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RAPOR NO KLGYO-1910122
KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

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

DEGERLEME KONUSU

BAHCESEHIR 2. KISIM MAHALLESI 558 ADA 8 PARSEL, REFERANS

DEGERLEME ADRESI BAHCESEHIR PROJESI

Ozan ALDOGAN-Degerleme Uzmani (Lisans No: 409553)

RAPORU HAZIRLAYAN Kemal COLPAN-Degerleme Uzmani (Lisans No: 408093)
UZMANLAR Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:
401732)
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UYGUNLUK BEYANI

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

. Buraporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cercevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkun yeri ve tlrd konusunda daha
Onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mulkd kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

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

isbu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) Mevzuati kapsaminda hazirlanmis
olup, ayni zamanda tasinmazin gayrimenkul yatirm ortakhgi portféyiine alinmasinin
uygunlugunun belirlenmesini de amaclanmaktadir.

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

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

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

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati ¢ergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 558 Ada 8 Parselde KILER Gayrimenkul
Yatirim Ortakhdi A.S. — BISKON Yapi A.S. Bahcesehir Projesi Ortak Girisimi'nin , Kiptas ile
Yapmis Oldugu 08.06.2015 Tarihli Kiptag-Bahgesehir Merkez Evleri insaatlarinin Arsa Satigi
Karsiligi Gelir (Hasilat) Paylasimi Usulii ile Yapilmasi isine Ait S6zlesmeden Kaynaklanan Kiler
GYO A.S." ne ait olan hakkin pazar degerinin tespit edilmesi amaci ile hazirlanmigtir.

P
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz icin KLGYO-1910122 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Ozan ALDOGAN raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Kemal COLPAN kontrol eden
degerleme uzmani olarak ve Berrin KURTULUS SEVER onaylayan sorumlu degerleme uzmani
olarak goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler
S0z konusu tasinmazlar igin daha once sirketimiz tarafimizdan 1 adet dederleme raporu
hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi KLGYO-1810052
Rapor Tarihi 08.01.2019

558 ADA 8 PARSEL
KILER GYO YA AIT
HAKKIN
DEGERLEMESI

Rapor Konusu

Ozan ALDOGAN
S.Seda YUCEL
Raporu Hazirlayanlar KARAGOZ
Berrin KURTULUS
SEVER

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 115.460.000
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

558 ADA 8 PARSEL

ili

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

Alani
Vasfl

Siniri

Tapu Cinsi

Sahibi

Hisse Orani
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

ISTANBUL
BASAKSEHIR

HOSDERE

558

8

25920,50 m?

ARSA
PLANINDADIR

ANA GAYRIMENKUL

KIPTAS iISTANBUL KONUT IMAR PLAN TURIZM ULASIM SANAYi VE
TICARET ANONIM SIRKETI

11
21086
48

4708
22.12.2014
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve miuilkiyet bilgileri 06.12.2019 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanhgi
Tapu Kadastro Genel Mudurligld Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Gizerinden alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir

Intiyati Tedbir: BAKIRKOY 3.TUKETICI MAHKEMESI nin 20/05/2019 tarih 2019/342 ESAS
saylll Mahkeme Muzekkeresi sayili yazilari ile (Agiklama: - ) Yev: 12453 Tarih: 21/05/2019
(Kiler GYO tarafindan dlizenlenmis olan ve ekte yer alan yazida belirtildigi (zere ilgili tedbir
karari yazida bilgileri belirtilen béliime iliskin ana gayrimenkul (izerinde kat irtifaki/mdilkiyeti
kurulmadigi icin parselin tamami lizerine konmustur. Kiler GYO tarafindan dlizenlenmis, ekte
sunulmus olan yazida ilgili tedbir kararina konu bélimin degeri ve bu bélimin degerinin
Projenin ve parselin tamami dikkate alindiginda oldukg¢a dulsiik bir orana sahip oldugu
belirtiimigtir. Tedbire konu béliimiin projenin genelindeki degerinin proje dlgcegine gére dlisiik bir
oranda olmasi ve ilgili yazi gbéz 6nline alinarak ilgili hakkin "Sézlesmeye Dayali Hak" olarak
gayrimenkul yatirnrm ortaklhigi portféyiinde bulunmasinda bir sakinca olmayacadi kanaatine
varilmigtir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yilik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son ¢ yillik ddnemde mulkiyet degisikligi bulunmamaktadir.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Basaksehir Belediyesi imar ve Sehircilik Muidirligiinden temin edilen 04.10.2019 tarih
67507953-115.02.01 - E: 28804 sayili imar durum yazisina goére degerleme konusu tasinmazin
imar plani fonksiyon ve yapilanma bilgileri agadida belirtiimisitir. Resmi imar durumu yazisi
rapor eklerinde sunulmustur.

Séz konusu parsel; 1/1000 Olgekli "31.07.2013" t.t.'li Bahgesehir Mahallesi, Gélet Alani ile Pazar
Alanlarina iliskin Uygulama Imar Plani Degisikligi" kapsaminda Konut Alaninda kalmakta olup,
E:2.00, Hmax:60.00 olmak Uzere plan notu ve ydnetmelik sarlarinda yapilagsmaya haizdir.
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2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yillk Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu tasinmazin imar durumunun son ug¢ yil igerisinde herhangi bir degisiklik
bulunmadigr gértlmustar.

2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

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

YENI YAPI RUHSATI

MESKEN
15.02.2016 241 — = 7 18 25 28.841,30 m?
OFIS/ISYERI
8 MESKEN
15.02.2016 242 — - 6 3 9 3.798,75 m?
4 OFIS/ISYERI
103 MESKEN
15.02.2016 243 — = 7 18 25 27.112,89 m?
9 OFIS/ISYERI
9 MESKEN
15.02.2016 244 — - 6 4 10 4.450,04 m?
4 OFIS/ISYERI
114 MESKEN
15.02.2016 245 8 OFIS/ISYERI 5 19 24 30.311,75 m?
IKAMET AMAGLI
15.02.2016 246 34 MESKEN 1 9 10 6.718,45 m?
15.02.2016 247 49 MESKEN 1 5 6 10.068,39 m?
15.02.2016 MESKEN 4.507,33 m?

TADILAT RUHSATI

MESKEN

17.03.2016 — 30.311,75 m?
OFIS/ISYERI

Tadilat ruhsati sadece E blok igin alinmis olup, yeni yapi ruhsatinda 1 adet ikamet Amach
bagimsiz boélim tadilat ruhsatinda toplam mesken alanina eklenmis toplam mesken alani
tadilat ruhsatinda 115 bagimsiz bélimden olusmaktadir.
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15.02.2016 YENI YAPI RU.HSATLARI VE 17.03.2016 Tl.\RiITILi E.BLOK iCIN ALINMIS
TADILAT RUHSATININ DETAY BILGILERI
Blok Adi B;iﬁ?' Sa)?l;?k?)zg-ve A:::""(‘:z) oﬁ:;a"ne (i;‘z’;"i O"?r':‘f)“a" T°p'(a"’:‘2)‘°"a" s.Lr:i?ua\?;pu
(Mesken) Isyeri) Grubu

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

2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goriis

Parsel Uzerinde inga edilecek proje icin 8 adet son tarihli yapi ruhsati bulunmaktadir. Mevcut
ingsaat gorulmustir. A, B, C, D ve E bloklarda genel olarak kaba insaat tamamlanma
asamasindadir. Kiler GYO A.S.'den alinan fiziki ilerleme tablosuna gére ortalama fiziki ilerleme
yuzdesi yaklasik % 45 olarak belirlenmistir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Parsel (izerinde inga edilmekte olan yapilar KIPTAS sorumlulugunda oldugundan oldugundan
yapi denetim sisteminin disindadir. Bu nedenle yapi denetimine iliskin herhangi bir belgeye
rastlanmamistir.

3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILI BILGILER

3.1

3.2

KLGYO-1910122 REFERANS BAHGESEHIR

- Tanimi

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

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

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

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

b —
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558 ADA 8 PARSELIN -
KONUMU /

AKBATI AVM

558 ADA 8 PARSELIN
KONUMU

senvu
AKBATI AVM
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

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

Toplu tasima araclar ile Pazartirk Caddesi Uzerinden gegen toplu tasima araclar ile
ulagilabilmektedir. Ozel araglar ile Avrupa Otoyolu (izerinden Hadimkdy-Bahgesehir Yolu
aracihgi ile Pazartirk Caddesi'ne erisilebilmektedir.

12
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" Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

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

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

Projede yer alan bloklar A-B-C-D-E-F-G-H bloklari olarak tanimlanmistir.

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

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

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

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

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

F Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Blok 1 bodrum kat, zemin kat ve 8 Normal kat olarak
tasarlanmistir. Blok icerisinde 34 adet mesken birimi tanimhdir.
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G Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Blok 1 bodrum kat, zemin kat ve 4 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 49 adet mesken birimi tanimhidir.

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

= :‘,— _'[lhj!_

4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

istanbul, Tiirkiye'nin en biiyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kdprt olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bolgelere acilma yoninden 6nemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasi'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

w
) néi
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Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2018 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.067.724 kisidir.
istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilcesi vardir.

Harita 2 - istanbul'un ilgelerinin Konumlan

4.1.2 - Basaksehir llgesi

istanbul ilinin Avrupa yakasinda yer alan Basaksehir ilgesi; 06.03.2008 tarihinde kabul edilen
5747 Saylli Kanun geregi Kugiukcekmece ve Esenlerden ayrilan mahalleler ile Bahgesehir
Belde Belediyesi'nin birlestirimesiyle kurulmustur. lice kuzeyde ve kuzeybatisinda Arnavutkdy,
kuzeydodusunda Sultangazi, guneyinde Avcilar, Kugukcekmece ve Bagcilar, dodusunda
Esenler, batisinda ve giineybatisinda ise Esenyurt ilgeleri ile sinirlanmaktadir. Bu alan iginde
ylzdlgiimi yaklagik 10.434 hektardir. TUIK'in Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Bagaksehir
nifusu 2018 yilina gore 427.835. Bu niifus, 215.652 erkek ve 212.183 kadindan olugsmaktadir.
Yizde olarak ise: %50,41 erkek, %49,59 kadindir. Basaksehir ilgcesi 11 mahalleden
olugmaktadir.

KLGYO-1910122 REFERANS BAHCESEHIR ®§ o i
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Basaksehir llgesi'nin kuzeyi ormanlarla kaplidir. Bunun disinda, bitki 6rtiisii bozkir ve
calihklardan olusur. Sazlidere vadisi oldukga zengin bitki 6rtisiine sahiptir. Sazlidere baraj golu
ilce sinirlari icindedir. Sazlidere akarsuyu buradan dogup Kigilikgcekmece goliine akar. Ancak
atik sular nedeniyle cazibesini kaybetmigtir. Ayamama deresi ilge sinirlari iginde dogar ve ayrica
Bahcgesehir'den de Ispartakule deresi gegmektedir.

ARNAVUTKOY

i
§

ARNAVUTKOY
SULTANGAZI

ARNAVUTKOY
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorl, kriz dénemlerinde talebin hizli disls yasadidi, blyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigl sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektorin bliylmesinde hizl bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik go&stergelerde gdzlenen olumlu
gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve distk gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goértimustir. 2005 yilinda glindeme gelen mortgage uygulamasi,
disUk konut kredileri, dévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinin, 6zellikle
de konut sektorinin beklenmeyen bir ylukselisine neden olmus ve bu sektor yatirim aracglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artig, ddvizlerin yukselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayl digls yonunde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldigi piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dusmustar.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tagsinmaz degerlerinde ylUkselis
gdzlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gbzlenen artis hizina goére,
2007 yihindaki artis hizi daha yavastir.

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

2008 yilinda, kiresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektoériinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goruldigu goézlemlenmisgtir.

2009 yilinda baglayan daralma ile ekonomi kétl bir ddnemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde Ozellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirmcilarin Tarkiye'ye olan ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasas! dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmistir.

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

2012 yilinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini sirdirecegi, bu
etkilere bagli olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettegi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandig goéraimustur.

2013 yilinda yasanan Kentsel Donlisim Yasasi (Afet Riski Altindaki Alanlarin Donustirtlmesi
Hakkinda Kanun) kapsaminda insaatlarin baglamasi, yabancilara mulk satisinda kolayliklar
getiren Mutekabiliyet Yasasinin onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulugu Fitch Rating, Turkiye'nin kredi notunu kisa bir
sure 6nce yukseltmesi gibi nedenlerle piyasada bir hareketlilik baslamis ve alim satim islemleri
hizlanmigtir. 2013 yilinin ilk ¢eyreginde konut kredisi faiz oranlarina da baglh olarak alim satim
islemlerinde hareketliligin devam ettigi gdzlemlenmistir. Ancak, 2013 Un ikinci geyreginin sonuna
dogru gerek ulke ekonomisinde gerekse global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullara
baglh olarak konut kredisi faiz oranlarindaki artiglarin oldugu, Gezi olaylarindan sonra
piyasalarda yasanan dalgalanmalarin gayrimenkul alim satimlarina yansidigi géralmastar.
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2013 yili sonuna dogru aciklanan Insaatta biiylime rakamlar pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yihn ilk ¢ceyregdini yizde 2.9 buyumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci ¢eyrekte ise 4.4
biyiime kaydetmistir. insaat sektériindeki biiylime ise yilin ilk ceyreginde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci geyrekte bu rakam 7,6 olarak gerceklesmistir. Sektérdeki 3'nci ceyrek
blylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmigtir.

2014 yilinda yerel ve cumhurbagkanligi secgimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdr secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son geyreginde Ortadogu'
da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Turkiye' nin giney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi géralmastar.

Ozellikle 2015 ve 2016 yihinin Mart ayinda yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim ve
Haziran ayinda yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, tlkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gérulmustir. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin 06zellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gostermistir.

Yine 2017 wyilinin geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yili ile paralel olarak gittigi
gozlemlenmistir. 2018 yilinin ilk ve ikinci geyreginde yasanan kuresel ekonomideki hizli degisim
ve gegtigimiz glnlerde yapilan genel secimlerin dncesinde dolarin gelismekte olan Ulke para
birimleri karsisinda deger kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi
gorulmustar. 2019 yilinin ilk yarisinda ise ekonomide herhangi bir degisim gortlmemistir.
Degerlemesi yapilan tasinmazlarin bulundugu bdlgede karisik bir gelisim gorulmekte olup
bolgenin liks konut projeleri bazinda konut alani olarak gelisim gdsterdigi gézlemlenmistir.
Yakin gevresinde luks konut projeleri, sanayi yapilari, bos araziler, orman arazileri, mustakil
konut yapilari yer almaktadir. Genelde site seklinde yapilanma devam etmektedir. Orta Ust ve
Ust gelir grubunun konut yerlesimi olarak kullanilan ve bulylk o6lgekli miteahhit firmalarin
genelde ingaat yaptigi ltks konutlarin bulundugu bir bélgedir.
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Gayrimenkul Sektori:

2013 yihindan buglne ingaat sektérinin ekonomik blylime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yilinin ikinci g¢eyreginde yasanan dususun disinda sektorun istikrarli bir gelisim icinde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektérin beklentilerin Uzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve ddvizin buna bagli olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektérel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tuketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi yuzde 6 blylime
oranina ulasmistir. Ekonomik blytimeyle birlikte ingaat sektérinun buylime performansi ylzde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim ¢eyreklerinde insaat sektdri ekonomik biylimenin
Uzerinde bir blyumeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektériin blyimesi ise yine yluzde
5,6 ve yluzde 5,5'e ulasmistir. Sektor, 3. ¢ceyrek sonuglarina gore ytzde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi bluylimesinin de 6nline gecen insaat
sektorl, ayni donemde yatirimlarini da ylizde 12 dizeyinde arttirmistir.

2016 ve 2017'de gerceklesen olumlu tabloya ragmen sektérin, 2018 yili beklentileri daha

temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut Uretimi ve konut satislar sektériin biyimesine
yol agmistir. Ozellikle Ust gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektorin bu segmentte doygunluk noktasina yaklasmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de surmesi durumunda sektoriin 2016 ve 2017’de ulastigi blylime ivmesini
kaybetmesi 6ngorulmektedir.
2018 yihinda talep dengesizlidinin devam etmesi, insa maliyetlerinin artmasi, kredi faiz
oranlarinin artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur. 2019 da 2. yarida alinan
ekonomik kararlara da bagli olarak Eylul ayi icerisinde kamu bankalarinin konut kredisi ve diger
kredilerdeki faiz oranlarinda dists yoninde yaptiklari degisiklikler gayrimenkul sektoriiniinde
alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Ozellikle kredi faiz oranlarinda olugabilecek
degisikliklere goére yilin kalan zamaninda da gayrimenkul sektorinin de etkilenecedgi
dusunudlmektedir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktor bulunmamaktadir.

- Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Basaksehir Belediyesi, Basaksehir Tapu Muaduarlaga,
Kiler GYO A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler
sonucu olusmustur.

20



4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.41
*

*

4.4.2
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- Olumlu Faktorler

Gelisen bir bolgede yer almaktadir.
Mimari projeleri onaylanmis ruhsatlari alinmistir.

Ulasilabilirligi iyi durumdadir.

Altyapisi tamamlanmis bir bélgede konumludur.

Ana yola cepheli konumda yer almaktadir.

- Olumsuz Faktorler

insaat tamamlanma orani diisiik seviyededir.

Bdlgede konut arzi yiksek seviyededir.

Tasinmazin Uzerinde ihtiyati tedbir karari bulunmaktadir.

Bodlgede konut arzi yiksek seviyededir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI
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5.1 - Pazar Yaklasimi

Bu yodntemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satig
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en 6nemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile degder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapiimasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Uzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugsmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullanilmaktadir.
Kargilagtirma ydnteminde yeni ingsa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz o&zellikleri
bulunan deger Uzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen taginmazin
ingsaasl asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya cikan degerden; amortisman bedeli dusurllerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Referans Bahgesehir Projesine iliskin yapilmis olan degerleme c¢alismasinda;

- Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Pazar Yaklagimi Yénteminden ve Yeniden insa Etme
(ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemi,

- Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
yontemi ve hasilat paylasimi yonteminden ve Pazar Yaklasimi Yonteminden yararlaniimistir.

- Arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagsimi ydonteminde kullanilan ortalama birim m?
satis deg@erlerinin(dikkan, konut) takdir edilmesinde Pazar Yaklasimi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi
- QT e\ a7

¥ 558 ADA 8 PARSELIN KONUMU

BAHGCESEHIR VADI PROJESI
4 4 T

, _ e VT
DUMANKAYA MODERN @.”

AN\

" KOZA PARK : 'S
» / N ..
= > GOL PANAROMA
L_J-\ 4 o) ; ’:§>: : \
L% AKKOZA SITESI

»

KLGYO-1910122 REFERANS BAHGESEHIR 23



Konut Emsalleri

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

*  Dumankaya Modern Vadi

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

Emlakgi Daire Tipi |  Alani DngSri Bi’(i_'r“L;?r‘:f;eri
9632 526 8967 20 | 2w | asoomL | 3oe2Tum
Rggilevl:g;nogrgg ‘ 1+1 65m? 234.000 TL 3.600 TL/m?

Altin Emlak 1+1 68m? 215.000 TL 3162 TL/m?
Ortalama 3.268 TL/m?

*  Koza Park

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

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

il olusan Club istanbul bulunmaktadir.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TLIm?)
Fors Danismaniik 141 73m? 335.000 TL 4.589 TL/m?
0537 956 72 17 : :
Arhan ingaat i R
0 533 346 39 13 3+1 129m 700.000 TL 5.426 TL/m
Realty World Gayrimenkul R )
0532 501 50 16 2+1 106m 525.000 TL 4.953 TL/m
Ortalama 4.989 TL/m?

KLGYO-1910122 REFERANS BAHGESEHIR
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*  AKKOZA PROJESI

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

Emlakg Daire Tipi |  Alami D("TQS” Bi'(i;“l_sz)’e”
Rea'té g’gg”z%gggrge”k“' 141 90m? 330.000 TL 3.667 TL/m?
8/ ?35237'0'5;’?;‘: 3+1 198m? 750.000 TL 3.788 TL/m?
i%egg?’vzg(s)t Eosgaée 2+1 101m? 410.000 TL 4.059 TL/m?
Ortalama 3.838 TL/m?

*  Spradon Vadi

s

Spradon Vadi projesi ; 42.000 m2 arsa alani Uzerinde ,
160.000 m2 ingaat alani ve 1037 adet konuttan meydana

gelmektedir.
Emlakgi Daire Tipi Alani D(?I'gljn Blr(l':'nL;:::gen

Realty istanbul 34 ] )

0 532 331 65 55 4+t 185m 650.000 TL 3.514 TL/m
Ugur Onel Bahgesehir ] )

0532 352 84 71 2*1 120m 450.000 TL 3.750 TL/m
Bahcesehir Plus R ]

0 532 409 41 98 1+ 100m 335.000 TL 3.350 TL/m
Ortalama 3.538 TL/m?

KLGYO-1910122 REFERANS BAHGESEHIR
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*

Gol Panorama Evleri

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

. .. Degeri Birim Degeri
Emlakcli Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Panorama Gayrimenkul 2+1 101m? 485.000 TL 4.802 TL/m?
0530 123 36 42 ' '
Real Istanbul Estate ) s
0 530 949 27 56 3+1 154m 780.000 TL 5.065 TL/m
Panorama Gayrimenkul ) )
0 530 123 36 42 3+1 149m 650.000 TL 4.362 TL/m
Ortalama 4.743 TL/m?

*

Vaditepe Bahgesehir

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

Emlakg! Daire Tipi Alani D(?I'gljri Bir(i;_nL;Dl:‘egeri
oszghgimctlgkso 3+ 118m 430.000 TL 3.644 TL/m?
0505 406 96 00 wi | 7sme | w000 | 5200 TUme
oszzhgimatlgkso 241 96m 380.000 TL 3.958 TL/m?
Ortalama 3.601 TL/m?
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*  Bahgesehir Konaklari

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

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

Emlakgi Daire Tipi |  Alani D(eTésri Bir(i-rrnL;::f)jeri
Azlggoﬁ?gi%egﬁu' 4+1 243m? 1.250.000 TL 5.144 TL/m?
o’;gg Zygg 96 00 o+ 360m* 1.790.000 TL 4.972 TUm?
osiihféi? %%nzs? 4+ 230m* 1.230.000 TL 5.348 TL/m?
Ortalama 5.155 TL/m?

* Bahgesehir Atmaca

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

Emlakg Daire Tipi |  Alami D(eTQLe)” Bi'(i;"l_sz)’e”
P'%gtg; 22:”:864”1'(“' 2+1 115m? 530.000 TL 4.609 TL/m?
Ufug 5'1‘2”8223&"'266”'(”' 4+1 175m? 945.000 TL 5.400 TL/m?
E(')‘éa ?ggg”;g”;;" 2+1 134m? 580.000 TL 4.328 TL/m?
Ortalama 4.779 TL/m?
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Diikkan Emsalleri

1 Doga Gayrimenkul
Tel 212 669 19 99
Degerleme konusu tasinmazla ayni bolgede, 658 ada 6 parselde A2 blokda yer alan 1. katta

konumlu 3 adet yan yana bulunan dikkan icin 2.000.000.-TL istenilmektedir. Pazarlik payi
bulunmaktadir.

SATILIK 213 .-Mm? 2.000.000 .-TL 9.390 .-TL/M?

2 Melaras Gayrimenkul

Tel 212 669 16 68

Degerleme konusu tasinmazla ayni bdlgede, 658 ada 6 parselde A2 blokda yer alan zemin
katta konumlu depolu dikkan igin (deposu 46 m?) 1.350.000.-TL istenilmektedir. Pazarlik payi
bulunmaktadir.

SATILIK 140 .-M? 1.350.000 .-TL 9.643 .-TL/M?

3  Avrupark Turyap
Tel 0212931 94 93

Yakininda yer alan Bahgekent Cadde Flora projesinde zemin katinda konumlu depolu dikkan
icin (deposu 100 m?) 3.650.000.-TL istenilmektedir. Pazarlik payl bulunmaktadir.

SATILIK 290 .-m? 3.650.000 .-TL 12.586 .-TL/M?

4 Bahcgekent satis ofisi
Tel 555 888 10 88

Yakininda yer alan Bahgekent Flora projesinde garsi igcinde zemin katinda konumlu depolu
dikkan i¢in (deposu 40 m?) 800.000.-TL istenilmektedir. Pazarlik payr bulunmaktadir.

SATILIK 93 .-M? 800.000 .-TL 8.602 .-TL/M?

5 Citylife Gayrimenkul
Tel 532 698 58 92

Yakininda yer alan Avrupapark projesinde zemin katinda konumlu dikkan igin 465.000.-TL
istenilmektedir. Pazarlik payr bulunmaktadir.

SATILIK 51 -M? 465.000 .-TL 9.118 .-TL/M?

P
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Arsa Emsalleri

1 Carsi Gayrimenkul
Tel 0212 669 08 88

Bahgesehir 2. Kisim Mahallesinde, cadde cepheli, Emsal: 1,50, Ticaret + Konut imarli, arsa
niteligindeki tasinmaz 30.000 m? alana sahip olup, 128.553.750.-TL'den satiliktir. Emsal
tasinmaz yapilagsma sartlari agisindan konu tasinmaza gore serefiyesi daha dusuktar.

SATILIK 30000 .-m2 | 128.553.750 .-TL 4.285 -TL/M?

2 Real Emlak
Tel 053261592 99

Bahcgesehir 2. Kisim Mahallesinde, Mercedes Bulvarina cepheli, Ticaret + Konut imarli E:2,00,
niteligindeki tasinmaz 11.500 m? alana sahip olup, 60.000.000.-TL'den satiliktir. Emsal
tasinmaz yapilasma sartlari agisindan degerleme konusu tasinmaza benzer niteliklidir. Ancak
alansal olarak tasinmazdan daha kiigiik olmasi sebebi ile m2 birim degerinin daha ylksek
olacagi disunilmektedir.

SATILIK 11500 .-M? 60.000.000 .-TL 5.217 .-TL/M?

3 Maison Turkey
Tel 0533 092 00 02

Bahcgesehir 2. Kisim Mahallesinde, projelerin oldugu bdlgede, Ticaret + Konut imarli E:1,50,
niteligindeki tasinmaz 9.000 m? alana sahip olup, 23.000.000.-TL'den satiliktir. Emsal tasinmaz
imar sartlar geregince konu tasinmaza gore serefiyesi daha disuktdr.

SATILIK 9000 -M? | 23.000.000 -TL | 2556 .-TL/M*
ENRLEL L
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4 Real Emlak
Tel 053261592 99

Bahgesehir 2. Kisim Mahallesinde, Hadimkdy-Hosdere Yoluna cepheli, Ticaret + Konut imarl
E:2,00, niteligindeki tasinmaz 18.542 m? alana sahip olup, 107.500.000.-TL'den satiliktir. Emsal
tasinmaz yapilasma sartlari agisindan degerleme konusu tasinmaza benzer niteliklidir. Ancak
alansal olarak tasinmazdan daha klUcUk olmasi sebebi ile m2 birim degerinin daha ylksek
olacagi dustunulmektedir.

SATILIK 18542 .-M? | 107.500.000 .-TL 5.798 .-TL/M?

5 Platin Gayrimenkul
Tel 0532 428 38 56

Bahgesehir 2. Kisim Mahallesinde, Turgut Ozal Bulvarina cepheli, Konut imarli E:1,00,
niteligindeki tasinmaz 2.429 m? alana sahip olup, 11.250.000.-TL'den satiliktir. Emsal tasinmaz
imar sartlari geregince konu tagsinmaza gore serefiyesi daha disuktr.

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

6 Sahibinden

Bahgesehir 2. Kisim Mahallesinde, istanbul Caddesine cepheli, Konut imarli E:1,00, niteligindeki
tasinmaz 1.416 m? alana sahip olup, 5.000.000.-TL'den satiliktir. Emsal taginmaz imar sartlari
geregince konu tasinmaza gore serefiyesi daha disuktar.

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

KLGYO-1910122 REFERANS BAHGESEHIR

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagl olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun oncelikli
amaci  degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkicuk” olarak belirtiimigken (-) duzeltme, "ko6tu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iligkin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Dizeltme orani 6ngorllirken de yine alan oOzellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tiim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTA KOTU ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA iYi ORTAKUCUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri
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Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede segilen emsallerden konum ve imar hakki
olarak en yakin olan (¢ adedi secilerek 558 ada 8 parsel icin karsilastirma tablosu
hazirlanmistir.

Degerleme konusu tagsinmazin tzerinde proje gelistirilmis olmasi, kat irtifaki kurulmamis olmasi
deger takdir edilirken gdz 6ninde bulundurulmustur.

Arsa emsalleri degerlendirildiginde bdlgedeki arsa nitelikli tagsinmazlar icin istenen birim m? satig
degerlerinin parsellerin yapilasma kosullari, alani, cephesi ve diger Ozellikleri dikkate
alindiginda 2.500-6.200 TL/m? bedeller arasinda genis bir aralikta degisiklik gosterdigi
gorulmektedir. Yapilasma kosullari, konum ve yuzolgimu gibi kriterlere gére arsa bedelleri
degiskenlik géstermektedir. Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastiriimasi sonucu s6z konusu tasinmazin, konumu, imar kosullari, parsel buyukligu
dikkate alindiginda arsa birim m? degeri 4.641 -TL olarak takdir edilmistir.

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

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

Dukkan emsaller ise degerlendirildiginde benzer donatilara sahip projelerde elde edilen m?
degeri 7.000-13.000 TL/m? arasinda degismekte olup ortalama birim m? degeri olarak 11.007.-
TL/m? takdir edilmistir.

EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

o DEGERLEME
BILGI KONUSU E-2 E-3 E-4
TASINMAZ
SATIS FIYATI 60.000.000 23.000.000 107.500.000
SATIS TARIHI
.. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 25.920,50 m? 11.500 9.000 18.542
BIiRIM M2 DEGERI 5.217 2.556 5.798
ALANA iLiSKiN DUZELTME KUGUK KUCUK ORTA KUGUK
-15% -20% -10%
IMAR KOSULLARI E:2,00 E:2,00 E:1,50 E:2,00
.YI.\PIITA$MA KOSULLARINA BENZER KOTU BENZER
ILISKIN DUZELTME 0% 20% 0%
FONKSIYON Konut Tic+Konut Tic+Konut Tic+Konut
FONKSIYONA ILISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER KOTU BENZER
MANZARAYA ILiSKIN DUZELTME 0% 20% 0%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 10% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN Ruhsatl Arsa | ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 10% 10% 10%
Eﬁi:f#al:A PAYINA ILISKIN 5% 5% 10%
TOPLAM DUZELTME 1% 36% -10%
DUZELTILMiS DEGER 4.641 5.243 3.463 5.218
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TASINMAZIN ARSASININ DEGER TABLOSU
Birim m? Parselin Parselin
2
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Degeri | Degeri (-TL) | Degeri (.-USD)
558 8 25.920,50 | 4.641 | 120.306.888,23 | 20.254.366,85
TASINMAZIN YUVARLATILMIS TOPLAM
A 120.310.000,00

KARSILASTIRMA TABLOSU (DUKKAN BIRIMLERI iCiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FIYATI 2.000.000 1.350.000 3.650.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 213 140 290
BIiRIM M2 DEGERI 9.390 9.643 12.586
P, BUYUK ORTA BUYUK BUYUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
15% 10% 15%
KAT
L BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Diikkan Diikkan Diikkan Dikkan
FONKSIYONA ILISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA ILISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER kat irtifakh kat irtifakli kat irtifakli
. - Lol kat irtifaki “i N -
DIGER BILGILERE iLISKIN P ORTA IYI ORTAIYI ORTA IYI
DUZELTME 5% 5% 5%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN o a0 o
DUZELTME 5% 3% 5%
TOPLAM DUZELTME 6% 2% 6%

13.278

DUZELTILMiS DEGER
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KARSILASTIRMA TABLOSU (KONUT BIRIMLERI iGiN)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME Bahcesehir
BILGI KONUSU Koza Park Ko:aflan G8l Panorama
TASINMAZ
SATIS FIYATI
SATIS TARIHI - - -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100
BIiRIM M2 DEGERI 4.989 5.155 4.743
P, BENZER BENZER BENZER
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT
L BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Konut Konut Konut Konut
FONKSIYONA iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER ORTA KOTU
MANZARAYA ILISKIN DUZELTME 0% 0% 10%
KONUM BENZER BENZER ORTA KOTU
KONUMA ILISKIN DUZELTME 0% 0% 10%
DIGER BILGILER kat irtifakh kat irtifakli kat irtifakli
. P L kat irtifaki i < o
DIGER BILGILERE iLiSKIN s ORTA IYI ORTAIYI ORTAIYI
DUZELTME 5% 5% 5%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN o s o
DUZELTME 5% 5% 5%
TOPLAM DUZELTME -10% -10% 11%

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi icin kullanilabilecek emsaller arastiriimigtir.
Tasinmazin c¢evresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel igin ~4.641.-TL/M? olabilecegi kabul edilmistir.

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

Bloklara ait ruhsatlar incelendiginde A, C ve E blok icin "VA", B, D ve F blok igin "IVA" ve G-H
bloklar igin "llIB" yapi sinifinda ruhsat alindigi gértlmustar.
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Yapi birim maliyetlerinin  gosterildigi Mimarhik ve Mduhendislik Hizmet Bedellerinin
Hesaplamasinda Kullanilacak Yapi Yaklagik Birim Maliyetleri Tablosu ve Emlak Vergisi Genel
Tebligi'ne gore tim yapi siniflarinda insaat birim m? degerleri farklilik gdéstermektedir.

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

Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar icin genel ve yaklasik olarak belirlenen rakamlar olup,
bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bolgede, farkh ozelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacag! bdlge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha bir¢ok degiskenler
bina maliyetini dnemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel pozlarla yeni
birim fiyatlar dizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin kalitesine
gbre birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir.

2019 yili Mimarlik ve Muhendislik Hizmet Bedellerinin Hesaplamasinda Kullanilacak Yapi
Yaklagik Birim Maliyetleri Tablosuna gére VA 2.010.-TL/m?, IVA 1.270.-TL/m? ve Ill.B 1.210.-
TL/m? olarak belirtiimistir. Projede ortak alan niteligindeki alanlarin, bodrum katlarin alaninin
fazla olmasi nedeni ile birim maliyetler asagidaki gibi dngordlmustur.

| INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

o o . ONGORULEN TOPLAM
BLOK ISMI BIRIM M2 DEGER ALAN iNSA MALIYETI
A BLOK 1.350] .-TL/M2 |X 28.841,30{M2 [=] 38.935.755| .-TL
B BLOK 1.150| .-TL/M? |X 3.798,75|M? |= 4.368.563| .-TL
C BLOK 1.350] .-TL/M2 |X 27.112,89({M2 [=] 36.602.402[ .-TL
D BLOK 1.150| .-TL/M? |X 4.450,04|M2 |= 5.117.546| .-TL
E BLOK 1.350] .-TL/M2 |X 30.311,75[M2 [=]  40.920.863| .-TL
F BLOK 1.150| .-TL/M? |X 6.718,45|M? |= 7.726.218| .-TL
G BLOK 1.100] .-TL/M2 |X 10.068,39|M? [=| 11.075.229| .-TL
H BLOK 1.100| .-TL/M? |X 4.507,33|M? |= 4.958.063] .-TL
558 Ada 8 Parsel icin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 149.704.637| .-TL
Diger Maliyetler Tamamlanma Orani|= 45,00%
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETI =| 67.367.087 .-TL

Parsel Uzerinde gelistiriimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akiglari dizenlenmistir. Parsel Uzerinde inga edilmekte olan projenin yukarida da
anlatildigi Gzere A, B, C, D, E, F, G ve H bloklarindan olusacagi 6ngérilmektedir.

Projenin Tamami igin insaat Tamamlanma Orani Hesabi

Projenin tamami igin yapilan ingsaat tamamlanma orani hesabl, projenin tamami igin 6ngoérulen
insaat maliyetinin deder olarak ne kadarinin gerceklesmis oldugu ile iligkilendirilerek
hesaplanmigtir. Asagidaki tabloda goruldigu Uzere gerceklesmis toplam insaat maliyetlerinin
Ongoriilen toplam ingaat maliyetlerine orani projenin geneli icin tamamlanma orani olarak kabul
edilmistir. Proje tamamlanma orani kabulu igin tarafimiza Kiler GYO A.S. tarafindan verilen
toplam proje ilerleme yizdesi olan yaklasik % 45 seviyesi esas olarak alinmistir. Bu insaat
seviyesine karsilik gelen insaat maliyeti degeri 67.367.087.-TL dir.

149.704.637 .-TL
67.367.087 .-TL

45%
45%

Projenin Tamami icin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti
Gergeklesmis insaat Maliyeti

Maliyet Agisindan insaat Tamamlanma Orani

Projenin ingaat Tamamlanma Orani
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GELISTIRME MALIYETi HESAPLAMALARI

Projenin Tamami i¢in Gelistirme Maliyeti Hesabi

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

Ongoériilen Satis Hasilati (NBD)
(-) Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

344.152.719 .-TL
149.704.637 .-TL

120.310.000 .-TL

(-) Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklagimi)

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETi =  74.138.082 .-TL

olarak hesaplanmigtir. Toplam 6ngorilen gelistirme maliyeti projenin tamamlanmasi durumuna
olusacak olan bir deger olup projenin inga surecinde bu degerin ne kadarinin gerceklesmis
oldugunu hesaplamanin dogrudan bir yontemi bulunmamaktadir.

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti ile ilgili yapilacak éngériler, basta insaat tamamlanma orani
olmak tzere belirli degiskenlere baglidir. Tamamlanma orani disinda yuklenici firmanin finansal
yapisl, Ulkenin ve boélgenin sosyo ekonomik yapisi, projenin kar marjlari, projenin finansal ve
yapisal buytklikleri de gergceklesmis gelistirme maliyetine etki edebilecek faktorler arasindadir.

Gelistirme Maliyetlerinin olusumunda projenin hayata gegmeme riskinin azalmasi (risk faktora)
onemli bir etken oldugundan genel olarak ingaat tamamlanma orani arttikga gelistirme
maliyetinin artis orani hizinin arttigi kabul edilmektedir.Dolayisi ile ingsaat tamamlanma orani
(maliyet bazinda) ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti dogrusal bir fonksiyonla oranlanarak basit
bir iliski kurulabilir. Bu yontem ile gerceklesen her insaat birimi igin ayni oranda gelistirme
maliyetinin gergeklestigi 6ngdrulur.

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

Bu durum yeni baslanmis bir projede risk faktort ¢ok fazla iken bitme asamasina yaklagmis bir
projede ¢ok daha az olmasi ile ifade edilebilir.

0,9 pyd
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X=Insaat Tamamlanma Orani ve Y=Gerceklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski x*(7/3)=y olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle degerleme konusu
projenin gergeklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmistir.
Projenin Tamami icin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 45,00%
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 15,52%

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI 74.138.082 .-TL

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani 15,52%

GERGEKLESMi$ GELISTIRME MALIYETI 11.504.574 .-TL

PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI 120.310.000 .-TL
GERGCEKLESMIS INSAAT MALIYETI =  67.367.087 .-TL
GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETi = 11.504.574 .-TL

MEVCUT DURUM iCiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL) = 199.181.000 .-TL

= |Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;

Projenin (1/1 Tam Hissesinin) Mevcut Durum

Toplam Degeri (.-TL) 199.181.000,00

6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi Yoéntemi)

KLGYO-1910122 REFERANS BAHGESEHIR

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

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlarini kullaniimistir. Degerleme tarihi itibari ile yaklagik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %12,40 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bolge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/ydnetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi igin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkullin piyasada bulunma siresine ve o sire i¢inde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirrmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastinimasi ile élgulebilir.

Gayrimenkullerin arsa nitelikli olmasi ayrica, iyi bir lokasyonda bulunmasi gayrimenkul piyasasi
icin avantaj olarak kabul edilebilir. Bu tarzda bir arsaya yatirim yapabilecek yatirimci sayisinin
az olmasina ragmen, bolgede bu buyuklikte bos arsa olmamasi yatirimci ilgisini arttirabilecek
bir 6zelliktir. Gayrimenkulin uzun vadede satilabilirlik 6zelligi oldugu disinulmektedir. Her bir
gayrimenkulln niteligine, yasal surecine vb. durumlara bakilarak risk primi orani belirlenmistir.
Toplam iskonto orani her nakit akisi icin ayri ayri agiklamalarda belirtilmistir. Bu kapsamda
risksiz getiri orani olan 12,40 orani Uzerine tasidigi risk faktorlerine gore risk primleri eklenerek
nihai iskonto oranlari takdir edilmistir. Nihai hesaplamalarda tasinmazlarin Gzerinde heniz ingaa
faaliyet olmamasi, mevcut ekonomik kosullar vd. unsurlar géz éniinde bulundurularak risk primi
5,10 olarak éngoérulmastar.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:
% 12,40 Risksiz Oran

+ %5,10 Risk Primi

= % 17,50 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapillmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %17,50 olarak kabul
edilmigtir.

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi varsayiimistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemistir.
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Gelirlere iligkin Kabul ve Varsayimlar

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

Dagilim 1.dénem 2.dénem 3.dénem
Konut 35,00% 35,00% 30,00%
Ticaret 30,00% 30,00% 40,00%

Konut Unitelerinin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 4.807.-TL/M? ile satisa
sunulabilecedi, ticari Unitelerinin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 11.007.-TL/M? ile
satisa sunulabilecedi izleyen vyillarda %25 oraninda artacagi varsayllmistir. Konutlar ve

dikkanlarin dénemlere gore ongorilen satis oranlari asagidaki tabloda belirtildigi gibidir.

Satis Fiyat 1.donem 2.dénem 3.dénem
Konut 4.807 TL/m? 6.009 TL/m? 7.511 TLIm?
Ticaret 11.007 TL/m? | 13.208 TL/m? | 15.850 TL/m?

Giderlere (Maliyetlere) iligkin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Yap birim maliyetleri yapilacak insaatlar icin genel ve yaklasik olarak belirlenen rakamlar olup,
bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bolgede, farkh ozelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki insaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha bir¢ok degiskenler
bina maliyetini dnemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel pozlarla yeni
birim fiyatlar dizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin kalitesine
gbre birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir.

Projenin ortak alanlarinin ¢gok olmasi da dikkate alinarak ortalama birim maliyetler her blok icin
asagidaki gibi 6ngorulmdastar.

KLGYO-1910122 REFERANS BAHGESEHIR

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti
- o B ONGORULEN TOPLAM
BLOK ISMI BIRIM M? DEGER ALAN INSA MALIYETI

A BLOK 1.350f .-TL/M? |X 28.841,30|M? |=| 38.935.755| .-TL

B BLOK 1.150f .-TL/M? |X 3.798,75|M? |= 4.368.563| .-TL

C BLOK 1.350f{ .-TL/M? |X 27.112,89|M? |=|  36.602.402] .-TL

D BLOK 1.150f .-TL/M2? |X 4.450,04|M? |= 5.117.546| .-TL

E BLOK 1.350f .-TL/M? |X 30.311,75[M? [=]  40.920.863( .-TL

F BLOK 1.150f .-TL/M2? |X 6.718,45|M? |= 7.726.218| .-TL

G BLOK 1.100f{ .-TL/M? |X 10.068,39|M? |=| 11.075.229] .-TL

H BLOK 1.100f .-TL/M2? |X 4.507,33|M? |= 4.958.063] .-TL
558 Ada 8 Parsel icin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 149.704.637| .-TL
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insaat Maliyetlerinin dagilimi

Yaklagik 115.808,90 m? ingaat alanina sahip olmasi dngdrilen konut projesi i¢in éngorulen
insaat suresi 3 yildir. Projenin yer aldigi bélgenin sosyo ekonomik 6zellikleri, cografi nitelikleri ve
diger etkenler de g6z éninde bulundurularak projenin ingaat maliyletlerinin yillara gére dagilimi
asagidaki sekilde kabul edilmistir;

1.dénem 2.dénem 3.dénem

Dagilim 50,00% 30,00% 20,00%
ingaat (m?) 57.904,45 m? 34.742,67 m? 23.161,78 m?
Maliyet (TL) 74.852.319 TL 44.911.391 TL 29.940.927 TL

Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin 6zellikleri, hedeflenen kar marijlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile yuklenici firmanin marka gucu, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.

Degerleme konusu tasinmazlar Uzerinde yapilmasi planlanan projenin orta-ust gelir dizeyine
hitap edecek konut projesi olacagdi dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satis giderlerinin
ortalama duzeyde tutulacagi 6ngoérilmastir.

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

Bu degerler asagida yer alan INA tablosunun 6ézet kisminda pazarlama maliyetlerinin ingaat
alani Uzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmistir.

6.3.2 - Nakit Akigi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
e Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorulecegi
uzere, elde edilen nakit akimlari indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amacglanmistir. Daha sonra edinilen tecribeler
ve verilerin gézéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin ~479.150.000 -TL olarak hesaplanmis olup, net buglinki degeri i¢in %17,50
indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérilmastir. Projenin tamamlanmasi durumundaki net
buglnkl deger olarak da tum bloklarin toplami sonucunda ~344.153.000.-TL olarak
ongorulmustar.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) chasler ARG AUl

KLGYO-1910122 REFERANS BAHGESEHIR
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PROJE HASILATI NAKIT AKISI

YATIRIM SURECT 36
SATILABILIR KONUT ALANI (m?2) 73.265,77
SATILABILIR DUKKAN ALANI (m?) 2.697,91
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 75.963,68
TOPLAM

1.donem 2.donem 3.donem
NAKIT GIRISLERI
Satiglarin Yillara Dagilim Orani (Konut) 35,00% 35,00% 30,00%
Satilan Briit Alan (Konut) 25,643 25,643 21,980 73.265,77
Ortalama Birim Satis Fiyat! (Konut) 4.807 6.009 7.511
Satis Geliri (Konut) 123.268.861 154.086.076 165.092.225 442.447.162
Satiglarin Yillara Dagilim Orani (Diikkan) 30,00% 30,00% 40,00%
Satilan Briit Alan (Diikkan) 809 809 1079 2,697,91
Ortalama Birim Satis Fiyat: (Diikkan) 11.007 13.208 15,850
Satis Geliri (Diikkan) 8.908.571 10.690.285 17.104.455 36.703.311
Satis Gelirleri ( Toplam ) 132.177.432 TL 164.776.361 TL|  182.196.680 TL|  479.150.473TL
Gelirlerin Net Nakit Akimi 132.177.432 TL 164.776.361 TL|  182.196.680 TL 479.150.473 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNK{ DEGERI

INDIRGEME ORANI

Net Bugiinkii Degeri (NPV)

347.101.771TL  344.152.719TL

17,50%

341.245.114 1L

o
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TASINMAZ iGiN YAPILAN SOZLESMELER KAPSAMINDA YUKLENICi PAYINA
DUSEN HAKLARIN DEGER TAKDIRI

( Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.'nin sézlesmelerden Dogan Haklarinin
Net Buglinkii Degeri)

6.3.3 -

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

KIPTAS'a ait istanbul ili, Basakehir ilgesi, Bahgesehir (Hosdere) Mahallesi, 558 ada, 8 nolu
parsel (zerine Kiptas Bahgesehir Merkez Evleri insaatlar'nin (Yiklenici Proje adini
degistirmekte serbest olacaktir.) idarenin uygun gérecedi ve onaylayacagi proje uyarinca, tim
giderleri Yuklenici tarafindan karsilanmak Uzere, gerekli jeoteknik etlit raporu, plan ve projelerin
hazirlanmasi, ilgili belediye ve idarelerden onaylarinin ve her turld ruhsatlarinin alinmasi ile
onayli projelerine, mahal listesine goére bagimsi bolumler, acik ve kapali otopark insaatlarinin;
ada ici ve disi her turlh teknik alt yapisi, ¢gevre tanzimi ve peyzaji ile birlikte, s6zlesme ve eki
sartnameler dogrultusunda tamamlanarak, iskan Ruhsatlarinin ve Kat Miilkiyeti tapularinin
alinmasi, pazarlanmasi, satigi, konut/ticaret vb. alicilarina teslimi ve Arsa Satigi Karsihigr Gelir
(Hasilat) Paylasimi Esasina gére idare Payi Toplam Geliri'nin 6denmesidir.

Soézlesme Madde-4;

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

a) Bagimsiz Bolumlerin Satisindan Saglanacak Satis Toplam Gelir Miktar (STG) 306.666.667 .-
TL (Ugyuizaltimilyonaltiyiizaltmisaltibinaltiylizaltmisyedi.-Turk Lirasi)

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

Satis Toplam Gelirinin artmasi durumunda;

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

Artan Satig Toplam Geliri (S.T.G.) lizerinden; % 30 (ylizde otuz) orani (iPGO), karsil@i tutari da
idare Payi Gelirine ilave olarak Arsa satisi karsiliginda idareye verilecektir.

Sozlesme tarihinden sonra emsal artisi nedeniyle toplam satis gelirinde meydana gelebilecek
olan artis bedelleri; Sézlesmede yer alan idare pay! toplam geliri 6dememe planindaki emsal
m2 artis kesinlestigi tarihten sonraki ilk taksit tarihinden itibaren kalan taksitlerin 6deme
oranlarinin tarih ve oranlarinda yansitilacaktir.(emsal m2 artisinin kesinlestigi tarihinden énceki
0deme oranlarinin geriye kalan taksitlere dagitilarak) kalan taksitlerinde 6édeme oranlarinda
yansitilacaktir.

P
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Sozlesme 51.841 m? insaat alani emsali esas alinarak akdedilmis olup insaat emsalinde
degisiklik olmasi halinde yuklenicinin % 70 i ile idarenin %30 oranindaki paylasim miktari g6z
onudne ahlnacaktir. Satis toplam gelirinin 306.666.667 TL yi asmasi halinde asan kisim igin
paylasim %30 idare, %70 yuklenici seklindedir. Bagimsiz bolumlerin satisindan saglanacak
toplam gelirin (STG) s6zlesmede belirtilen bedelin altina dismesi halinde dahi (emsal alani
degisikligi harig) Arsa Karsili§i idare payr Toplam Gelir tutari (iPTG) ve 6deme tarih miktarlari
degismeyecektir.

Arsa Satigi Karsiligi idare Payi Geliri ruhsat tarihinden baglayarak 90 giin icerisinden pesin tutar
olan 9.200.000 TL 6denecektir. Bakiye kalan kismin ilk 6demesi ruhsat tarihinden itibaren 180.
Ginde baglamak tzere 90 gunlik araliklarda 9 esit taksitte ddeyecektir.

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

Banka ve/veya 0zel finans kuruluslarinda toplanan paranin nemalandiriimasi, yerli veya yabanci
para cinsinden degerlendirilmesi yuklenicinin idareye verecedi oran dogrultusunda idare ve
yuklenici tarafindan ayri ayri yapilacaktir. Bu uygulamadan dogacak her tirli gelir ayni sartlar
dogrultusunda taraflara aittir. Ancak yuklenici bu uygulama nedeniyle ugrayacagd! kayiplardan
dolayi herhangi bir hak talep edemez.

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

Banka ve/veya 0zel finans kuruluglarinda toplanacak paranin idare payini 6demeye yetmemesi
durumunda, yUklenici 6demeyi baska kaynaklardan yapmayi kabul ve taahht etmistir.

Yiklenici satiglarin yetersiz oldugunu &éne sirerek isi durduramaz. ise kendi kaynaklari ile
devam etmek zorundadir.

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

Sira | Taahhiit konusu islerin [nsaat seviyesi Serbest biralalacak yiklenic
No (Toplam Olarak) Payi oranlan (Toplam Olarak)

I Go0* %15

2 T 10 %23

3 620 Te3l

4 Fe30 %38

5 %40 5647

6 oS0 655

7 Fe60 64

8 o 70 D72

9 o B0 %80

10 G690 90

11 100 %96

12 Gegicl Kabul W98

13 Kesin Kabul o100
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Bagimsiz boélumlerin tamaminin satilamamasi durumunda, satilamayan bagimsiz bélimlerin
idarece onayli satis fiyatlari Gzerinden Satis Toplam Geliri(STG) hesaplanacaktir.

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

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

S0z konusu projenin insaati ile ilgili olarak Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi ve Biskon Yapi
A.S 22.05.2015 tarihinde ortak girisim sdzlesmesi tanzim edilmis olup s6zlesmeye gore;
istanbul ili Basaksehir ilcesi Bahgesehir(Hosdere) Mahallesi'nde 25.920,50 m? biyikliigiindeki
558 ada 8 NOo’lu parselin arsa satisi karsiligi gelir paylasimi isi yapilacaktir. S6zlesmeye gore
ortakhigin hisse oranlar Kiler Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S. %99 hisse, Biskon Yapi
A.S %1 hisse seklindedir.

KIPTAS ile Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi ve Biskon Yapi A.S. is ortakhd arasinda arsa
satisi karsihi@r gelir paylasimi isi s6zlesmesi ve Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi ve Biskon
Yapi A.S 22.05.2015 tarihinde ortak girisim s6zlesmesi rapor ekinde sunulmustur.

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

Maliyetlerin tamamina YUklenici katlanacak olup, YUklenicinin net akis akislari hesaplanmistir.
%18,50 indirgeme orani ile Yuklenicinin toplan net bugtinkii degeri bulunmustur.

Yuklenici Kiler GYO A.S. ve Biskon Yapi ortakhdi olup, Sézlesme geregi Kiler GYO A.S. payi
%99'dan gelen hakki tablo sonunda gosterilmistir.
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YUKLENICi AGISINDAN PROJENIN NAKIT AKISLARI
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Satis Gelirleri ( Toplam ) 1.donem 2.donem 3.donem TOPLAM
Konut 123.268.861 154.086.076 165.092.225 442.447.162
Diikkan 8.908.571 10.690.285 17.104.455 36.703.311
Satis Gelirleri ( Toplam ) 132.177.432 TL 164.776.361 TL 182.196.680 TL 479.150.473 TL
Hasllat Pay! (Arsa Sahibi Agisindan) (%30) 39.653.230 TL|  49.432.908 TL|  54.659.004 TL 143.745.142 TL
Hasilat Payi (Yklenici Agisindan) (%70) 92.524.202 TL| 115.343.453 TL| 127.537.676 TL 335.405.331 TL
NAKIT CIKISLARI

in§aat Maliyetleri 74.852.319 44.911.391 29.940.927 149.704.637
Proje Yonetim Giderleri 1,00% 1.321.774 1.647.764 1.821.967 4.791.505
Satis ve Pazarlama Giderleri 1,00% 1.321.774 1.647.764 1.821.967 4,791,505
TOPLAM GIDERLER 77.495.867| 48.206.918| 33.584.861 159.287.646
Yiiklenici Icin Net Nakit Akislari 15.028.335 TL| 67.136.534 TL| 93.952.815TL| 176.117.685TL

SOZLESMENIN YUKLENICI LEHINE OLUSTURDUGU HAKLARIN BUGUNKU DEGERI (%0100)

INDIRGEME ORANI

Yiiklenici (Kiler+ Biskon Yapi) Igin (%100) Net
Bugiinkii Deder

Kiler GYO %99 Hissesine Ait Net Bugiinkii Deger

17,00%

17,50%

18,00%

120.550.250 TL 119.333.397 TL 118.134.875TL

119.344.748 TL 118.140.063 TL 116.953.526 TL

Sozlesmeye gore ortakhigin hisse

oranlari;

-Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi

A.S. %99 hisse,

-Biskon Yapi A.S %1 hisse

seklindedir.
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YUKLENICi AGISINDAN PROJENIN NET BUGUNKU DEGERI
(KILER GYO A.S. VE BISKON YAPI A.S. TOPLAM)

GAYRIMENKULE DAYALI HAKKIN
NET BUGUNKU DEGERI ( TL) ke Sl
GAYRIMENKULE DAYALI HAKKIN NET BUGUNKU
DEGERI ( TL) (YUVARLATILMIS) 119.333.000,00

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

GAYRIMENKULE DAYALI HAKKIN NET BUGUNKU
DEGERI ( TL)

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

118.140.062,74

118.140.000,00

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu 558 ada 8 parselin en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmis projesine ve
ruhsatina uygun olan projenin yapilmasinin olacagi dustunulmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

= Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

Arsa Degeri (.-TL) 120.310.000

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

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 199.181.000

= Gelir indirgeme Yaklasimina Yontemine gore;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

Degeri (.-TL) 479.150.473
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki KILER GYO
A.S.'NiIN GAYRIMENKULE BAGLI HAKKIN Toplam 332.051.278
Degeri (.-TL)
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Net Buguinkii 344.152.719

Toplam Degeri (.-TL)

Projenin Tamamlanmasi Durumunda KILER GYO
A.S.'NiN GAYRIMENKULE BAGLI HAKKIN Net 238.497.834
Bugiinkii Toplam Degeri (.-TL)
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Arsa Satisi Gelir Paylagimi S6zlesmesi'ne Dayali Gayrimenkule Baglh Hakkin
Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Payina Diisen Kisminin Toplam Degeri

GAYRIMENKULE BAGLI HAKKIN TOPLAM
DEGERI (.-TL)

GAYRIMENKULE BAGLI HAKKIN TOPLAM
YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL)

118.140.062,74

118.140.000,00

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri IlI-62.1 sayilli “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degderleme ¢alismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, 6zellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve glvenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin
degerlemesi igin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gergeklestirenin gesitli yaklasim ve ydntemleri kullanmayl da géz éniunde bulundurmasi gerekli
gorilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi i¢in yeterli bulguya
dayali veya godzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amacilyla birden fazla dederleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorultp kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yéntemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagsim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastirima sirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklagim veya yontemler uygulanip birbirinden oldukca
uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yurGtmesi gerekli gorulmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin yaklasimlardan/yéntemlerden biriyle daha iyi ve
daha gulvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz huktmleri tekrar degerlendirmesi gerekli gérulmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin de@er tespiti yapilirken ¢ farkli yontem kullaniimistir. Pazar
yaklagimi yonteminde degerleme konusu parselin arsa degeri ve maliyet ydntemine gére bulunan
mecut proje degeri bilgi amagh gosterilmis olup, Kiler GYO A.S.’nin Sézlesmelerden kaynaklanan
haklarinin pazar degerini yansitmamaktadir.

Kiler GYO A.S.’nin 08.06.2015 tarihli Kiptas-Bahgesehir Merkez Evleri insaatlari'nin Arsa Satisi
Karsiligi Gelir Paylagimi Usulii ile Yapilmasi isi Sézlesmesi ve Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
ve Biskon Yapi A.S ile 22.05.2015 tarihinde ortak girisim s6zlesmesi'nden kaynaklanan haklarinin
pazar degerini tespit edebilmek icin en dogru yéntem, bu sdzlesme kapsaminda Kiler GYO
A.S.’nin elde edecegi gelir ve giderlerin tahmin edilerek ortaya gikan net nakit akisinin bugtnk
degerini hesaplamaktir. Bu hesaplama ise gelir indirgeme yaklasimi béliminde yapilmistir. Bu
kapsamda nihai deger takdirinde gelir indirgeme yontemiyle hesaplanan degerin takdir edilmesinin
uygun olacagi kanaatine varilmistir.
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6.5.1 - Musterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle parsel Uzerindeki
yatinnmlar ve arsa degeri dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Kargiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

6.52 - oranlan

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

Sézlesme Madde-3;

Kiptas'a ait istanbul ili, Basakehir iigesi, Bahgesehir (Hosdere) Mahallesi, 558 ada, 8 nolu parsel
lizerine Kiptas Bahgesehir Merkez Evleri insaatlar'min (Yiiklenici Proje adini degistirmekte
serbest olacaktir.) idarenin uygun gdrecedi ve onaylayacadl proje uyarinca, tim giderleri
Yiklenici tarafindan karsilanmak Uzere, gerekli jeoteknik etlt raporu, plan ve projelerin
hazirlanmasi, ilgili belediye ve idarelerden onaylarinin ve her turld ruhsatlarinin alinmasi ile
onayl projelerine, mahal listesine gore bagimsi bolumler, acik ve kapali otopark insaatlarinin;
ada ici ve disi her turlh teknik alt yapisi, ¢gevre tanzimi ve peyzaji ile birlikte, sézlesme ve eki
sartnameler dogrultusunda tamamlanarak, iskan Ruhsatlarinin ve Kat Miilkiyeti tapularinin
alinmasi, pazarlanmasi, satigi, konut/ticaret vb. alicilarina teslimi ve Arsa Satigi Karsihigr Gelir
(Hasilat) Paylasimi Esasina gére idare Payi Toplam Geliri'nin 6denmesidir.

Sozlesme Madde-4;

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

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

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

Satis Toplam Gelirinin artmasi durumunda;

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

Artan Satig Toplam Geliri (S.T.G.) lizerinden; % 30 (ylizde otuz) orani (iPGO), karsih@i tutari da
idare Payi Gelirine ilave olarak Arsa satisi karsiliginda idareye verilecektir.

Sodzlesme tarihinden sonra emsal artisi nedeniyle toplam satis gelirinde meydana gelebilecek
olan artis bedelleri; S6zlesmede yer alan idare payi toplam geliri 6dememe planindaki emsal
m2 artis kesinlestigi tarihten sonraki ilk taksit tarihinden itibaren kalan taksitlerin 6deme
oranlarinin tarih ve oranlarinda yansitilacaktir.(emsal m2 artisinin kesinlestigi tarihinden énceki
ddeme oranlarinin geriye kalan taksitlere dagitilarak) kalan taksitlerinde ddeme oranlarinda
yansitilacaktir.
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S0z konusu projenin insaati ile ilgili olarak Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi ve Biskon Yapi
A.S 22.05.2015 tarihinde ortak girisim sdzlesmesi tanzim edilmis olup sozlesmeye gore;
istanbul ili Basaksehir ilgesi Bahgesehir(Hosdere) Mahallesi'nde 25.920,50 m2 biyikliigindeki
558 ada 8 No’lu parselin arsa satisi karsiligi gelir paylasimi isi yapilacaktir. S6zlesmeye gore
ortakhigin hisse oranlar Kiler Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S. %99 hisse, Biskon Yapi
A.S %1 hisse seklindedir.

KIPTAS ile Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi ve Biskon Yapi A.S. is ortakh@ arasinda arsa
satisi karsihidr gelir paylasimi isi s6zlesmesi ve Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi ve Biskon
Yapi A.$ 22.05.2015 tarihinde ortak girisim s6zlesmesi rapor ekinde sunulmustur. S6zlesmenin
diger detaylari yukarida anlatiimistir.

Kiler GYO tarafindan Sirketimize iletilen ve ekte sunulan Kiptas tarafindan Kiler GYO-Biskon
Yapi A.S. Bahcgesehir Projesi Ortak Girisimi dikkatine dizenlenmis olan 01.03.2019 tarih
504/6001-1116-19 sayill yazida belirtildigi Gzere proje icin slire uzatimi verilmis olup isin bitim
suresi 21.01.2020 olarak revize edilmistir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Degerlemesi yapilan 558 Ada 8 nolu parsel binyesindeki proje kapsamindaki bloklarin tamami
icin yap! ruhsati alinmis ve projeleri onaylanmistir. Taginmazlarin insaatinin tamamlanmasinin
ardindan iskan belgesinin alinip kat mulkiyeti kurularak cins tahsislerinin yapilmasi ile yasal
surecinin tamamlanacagi 6ngérilmektedir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Parsel Uzerinde proje gelistiriimis olup, kira degeri analizi yapiimamistir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari Portfoyiine

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

6.5.6

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Goériis
basliklarinda acgiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihdi arsa satigi s6zlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar Gzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecedi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gerceklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Dederleme
konusu 558 ada 8 parsel i¢in yapi ruhsatlari alinmig ve ingaata baglanmasi igin yasal gerekli
tum belgeler mevcut olup ingaatlar baslamistir.

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

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulliin degerini dogrudan ve d6nemli dlglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkumleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sartt bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikdmleri yer almaktadir. Taginmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye konusu
tasinmaz Uzerinde ihtiyadi tedbir karari bulundugu goérilmustdr.

Kiler GYO tarafindan duzenlenmis olan ve ekte yer alan yazida belirtildigi Uzere ilgili tedbir
karari yazida bilgileri belirtilen boélime iliskin ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti
kurulmadigi icin parselin tamami Uzerine konmustur. Kiler GYO tarafindan dizenlenmis, ekte
sunulmus olan yazida ilgili tedbir kararina konu bdlimuin degeri ve bu bdolimin degerinin
Projenin ve parselin tamami dikkate alindiginda olduk¢a disUk bir orana sahip oldugu
belirtiimistir. Tedbire konu bélimuan projenin genelindeki dederinin proje dlgegine gore dusuk bir
oranda olmasi ve ilgili yazi g6z 6ntne alinarak ilgili hakkin "Sézlesmeye Dayali Hak" olarak
gayrimenkul yatirrm ortakhgi portféylinde bulunmasinda bir sakinca olmayacagdl kanaatine
variimistir.
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Teblig'in 26. maddesinde, "Ortaklik lehine stzlesmeden dogan alim, 6nalim ve geri alim
haklarinin, gayrimenkul satis vaadi sézlesmeleri, kat karsiligi ingaat s6zlesmeleri ve hasilat
paylasimi sozlesmeleri gibi ortaklik lehine haklar saglayan sdzlesmelerin, rehinli alacaklarin
serbest dereceye ilerleme haklarinin ve ortakligin kiraci konumunda oldugu kira sézlesmelerinin
tapu siciline serhi zorunludur. S6z konusu yukimlilugin yerine getiriimesinden ortaklik yonetim
kurulu veya yonetim kurulunca yetkilendiriimis olmasi halinde ilgili murahhas Gye sorumludur.
Bu maddede sayilan sdzlesmelerin karsi tarafinin Basbakanlik Toplu Konut idaresi Bagkanlig
ve istirakleri olmasi halinde bu s6zlesmelerin tapu siciline serhi zorunlu degildir." denilmektedir.
Kiler GYO A.S.'nin Kiptas ile hasilat paylasim soézlesmeleri bulunmakta olup, tapu siciline her
hangi bir serh dastlmemistir.

"Tapu ve Kadastro Genel Mudirligl Tapu Dairesi Bagknligi'nin 07.08.2012 tarihli yazisinda
arsa satisi karsiligi gelir paylasim sézlesmelerinin tapu siciline serh edilmesinin zorunlu oldugu
yonlinde ilgili mevzuatta acik bir diizenleme bulunmamasi nedeniyle tapu kitigine serhinin
muiUmkin olmadidi hususunun belirtildigi ve 17.08.2013 tarih 28738 sayili Resmi Gazetede
yayimlanan Tapu Sicili Tizigunde de hasilat paylasim sdzlesmelerinin tapu siciline serhine
yonelik bir dizenleme bulunmadigr dikkate alinarak bu asamada gayrimenkul yatirim
ortakliklarinin taraf oldugu hasilat paylasim sézlesmelerinin tapuya serh edilemeyecedi ve
ayrica "karsi tarafi TOKI, TOKI istirakleri ve iller Bankasi A.S. olan sbézlesmelerin tapu siciline
serhine iligkin olarak GYO Tebligi'nin 26. maddesinin birinci fikrasi, "Ortaklik lehine
sdzlesmeden dogan alim, énalim ve geri aim haklarinin, gayrimenkul satis vaadi s6zlesmeleri
ve kat karsiligi ingaat s6zlesmeleri gibi ortaklik lehine haklar sadlayan sézlesmelerin, rehinli
alacaklarin serbest dereceye ilerleme haklarinin ve ortakhdin kiraci konumunda oldugu kira
sbzlesmelerinin tapu siciline serhi zorunludur. S6z konusu yukimluligin yerine getiriimesinden
ortaklik yonetim kurulu veya yonetim kurulunca yetkilendiriimis olmasi halinde ilgili murahhas
Uye sorumludur. Bu maddede sayilan sdzlesmelerin karsi tarafinin Toplu Konut idaresi
Baskanlgi, iller Bankasi A.S., belediyeler ile bunlarin bagl ortakliklar, istirakleri ve/veya
yonetim kuruluna aday gdsterme imtiyazinin bulundugu sirketler olmasi halinde bu
s6zlesmelerin tapu siciline serhi zorunlu degildir."

denilmekte olup bu kapsamda s6z konusu s6zlesmelerin tapuya serh edilmemesinin tebligdeki
ilgili maddelere aykiri bir durum olmadigi kanaatine variimistir.

Bu gergevede anilan s6zlesmeden kaynaklanan haklarin “Sézlesmeye Dayali Hak” olarak
gayrimenkul yatirnm ortakhgi portféyiine alinmasinda bir engel olmadigi
diistiniilmektedir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazin degerinin belilenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.

istanbul [li Basaksehir Ilgesi Bahgesehir 2. Kisim Mahallesi'nde Yer Alan 558 Ada 8 Parselde Kiler GYO
A.S. nin Biskon Yapi A.S. ile Birlikte Kiptas ile Yapmis Oldugu 08.06.2015 Tarihli Kiptas-Bahgesehir
Merkez Evleri ingaatlarinin Arsa Satisi Karsihigi Gelir (Hasilat) Paylagimi Usulii lle Yapiimasi Isine Ait
Sozlesmeden Kaynaklanan Haklarin Degeri

23.12.2019 tarihli toplam degeri icin ;

118.140.000 -~TL
(Yiuiz On Sekiz Milyon Yuz Kirk Bin Tiirk Lirasi )
kiymet takdir edilmistir.

BASAKSEHIR ILCESIi 558 ADA 8 PARSELIN ARSA DEGERI

TL TED) EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) (( 5["2:“)“"- )
120.310.000 20.254.891 18.275.307 141.965.800

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

TL TE) EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) (( ;DVSDA)HIL )
199.181.000 33.533.284 30.255.955 215.115.480

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA TOPLAM BUGUNKU DEGERI

TL usbD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ‘( OKADVSD‘;“"- )
344.152.719 57.940.119 52.277.421 371.684.937

BASAKSEHIR ILCESI 558 ADA 8 PARSELDE YER ALAN

PROJEDE KILER GYO A.$'NiN SOZLESMEYE DAYALI HAKKININ BUGUNKU DEGERI

TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) (( zDVSDA)H"' )
118.140.000 19.889.559 17.945.680 127.591.200

1USD = 59398 .-TL 23.12.2019  Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)
1 EURO = 6,5832 -TL 23.12.2019  Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
s e
Ozan ALDOGAN Kemal COLPAN Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 409553 Lisans No: 408093 Lisans No: 401732

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikumleri dikkate
alinmamustir.

* Bu rapor, talep eden kurum disinda bagka bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, hi¢bir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez.

Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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