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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 5.08.2024
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHiI 7.08.2024
DEGERLEME BITIS

TARIHI 12.08.2024
RAPOR TARIHi 14.08.2024
RAPOR NO KLGYO-2408015

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

1 ADET ARSA

DEGERLEME ADRESI

KOCASINAN MERKEZ MAHALLESiI MAHMUTBEY CADDESI NO:162
BAHGELIEVLER/ISTANBUL (1861 ADA 2 PARSEL)

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Onur OZGUR - Degerleme Uzmani (Lisans No:402402)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degderleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig 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 1 adet arsanin degerleme tarihindeki pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2.
FikrasI kapsaminda hazirlanmigtir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcercevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkdn uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde 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., Biiyiikkdere 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 Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet tasinmazin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

is bu rapor KLGYO-2408015 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Onur OZGUR raporu hazirlayan degerleme uzmani, Serife Seda YUCEL KARAGOZ raporu
kontrol eden degerleme uzmani ve Eren KURT raporu onaylayan sorumlu degerleme uzmani
olarak degerleme isleminde gérev almistir.

KLGYO-2408015 BAHCELIEVLER
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1.5

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul icin sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde hazirlanmis
olan raporlar agagidaki gibidir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi KLGYO-2210130 KLGYO-2306028 KLGYO-2310052
Rapor Tarihi 24.11.2022 27.06.2023 4.01.2024
ISTANBUL LI ISTANBUL LI ISTANBUL LI
BAHCELIEVLER BAHCELIEVLER BAHCELIEVLER
ILCESI ILCESI ILCESI
KOCASINAN KOCASINAN KOCASINAN
Rapor Konusu MERKEZ MERKEZ MERKEZ
MAHALLESI'NDE | MAHALLESI'NDE | MAHALLESI'NDE
YER ALAN 22 YER ALAN 22 YER ALAN 22
ADET BAGIMSIZ | ADET BAGIMSIZ | ADET BAGIMSIZ
BOLUM BOLUM BOLUM
*ONUR BUYUK | *OZAN ALDOGAN . R
Raporu Hazirlayanlar "SERIFE SEDA “SERIFE SEDA *A ()OznuﬁrnBl-LIngggUL
P y YUCEL KARAGOZ | YUCEL KARAGOZ '*ESEN CURT
*EREN KURT *EREN KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 190.000.000 247.954.000 363.080.000
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

1861 ADA 2 PARSEL

li

iicesi
Bucagi
Mahallesi
Koy
Sokag
Mevkii
Pafta No
Ada No

Parsel No
Alani

Vasfi
Siniri
Tapu Cinsi

Sabhibi

Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

ISTANBUL
BAHCELIEVLER

KOCASINAN

1861
2

1.301,51 M?
ARSA

PAFTASINDADIR
ANA GAYRIMENKUL

KILER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (1/1)

25977

369

36437
30.07.2024
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmaz icin 01.08.2024 tarihinde alinmis olan tasinmazin milkiyet ve takyidat bilgilerini
gOsteren takbis belgesi musteri tarafindan iletiimis olup ekte sunulmustur.

Ipotek;

Turkiye Halk Bankasi A.S. lehine 12.01.2023 tarih 1521 yevmiye ile 400.000.000.-TL tutarinda
1.dereceden ipotek bulunmaktadir.

(Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi’nin
30. maddesinde “Kat karsihgi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecegi
arsalarin sahiplerince ortakhda, bedelsiz veya disik bedel karsihdi ortaklik lehine Ust hakki tesis
edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik
portféylinde bulunan gayrimenkuller UGzerine ipotek veya dider sinirli ayni haklar tesis edilmesi
mumkulndar. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayal haklarin satin
alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar icin kredi temini
amaciyla portféydeki varliklar Uzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.”
denilmektedir.

Milkiyet sahibi Kiler GYO A.$. tarafindan degerleme konusu tasinmazlarin Gzerinde yer alan Tirkiye
Halk Bankasi A.$. lehine ipotek kaytlarinin yukarida anilan tebli§g maddesinde belirtilen islemler nedeniyle
konulmus oldugunu beyan eden yazili agiklamasi eklerde yer almaktadir. )

Beyan;

6306 Sayil Kanun geregince riskli yapidir.( Sablon: 6306 Sayili Kanun Geregince Riskli Yapi
Beyani) (18.10.2023-38030)

(Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebliginin 22. maddesinin (r) fikrasinda "Ortakhgin
mulkiyetinde olan gayrimenkuller Uzerinde metruk halde veya ekonomik omrinid tamamlamis veya
herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kitiginin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis
yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut gérinmekle birlikte yapilarin yikilmig olmasi halinde, s6z
konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettirilmis olmasi ve varsa s6z
konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli
degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi hilkml aranmaz ve gayrimenkul arsa
olarak ortaklik portfdyline dahil edilebilir." denilmektedir. Tasinmaz uzerinde "riskli yapi" serhi
bulunmaktadir. Parsel lzerindeki bina yikilmis, kat mulkiyeti terkin edilmis olmasi nedeni ile portféyde
‘arsa" olarak bulunmasinda bir sakinca olmadigi kanaatine varilmistir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde; 16.03.2021 tarihli tevhit islemi ile 14588-14589 parsel iken 1861 ada 2
parsel olarak tescil edilmigtir. Tasinmazlarin mulkiyet bilgileri 13.09.2021 tarihinde 3194 sy
gecici 16. md. Geregince kat mulkiyeti kurularak olusturulmustur. 30.07.2024 tarihinde 25977
yevmiye ile parsel Uzerindeki kat miulkiyeti terkin edilmis ve parsel ARSA niteliginde tescil
edilmistir. Malik ayni kalmis dedismemistir.

KLGYO-2408015 BAHCELIEVLER
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Bahgelievler Belediyesi'nde imar Midirligi' nde yapilan incelemelerde ve ilgili kurumdan alinan
ekte sunulan imar durum yazisina gére asagidaki bilgilere ulagiimigstir.

S0z konusu tasinmaz Kocasinan Mahallesi $Sahinbey Sokak - Kumrulu 1 Sokak ve Mehmutbey
Caddesine cepheli olup, 21.06.2009 tasdik tarihi 1/1000 Olgekli Bahgelievler Revizyon
Uygulama imar Plani'na gére ikiz nizamda, cadde cephesi 6 kat ticaret+konut, sokak cephesi 5
kat konut alaninda kalmaktadir. On ve yan bahge cekme mesaferli 3 m olarak belirlenmistir.
Tasinmaz belediye sinirlari dahilindedir. Dederleme konusu parselin ada/parsel bazinda yerinin
dogrulugunun tespiti belediyede incelenen imar paftasi tzerinden yapilmistir.

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

21.06.2009 tasdik tarihli 1/1000 élgekli Bahgelievler Revizyon Uygulama imar Plani'nda ikiz
nizam, cadde cephesi 6 kat ticaret+konut, sokak cephesi 5 kat konut alaninda kalmaktadir. Son
U¢ yil icerisinde imar planinda herhangi bir degisiklik olmadigi gézlemlenmistir.

KLGYO-2408015 BAHCELIEVLER
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2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Mevcutta parsel hemen hemen yamuk formunda olup bati, dogu ve gliney cepheleri yol ile
cevrili, kuzey cephesinde ise komsu parsel konumludur. Topografik olarak diiz yapidadir. Parsel
tizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. ilgili belediyede tasinmazin dosyasinda parsel
Uzerindeki yikilmis yapiya ait ruhsat, proje vs bulunmakta olup yeni bir yapi ruhsati, proje vs
bulunmamaktadir.

Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.4 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.5 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazin eneriji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.

KLGYO-2408015 BAHCELIEVLER W el
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul ili, Bahgelievler ilgesi, Kocasinan Merkez Mahallesi,
Mahmutbey Caddesi, 1861 ada 2 parsel de kain olan 1.301,51 m? alanli arsa nitelikli ana
gayrimenkulddr.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Parsel merkezi konumda yer almakta olup, Sirinevler istikametinden Bagcilar Mahmutbey
tarafina giderken caddenin sag cephesinde konumludur. Genel olarak bélge zemin katlar ticari,
normal katlari konut kullanimh olarak gelisme gostermistir. Mahmutbey Caddesi yaya ve arag
trafigi yoninden hareketli bir lokasyon olup, cadde Uzerinde gesitli markalarda sektorler yer
almaktadir. D-100 karayoluna 1,5 km mesafededir. Yakin cevresinde Bahgelievier Devlet
Hastanesi, Ugevler Camii, Tanyolag Parki, Sehit Mahir Ayabak imam Hatip Ortaokulu, Sehit
Erhan Bulut Ortaokulu bulunmaktadir.
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Necmi Tany
Parks

3.3 - Ulagim Ozellikleri

E-5 Karayolu Yan Yolu Uzerinde Sirinevler istikametinde Mahmutbey Caddesine sapilarak
yaklasik 1,5 km ilerledikten sonra tasinmaza ulasim saglanabilmektedir. Cadde uzerinden
gecen toplu tasima araglari ve 6zel araglarla rahat bir sekilde ulasim saglanabilmektedir.

KLGYO-2408015 BAHGELIEVLER
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul ili, Bahgelievler ilgesi, Kocasinan Merkez Mahallesi,
Mahmutbey Caddesi, 1861 ada 2 parsel de kain olan 1.301,51 m? alanli arsa nitelikli ana
gayrimenkuldir. Mevcutta parsel hemen hemen yamuk formunda olup bati, dogu ve gliney
cepheleri yol ile gevrili, kuzey cephesinde ise komsu parsel konumludur. Topografik olarak diz
yapidadir. Parsel Gzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

Ruhsat Ainmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.2 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Parsel igin halihazirda alinmig yapi ruhsati bulunmamaktadir.

KLGYO-2408015 BAHCELIEVLER 13
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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, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a baglh Saray, batida Tekirdag'a bagl
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Kérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazici Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogaz
boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tiirkiye'nin en biiyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayil
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2023 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.655.924 kisidir.
istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi vardir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

4.1.2 - Bahgelievler ilgesi

Bahcgelievler ilgesi. Avrupa yakasinda, glneyden Bakirkdy'e, batidan Kigikgekmece'ye,
kuzeyden Bagcilar'a ve dogudan Glngoéren'e komsudur. 1992'de Bakirkdy'den ayrilarak ilce
olmustur. Bahgelievler, Cumhuriyet, Cobangesme, Fevzi Cakmak, Hdurriyet, Kocasinan,
Siyavuspasa, Soganli, Sirinevler, Yenibosna, Zafer ve Bahcelievler olmak tzere 11 mahalleden
olusmaktadir. llgeye bagli bucak veya kdy yoktur. 1950l yillara kadar bugiin Bahgelievler
ilgesinin bulundugu bdlgede Kocasinan ve Yenibosna koyleri vardi. Bahgelievler'in bulundugu
kesim, Bakirkdy'tiin O-1 karayolunun (eski E-5) kuzeyine dogru buylimesiyle olusmustur. Tirkiye
istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2023 yili Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi
(ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gore Bahgelievler ilgesinin Toplam Nufusu 567.848 kisidir.
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Harita 2 - Bahgelievler'in Konumu

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

2023 yili boyunca kiresel ekonomide oncelikli sorun olarak enflasyon ve buna karsi alinan
onlemler olmustur. Benzer egilim 2024 yili ilk ¢eyregi itibariyla devam etmistir. Enflasyonist
basklyl azaltmak amaciyla basta gelismis Glke merkez bankalari olmak Uzere birgok merkez
bankasi siki para politikalarini uygulamayi sirdirmistiir. Ozellikle Fed, ECB gibi kiiresel
etkinligi yiksek olan Merkez Bankalarinin enflasyonu disirmeyi oncelikleyen yaklagimlari
parasal maliyetlerin ylksek kalmasina neden olmustur. Fed aldigi 6nlemler ile ABD’de
enflasyonu belli bir orana diisiirmeyi basarmis olsa da yilin ilk dort aylik ddneminde gelen veriler
fiyatlar genel dizeyinde 6nemli bir katilik oldugunu da gdstermektedir. Bu nedenle para
politikasinda gevseme’ beklentileri giderek otelenmekte canliligini koruyan blyime ve istihdam
rakamlari da bu beklentiyi glglendirmektedir. 2023 yili sonu itibariyla ABD ekonomisi igin dile
getirilen yumusak inis senaryolari simdilik ertelenmis gériinmektedir. Euro Bolgesi ve AB de ise
enflasyonu 6nlemek kadar blylime ve istihdami artirici 6nlemler de énem kazanmaya
baslamistir. Buylime kaybi yasayan AB ekonomisi bazi demografik 6zelliklerinden kaynaklanan
sorunlarla birlikte ABD’den daha 6énce siki para politikasindan uzaklasacak bir izlenim vermeye
baslamigtir.
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Dinya ekonomisinde aktivite 2024 ilk ¢ceyreginde direngli seyrini strdirmustir. Kiresel olgekte
hizmet sektérinde sinirli da olsa hizlanma gérilirken, imalat aktivitesi ilk ¢eyrek itibariyla
yeniden genigleme bdlgesine gegmistir. ABD (Fed) ve Avrupa (ECB) Merkez Bankalari’'nin faiz
patikalarina ydnelik beklentiler ayrismaktadir. ECB’nin yaz aylarinda faiz indirimlerine
baslayacagina yonelik tahminler kuvvetlenirken, Fed'in faiz indirimlerine yonelik beklentiler,
tahminleri agan enflasyon verileri ve Fed yetkililerinin agiklamalar ile 6telenmektedir. Son
dénemde Ortadogu’da artan jeopolitik gerilimler ve Rusya’ya yonelik ihracat kisitlamalari enerji
basta olmak Uzere emtia fiyatlarinda dalgalanmalar yaratmaktadir. Bu gelismeler kiresel
enflasyonun iyilesme hizina yonelik kaygilari artirmaktadir. Yiksek seyreden faizler ve son
dénemde artan jeopolitik gerilimler kuresel biyime gérinimu Uzerindeki asagi yonlu riskleri
beslemektedir. Cin’de ekonomik toparlanmaya yonelik sinyaller gelse de emlak sektoriine
yOnelik belirsizlikler sirmektedir. Japonya Merkez Bankasi uzun yillardir sirdtrdtgi negatif faiz
politikasini sonlandirmistir.

Turkiye ekonomisi 2023 dérdlncu geyrekte beklentilerin Gzerinde bir blylime kaydetmistir. 2023
yili dérduncu ¢eyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) stoklar ve dis talebin sinirlayici etkisine
ragmen i¢ talebin katkisiyla blyimustir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimig verilere gore
GSYH c¢geyreklik bazda %21,0 artarken, yillik bazda GSYH biylumesi %4,0 seviyesinde
gerceklesmistir. Bu sonuglarla 2023 yil genelinde biyime %4,5 seviyesinde olusmustur. 2022
yillinda 905,8 milyar dolar olan GSYH 2023 yilinda 1 trilyon 118,6 milyar dolara yukselmistir.
Yurtiginde 2024 ilk ceyrek éncii verileri ekonomik aktivitenin direngli kaldigini gdstermektedir. is
glicu piyasasinda ise mevsimsellikten arindirilmis verilere gére Ocak’ta %9,0 olan igsizlik orani
Subat itibariyla %8,7’ye gerilerken, genis tanimli igsizlik gdstergelerinde de genele yayilan bir
dislis gozlenmistir. imalat sanayi satin alma yéneticileri endeksi (PMI) Ocak ayindaki 49,2
seviyesinden Subatta 50,2'ye yikselerek daralma bolgesinden ¢ikmistir. imalat PMI Mart
ayinda 50,0 degerini alsa da, Nisan ayi verileri endeksin 49,3’e gerileyerek daralma bdlgesine
gectigini gostermektedir. Kapasite

kullanim orani son (¢ ayda sinirli da olsa yukselirken, sektorel gliven endeksleri dalgali bir seyir
izlemektedir. Bankacilik sektoru kredi hacmi ve harcamalara dair diger gostergeler ise bir miktar
yavaglamaya isaret etmektedir.

ilk geyrekte dis dengedeki devam etmistir. ihracatta toparlanma siirerken, enerji ve altin
kalemlerindeki gerilemeyle ithalat ve dis ticaret acigi daralmaktadir. Seyahat gelirlerinde artis
meydana gelse de, tasimacilik tarafindaki daralma cari dengedeki iyilesmeyi sinirlamaktadir.
TUIK verilerine gére, ilk ti¢ ayda ihracat 2023'in ayni dénemine goére %3,6 artarken, ithalatta
%12,8 disUs gerceklesmistir. Bundan dolayr 2023 ilk ¢eyreginde 34,8 milyar dolar olan dis
ticaret acigr 2024°un ilk ¢eyreginde 20,3 milyar dolara gerilemistir. Aralik 2023'te 45,5 milyar
dolar olan 12 aylik toplam cari agik Subat 2024’te 31,8 milyar dolara inmistir.

Ucret artiglari, bazi vergi kalemlerindeki ylkselis ve beklentilerdeki bozulma ile ilk geyrekte
enflasyonda sinirli da olsa artis yasanmistir. 2023 sonunda %64,8 olan genel tiketici fiyatlari
endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Mart ayinda %68,5’e ¢cikmigtir. Ayni dénemde genel yurtici
uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %44,2'den %51,5’e ylkselmistir. Ayrica emtia
fiyatlarindaki dalgalanma ve beklentilerdeki bozulma da enflasyon Uzerindeki yukari yonli
riskleri beslemektedir. Ocak ayinda %42,50 olan politika faizini %45,00’a gikaran TCMB Subat
toplantisinda faizleri sabit tutarken, Mart ayinda genel beklentilerin aksine 500 baz puan artigla
politika faizini %50,00’a yukseltmistir. Son Nisan toplantisinda da TCMB politika faizini %50,00
seviyesinde tutarken, enflasyona dair temkinli bir dil kullanmistir. TCMB ayrica i¢ talepteki
dengelenmeyi saglamak amaciyla ilave makro ihtiyati dizenlemeler ve likidite tedbirleri almistir.
ikinci geyrek basinda ise piyasa mekanizmasinin islevselligini ve makro finansal istikrari
koruyacak sekilde makro ihtiyati politikalari sadelestirmeye

devam etmistir. (Gyoder, 2024, 1.Ceyrek Raporu)
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camalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

Kigi I:;:I]Gﬂli {m“-f:.:r[l}-ldal ﬁﬂ(ﬁaﬂ;‘.’]ﬁli Il-i.ijl:l{lile"* o rlaT;Iml'::Ku
(Daolar/TL)
2018 3.758.773 46.167 797124 9792 3.00 472
20319 4317787 32316 760335 9213 0,90 3,68
2020 5.048.567 60.5341 717.092 8.509 1.90 7.04
2021 7.256.142 85.739 807924 9.549 11.40 208
2022 15.011.776 176.654 905814 10.659 5,30 16,57
2023 26.276.307 307.952 1.118.593 13.110 4,50 2349
2024* 8.822.248 285572 5,70 30.89

GSYH 2024 wi birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmig hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin ayni geyregine gire

%57 arti.

Kaynak: TOK
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TUFE deki (2003=100) degdigim 2024 yui Mart aymnda bir Gnceki aya gére %3,16, bir dnceki yuin Aralk ayina gére

% 15,06, bir dnceki yvlin aym aymna gire %68,50 ve on iki aylk ortalamalara gére %57,50 olarak gergeklegti-

Haynak: TOR
*Hir dimceki yrin ey aywa géne dedigin
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2023 yihmin 4. geyredini 29,49 ile kapatan dolar 2024 Mart ayinda 32,34% yikseldi.

2023 yith 4.ceyregini 32,63 ile kapatan Avro ise 2024 Mart ayinda 34,86'va yikseldi.

Waymak: TOMB
*Her apn san plnd Foviz saliy venlern esas alnmig

Gayrimenkul Sektorii:

Tirkiye de insaat ve gayrimenkul sektoriinin en 6énemli gostergelerden birisi olan ‘konut satis’
rakamlarina baktigimizda ise durum séyledir; 2023 yili itibariyla, toplam 1 milyon 225 bin adet
konut satiimisgtir. Bu da bir 6nceki yila gore satislarda yizde 17,5 diizeyinde bir disusu isaret
etmektedir.

Ocak-Mart 2024 itibariyla toplam konut satiglar 279.604 adet olarak gergeklesirken bir dnceki
yilin ayni dénemine goére yuze 1,3 dizeyinde cuz'i bir gerilemeyi isaret etmektedir. Ayni
doénemde gergeklesen ipotekli satislar 27.622 olmus bu rakamda bir 6nceki yilin ayni ddnemine
gére yiize 53'lik keskin bir disiisi isaret etmistir. ipotekli satislardaki azalma konut kredi
faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis goriimektedir.

ik el satislarda da 2024 yili Ocak-Mart déneminde yilinda bir dnceki yilin ayni dénemine gore
seneye goOre yuzde 5,2’lik bir ylUkseligsle 88.256 duzeyinde gerceklesmistir. Birinci el konut
satiglarinda yapilan kampanyalarin etkisi gdézlenmistir.

Yabancilara yapilan konut satislari ise oldukga sert bir gerilemeye sahne olmustur. 2024 Mart
ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore yuzde 47,9 azalarak 1.778 olmustur. Mart ayinda toplam
konut satislar icinde yabancilara yapilan konut satisinin pay ytizde 1,7 olarak gergeklesmistir.
Yabancilara yapilan konut satiglarinda ilk sirayr 652 konut satisi ile istanbul alirken, istanbul'u
sirasiyla 618 konut satisi ile Antalya ve 151 konut satisi ile Mersin izlemistir.

Ozellikle 2022 yili ve 2023 yili ilk yarisi itibariyla, talebin glcli olmasinin yani sira enflasyonist
egilimden kagis ¢abasiyla konut fiyatlarda kayda deger bir ylkselis yasanmistir.

Ancak bu artis egdiliminde 2023 yili ikinci yarisindan itibaren yavaslama isaretleri gorilmeye
baslanmigtir. 2021 yilindan itibaren uygulanan dusuk faiz politikasi diger pek ¢ok varlikta

oldugu gibi konut fiyatlarinda da koépuklerin olusmasina ve hizl fiyat hareketlerine neden
olmustur. (Gyoder, 2024, 1.Ceyrek Raporu)
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TUIK verilerine gore, insaat sektdri giiveni 2023 yili genelinde ve 2024’tn ilk dért ayinda
iyimserlik esigi olan 100’Un altindaki seyrini strdirmugstir. Mevsim etkilerinden arindiriimis
endeks Nisan'da 88,6 diizeyinde gercekleserek bir 6nceki aya goére herhangi bir degisiklik
g6stermemigstir. Son G¢ aylik donemde insaat faaliyetleri ve alinan kayith sipariglerin mevcut
diizeyi alt endeksleri aylik bazda sirasiyla %4,3 ve %0,1 artis kaydederek sektérdeki nispeten
olumlu goérinima teyit etmigtir.

Finansman kosullarinin sikilagsmasi sektér retiminde son dénemde goézlenen nispeten olumiu
seyrin surdurdlebilirliine iliskin soru isareti yaratsa da sektdrtin gelir ve maliyet yapisi genel
olarak pozitif bir tablo ¢izmektedir. 2023 genelinde insaat sektoriiniin gelirlerindeki yillik artisin
maliyetlerdeki artisin tGzerinde seyretmesi egilimi 2024°0n ilk ¢ceyreginde de devam etmistir. Bu
dénemde bina insaati ciro endeksi yillik bazda %132,1 diizeyinde ylkselirken, bina insaati
maliyet endeksi %67,9 dizeyinde artis kaydetmistir. (Sektdrel Gincel Gelismeler, 1.Ceyrek,
iktisadi Arastirmalar Bélimi, Tirkiye is Bankasi)

Ingaat Sektorii Giveni Ingaat Sekedril Gelir ve Gider Géstergeleri
110 150 {yillk % degisim)

100 / /
B8 L L e

B0
50
W insaat sektord glven endeksi -
70 B Son 3 aylik danemde insaat faaliyetier Bina insaat maliyet endeksi
Ahnan kayith siparislerin mevcut diizeyi —— Bina ingaati ciro endeksi
60 o
Mis. 23 Tem. 23 Eki. 23 Oca. 24 Nis. 24 far.22 Eyl.22 Mar.23 Eyl.23 bdar.24

TUIKin hazirladigi insaat sektériinde faaliyetleri kisitlayan temel faktdrler anketinin Nisan
sonuglari incelendiginde finansman sorunlarindan etkilenen isletmelerin oraninin 0,7 puan
artmasi dikkat cekmistir. Sektoriin takipteki alacaklar orani Kasim 2023'te %3,2'ye kadar
dismesinin ardindan Aralik 2023'te %4,6’ya ylkselmistir. S6z konusu oran Mart 2024 itibariyla
%4,1 duzeyindedir.

Insaat Malzemeleri Sanayi Faaliyet Endeksi Ingaat Faaliyetierini Kisitiayan Temel
106 Faktdrler
——— Talep Yetersizlii (%)
102 a0 Hava Sartlan 0
—— Isguci eksikligi
15 Finansman Sorunlan 'EEE: sksen) ___—"— 10
98 ——— —t
T — 20
94
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90 0 .
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Konut Piyasasina lligkin Veri ve Analizler

2023 yilinda artan maliyetler ve arz sikintisi nedeniyle yikselen konut fiyatlari, 2022 yilinda
oldug@u gibi, konut satis sayisinin bir nceki yila gére diigmesine sebep oldu. 2023 yilinda, konut
satiglarinda Turkiye genelinde %17,5 istanbul’'da ise %23,5’lik bir disls yasandi. 2024 ocak-
haziran dénemine baktigimizda konut satiglarinda Tirkiye genelinde %3.7, istanbul'da ise
%3.6’hk bir dislis mevcut. 2020 yilindan itibaren ilk 6 ayda gerceklesen satis rakamlari
incelendiginde, 2024 ilk 6 ayda Turkiye'deki konut satis rakamlari en dusik seviyede
gergeklesti. 2024 ilk 6 ayinda Istanbul'un Tirkiye igindeki payinin benzer seviyelerde seyrederek
%17 olarak gergeklestigini gériyoruz. L
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Konut satislarindaki bu dislsin, déviz kurlarinin Turk Lirasi karsisinda agresif deger
kazanmasi, konut kredisi faiz oranlarinin hizla artmasinin ipotekli konut satislarina olumsuz
etkisi, bankalarin kredi verme konusunda daha tutucu bir tavir sergilemesi ve arsa fiyatlari ile
insaat maliyetlerindeki yuUkselmenin talepte daralmaya neden olmasindan kaynaklandigini
dusundyoruz.

Ayrica mevduat faizi getirilerinin gegmise oranla yiksek seyretmesi yatirirmcilarin guvenli alanda
kalarak konut yatirimi yerine mevduata yonelmesine sebep olmaktadir.

Merkez Bankasrnin yayimladigi Konut Fiyat Endeksi (KFE 2017=100) verilerine goére, konut
fiyatlari 2023 yilinin aralik ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore Turkiye'de %75,54;

istanbul’'da ise %61,71 oraninda artmigti. 2024 yilinin mayis ayinda bir énceki yilin ayni ayina
gére Tirkiye'de %45,06; Istanbul'da ise %35,31 oraninda artti. 2024 yilinin mayis ayinda bir
onceki yihn ayni ayina gére ABD dolari Turk lirasi karsisindaki artisi %55,5 ve enflasyon
%75,45 olurken; bir yila kadar olan yillik mevduat faizlerinin getirisi ise %45 dizeyinde
gercgeklesti. 2017 ve 2020 yillan arasinda alternatif yatirnm araglari getirilerinin ve enflasyonun
altinda kalan konut fiyatlarindaki artis, 2023 yilinda enflasyonun ve mevduat faiz oranlarinin
Uzerine c¢ikmistl. 2024 yili ocak-mayis arasindaki dénemde ise konut fiyatlarindaki artis,
enflasyonun ve mevduat faiz oranlarinin gerisinde kald:.

2021 ve 2022 yillarinda daralan Turkiye'deki toplam konut kredisi hacmi, 2023 yilinda da
daralmaya devam etmisti. Mart 2024’te, Turkiye Bankalar Birligi verilerine gore konut kredisi
bakiyesi bir énceki yilin ayni dénemine goére %12 artmistir. Diger yandan, mart 2024'te
kullandirilan konut kredisi miktarinda bir 6nceki yihn ayni dénemine goére %47 azalma
gézlemlenmektedir. (Colliers Arastirma Raporu, 2024 ilk Yar)

TUIK, Yapi izin istatistikleri, . Ceyrek: Ocak-Mart, 2024 raporuna gore;
Yapi ruhsati verilen binalarin yizélgimu %33,4 artti

Bir 6nceki yilin ayni geyregine gore, 2024 yili I. geyreginde belediyeler tarafindan yapi ruhsati
verilen bina sayisi %19,9, daire sayisI %35,5 ve yizdlgcim %33,4 artti.

Yapi ruhsati verilen binalarin daire sayisi ve ytizolgumd, |. Ceyrek 2024

Y tzdlctmi Daire say
(milyon nF) (bin adet
70 333 r 351
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Belediyeler tarafindan 2024 yil I. ¢eyreginde yapi ruhsati verilen binalarin toplam yuzélgimu
36,1 milyon m? iken; bunun 18,5 milyon m?'si konut, 10,0 milyon m?si konut disi ve 7,6 milyon
m?'si ise ortak kullanim alani olarak gerceklesti.
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Yapi kullanma izin belgesi verilen binalarin yizélgimi %45,3 artti

Bir 6nceki yilin ayni geyregine goére, 2024 yil . geyreginde belediyeler tarafindan yapi kullanma
izin belgesi verilen bina sayisi %41,2, daire sayisi %38,5 ve yuzolgim %45,3 artti.

Yapi kullanma izin belgesi verilen binalann daire sayisi ve yuzolgcumii, I. Ceyrek 2024
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TUIK Haziran, 2024 verilerine gore;

Turkiye genelinde konut satiglari Haziran ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %5,2 azalarak
79 bin 313 oldu. Konut satis sayisinin en fazla oldugu iller sirasiyla 13 bin 25 ile istanbul, 6 bin
866 ile Ankara ve 4 bin 361 ile izmir olurken, en az oldugu iller sirasiyla 34 ile Ardahan, 40 ile
Hakkari, 44 ile Tunceli ve Bayburt oldu.

Konut satiglari Ocak-Haziran déneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %3,7 azalisla 545
bin 74 olarak gerceklesti.

Konut satis sayisi, Haziran 2024

Haziran Ocak - Haziran
Degisim Degisim
2024 2023 (%) 2024 2023 (%)
Satis sekline gore toplam satis 79313 83 636 5,2 545 074 565 779 3,7
ipotekli satis 6813 13 463 -49.4 51415 121530 57,7
Diger satis 72500 70173 33 493 659 444 249 1.1
Satis durumuna gore toplam satig 79313 83 636 -5,2 545074 565779 -3.7
ilk el satis 25425 25 886 -1.8 173 324 171158 13
ikinci el satig 53 888 57 750 -6,7 371750 394 621 -5.8

Tarkiye genelinde ipotekli konut satiglari Haziran ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %49,4
azalis gostererek 6 bin 813 oldu. Toplam konut satiglar iginde ipotekli satislarin payr %8,6
olarak gerceklesti. Ocak-Haziran déneminde gerceklesen ipotekli konut satiglari ise bir énceki
yilin ayni dénemine gore %57,7 azahgsla 51 bin 415 oldu.

Haziran ayindaki ipotekli satislarin, bin 547'si; Ocak-Haziran dénemindeki ipotekli satiglarin ise
12 bin 176's1 ilk el satis olarak gerceklesti.
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Tiarkiye genelinde diger konut satiglari Haziran ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %3,3
artarak 72 bin 500 oldu. Toplam konut satiglar iginde diger satiglarin payr %91,4 olarak
gerceklesti. Ocak-Haziran déneminde gerceklesen diger konut satislari ise bir dnceki yilin ayni
dénemine goére %11,1 artigla 493 bin 659 oldu.

Tuarkiye genelinde ilk el konut satis sayisi Haziran ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %1,8
azalarak 25 bin 425 oldu. Toplam konut satiglari iginde ilk el konut satisinin pay %32,1 oldu. ilk
el konut satislari Ocak-Haziran déneminde ise bir dnceki yilin ayni dénemine gére %1,3 artisla
173 bin 324 olarak gergeklesti.

Tuarkiye genelinde ikinci el konut satislari Haziran ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore %6,7
azalis gOstererek 53 bin 888 oldu. Toplam konut satiglari iginde ikinci el konut satisinin payi
%67,9 oldu. Ikinci el konut satislari Ocak-Haziran déneminde ise bir énceki yilin ayni dénemine
gore %5,8 azalisla 371 bin 750 olarak gergeklesti.

Yillara Gére ipotekli Konut Satislari
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Sy ot
T O = TR
il Toplam ISF:,::;:; I:_ saDti?geler\r Slz-xptT;IeaT:n Toplam ilk satis Ik:::::'
Payi
2024* 545.074 51.415 493.659 9,43% 545.074 173.324 371.750
2023 1.225.926 | 177.748 1.048.178 14,5% 1.225.926 379.542  846.384
2022 1.485.622 | 280.320 1.205.302 18,87% 1.485.622 460.079 1.025.543
2021 1.491.856 | 294.530 1.197.326 19,7% r1.491.856 461.523 1.030.333
2020 1.499.316 | 558.706 834.629 37,26% 1.499.316 469.740 1.029.576
2019 1.348.729 | 332.508 1.016.221 24, 7% 1.348.729 511.682 837.047
2018 1.375.398 | 276.820 1.098.578 20,13% 1.375.398 651.572 723.826
2017 1.409.314 | 473.099 936.215 33,6% 1.409.314 659.698 749.616
2016 1.341.453 | 449.508 891.945 33,51% 1.341.453 631.686 709.767
2015 1.289.320 | 434.388 854.932 33,7% 1.289.320 598.667 690.653
2014 1.165.381 | 389.689 775.692 33,44% 1.165.381 541.554 623.827
2013 1.157.190 | 460.112 697.078 39,8% 1.157.190 529.129 628.061

ipotekli ve Diger Konut Satiglari ile ilk Satis ve ikinci El Satis Konut Sayilari Subat 2024 (TUIK)
(2024 yili Ocak-Haziran ay verilerini kapsamaktadir.)

Yabancilara yapilan konut satiglari Haziran ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %45,1
azalarak bin 440 oldu. Haziran ayinda toplam konut satislari iginde yabancilara yapilan konut
satisinin payi %1,8 olarak gergeklesti. Yabancilara yapilan konut satis sayisinin en fazla oldugu
iller sirasiyla 593 ile Antalya, 478 ile istanbul ve 116 ile Mersin oldu.

Yabancilara yapilan konut satigi, Haziran 2024
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10000
9 000 {8630
8 000
7 000
6 000
5 000
4000
3 000
2 000
1000

2022

2023

2024 |

Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Haziran déneminde ise bir énceki yilin ayni dénemine
gore %45,7 azalarak 10 bin 461 oldu.
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Bahgesehir Universitesi Ekonomik ve Toplumsal Arastirmalar Merkezi — Betam tarafindan
yayinlanan 2024 Temmuz tarihli aragtirma raporuna gore;

Mayistan hazirana Turkiye genelindeki cari konut fiyati artis orani ve enflasyon orani ayni
seviyede oldugu igin Ulke genelindeki reel (enflasyondan arindiriimis) satis fiyati neredeyse
degismemistir. Ote yandan, Ankara’daki ve Istanbul'daki cari konut fiyat artis orani
enflasyondan yiiksek oldugu icin bu illerimizde reel satis fiyati diismis, izmirde ise cari konut
fiyat artis oraninin daha yiiksek olmasi sebebiyle bu ilimizdeki reel sati fiyati yiikselmistir. Ulke
genelinde ve ug¢ buylksehirdeki farkl seyirlere ragmen reel fiyatlar gegen ayni ayina gére daha
diisiiktir. Reel fiyatlardaki yillik diisiis orani (ilke genelinde yiizde -22,4’e, Istanbul'da yiizde -
23,8%e, izmirde yilizde -21,1'e, Ankara’'da ise yiizde 20,1’e kadar gerilemistir. Benzer sekilde
konut cari fiyatlarindaki artis orani da azalmaktadir. Cari fiyatlarda yillik artis orani mayisa
kiyasla Ulke genelinde 5,4 puan azalarak ylzde 33,2’ye dismustir. Buna gére Turkiye
genelinde ortalama satilik konut ilan m2 cari fiyati 29.012 TL olmustur. Satilik konut ilan m2 cari
fiyatlarindaki yillik artis oranlari ti¢ biiyiik sehirde de azalarak istanbul'da yiizde 30,8, Ankara’'da
yiizde 37,1 ve izmirde yiizde 35,4 olmustur. Ortalama satilik konut m2 fiyatlari istanbul'da
40.000 TL, Ankara'da 21.831 TL ve izmir'de 33.846 TL'dir.

Tirkiye genelinde ve istanbul, Ankara ve izmirde ilan sayisinda diisiis gorilmektedir. Satilan
konut sayilarinda Turkiye genelinde ve U¢ biyuk ilde ciddi bir disis s6z konusudur. Konut
piyasasinda bir diger canhlik dlgutl olarak kullandigimiz satihik konut ilanlarinin ne kadar sure
yayinda kaldiklarini gésteren kapatilan ilan yasi ise gegen aya kiyasla llke genelinde, Ankara
ve izmirde azalirken istanbul’da artmistir.

Tarkiye genelinde ve ¢ blylksehirde mayistan hazirana cari kira fiyatlarindaki artisin aylk
enflasyondan daha yuksek olmasi sonucu enflasyondan arindiriimis (reel) kira fiyatlari artmistir.
Buna karsilik Ulke genelinde haziran ayi itibariyla reel fiyatlarla kira ortalamasi bir énceki yilin
ayni ayi ile karsilastinldiginda ytzde 13,7 daha disuktir. Reel fiyatlarla kira ortalamasi gegen
yilin ayni ayina gére istanbul'da yiizde 12,6, izmirde ylizde 5,5 daha diisiikken, Ankara’da
yuzde 0,5 daha yuksektir. Ote yandan, cari kira fiyat yillik artis oranlarinda diisiis siirmektedir.
Tarkiye genelinde ortalama kiralik konut ilan m2 fiyatindaki yilhik artis orani haziran ayinda
yuzde 48’e gerilemistir. Haziran ayinda tlke genelinde ortalama kiralik konut ilan m2 fiyati 176,4
TL'dir. Yillik kira artis orani istanbul’da yiizde 50, Ankara’'da yiizde 72,4 ve izmirde ise ylzde
62,2'dir. Ortalama kiralik konut ilan m2 fiyatlari istanbul’da 225 TL, Ankara’da 172 TL, izmirde
ise 200 TL'dir.

Kiralik konut talep gdstergesi mayis ayina kiyasla yuzde 8,7 artarken, gegen yilin haziran ayina
kiyasla neredeyse degismemistir. Kirallk konut piyasasinda bir canlihk goéstergesi olarak
kullandigimiz kiralanan konut sayisinin kiralik ilan sayisina orani Ulke geneli ile Ankara’da
artarken, Istanbul ve izmirde azalmistir. Kiralik ilan sayisi iilke genelinde ve ti¢ bilyiiksehirde
azalmistir. Kiralanan konut sayisi ise Ankara’da bir miktar artarken, tilke genelinde ve istanbul
ile izmirde azalmistir. Kiralik konut piyasasinda bir diger canlilik 6lgiitl olarak kullandigimiz
kiralilk konut ilanlarinin ne kadar sure yayinda kaldiklarini gdsteren kapatilan ilan yasi gecen
aya kiyasla Ulke genelinde ve ug buyuksehirde kisalmigtir.
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OFIiS VE TICARIi GAYRIMENKUL PiYASASI

2021 yilinin ilk yarisindan itibaren digsmeye baslayan bosluk oranlari, 2024 yilinin ilk yarisinda
da dusls egilimini devam ettirdi. Pandemi sonrasi, firmalarin ofise donme konusunda karar
verme surecleri tamamlandi. Normallesme sireciyle birlikte bazi firmalar tam zamanh c¢alisma
modeline doénerken, bir¢cok ofis de kalici olarak evden ve ofisten dénidsumli ¢alisma imkani
sunan hibrit galisma modeliyle calismaya devam ediyor. Bu sebeple ofislerdeki ortalama
personel yogunlugu o6nceki donemlere gore artis gdsterse de yerlesik hibrit calisma modeliyle
birlikte ofis yogunluklari, COVID-19 6ncesi doneminin gerisinde seyretmeye devam ediyor.
Ofislerde kiralarin kanunen Turk lirasi olarak belirlenmesi gerekiyorsa da mal sahipleri kiralari
ABD dolar cinsinden belirledikleri seviyede korumaya calisiyorlar. 2024 yilinin ilk yarisinda da
Tark lirasi karsisindaki yukselisi devam eden ABD dolarinin deger artisi bir nceki doneme gore
%10,810ldu. Déviz kurunda yasanan bu artisa bagl olarak mal sahipleri de kira rakamlarina kur
ve enflasyon artisini yansittilar. Bu artig, 2024 yilinin ilk yarisinda 2023 yilinin ikinci yarisina
gére kira rakamlarini TL bazinda istanbul genelinde %19,93 oraninda arttird.

2024 yih ilk geyreginde yaklasik 32.048m? yeni kiralama islemi gergeklesti. Bu islemlerin
%76,2’si Maslak bdlgesinde, %20,2’si MIiA bolgesinde gerceklesti. Firmalarin kademeli olarak
ofise dénuslerinin yarattigi talep artisiyla beraber bogsluk oranlarini 2024 yilinin ilk yarisinda da
bu diisiis egilimini devam ettirdigini gézlemliyoruz. 457 baz puan azalarak istanbul genelinde
bosluk orani %10,37 olarak gergeklesti.

Artan nitelikli ofis talebi nedeniyle musterilerin A sinifi ofis bulmakta zorluk yasadigini
go6zlemliyoruz. 2024 yihinin ilk yarisinda da arzin kisith oldugu nitelikli ofislere olan talep,

kiralar yikseltmeye devam etti. Bu dénemde mevcut kiracilar, sdzlesme yenileme ile mevcut
binalarinda kalmayi tercih ettiler. 2024 yilinin ilk c¢eyredinde kiralama islemlerinin %28’si
s6zlesme yenileme olarak gergeklesti.

Oniimiizdeki Gg yil igerisinde istanbul A sinifi kiralanabilir ofis arzina eklenecek 878.995m? ofis
alani bulunuyor. Stoka eklenecek bu ofis alaninin %80’i Kozyatagi/Atasehir, %15'i MIA ve %5i
Maslak bdlgelerinde yer aliyor. Bu donemde insaat asamasindaki projelerde yavaslama
yasanmasinin yani sira, planlama asamasinda olan projeler de sinirli kaldi. 2024

yilinin ilk yarisinda da bir énceki donemdeki gibi bosluk oraninin hizli bir sekilde dismesine
ragmen, artan maliyetler ve dzellikle istanbul Finans Merkezi'nde arza eklenmesi beklenen ofis
stoku dolayisiyla geligtiriciler ofis projesi gelistirme konusunda isteksiz kalmaya devam

ediyor. (Colliers Arastirma Rapor, 2024 ilk Yari)

2024 yihinin ilk ceyregi, Israil-Filistin ve Rusya-Ukrayna arasindaki catismalara ek olarak
Kizildeniz krizinin de slirmesiyle birlikte kiresel enflasyonun ve ekonomik durgunlugun devam
ettigi bir dénem olmustur. Bu dbénemde, bolgesel catismalarin etkisiyle ekonomilerde
belirsizlikler artarken, bunun kiresel piyasalara olumsuz yansimalari devam etmigstir. Kuresel
ekonomideki olumsuz gelismelere ragmen, Glkemizde yiksek ddviz kuru ve enflasyon nedeniyle
politika faizlerinin yiiksek tutulmasi piyasada olumlu bir atmosfer olusmustur. Ozellikle 31 Mart
Genel Secimleri dncesinde yapilan politika faiz artirimi karari, Turkiye ekonomisinin istikrarl bir
sekilde toparlanma sirecini siirdiireceginin isareti olmustur. Ekonomide alinan dogru adimlarin
etkisiyle kredi derecelendirme kuruluglar Turkiye’'nin kredi notunda ve kredi notu gérinimunde
revizyonlar yapmistir. Fitch, 12 yil sonra Turkiye’nin kredi notunu B’den B+'ya yikseltirken
Moody's ise kredi notunu B3 olarak teyit etmistir. Her iki kurulus da kredi notu goérinimund
duragandan pozitife gevirmistir.

25



KLGYO-2408015 BAHCELIEVLER

Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Yiksek enflasyon ve doviz kuru artisina ek olarak, arz kisithligi nedeniyle talebin
karsilanamamasi, birincil kira fiyatlarinda hem Tirk Lirasi () hem ABD Dolar ($) bazinda
artislarin devam etmesine yol agmistir. Bununla beraber ekonomik durgunluga ragmen, gelecek
beklentilerinin olumlu olmasi, ofis piyasasina pozitif yansimistir ve islem hacminde 2023 yilinin
ilk ceyregine kiyasla 6nemli bir artis kaydedilmistir. Merkezi is alani (MiA) bélgelerindeki bosluk
orani bu ¢eyrekte dislsuni strdirmustir.

2024 yilinin ilk ceyreginde istanbul ofis pazarinda genel arz 7,14 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. Birinci geyrekte toplamda 94,471 m? islem gergeklesmistir. Bir dnceki yilin ayni
doénemine gore bakildiginda %173 oraninda ciddi bir yikselis meydana gelmistir.

Bununla birlikte, birinci ¢ceyrekte gergceklesen kiralama anlasmalari metrekare bazinda %60,
adet bazinda %61 oraninda yeni kiralama anlagsmalarindan olusmustur. Onceki yila gére

yeni kiralama anlagmalarinda metrekare bazinda %94 oraninda artis kaydedilmistir. Genigsleme
islemlerinde ise ciddi bir artis goriimustir. Gegtigimiz yilin ayni déneminde

genisleme islemleri gergeklesen kiralama anlagsmalarinin %13’Und olustururken bu geyrekte
%38’i genisleme islemlerinden olugsmaktadir. Birinci ceyrekte, metrekare bazinda anlagmalarin,
%37’si MiA’da gergeklesmis olup bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla %205 oraninda artis
kaydedilmistir. islemlerin %34’G Anadolu yakasinda gerceklesip gecen yila kiyasla hem
metrekare hem de igslem sayisi bazinda artarken, %28 ile MiA disinda Avrupa yakasinda 2023
yihinin ilk geyregine gore islem bazinda azalma yasanmasina ragmen metrekare bazinda iki
katindan fazla ylkselmistir. Baglica yeni kiralama iglemleri arasinda;

Koton (18.000 m?, Ferko Line), ACN Turk (4.000 m?, Quasar), Zeren Holding (3.750 m?, Levent
199) ve Regus (2.021 m?, Premier Campus) bulunmaktadir.

2024 yilinin ilk ceyreginde blyuk ¢apli bir ofis yatirimi gerceklesmemistir.

Orta ve uzun vadede yatirim islemlerinin hizlanmasi beklenmektedir. Uretim maliyetlerindeki
artis nedeniyle yeni ofis yatirrmlarinin gergeklesmemesi sonucunda ofis arzi sinirli kalmistir. Bu
durum, hazir ve ikinci el dekorasyonlu ofislere olan talebin devam etmesine ve sonug¢ olarak
MIA (Merkezi is Alani) bélgesindeki bosluk oranlarinin azalmaya devam etmesine neden
olmustur. Ozellikle Levent bélgesinde bosluk orani 2024 yilinin ilk ceyreginde %6,23'e
gerilerken, MIA bélgesinde bosluk orani %9,23'e diismiistiir. Dolayisiyla, bazi sirketlerin yeni
ofis arayislarini surdirmesine karsin birgok firmanin mevcut mekanlari daha verimli bir sekilde
kullanma egilimi sirmustur. Bu egilim, gelecekte ofis kiralamalarinda daha rekabetgi bir ortamin
olugsmasina ve igletmelerin maliyetleri optimize etmek igin alternatif ¢ézimler aramalarina yol
agmaktadir. (Gyoder, 2024, 1.Ceyrek Raporu)
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Bolgelere Gére Istanbul Ofis Pazari

Avrupa
Yakasi

Levent - Etiler

2 Kuyu - Sksli Hatt

Taksim ve Gevresi

Begiktag"

Bati Istanbul®*

Cendere-Seyrantepe

Anadolu
Yakasi

Kavacik

Um raniye

Altunizade

Kozyatad
Dodu Istanbul®**

Finans Merkezi®*"~

Ticar Geyrimenkoul Dk kam ve Matjazalar Ofis ve Bilinolar
Ortalama Birim Satig Ortalama Birim Satig Ortalamma Birim Satig

Fiyat [TLme) Fiyats [TLAm) Fiyats (TLAM)
istanbul #53 463 &5F. 167 t6d 575
Ezmir 142 B2E tA6.152 - 45117
Burza | £32 540 £36.290 - +33.854
Ankars £34.179 £35.259 | 39,603
Antalya | #4390 47 528 AT 231
Kocaeli £33 304 £33 642 +33.730
Adana | #2065 261 28 611 25 478

Haynak Ecsdakzsa
Hffar 24 fibanya
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Bahgelievler Belediyesi ile yerinde yapilan
incelemeler ile kismen sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Mahmutbey Caddesi lizerinde kdse konumludur.
*  Merkezi konumda yer almaktadir.

* Ulagilabilirligi iyidir.

*  imarli parseldir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Belirli bir alici kitlesine hitap etmektedirler.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

KLGYO-2408015 BAHCELIEVLER

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizh@r nedeni ile saglikl sonuglara ulasabilmek i¢in en gok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

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

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Tasinmaza iligkin yapilmis olan dederleme ¢alismasinda;

-Parselin  mevcut durum degerinin tespitinde Pazar Yaklagimi ydéntemi ve parsel Uzerinde
gelistirilebilecedi ongodrilen projeye illiskin Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklasimi Yoéntemi kullanilarak
parselin degeri hesaplanmistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri

1 Bayram Emlak
Tel 0212 503 58 68

Yakin konumda bulunan H=6 kat ticaret+konut imarh oldugu belirtilen net 660 m? alanh olarak
pazarlanan arsa igin 48.000.000.-TL fiyat istenilmektedir. Yapilasma sarti bakimindan ve konum
olarak eksi serefiyededir.

SATILIK 660 .-M? 48.000.000 .-TL 72.727 .-TL/IM?

2 Yasin Utkun Emlak
Tel 0212 83085 44
Yakin konumda bulunan H=6 kat ticaret+konut imarli oldugu belirtilen net 2900 m? alanli olarak

pazarlanan arsa igin 210.000.000.-TL fiyat istenilmektedir. Yapilasma sarti bakimindan ve
konum olarak eksi serefiyededir.

SATILIK 2.900 .-M2  210.000.000 .-TL 72.414 -TL/M?

3 Bayram Emlak
Tel 0212 503 58 68
Yakin konumda bulunan H=5 kat konut imarli oldudu belirtlen net 460 m? alanh olarak

pazarlanan arsa i¢in 30.000.000.-TL fiyat istenilmektedir. Yapilagsma sarti bakimindan ve konum
olarak eksi serefiyededir.

SATILIK 460 .-Mm? 30.000.000 .-TL 65.217 .-TL/M?

4  Bayram Emlak
Tel 0212 503 58 68

Yakin konumda bulunan H=5 kat konut imarli oldugu belirtlen net 680 m? alanh olarak
pazarlanan arsa i¢in 43.500.000.-TL fiyat istenilmektedir. Yapilagsma sarti bakimindan ve konum
olarak eksi serefiyededir.

SATILIK 680 .-M2 43.500.000 .-TL 63.971 .-TL/M?
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5 Karadag Emlak Ofisi
Tel 0212 687 49 50

Yakin konumda bulunan H=5 kat konut imarl oldugu belirtilen net 640 m? alanli olarak

pazarlanan arsa i¢in 40.000.000.-TL fiyat istenilmektedir. Yapilasma sarti bakimindan ve konum
olarak eksi serefiyededir.

SATILIK 640 .-M? 40.000.000 .-TL 62.500 .-TL/M?

Arsa Emsal Krokisi
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Konut Emsalleri

1 Aktaslar Emlak
Tel 0212 551 97 20
2 bloktan olusan liiks olarak imal edilmis dairelerden olusan, kapali otoparkl istanbul Atapark'ta

bulunan 3+1 kullanimli 96 m? alanl olarak pazarlanan yeni daire igin 8.100.000.-TL fiyat
istenilmektedir.

SATILIK 96 .-M? 8.100.000 .-TL 84.375 .-TL/M?

2  Aktaglar Emlak
Tel 0212551 97 20
2 bloktan olusan liiks olarak imal edilmis dairelerden olusan, kapali otoparkl istanbul Atapark'ta

bulunan 2+1 kullanimh 79 m? alanh olarak pazarlanan yeni daire igin 6.150.000.-TL fiyat
istenilmektedir.

SATILIK 79 .-M? 6.150.000 .-TL 77.848 -TL/M?

3  Akgiil Gayrimenkul
Tel 0541 247 09 47
3 bloktan olusan liks olarak imal edilmis dairelerden olusan, kapali otoparkli butik sitede

bulunan 3+1 kullanimli 102 m? alanh olarak pazarlanan yeni daire igin 7.350.000.-TL fiyat
istenilmektedir.

SATILIK 102 .-M2 7.350.000 .-TL 72.059 .-TL/M?

4  Safir Emlak
Tel 0212 571 00 05

3 bloktan olusan liks olarak imal edilmis dairelerden olusan, kapali otoparkli, havuzlu butik
sitede bulunan 3+1 kullanimh 125 m? alanli olarak pazarlanan yeni daire i¢in 10.500.000.-TL
fiyat istenilmektedir.

SATILIK 125 -M? 10.500.000 .-TL 84.000 .-TL/M?

5 Beta Emlak
Tel 0216 499 83 03

Liks olarak imal edilmis dairelerden olusan butik sitede bulunan 3+1 kullanimli 100 m? alanh
olarak pazarlanan yeni daire i¢in 8.750.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 100 .-Mm2 8.750.000 .-TL 87.500 .-TL/M?
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Konut Emsal Krokisi
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Diikkan Emsalleri

1 Girgin Emlak
Tel 0537 397 40 42

Mahmutbey Caddesi lzerinde bulunan yeni binada konumlu olan 80 m? olarak pazarlanan
dikkan igin 16.500.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 80 .-M? 16.500.000 .-TL 206.250 .-TL/M?
2 Sahibinden
Tel 0543 742 18 33

Mahmutbey Caddesi lzerinde bulunan binada konumlu olan 80 m? zemin + 40 m? asma kat
olmak Uzere toplam 120 m? olarak pazarlanan asma katli dikkan icin 20.000.000.-TL fiyat
istenilmektedir.

SATILIK 120 .-m? 20.000.000 .-TL  166.667 .-TL/M?
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3 intengo Emlak
Tel 0543 312 27 85
Mahmutbey Caddesi Gizerinde bulunan binada konumlu olan 105 m? bodrum + 125 m? zemin +

72 m? asma kat olmak Uzere toplam 302 m? olarak pazarlanan depolu asma kath dikkan igin
14.650.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 302 -M? 14.650.000 .-TL 48.510 .-TL/M?

4 Remax Final Emlak
Tel 0212 450 10 10

Mahmutbey Caddesi lizerinde bulunan binada konumlu olan 55 m? bodrum + 65 m? zemin + 55
m? asma kat olmak Uzere toplam 175 m? olarak pazarlanan depolu asma katl dikkan igin
7.700.000.-TL fiyat istenilmektedir. Konum olarak daha kétuddar.

SATILIK 175 .-Mm? 7.700.000 .-TL 44.000 .-TL/M?

5 Yicelen Emlak
Tel 0533 597 92 96

Yakin konumda bulunan 80 m? alanh olarak pazarlanan dikkan igin 7.750.000.-TL fiyat
istenilmektedir.

SATILIK 80 .-M? 7.750.000 .-TL 96.875 .-TL/M?

Dikkan Emsal Krokisi

3 Y/
LYY

IADSOAD

HURRILYET , : »
- ““SIRINEVI'ER &

Birtik 1Sokhk
. %

KLGYO-2408015 BAHCELIEVLER T gy



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

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

ORAN ARALIGI
COKKOTU | COKBUYUK 20% Uzeri
KOTU BOYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BOYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI | ORTAKUCUK| -10% - (-1%)
Vi KUCUK -20% - (-11%)
COKYI COK KUCUK -20% uzeri

KLGYO-2408015 BAHCELIEVLER
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

BILGI

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

EMSAL (1)

EMSAL (2)

EMSAL (3)

EMSAL (4)

EMSAL (5)

SATIS FIYATI
SATIS TARIHI

ZAMAN
DUZELTMESI

48.000.000
SATILIK

0%

210.000.000
SATILIK

0%

30.000.000
SATILIK

0%

43.500.000
SATILIK

0%

40.000.000
SATILIK

0%

ALAN
BIRIM M? DEGERI
ALANA ILISKIN
DUZELTME

1301,51

660
72.727

-5%

2.900
72.414

10%

460
65.217

-5%

680
63.971

-5%

640
62.500

-5%

IMAR KOSULLARI
YAPILASMA
KOSULLARINA
ILISKIN
DUZELTME

Avan
Projeye
Gore 10 Kat

6 Kat

50%

6 Kat

50%

5 Kat

45%

5 Kat

45%

5 Kat

45%

FONKSIYON
FOUNKSIYUNA
ILISKIN
DUZEI TME

T+K

T+K

0%

T+K

0%

30%

30%

30%

MANZARA
MANZARAYA
ILISKIN
DUIZEI TME

30%

30%

30%

30%

30%

KONUM

KONUMA ILISKIN
DUZELTME

40%

40%

40%

40%

40%

DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE
ILISKIN
D(IZEl TME

NITELIKLI
PROJEYE
UYGUN

30%

0%

30%

30%

30%

PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-5%

-5%

-5%

-5%

-5%

TOPLAM
DUZELTME

DUZELTILMi$

DEGER

169.090

140%

174.545

125%

162.931

165%

172.826

165%

169.522

165%

165.625

Yukaridaki karsilastirma tablosunda degderlemesi yapilan tasinmazin alani ve yapilasma
kosullarina en yakin oldugu kanaatine varilan satista olan 5 adet emsalden yararlaniimistir.

Bdlgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
arsalar Uzerinde geligtirilen projelerde konut fonksiyonuna ait birimlerin satiglarinin yapildig
bilgisi alinmistir. Degerleme konusu tasinmazin bulundudu bdlgedeki "Ticaret+Konut" imarh
parsellerin birim m? deg@erlerinin alanlarina ve yapilasma sartlarina bagl olarak ortalama 60.000-
80.000.-TL/m?; araliginda oldugu gdzlemlenmistir. 1861 ada 2 parselin yapilagsma sartlarina,
6zelliklerine gore birim m? degeri ~169 090.-TL/m? olarak takdir edilmigtir.

TASINMAZIN PAZAR YAKLASIMINA GORE DEGER TABLOSU

= =
Ada No | Parsel No | Alani (m?) B'r",n m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
1861 2 1.301,51 169.090 220.072.000
TOPLAM YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 220.000.000

KLGYO-2408015 BAHCELIEVLER
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KARSILASTIRMA TABLOSU (KONUT)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FiIYATI 8.100.000 6.150.000 7.350.000 10.500.000 8.750.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 100 96 79 102 125 100
BIRIM M2 DEGERI 84.375 77.848 72.059 84.000 87.500
ALANA ILISKIN
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
NITELIGI KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT
NITELIGINE
ILISKIN ) . ) . .
OU1ZEL TME 0% 0% 0% 0% 0%
KAT MR LA ARA KAT ARA KAT ARA KAT ARA KAT ARA KAT
KATA ILISKIN
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
MANZARA
MANZARAYA
ILISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DUIZEI TME
KONUM
KONUMA ILISKIN 0 0 0 0 .
DUZELTME 5% 5% 5% 5% 5%
DIGER BILGILER YENI YENI YENI YENI YENI
DIGER BILGILERE
ILISKIN . . ) . .
DUIZEL TME 0% 0% 0% 0% 0%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -5% -5% -5% -5% -5%
DUZELTME
TOPLAM
0, 0, 0, 0, 0,
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%

DUZELTILMIS

DEGER

Bolgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
arsalar uUzerinde gelistirilen projelerde konut fonksiyonuna ait birimlerin satiglarinin bilgisi
alinmistir. Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki sitelerde bulunan ikinci el
konutlarin birim m? satis de@erlerinin ortalama 75.000-85.000.-TL/m?; aralidinda oldugu
gézlemlenmistir. istenilen rakamlarin emsallerin bulunduklari site &zellikleri, yapim yillari ve
konumlarina gore farklilik gdsterdigi goralmastir. Karsilastirma tablosu sonucunda parselin
Uzerinde gelistirilecek olan projedeki konut birim metrekare degeri 81.000.-TL olarak
belirlenmistir.
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KARSILASTIRMA TABLOSU (DUKKAN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 16.500.000 20.000.000 14.650.000 7.700.000 7.750.000
SATIS TARIHiI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 100 80 120 302 175 80
BIRIM M2 DEGERI 206.250 166.667 48.510 44.000 96.875
ALANA ILISKIN
DUZELTME 0% 0% 30% 10% 0%
T DUKKAN . ASMA KATLI | DEPOLU ASMA | DEPOLU ASMA -
NITELIGI DUKKAN DUK. KATLI DUK. KATLI DUK. DUKKAN
NITELIGINE
ILISKIN ) . ) . .
OU1ZEL TME _ 0% 10% 30% 30% 0%
KAT GIRIS KAT GIRIS KAT Z+AS B+Z+AS B+Z+AS GIRIS KAT
KATA ILISKIN
DUZELTME 0% 10% 30% 30% 0%
MANARA CADDE CEP. CADDE CEP. CADDE CEP. CADDE CEP. CADDE CEP.
MANZARAYA
ILISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DUIZEI TME
KONUM
KONUMA ILISKIN ) . . ) )
DUZELTME 0% 0% 10% 30% 30%
. S YAPIM YILI i
DIGER BILGILER YENI 20 YILLIK 20 YILLIK 10 YILLIK 30 YILLIK
DIGER BILGILERE
ILISKIN . . ) . .
DUIZEL TME 0% 30% 30% 20% 40%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -10% -10% -5% -5% -5%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, 0, 0, 0, 0,
DUZELTME 10% 40% 125% 115% 65%

DUZELTILMIS

DEGER 157.000 185.625 233.333 109.147 159.844

Bolgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
arsalar uUzerinde gelistirilen projelerde konut fonksiyonuna ait birimlerin satiglarinin bilgisi
alinmistir. Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki sitelerde bulunan ikinci el
konutlarin birim m? satis degerlerinin ortalama 100.000-200.000.-TL/m?; araliginda oldugu
gézlemlenmistir. istenilen rakamlarin emsallerin bulunduklari site &zellikleri, yapim yillari ve
konumlarina gore farklilik gdsterdigi goralmastir. Karsilastirma tablosu sonucunda parselin
Uzerinde gelistirilecek olan projedeki dikkan birim metrekare degeri 157.000.-TL olarak
belirlenmistir.
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6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel Gizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Degerlemede Yeniden inga Etme ( ikame )
Maliyeti Yaklagimi kullaniimamisgtir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde geligtiriimis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Elde edilebilen veriler
dogrultusunda imar kosullarina istinaden yapilabilecek toplam insaat alani hesaplanarak
asagida yer alan nakit akiglari dizenlenmistir. Daha sonra bu nakit akiglarinda toplam proje
cirosu hesaplanmak sureti ile bolgedeki hasilat paylasimi oranlari dikkate alinarak arsanin
degerine ulasiimaya calisiimistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Son g yilin ortalamasi olarak ~%19,00 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bodlge, proje ve yénetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yOnetim risklerinin tespiti
amaclyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulin piyasada bulunma slresine ve o slre i¢inde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
kargilastiriimasi ile 6lgulebilir.

S6z konusu parselin konumu, alani, tercih edilen bdlgede yer almasi vb. dzellikleri ile ortaya
cikabilecek her turll (ydnetimsel, ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi
%6,00 olarak kabul edilmigtir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 19,00 Risksiz Oran
+ % 6,00 Risk Primi
= % 25,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapiimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani konut ina tablosunda
%25,00 olarak kabul edilmistir
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- Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Musterinin tarafimiza iletmis oldugu oneri avan projede parsel lizerinde 3 bodrum + zemin + 9
normal kat g¢ati katindan olusacak yapi imal edilecegi, toplam insaat alaninin 10.197,42 m?
olacag belirtiimistir. S6z konusu projeden satilabilir konut alani 6.656,67 m?, satilabilir diikkan
alani 1.042,68 m?, toplam satilabilir alan 7.699,35 m? olarak hesaplanmistir.

Konut
Toplam ingaat = Insaat  Diikkan Ingaat
Alam Satilabilir = Satilabilir Alam
Alam

1861/2 1.301,51 | 7.699,35 10.197,42 6.656,67 1.042,68

1.301,51 7.699,35 10.197,42 6.656,67 1.042,68

Degerlemeye = Toplam
Ada/Parsel  imar Fonksiyonu Konu Satilabilir
Yiizol¢iimii (m*)  Alan

Nakit Akigi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
Degeri
Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da goérilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %25,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaclanmistir.

Gelir Yonteminde Kullanilan Genel Kabuller
Tasinmaz i¢in yatirnm sireci 36 ay olarak kabul edilmigtir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 donem olarak kabul edilmistir.

Projedeki konut satisinin 1. dénemde 81.000.-TL/M? ile gergeklesecegdi 2. donem bir 6nceki yila
gore enflasyon orani da dikkate alinarak %35, 3. dénem bir dnceki yilla gére %35 oraninda
artacagi varsayillmistir.

Projedeki dikkan satisinin 1. ddnemde 157.000.-TL/M? ile gergeklesecedi 2. dénem bir dnceki
yila gbre enflasyon orani da dikkate alinarak %35, 3. dénem bir dnceki yila gére %35 oraninda
artacagi varsayillmistir.

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayiimistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemistir.
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Giderlere (Maliyetlere) iliskin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Yapilacak olan projenin iyi nitelikte olacagi 6ngérilmuis olup, bu kapsamda satilabilir alanlar igin
ortalama birim inga maliyeti 20.000-TL/m?, ortak alanlar igin ortalama birim inga maliyeti 10.000-
TL/m? olarak alinmistir.

ingaat maliyetlerinin yillik artis orani, finansal riskler, hakedis sistemleri ve proje imaji gibi
etkenler de gbz oniinde bulundurularak %30,00 olarak kabul edilmis olup yillara yaygin birim
maliyet degerleri asagdidaki sekilde hesaplanmistir. 24 aylik sire¢ igerisinde insaatin ve
satiglarin tamamlanacagi 6ngoérilmaustar.

insaat Maliyetlerinin dagilimi

Hesaplanan 10.197,42 m? insaat alanina sahip olmasi proje i¢in 6ngorilen insaat siresi 2 yildir.
Projenin yer aldigi bélgenin sosyo ekonomik &zellikleri, cografi nitelikleri ve diger etkenler de
g6z 6nlnde bulundurularak projenin insaat maliyetlerinin yillara goére dagilimi asagidaki sekilde
kabul edilmistir. insaat maliyetlerine 1. dénemden itibaren yillik enflasyon orani olan %30
oraninda artis yapiimis olup nakit akislarinda bu maliyetler dikkate alinmigtir.

Enflasyon farki Yansitiimamis Maliyetler
1.dénem 2.dénem
Dagilim 60,00% 40,00%
Maliyet (TL) 107.380.620 TL 71.587.080 TL
TOPLAM (TL) 178.967.700 TL

Doénemlik %30 Enflasyon Farki Yansitiimis

Maliyetler
1.donem 2.donem
Dagilim 60,00% 40,00%
Maliyet (TL) 107.380.620 TL 93.063.204 TL
TOPLAM (TL) 200.443.824 TL
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Genel Giderler Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin Ozellikleri, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile yiklenici firmanin marka glc, fiyat politikasi gibi etkenler ile iliskilidir.

Degerleme konusu tasinmaz Uzerinde insa edilen projenin orta-Ust gelir diizeyine hitap edecek
konut projesi olacadi dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satig giderlerinin ortalama
dizeyde tutulacagi 6ngdorilmastar.

Bu veriler 1s1§inda, proje ozellikleri, yiklenici firmanin marka glicu, fiyat politikasi ve kar marji
hedeflerine bagli olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve Ust dlizey gelir grubuna hitap
eden konut projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %5 - %15
araliginda bir yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise satisa hazir proje alani
lizerinden her satis déneminde %5 oraninda satis & pazarlama maliyeti hesabi yapilarak INA
tablosunda islenmistir.

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

Girisimci Gelistirici Kari

Girisimci kari, projenin o6zellikleri, buyUklugu, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile yiklenici firmanin marka glc, fiyat politikasi gibi etkenler ile iliskilidir.

Degerleme konusu tasinmaz lzerinde insa edilen projenin orta gelir diizeyine hitap edecek
konut projesi olacagr dikkate alindiginda, projede girisimci karinin % 15 olacagdi
ongorulmdastur.

Nakit Akisi Yaklasimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %25,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler
ve verilerin g6z 6ninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin 918.811.161.-TL olarak hesaplanmistir. Projenin éngorilen gelirlerinden 6ngdrulen
giderleri ¢ikartiimak sureti ile net nakit akislari hesaplanmistir. Yapilan bu hesaplamalar
neticesinde gelistiriimis arsa degeri ~333.948.078.-TL olarak hesaplanmistir. Gelistiriimis arsa
degerinin % 85'nin bugunkil arsa dederi oldugu ( bdlgede yapilan projelerde ortalama %15 - 20
kar elde edildigi, buradan hareketle gelistirilmis arsa degerinin bugutinki arsa degerinin % 15 kar
edilmis degeri oldugu tespit ve kabul edilmistir ) ve bu kabule istinaden elde edilen veriler
asagidaki tablolarda gosterilmistir.
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iINDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI (Discounted Cash Flows)

YATIRIM SURECI 36
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 6.656,67
TOPLAM SATILABILIR DUKKAN ALANI (m?) 1.042,68
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m? 7.699,35
TOPLAM INSAAT ALANI (m?) 10.197,42
BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 20.000
ORTAK ALAN BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 10.000
TOPLAM INSAAT MALIYETI (TL) 178.967.700
Yillik Enflasyon Orani 30,00%
| TOPLAM
1.donem 2.dénem 3.donem
NAKIT GIRISLERI
Satislarin Yillara Dagihm Orani (KONUT) 45,00% 40,00% 15,00%)
Satilan Briit Alan 2.996 m? 2.663 m? 999 m?| 6.657
Ortalama Birim Satis Fiyati 81.000 TL/m? 109.350 TL/m? 147.623 TL/m?|
Yillik Artis Orani 35% 35%
Satis Geliri (Konut) 242.635.622 TL/m?| 291.162.746 TL/m? 147.401.140 TL/m?| 681.199.507
Satiglarin Yillara Dagilim Orani (DUKKAN) 25,00% 35,00% 40,00%
Satilan Briit Alan 261 m? 365 m?| 417 m? 1.043
Ortalama Birim Satis Fiyati 157.000 TL/m? 211.950 TL/m? 286.133 TL/m?|
Yillik Artis Orani 35% 35%
Satis Geliri (Diikkan) 40.925.190 TL/m?| 77.348.609 TL/m? 119.337.854 TL/m? 237.611.653

GELIRLER ( Toplam )
NAKIT GIKISLARI

283.560.812 TL

368.511.355 TL 266.738.994 TL

918.811.161

Insaat Maliyetinin Yillara Dagilim Orani

60,00%

40,00% 0,00%|

Insaat Maliyetleri (Bugiinkii birim fiyatlarla) J178.967.700,00 TL 107.380.620 TL 71.587.080 TL 0 TL
Insaat Maliyetleri (Eskale edilmis) | 107.380.620 TL 93.063.204 TL 0TL 200.443.824]
Genel Giderler
' 14.178.041 TL 18.425.568 TL 13.336.950 TL
Satis- Pazarlama Giderleri (Hasilatin %5'l) > i glasses SS3e580 AEHOEED
| Gelistirici Kari (Hasilatin %15'i) |25% 42.534.122 TL 55.276.703 TL| 40.010.849 TL| 137.821.674)

GIDERLER (Toplam)

164.092.782 TL

166.765.475 TL

53.347.799 TL 384.206.056

|NAKiT AKIMLARI (Cash Flows)

119.468.029 TL

201.745.880 TL| 213.391.195TL

534.605.104 TL|

Alan / Yiizolgiim

Birim Fiyat

Net Bugiinkii Deger (NPV)

INDIRGEME ORANI (Discount Rate)

25,00%

Gelistirilmis Arsa Degeri (TL)

1.301,51

256.585,10 TL

333.948.078 TL

Arsa Degeri (TL) %85
TOPLAM ARSA DEGERI

1.301,51

218.097,34 TL

283.855.867 TL

283.855.867 TL

GELIR YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI

284.995.205 TL

GELIR YONTEMINE GORE ARSANIN
YUVARLATILMIS TOPLAM

285.000.000 TL

6.4

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Parsel Gizerinde imarina uygun olarak proje gelistiriimesinin uygun olacagi distiiniimektedir.

KLGYO-2408015 BAHCELIEVLER
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi
s Pazar Yaklagimi Yontemine gore;
TASINMAZIN DEGERI 220.000.000 TL
m  Gelir indirgeme yaklagimina gore;
TASINMAZIN DEGERI 285.000.000 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu

651 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasas!i Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri Il1I-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 “Degerleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yodntemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayl da gdz oninde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya
dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorulup kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya ydntemlere dayali deger takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkl degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma surecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

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

Tasinmaza deger takdiri yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir. Degerlerin yakin olmadigi
gorulmektedir. Gelir yonteminde 6neri avan proje verilerinin kullaniimasi, parsel tzerindeki yapinin
6306 sayili kanun kapsaminda vyikilarak "arsa'ya donismis olmasi ve bu kapsamda lzerinde
nitelikli proje gelistirilecek olmasi, mulkiyet sahibi tarafindan gelistirilen projelerin marka degerinin
olmasi gibi hususlar dikkate alinmasi nedeni ile nihai degerde gelir yontemi yaklagimi
kullaniimistir.

KLGYO-2408015 BAHCELIEVLER
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6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamigtir. Parsel Uzerinde vyapi
bulunmamaktadir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
Oranlar

Degerleme konusu tasinmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat
karsiligi s6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemisgtir.

6.5.3 -

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goérusg

Taginmazin niteligi arsa olup, izerinde yapi bulunmamaktadir. Bahgelievier Belediyesi imar
Arsivi'nde parsel lizerindeki eski/yikilmis olan yapiya ait ruhsat, proje vs bulunmakta olup yeni
bir yapi ruhsati, proje vs bulunmamaktadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Yil Gegcmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine lligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hukumlerinden Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
6.5.9 - Bagh Hak ve Faydalarin, Devrine/Alim/Satimina Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Rapora konu tasinmazlarin Takyidat Bilgileri , imar Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Goériis basliklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Mulkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat karsihdi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirileceg@i arsalarin sahiplerince ortakhda, bedelsiz veya disik bedel karsihdi ortakhk
lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portfoyiinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya dider sinirli ayni
haklar tesis edilmesi mumkidndir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayal haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu iglemlerin finansmanina iligskin
olarak ya da yatirnmlar i¢in kredi temini amaciyla portféydeki varliklar tGzerinde ipotek, rehin ve
diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Mulkiyet sahibi Kiler GYO A.S. tarafindan dederleme konusu taginmazlarin lGzerinde yer alan
Tarkiye Halk Bankasi A.S. lehine ipotek kaytlarinin yukarida anilan tebli maddesinde belirtilen
islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazili agiklamasi eklerde yer almaktadir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin 22. maddesinin (r) fikrasinda
"Ortakhigin miulkiyetinde olan gayrimenkuller lzerinde metruk halde veya ekonomik omrini
tamamlamis veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kitigunin beyanlar hanesinde riskli
yapi olarak belirtiimis yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut gérinmekle birlikte yapilarin
yikilmis olmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme
raporuyla tespit ettirilmis olmasi ve varsa s6z konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi
halinde gayrimenkuliin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan
edilmesi halinde (b) bendi hikmu aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortakhk portféyline dahil
edilebilir." denilmektedir. Tagsinmaz tzerinde "riskli yap1" serhi bulunmaktadir. Parsel Gzerindeki
bina yikiimis, kat mulkiyeti terkin edilerek ARSA olarak tescil edilmis olmasi nedeni ile portféyde
‘arsa" olarak bulunmasinda bir sakinca olmadigi kanaatine variimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;
Degerleme konusu tasinmaz arsa nitelikli olup tapu niteligi ile mahal kullaniminin uygun oldugu
goéralmastar.

Degerleme konusu tasinmazin Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi portfdyinde "arsa" olarak
bulunmasinda bir engel olmadigi kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi
Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, gcalisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

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

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tasinmazin

14.08.2024 tarihli toplam degeri igin ;
285.000.000 .-TL
(iki Yiiz Seksen Bes Milyon Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

313.500.000 .-TL
kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
3 Jlias <
Onur OZGUR S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 402402 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

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

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun

veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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