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Emniyet Evleri Mahallesi, BlylUkdere Caddesi, (1947 Ada,
91 Parsel) Istanbul Sapphire Projesi

4. Levent - Kagithane / ISTANBUL

Istanbul Ili, Kagithane Ilgesi, Emniyet Evleri Mahallesi,

304 Pafta, 1947 Ada, 91 Parsel no’lu, 11.602,48 m?2
yUzoélgimli, “Kagir Bina” nitelikli ana gayrimenkul
Uzerinde yer alan 199 adet bagimsiz bolim

Kiler Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

31.12.2007 tadili 22.01.2010 tarih onanli 1/1000 olgekli
Kagithane 3. etap uygulama imar planinda kismen yol
kismen “C” sembolli alanda kalmaktadir. “"C” sembolliyle
gosterilen alan 08.09.1995 onayh 1/1000 olgekli
BlUyukdere Caddesi guzergahi uygulama imar plani sartlan
gecerli olup konu gayrimenkuller E:2.50 h:serbest TAKS:
0.25-0.35 lejanth ticaret sahasinda kalmaktadir.

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen gayrimenkullerin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 1.013.665.000,-TL | 265.663.000,-USD

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 1.196.124.700,-TL | 313.482.340,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

o

Muhamméd Mustafa YUKSEL

(SPK Lisans Belge No: 401651) (SPK Lisans Belge No: 401865)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayilh “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig” hiktmleri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Dederleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde hazirlanmistir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

1.BOLUM SIRKET VE MUSTERIiYi TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : izzettin Calislar Caddesi, Giillay Apartmani, No: 61/4
Bahgelievler / ISTANBUL

TELEFON NO : 02125053576 -77

FAALIYET KONUSU : Bir licret veya sOzlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul
danismanlik ve ekspertiz faaliyetleri- NACE KODU: 68.31.02
(Rev.2)

KURULUS TARIHI : 04.10.2011

SERMAYESI : 275.000,-TL

TICARET SICiL NO 1792227

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SIiCiL GAZETESI’'NIN
TARIH VE NO.SU : 10 Ekim 2011 / 7917

Not-1: Sirket, 16 Subat 2012 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2 : Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 07.03.2013 tarih ve
6697 no’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Emniyet Evleri Mahallesi,
Eski Buytkdere Caddesi, No:1/1, Kat: 7
34415 Kagithane/ISTANBUL

TELEFON NO 102124567000
KAYITLI SERMAYE TAVANI : 1.400.000.000,-TL

CIKARILMIS SERMAYESI : 124.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 08.02.2008
HALKA AGIKLIK ORANI : %34,50

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Turkiye’'nin  ¢esitli  bolgelerinde  yer alan  muhtelif
gayrimenkuller
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GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

2.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Gzerine adresi belirtilen Gayrimenkulin buglinki pazar
degerinin tespitine ybnelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlhk veya yuUkimluligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile
degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli gorilen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal cerceveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(@) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik icin para cinsinden
ifade edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar dederi, degerleme tarihi itibariyla, pazarda
pazar dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu
fiyat, saticl tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, Ozellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 0zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sOzlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttinlmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya
yonelik herhangi bir deder unsurunu kapsamaz.

(b) "El degdistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varhdin veya yUkimluligin
dederinin, 6nceden belirlenmis bir tutar veya gergek satis fiyatindan ziyade tahmini bir
deder oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar degeri
tanimindaki tUm unsurlar karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi dederin belirli bir tarih itibariyla
belirlenmesini ve o zamana 06zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullarn
degisebilecedinden, tahmini deder baska bir zamanda dodru veya uygun olmayabilir.
Dederleme tutari, pazarin durumunu ve icinde bulundugu kosullari baska bir tarihte degil
sadece dederleme tarihi itibariyla yansitir;

(d) “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak
zorunlu kalmis olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alic her fiyattan satin almaya
hevesli veya kararl degdildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi
mimklin olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar
gergeklerine ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul
edilen bir alici pazarin gerektirdiginden daha yiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin

mevcut sahibi ise pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.
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(e) “istekli bir satici” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur
olmayan, ya da mevcut pazar tarafindan makul gérilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir
satici anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varli§i uygun
pazarlama faaliyetleri sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en
iyi fiyattan satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde bulundugu
kosullar, yukarida anilan sartlara dahil degildir, ¢link( istekli satici varsayimsal bir
maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina
veya ylkseltmesine yol acabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagh sirket veya ev sahibi ve
kiraci gibi taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda
yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak
hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara gikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek
en iyi fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis ydénteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yontem oldugu kabul edilir.
Varligin pazara cgikartilma slresi sabit bir stre olmayip, varlidin tirine ve pazar
kosullarina gore dedisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin
dikkatini cekmesi icin yeterli slire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartiilma zamani
degerleme tarihinden 6nce gerceklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlann hakkinda makul Olgilerde bilgilenmis olduklarini
varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari acisindan
en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklar varsayilir. Basiret,
faydasl sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla dedil, dederleme tarihi itibariyla
pazar sartlari dikkate alinarak degerlendirilir. Ornedin fiyatlanin distigid bir ortamda
Onceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak
kabul edilmez. Bu gibi durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullari altinda varliklarin el
degistirildigi dider islemler icin gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda
mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis
olmaksizin veya baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gegmis
olmasidir.

Bu dederleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tlrG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi

pesinen kabul edilmistir.

- Alicl ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.
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- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi icin makul bir stire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlari lzerinden gercgeklestiriimektedir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Kiler Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. talebine istinaden, portfoylinde
yver alan gayrimenkuliin 2017 yili sonu itibariyle pazar dederinin tespitine yonelik olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hikimleri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayili kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinilama bulunmamaktadir.

2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanclarimiz dogrultusunda asadidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugsmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan mulklerle ilgili olarak giincel veya gelecege
doénuk higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
clkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, misterinin amaci
lehine sonuclanacak bir ydne veya dnceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl dedildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miulkler sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gorev alanlarin dedgerlemesi yapilan milklerin yeri ve tiri konusunda daha
O6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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3.BOLUM GAYRIMENKULUN
KURUMLARDA YAPILAN iNCELEMELER

HUKUKI

TANIMI VE

RESMi

3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU !

SAHIBI

ILi

ILCESI
MAHALLESI
PAFTA NO
ADA NO

PARSEL NO

ANA GAYRIMENKULUN
NITELiGI

Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi A.S.

Istanbul
Sisli
Mecidiyekdy
304

1947

91

Betonarme Bina

YUZOLCUMU (m?) 11.602,48

BLOK NO -

KAT NO Bkz. Tablo

BAGIMSIZ BOLUM NO Bkz. Tablo

ARSA PAYI Bkz. Tablo

YEVMIYE NO -

CiLT NO Bkz. Tablo

SAYFA NO Bkz. Tablo

TAPU TARIHI -

BB No Kat No Arsa Payi Niteligi Sahibi

3 6. Bodrum 166/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
5 6. Bodrum 126/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
6 6. Bodrum 60/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
7 5. Bodrum 138/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
9 5. Bodrum 126/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
10 5. Bodrum 186/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
16 4, Bodrum 12848/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
36 3. Bodrum 50/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
37 3. Bodrum 28/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
38 3. Bodrum 28/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
39 3. Bodrum 24/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.

! Listedeki bagimsiz boélimlerden Kiler GYO A.S. miilkiyetinde olan 247, 252, 258, 259, 261, 270, 273, 286,
287, 289, 291, 292, 293, 295, 297, 298, 303, 329, 342, 347, 357, 359, 360, 372, 377, 383, 384, 389, 414, 415,
416, 417, 422, 423, 435, 438, 439, 440, 442, 443, 445, 448, 260, 294 ve 447 nolu bagimsiz boliimler satig vaadi
sozlesmesi ile satilmig ancak heniiz tapu devri yapilmamis bagimsiz boliimlerdir. Listede belirtilen ve diikkan
nitelikli olanlarin tamami ile 304, 310, 317 ve 456 nolu bagimsiz boliimler Kiler GYO A.S. miilkiyetindedir.
356 nolu bagimsiz boliim ise finansal kiralama s6zlesmesi ile baska bir sirket adina tescil edilmistir.
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'invest

4 3. Bodrum 24/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
41 3. Bodrum 28/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
42 3. Bodrum 224/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
43 3. Bodrum 416/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
44 3. Bodrum 224/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
45 3. Bodrum 228/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
46 3. Bodrum 218/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
47 3. Bodrum 84/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
48 3. Bodrum 278/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
49 3. Bodrum 278/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
50 3. Bodrum 278/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
51 3. Bodrum 278/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
52 3. Bodrum 380/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
53 3. Bodrum 74/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
54 3. Bodrum 36/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
55 3. Bodrum 88/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
56 3. Bodrum 38/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
57 3. Bodrum 38/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
58 3. Bodrum 64/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
59 3. Bodrum 24/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
60 3. Bodrum 106/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
61 3. Bodrum 416/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
62 3. Bodrum 810/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
63 3. Bodrum 204/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
64 3. Bodrum 84/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
65 3. Bodrum 88/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
66 3. Bodrum 200/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
67 3. Bodrum 84/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
68 3. Bodrum 46/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
69 3. Bodrum 42/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
70 3. Bodrum 366/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
71 3. Bodrum 66/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
72 3. Bodrum 38/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
73 3. Bodrum 38/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
74 3. Bodrum 102/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
75 3. Bodrum 36/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
76 3. Bodrum 70/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
77 3. Bodrum 186/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
78 3. Bodrum 204/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
79 3. Bodrum 204/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
80 3. Bodrum 204/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
102 3. Bodrum 728/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
103 3. Bodrum 770/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
104 3. Bodrum 288/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
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'invest

10 3. Bodrum 60/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
106 3. Bodrum 46/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
108 3. Bodrum 566/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
109 3. Bodrum 46/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
124 2. Bodrum 278/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
125 2. Bodrum 278/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
126 2. Bodrum 278/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
127 2. Bodrum 300/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
128 2. Bodrum 56/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
129 2. Bodrum 28/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
144 2. Bodrum 28/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
145 2. Bodrum 56/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
146 2. Bodrum 278/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
147 2. Bodrum 250/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
148 2. Bodrum 258/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
149 2. Bodrum 204/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
150 2. Bodrum 208/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
151 2. Bodrum 240/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
152 2. Bodrum 168/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
153 2. Bodrum 168/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
154 2. Bodrum 168/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
155 2. Bodrum 260/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
156 2. Bodrum 240/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
157 2. Bodrum 32/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
158 2. Bodrum 24/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
159 2. Bodrum 24/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
160 2. Bodrum 138/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
161 2. Bodrum 24/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
162 2. Bodrum 24/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
163 2. Bodrum 46/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
164 2. Bodrum 64/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
165 2. Bodrum 176/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
166 2. Bodrum 278/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
167 2. Bodrum 476/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
168 2. Bodrum 334/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
169 2. Bodrum 260/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
170 2. Bodrum 404/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
171 2. Bodrum 532/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
172 2. Bodrum 1166/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
173 2. Bodrum 964/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
174 2. Bodrum 292/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
175 2. Bodrum 56/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
176 2. Bodrum 46/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
177 2. Bodrum 80/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
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'invest

17 2. Bodrum 46/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
179 1. Bodrum 46/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
180 1. Bodrum 24/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
181 1. Bodrum 24/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
182 1. Bodrum 36/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
183 1. Bodrum 24/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
184 1. Bodrum 24/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
185 1. Bodrum 32/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
186 1. Bodrum 226/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
187 1. Bodrum 268/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
188 1. Bodrum 148/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
189 1. Bodrum 92/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
190 1. Bodrum 208/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
191 1. Bodrum 208/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
192 1. Bodrum 208/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
193 1. Bodrum 208/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
194 1. Bodrum 208/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
195 1. Bodrum 208/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
196 1. Bodrum 212/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
197 1. Bodrum 56/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
198 1. Bodrum 38/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
199 1. Bodrum 24/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
200 1. Bodrum 38/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
201 1. Bodrum 64/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
202 1. Bodrum 638/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
203 1. Bodrum 344/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
204 1. Bodrum 184/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
205 1. Bodrum 170/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
206 1. Bodrum 448/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
207 1. Bodrum 148/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
208 1. Bodrum 74/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
209 1. Bodrum 50/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
210 1. Bodrum 24/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
211 1. Bodrum 28/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
212 1. Bodrum 56/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
213 1. Bodrum 204/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
214 1. Bodrum 204/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
215 1. Bodrum 204/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
216 1. Bodrum 204/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
217 1. Bodrum 204/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
238 1. Bodrum 264/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
239 1. Bodrum 194/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
240 1. Bodrum 92/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
241 1. Bodrum 38/145031 Dukkan Kiler GYO A.S.
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242 1. Bodrum 38/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
243 1. Bodrum 46/145031 Diikkan Kiler GYO A.S.
244 1. Bodrum 46/145031 Dikkan Kiler GYO A.S.
Guney Turizm ve
Turistik Yatinnmlar A.S.
245 Zemin, Asma,1.,2. | 21105/145031 Dikkan (6331/21105)
Kiler GYO A.S.
(14774/21105)
247 6 176/146031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
252 7 278/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
258 8 278/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
259 8 158/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
261 8 270/145031 Kat Bahceli Daire Kiler GYO A.S.
270 10 288/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
273 10 278/145031 Kat Bahceli Daire Kiler GYO A.S.
286 12 296/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
287 12 188/145031 Kat Bahceli Daire Kiler GYO A.S.
289 13 296/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
291 13 294/145031 Kat Bahceli Daire Kiler GYO A.S.
292 13 286/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
293 13 170/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
15.K Tesi |
295 14 352/145031 O?anag"t BZ;;Z; %‘:?rse Kiler GYO A.S.
297 14 348/145031 é?a';a;z E:T‘:EZTI %‘:?2 Kiler GYO A.S.
298 14 282/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
15.Ara Katta Tesisat
303 16 348/145031 Odasi Olan Kat Kiler GYO A.S.
Bahgeli Daire
329 20 286/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
342 22 204/145031 Kat Bahceli Daire Kiler GYO A.S.
347 23 292/145031 Kat Bahceli Daire Kiler GYO A.S.
25.Ara Katta Tesisat
357 26 242/145031 Odasi Olan Kat Kiler GYO A.S.
Bahceli Daire
359 26 294/145031 Kat Bahceli Daire Kiler GYO A.S.
360 26 180/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
372 28 180/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
377 29 322/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
383 30 298/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
384 30 184/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
389 31 298/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
414 36 224/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
415 36 202/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
416 36 202/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
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’

41 36 226/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
422 37 228/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
423 37 206/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
435 39 950/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
438 40 960/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
439 40 238/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
440 40 260/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
442 41 970/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
443 42 970/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
445 43 970/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
448 44 970/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
260 8 274/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
294 13 290/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
447 44 970/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
304 16 282/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
310 17 284/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
317 18 284/145031 Kat Bahceli Daire Kiler GYO A.S.
456 49 1078/145031 Kat Bahgeli Daire Kiler GYO A.S.
25.Ara Katta Tesisat Garanti Finansal
356 26 368/145031 Odasi Olan Kat .
Bahceli Daire Kiralama

3.2 ILGILI TAPU SiCiL MUDURLUGU'NDE YAPILAN TAKYIiDAT
INCELEMESI

Sisli  Tapu 25.12.2017

Tasinmazlara Ait Tapu Kaydi belgelerine gore tasinmazlar (zerindeki asadidaki

Madarlaga’nden  alinan tarihli pasif kayitlan igeren
takyidatlarin bulundugu tespit edilmistir.
Tasinmazlara ait kayitlar ekte sunulmustur.

Beyanlar Hanesinde;

e YoOnetim Plani (06/07/2009 Tarih 11651 yevmiye no ile)

e Konu tasinmazlarin yer aldigi ana gayrimenkul Gzerinde 06/04/2011 tarih 5800
yevmiye no ile kat mulkiyeti kurulmustur.

e (356 nolu bagimsiz bélim Uzerinde) Finansal Kiralama serhi (Kiler GYO A.S.
lehine) (31.07.2013 tarih 15001 yevmiye no ile)

Serhler Hanesinde;

e 1 TL bedel karsihdi da kira s6zlesmesi vardir. (9184 nolu T.M. yeri kablo gegis
glizergahi igi 99 yuhdi 1 TL bedelle kira serhi) (11.12.2009 tarih 16266 yevmiye
no ile)

e (245 ve 247 nolu bagimsiz bélimler lzerinde) Kiler Gayrimenkul Yatirm Ortaklhigi
A.S. lehine 70/100 hissesi Uzerinde kat karsiligi ve satis vaadi sozlesmesi
bulunmaktadir. (22.11.2005 tarih 14810 yevmiye no ile)
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Rehinler Hanesinde;

Fibabank A.S. lehine 1. dereceden 100.000.000,-TL bedelle ipotek kaydi
bulunmaktadir. (23.06.2016 / 16469)

(247, 252, 258, 259, 261, 270, 273, 286, 287, 289, 291, 292, 293, 295, 298,
329, 342, 347, 357, 359, 360, 372, 377, 383, 384, 389, 414, 415, 416, 417, 422,
423, 435, 438, 439, 440, 442, 443, 448 nolu bagimsiz bolimlerde) Turkiye Halk
Bankasi A.S. lehine, 120.000.000,00 USD bedelle, yillik %16 dedisken faiz oranli,
1. Derece F.B.K. middetle ipotek bulunmaktadir. (09/10/2013 tarih 19118
Yevmiye no ile)

(16 nolu bagimsiz bolim Gzerinde) Albaraka Tlrk Katilim Bankasi A.S. lehine
30.000.000,00 TL bedelle, bila faiz, 1. Derece, FBK miuiddetle ipotek
bulunmaktadir. (10.05.2013 tarih 8904 yevmiye no ile)

(16 nolu badimsiz boélim Uzerinde) Albaraka Tirk Katilim Bankasi A.S. lehine
60.000.000,00 TL bedelle, faizsiz, 2. derece, FBK muddetle ipotek bulunmaktadir.
(16.06.2014 tarih 10879 yevmiye no ile)

(62, 102, 103, 104, 108 no’lu bagimsiz bélimler Gzerinde) ODEA Bank A.S..
lehine 37.500.000,00 TL bedelle, yilik %24,24 dedisken faiz ile , 1. derece, FBK
muddetle ipotek bulunmaktadir. (31.08.2015 tarih 15877 yevmiye no ile)

(3, 43, 47, 48, 49, 50, 51, 52, 61, 70, 124, 125, 126, 127, 146, 147, 148, 155,
167, 168, 170, 171, 172, 173, 174, 177, 202, 203, 206, 238 no’lu bagimsiz
bélimler lGzerinde) Fiba Banka A.S.. Lehine 100.000.000,00 TL bedelle, yillik %50
faiz ile, 1. derece, FBK miiddetle ipotek bulunmaktadir (13/05/2016 tarih 9252
yevmiye no ile)

(149, 150, 179, 180, 181, 182, 183, 184, 185, 186, 187, 188, 189, 190, 191,
192, 193, 194, 195, 196, 197, 198, 199, 200, 201, 204, 205, 207, 208, 209, 210,
211, 212, 213, 214, 215, 216, 217, 239, 240, 241, 242, 243, 244 no’lu bagimsiz
bélimler (zerinde) Yapr ve Kredi Bankasi A.S.. Lehine 22.500.000,00 USD
bedelle, yilhk %18 dedisken faiz ile, 1. derece, FBK miuddetle ipotek
bulunmaktadir (21/06/2016 tarih 11590 yevmiye no ile)

(149, 150, 179, 180, 181, 182, 183, 184, 185, 186, 187, 188, 189, 190, 191,
192, 193, 194, 195, 196, 197, 198, 199, 200, 201, 204, 205, 207, 208, 209, 210,
211, 212, 213, 214, 215, 216, 217, 239, 240, 241, 242, 243, 244 no’lu badimsiz
bélimler tGzerinde) Yapi ve Kredi Bankasi A.S.. Lehine 20.000.000,00 TL bedelle,
2. derece, FBK miuddetle ipotek bulunmaktadir. (21/06/2016 tarih 11642 yevmiye
no ile)

(42, 44, 45, 46, 58, 60, 63, 64, 66, 67, 77, 78, 79, 80, 105, 128, 145, 151, 152,
153, 154, 156, 160, 164, 165, 166, 169, 175 no'lu bagimsiz bélimler Gzerinde)
Turkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S.. Lehine 86,714.000,00 TL bedelle, yilhk
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%716 faiz ile, 1. Derece, FBK miuddetle ipotek bulunmaktadir (28/11/2016 tarih
20464 yevmiye no ile)

e (297 no'lu bagimsiz bélim Uzerinde) Tirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S..
Lehine 10.100.000,00 TL bedelle, yilik %16 faiz ile, 1. Derece, FBK muddetle
ipotek bulunmaktadir (28/11/2016 tarih 20467 yevmiye no ile)

e (303 no’lu bagimsiz bélium Uzerinde) Tirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S..
Lehine 14.000.000,00 TL bedelle, yilhk %16 faiz ile 1. Derece, FBK muddetle
ipotek bulunmaktadir (28/11/2016 tarih 20459 yevmiye no ile)

e (310 no’lu bagimsiz bélimler Gzerinde) Tirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S..
Lehine 9.240.000,00 TL bedelle, yillik %16 faiz ile, 1. Derece, FBK miiddetle
ipotek bulunmaktadir (28/11/2016 tarih 20465 yevmiye no ile)

e (317 no'lu bagimsiz bolim Uzerinde) Tirkiye Cumbhuriyeti Ziraat Bankasi A.S..
Lehine 9.130.000,00 TL bedelle, yillik %16 faiz ile, 1. Derece, FBK miiddetle
ipotek bulunmaktadir (28/11/2016 tarih 20460 yevmiye no ile)

e (445 no'lu bagimsiz bolium Ulzerinde) Tirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S..
Lehine 17.550.000,00 TL bedelle, yillik %16 faiz ile, 1. Derece, FBK miiddetle
ipotek bulunmaktadir (28/11/2016 tarih 20463 yevmiye no ile)

3.2.1 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDAT VARMI, TAKYIDAT VAR IiSE
TAKYIDAT GAYRIMENKULUN DEVRINE ENGEL Mi?

Gayrimenkuller Uzerinde yukarida da belirtildigi gibi c¢ok sayida ipotek
bulunmaktadir. Yani sira Garanti Finansal Kiralama A.S. milkiyetinde olan gayrimenkul
tizerinde Kiler GYO A.S. lehine finansal kiralama serhi bulunmaktadir. Ipotek ve finansal
kiralama serhi disindaki takyidatlarin kisitlayici bir etkisi bulunmamaktadir. ipotekler ise
proje finansmani amach oldugundan takyidatlarin gayrimenkullerin dederine dogrudan ve
onemli o6lglide etkisinin bulunmamasi sebebiyle gayrimenkullerin devrine engel teskil
etmedigi kanaatine varilmistir. Ancak ipotedin gayrimenkullerin devri s6z konusu

oldugunda kaldirilmasi gerekebilecektir.

3.2.2 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDAT VAR ISE TAKYIDAT
GAYRIMENKULUN SPK MEVZUATI HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASINA ENGEL Mi?

Gayrimenkullerin  lGzerinde Kiler GYO A.S.'nin iktisabini  kisitlayici takyidat
bulunmamaktadir. Rapor konusu gayrimenkullerin tapu incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuati hikimleri gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakligi portféylinde
“Bina” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca yoktur.

Kiler GYO A.S.'nin bir sureti ekte sunulan yazisina goére belirtilen ipoteklerin proje

finansmani igin kullanildigi ve kullanilan kredilere teminat olusturmak tizere banka lehine
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ipotek edildigi belirtilmistir. Bu ipotek; 28.05.2013 Tarihli 28660 Sayili Resmi Gazete'de
yayinlanan “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari'na Iliskin Esaslar Tebligi”nin “Yatirim
faaliyetleri ve yatirm faaliyetlerine iliskin sinirlamalarin belirtildigi” 22. Madde C Bolimu
ve Ipotek, rehin ve sinirli ayni hak tesisi”’nin belirtildigi 30.Madde kapsaminda
degerlendirilmistir.

e “Yatinm faaliyetleri ve yatinm faaliyetlerine iliskin sinirlamalarin belirtildigi 22.
Madde C Maddesinde; “Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulliin dederini dogrudan ve 6nemli Olglide etkileyecek nitelikte herhangi
bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil
edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu maddesi hitkimleri saklidir”
denilmektedir.

e Atif yapilan“ipotek, rehin ve sinirli ayni hak tesisi”’nin belirtildigi 30.Maddede; “Kat
karsihdi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi
arsalarin sahiplerince ortaklida, bedelsiz veya disik bedel karsiligi ortaklik lehine
Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller (zerine
ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkuandr.

e Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin
satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da
yatirmlar icin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar Gizerinde ipotek, rehin ve
diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. Portféydeki varliklarin tGzerinde bu amaclar
disinda higbir suretle Uglincl kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar
tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa
ortakliklarin esas s6zlesmesinde yer verilmesi zorunludur” denilmektedir.

Dederleme konusu tasinmazlarin tapu kayitlarinda mevcut olan ipotegin, proje
finansmani maksadiyla tesis edilmesinden dolayr konu mdlklerin GYO portfoyine “Bina”

olarak alinmasinda herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

3.3 ILGILi BELEDIYE'DE YAPILAN iNCELEMELER

Istanbul K&githane Belediyesi'nde kurulan temaslarda rapora konu gayrimenkuller
31.12.2007 tadili 22.01.2010 tarih onanli 1/1000 &lgekli Kagithane 3. etap uygulama
imar planinda kismen yol kismen “C” sembolli alanda kalmaktadir. “C” sembollyle
go6sterilen alan 08.09.1995 onayli 1/1000 dlgekli Buytkdere Caddesi glizergahi uygulama
imar plani sartlari gegerli olup yapilasma sartlani E:2.50 h:serbest TAKS: 0.25-0.35
lejanth ticaret sahasinda kalmaktadir.

Plan notlarina gore:
Ticaret lejantindaki parsellerde;

e Irtifa serbesttir.
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e On, yan ve arka bahce mesafeleri 6.00 m’dir.

e H=serbest yiksekligindeki binalar icin zemin Ustlindeki yilikselen bloklarda TAKS
min=0.25, TAKS max=0.35'dir ve H=15.50 metre ylkseklikten sonraki katlar igin
herhangi bir sekilde komsu mesafesini arttirma kosulu aranmayacaktir.

e Blok ebatlar serbesttir.

e Zemin katlar igin min. TAKS=0.35 ve max. TAKS=0.50"dir.

e Kat yukseklikleri 4.00 metreyi asamaz. Ancak zemin katlarda bu kosul
aranmayabilir.

e Bodrum katlar insaat emsaline dahil degildir.

e Sisli Bluylkdere Caddesi‘nden cephe alan parsellerde -+0.00 kotu Buylkdere
Caddesi'nde; diger yapi adalarinda da cephe aldigi yollarin yliksek noktasindan
alinacaktir.

e Bina otoparklarinin bina blinyesinde saglanmasi esastir.

e Bina ihtiyac disinda da disariya hizmet eden otopark yapilabilir.

e Metro ingaati igin parsel ilgilileri ile yapillan mevcut protokol geredi ve
irtifaklandiracak olan parsel kisimlari dahil edilmek suretiyle bu parsellerde brit
parsel alani Uzerinden insaat emsali uygulanacaktir.

e Metroya irtifak tesis edilecek alanin zemin Ustl parsel sahiplerinin tasarrufunda
kalacak ve bu alanlarda metro giris-cikislari ve bacalari disinda garsi ve dikkan
gibi tesisler yapilamaz. Ancak metronun zemin altindaki kisimlari ile BlyUkdere
Caddesi'nden cephe alan parsellerin zemin altindan badglantisinin saglanmasi
yapilabilir.

e Uygulama asamasinda ISKI'nin uygun gérisit alinmak kaydiyla isale hattinda
kaydirma yapilabilir.

e Plan onama sinin icerisindeki tim parsellerin emsali net alan lzerinden 2,5'tur.

3.3.1 SON 3 YIL iCERISINDE IMAR PLANINDA HERHANGI BiR DEGIiSIKLIK YAPILDI
MI?

Istanbul Kagithane Belediyesi'nin hazirlamis olduju ve rapor ekinde sunulan

52926308-000-25133/2202390 nolu yazida belirtildigi Gzere imar planlarinda son 3 yillik

slirecte herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir.

3.3.2 BELEDIiYE IMAR MUDURLUGU ARSiVI’'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSiV
DOSYASI UZERINDE YAPILAN INCELEMELER
Kagithane Belediyesi Imar Mudirligu ve Sisli Tapu Midurlugi arsivlerinde yapilan
arsiv dosyasi incelemesinde tasinmazlara ait asadidaki belgeler incelenmistir.
- 11.602,48 m=2 yliz6lgimlli 304 ada 1947 ada 91 parsel igin hazirlanmis 10.01.2008

tarih 2959 numara ile onaylanmis mimari proje
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- 22.09.2006 tarih 3/72 numaras! ile tasdik edilmis 11.602,48 m2 arsa (zerine
150.910 m2 kapali alana sahip 304 pafta, 1947 ada 91 parsel icin hazirlanmis, 394
Uniteli, alisveris merkezi, ofis ve otopark kullanim amagl yapi ruhsati

- 22.08.2008 tarih 1/29 numaras! ile tasdik edilmis 11.602,48 m2 arsa uzerine
165.139 m?2 kapali alana sahip 304 pafta, 1947 ada 91 parsel icin hazirlanmis,
29.434,73 m?2 alana sahip (211 konut Unitesi, 37.725,50 m2 alana sahip 245
dikkan, 120,00 m2 alana sahip 3 adet ortak alan kapici dairesi) ve 97.858,77 m=2
ortak toplam 456 Uniteli yapi ruhsati

- 20.01.2011 tarih 1/3 numarasi ile tasdik edilmis 11.602,48 m2 arsa (zerine
165.139 m2 kapali alana sahip (29.434,73 m2 alana sahip 211 konut Unitesi,
37.725,50 m2 alana sahip 245 diikkan, 120,00 m2 alana sahip 3 adet ortak alan

kapici dairesi) ve 97.858,77 m2 ortak toplam 456 Uniteli yapi kullanma izin belgesi

3.3.3 YAPI DENETIME ILISKIiN BILGILER

Dederleme konusu gayrimenkul 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi
Hakkinda Kanun’a tabi olup, insaat sirecinde yapi denetimi Konaklar Mahallesi, Faruk
Nafiz Camlibel Sokak, Meltem Apt. No:7/1, 1.oda, 4.Levent-Ka§ithane/Istanbul adresinde
faaliyet gésteren AKS Denetim LTD. STi. tarafindan gerceklestirilmistir.

3.3.4 MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZiN VE BELGELERIN TAM VE
EKSIKSiZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Ilgili mevzuat uyarinca parsel izerinde yer alan proje igin gerekli tim izinler alinmig
olup yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu badimsiz bélimlerin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati  hlikamleri gercevesinde gayrimenkul vyatinm ortakligi  portféylnde

bulunmalarinda herhangi bir sakinca yoktur.

3.4 GAYRIMENKULUN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE
HUKUKI DURUMUNDAKI DEGIiSIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son (g yilllk donemde gergeklesen
alim satim islemlerine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere
(imar planinda meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi

asadida belirtilmistir.
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3.4.1 TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU iNCELEMESI

Yapilan incelemelerde son (g yillk dénemde tapu kaydinda olusan dedisiklikler

asadida siralanmistir.

- 3,5,6,7,9, 10, 16, 36, 37, 38, 39, 40, 41, 42, 43, 44, 45, 46, 47, 48, 49, 50,
51, 52, 53, 54, 55, 56, 57, 58, 59, 61, 62, 63, 64, 65, 66, 67, 68, 69, 70, 71,
72, 73, 74, 75, 76, 77, 78, 79, 80, 102, 103, 104, 105, 106, 108, 109, 124,
125, 126, 127, 128, 129, 144, 145, 146, 147, 148, 149, 150, 151, 152, 153,
154, 155, 156, 157, 158, 159, 160, 161, 162, 163, 164, 165, 166, 167, 168,
169, 170, 171, 172, 173, 174, 175, 176, 177, 178, 179, 180, 181, 182, 183,
184, 185, 186, 187, 188, 189, 190, 191, 192, 193, 194, 195, 196, 197, 198,
199, 200, 201, 202, 203, 204, 205, 206, 207, 208, 209, 210, 211, 212, 213,
214, 215, 216, 217, 238, 239, 240, 241, 242, 243, 244, nolu bagimsiz birimler;
1/2 pay Kiler GYO A.S. adina 1/2 pay Gliney Turizm ve Turistik Yatirnmlar A.S.
adina kayith iken; bu kez paylasma (taksim) nedeniyle tam mulkiyetleri
26/03/2014 tarih 5853 yevmiye no ile Kiler GYO A.S’ye gecmistir.

- 245, no'lu bagimsiz birimi; 1/2 pay Kiler GYO A.S. adina 1/2 pay Glney Turizm
ve Turistik yatinrmlar A.S. adina kayith iken; bu kez paylasma (taksim) nedeniyle
6331/21105 payr Glney Turizm ve Turistik yatinmlar A.S.,14774/21105 payi
Kiler GYO A.S. adina 26/03/2014 tarih 5853 yevmiye no tescil edilmistir.

- 16 no’lu bagimsiz bolim uzerinde 16/06/2014 tarih 10879 yevmiye no ile
Albaraka Turk Katillm Bankasi A.S. lehine 60.000.000,00 TL bedelle, faizsiz, 2.
Derece, FBK middetle ipotek kurulmustur.

- 62,102, 103, 104, 108 no’lu bagimsiz bolumler tzerinde ODEO Bank A.S.. lehine
37.500.000,00 TL bedelle, yillik %24,24 dedisken faiz ile , 1. Derece, FBK
miiddetle 31/08/2015 tarih 15877 yevmiye no ile ipotek kurulmustur.

- 3,43, 47, 48, 49, 50, 51, 52, 61, 70, 124, 125, 126, 127, 146, 147, 148, 155,
167, 168, 170, 171, 172, 173, 174, 177, 202, 203, 206, 238 no’lu badimsiz
bélumler Uzerinde 13/05/2016 tarih 9252 yevmiye no ile Fibabank A.S. lehine
100.000.000,00 TL bedelle, yillik %50 faiz ile, 1. Derece, FBK middetle ipotek
kurulmustur.

- 149, 150, 179, 180, 181, 182, 183, 184, 185, 186, 187, 188, 189, 190, 191,
192, 193, 194, 195, 196, 197, 198, 199, 200, 201, 204, 205, 207, 208, 209,
210, 211, 212, 213, 214, 215, 216, 217, 239, 240, 241, 242, 243, 244 no'lu
bagimsiz bélimler tzerinde 21/06/2016 tarih 11590 yevmiye no ile Yapi ve Kredi
Bankasi A.S.. Lehine 22.500.000,00 USD bedelle, yillik %18 dedisken faiz ile, 1.
Derece, FBK middetle ipotek kurulmustur. Yine ayni bagdimsiz bolimler lzerine
bu kez 21/06/2016 tarih 11642 yevmiye no ile Yapi ve Kredi Bankasi A.S..
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Lehine 20.000.000,00 TL bedelle, yillik %48 dedisken faiz ile, 2. Derece, FBK
muddetle ipotek kurulmustur.

- 42,44, 45, 46, 58, 60, 63, 64, 66, 67, 77, 78, 79, 80, 105, 128, 145, 151, 152,
153, 154, 156, 160, 164, 165, 166, 169, 175 no’lu bagimsiz boélimler Gzerinde
28/11/2016 tarih 20464 yevmiye no ile Turkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S..
Lehine 86,714.000,00 TL bedelle, yillik %16 faiz ile, 1. Derece, FBK middetle
ipotek kurulmustur.

- 303 no'lu bagimsiz bolumler 28/11/2016 tarih 20459 yevmiye no ile Tirkiye
Cumbhuriyeti Ziraat Bankasi A.S. Lehine 14.000.000,00 TL bedelle, yillik %16 faiz
ile, 1. Derece, FBK middetle ipotek kurulmustur.

- 317 no’lu badimsiz bolimler tzerinde 28/11/2016 tarih 20460 yevmiye no ile
Turkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S.. Lehine 9.130.000,00 TL bedelle, yillik
%16 faiz ile, 1. Derece, FBK middetle ipotek kurulmustur.

- 445 no’lu bagimsiz boélimler Gzerinde 28/11/2016 tarih 20463 yevmiye no ile
Turkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S.. Lehine 17.550.000,00 TL bedelle, yillik
%16 faiz ile, 1. Derece, FBK muiddetle ipotek kurulmusturg.

- 310 no’lu badgimsiz bolimler tzerinde 28/11/2016 tarih 20465 yevmiye no ile
Turkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S.. Lehine 9.240.000,00 TL bedelle, yillik
%16 faiz ile, 1. Derece, FBK muddetle ipotek kurulmustur.

- 297 no’lu bagimsiz boélumler lGzerinde 28/11/2016 tarih 20467 yevmiye no ile
Turkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S.. Lehine 10.100.000,00 TL bedelle, yillik

%716 faiz ile, 1. Derece, FBK muddetle ipotek kurulmustur.

3.4.2 HUKUKIi DURUM iNCELEMESI

Gayrimenkuller icin hukuki olarak herhangi bir kisithlik s6z konusu degildir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERi

4.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZI

Dederlemeye konu tasinmazlar, Istanbul 1li, Kagithane Ilcesi, Emniyet Evleri
Mahallesi, Bilyukdere Caddesi Uzerinde yer alan 1947 ada, 91 parsel blinyesindeki
Sapphire Alisveris Merkezi ve Residence blnyesinde yer alan 199 adet bagimsiz
boélimdiir.

Tasinmazin yaninda Movenpick Hotel ve Sekerbenk Genel Midarlik binasi,
karsisinda Sabanci Center, karsi caprazinda Is Kuleler, yakin cevresinde ise Zincirlikuyu -
4 Levent arasinda Metro City, Kanyon, Ozdilek AVM, Tekfen Tower, Loft Residence vd;
4 Levent - Maslak arasinda ise caddeye cepheli konumda yer alan ve zemin katlar banka
subesi ya da diikkan olarak kullanilan is merkezleri ve plazalar; ic kesimlerde ise sanayi

siteleri ve atélye amacgh kullanilan yapilar bulunmaktadir.

& S = @ e,
i | oMl ® eventiHastanes A
: " s N S

nk:Levent Subes

Buyukdere Caddesi ile 4. Levent Kavsadi’'nin kesistigi késede ve kavsadin
kuzeydogusunda konumlu tasinmazlara ulasim toplu tasima araglari (Otobis, Metro vb.)
ile kolaylikla saglanmaktadir. Ozel aracla ise; Maslak yéniinden gelirken Levent Kavsagi'ni
gectikten sonra Celiktepe Sapadi’ndan sapilip Aktarma Merkezi'nin (Dubai Towers
projesinin gelistirilecedi arsa) 6nlinden gecilerek; FSM Kopriustunden gelirken ilk olarak
Maslak istikametine dénup T.C. Ziraat Bankasl 4. Levent Subesi'ne gelmeden saga ayrilan

Akcam Sokak takip edilerek UPS binasinin késesinde yer aldigi Cinar Sokada doénulup
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Blylkdere Caddesi'nin alt gecidinden sonra saga donulirek; Zincirlikuyu Maslak
istikametinde gelirken ise yine Akcam Sokaga donilerek ulasiimaktadir.

Mecidiyekdy - Maslak aksinda oldukca merkezi bir konumda yer alan tasinmazin
ulasim baglantisi, ana arter olan Biylkdere Caddesi' nin yani sira Yenikapi - Haciosman
arasinda calisan M2 Metro Hatti’'nin sagladigi imkanlarla cok gicli bir durumdadir. Ayrica
M2 Metro Hatti'nin Yenikapi aktarlamari ile Marmaray ve M1 (Yenikapi - Atatirk
Havalimani) hatlarina ulasim imkanlarn ve alternatifleri cogalmistir. Konu tasinmazin tim
cevreyollarina ve ana arterlerin kavsak noktalarina yakin olmasiyla birlikte metro
istasyonlarina yakinligi biyik avantaj saglamaktadir.

1990 Ii yillarin basina kadar Istanbul'da biyik firmalarin merkezi olan Karakdy,
Eminonl, Sirkeci, Salipazar, Sishane gibi semtler trafik yogunlugu, otopark sorunu ve
ofis alanlarinin az olmasi gibi nedenlerle cazibesini vyitirirken, Avrupa yakasindaki
Zincirlikuyu - Levent - Maslak gibi yeni merkezler Tlrkiye ekonomisine ydén veren bilyuk
sanayi ve finans kuruluglarinin yer aldigi plazalar ile dikkat ceker hale gelmistir. Son on
yilda bolgeye yoénelik yatirmlarin artmasiyla gékdelen ve plazalar da hizla gogalmistir.
Ozellikle Levent-Esentepe bdlgesindeki yodun sosyal imkanlarin yani sira metronun da
bolgeye gelmesi bu hatti en énemli is merkezi aksi haline getirmistir.

Bolge, is merkezlerinde calisanlar ve ziyaretgilerle birlikte binlerce kisiyi gekmekte
ve ana arter durumundaki Blylkdere ve Nispetiye Caddelerinin trafigi (6zellikle mesai
baslangic ve bitim saatlerinde) asin derecede yogunlasmaktadir.

Tasinmaz, Mecidiyekdy ' Gin Maslak baglanti yolu olan Bliylkdere Caddesi lizerinde
olmasi tasinmazin dederini yikseltmektedir. Plaza yapilarinin yogun olarak bulundugu
caddede, ticari yapilarin dederi; sinirli sayidaki bos arazilerden geriye kalanlarin da
satislarinin ardindan hizla yukari yonli hareket etmistir. Son yillarda hizla artan ofis ve
ticari yap! ihtiyacinin bu bdlgedeki ticari yapilarla karsilanmak istenmesi neticesinde
dederler hizla yikselmistir, keza; bolgede satilik ticari yapi olmadigi gibi kiralik ticari

yapilarin da cok sinirli sayida oldugu séylenebilir.

4.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILI ACIKLAMALAR

e Rapora konu tasinmazlarin konumlu oldugu Sapphire AVM ve Residence,
11.602.48 m2 ylUz6lcimU blyUkligine sahip 1947 ada, 91 nolu parsel Uzerinde
konumludur.

e Yapi, 10 bodrum, zemin ve 50 normal kat olmak Uzere toplam 61 kattan
olusmaktadir. (tesisat kati, tesisat ara katlari, sosyal tesis katlari olmak lzere toplam
6 kat onayl projede yer almasina ragmen Yapi Ruhsati’na islenmemistir.)

e Anteni ile birlikte toplam 261 m. yikseklige sahiptir.

e Oturum alani 10.223 m?2'dir.
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e Toplam kullanim alani buyiklagi 165.139 m2‘dir.

e 245 adet dikkan ve 211 adet residence daire olmak lzere toplam 456 bagimsiz
bélimden olusmaktadir.

e Satilabilir alani, (konut hacimleri) iklimlendirme alanlan (kat bahceleri ve balkonlar)
dahil 36.967 m2; kiralanabilir alani (AVM) 22.757 m2’dir.

e Yapinin,

o 10 ild 5. bodrum katlarinda; siginaklar ve otoparklar ile 11 adet dikkan ve
diger ortak hacimleri,

o 4 ild 1. bodrum, zemin, asma ve 1. normal katlarda; alisveris merkezi (234
adet dukkan, sirkilasyon alanlari, WC'ler vs.);

o 2. ve 3. normal ile havuz ve havuz alti tesisat katlarinda (projede 3a ve 3a-1
kati olarak tanimlanmistir) sosyal tesisler (Launch kati, gok amagl salon,
residence giris holl, snake bar, havuz vs.)

o 4,5, 15, 25, 35, 48 ve 50. normal katlarinda seyir bahgeleri (ortak alan),
mekanik ve tesisat hacimleri,

o 15, 25 ve 35. normal katlarinda olusturulan asma katlarinda seyir bahcgeleri,

o 6ila 14, 16 ila 24 ve 26 ila 34. normal katlarda 3 adet konut kusadi (her biri 9
kath olan konut kusaklarinda 3 katta bir kat bahgesi bulunmakta olup
bahcelere ulasim 3 kathk bolimin ilk katinda dairelerin icerisinden
saglanmaktadir. Diger 2 kattaki daireler ise balkon hacmine sahiptir.)

o 36 ila 47. normal katlari arsinda 4. konut kusadi (her katinda kat bahgesi
bulunmaktadir.)

o 49. normal katinda ise seyir terasi ve 2 adet residence daire bulunmaktadir.

e Yapinin 2 ila 5. normal katlari arasinda spa merkezi, yizme havuzu, launch bolimu
(mutfak ve servis), snake bar, fithess center bdlimlerinden olusan sosyal tesisler
boélimu yer almaktadir. Ayrica 35. normal katta mini golf sahasi bulunmaktadir.

e Cekme mesafeleri sebebiyle genel anlamda bir peyzaj dlizenlenmesinden ziyade AVM
ve otopark girislerinin dizenlemeleri yapilmistir.

e Projenin rezidans kisminda hizmet veren concierge departmani, 2.000 m?2 alana sahip
Lounge alani, sadece rezidans kullanicilarina hizmet veren spor kati ve 1.650 m?2’lik
alana sahip golf alani bulunmaktadir.

e Residence boélimi iki cepheli olarak planlanmistir. Blylkdere Caddesi'ne bakan
cephedeki daire ve oratak alanlar 3. normal kattan itibaren Bogaz Manzarasi'na; diger
cephedeki daireler ise sehir ve orman (Sariyer — Kemerburgaz civarl) manzarasina
sahiptir.

e Binanin ikili dis kabugu ve kullanilan mantolama sistemi dogal hava akisini ve dogal
Isidi kullanmakta ve binanin enerji tasarrufuna katkida bulunmaktadir. Ayrica bu

teknik, binanin disarindan gelen dogal hava akimini kullanmasini saglamaktadir.
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e Kdse konumdaki dairelerin géris acisi ise daha genistir.

e AVM bOlimU onayli mimari projesine gore 245 adet dikkandan olusmaktadir. Yerinde
yapilan tespitlerde dikkan sayisinin farkl oldugu gézlemlenmistir. Bu durumun nedeni
kimi diikkan alanlarinin birlestirilmesi ve/veya bolinmesidir.

e Kiler Gayrimenkul Yatirm Ortakligi ile Giney Turizm ve Turistik Yatinmlar A.S.
arasinda 29 Ocak 2014 tarihinde yapilan protokol geredi AVM bagimsiz birimleri %70
Kiler GYO ve %30 Giney Turizm ve Turistik Yatinmlar A.S olmak Uzere
paylastinlmistir. 245 numaral dikkandaki ortaklik hali devam ederken hisseler %70
Kiler GYO ve %30 Glney Turizm ve Turistik Yatirnmlar A.S olarak diizenlenmistir.

e AVM bagimsiz bolimlerinden elde edilen kira geliri paylasimi %70 Kiler GYO ve %30
GUney Turizm ve Turistik Yatirnmlar A.S. olarak duzenlenmistir.

e Seyir terasindan elde edilecek gelir de tim AVM alanlarinda oldugu gibi %70 Kiler
GYO ve %30 GUney Turizm ve Turistik Yatinmlar A.S olarak paylasiimaktadir.

e AVM boéliminde yer alan dikkanlarin zemin kat altinda yer alan bolimleri emsale
dahil edilmeyen alanlarda konumlanmisken, zemin Ustli katlarda yer alan AVM
bagimsiz bélimlerinin emsale dahil edilen alanlarda yer aldigi goérilmastar.

e Otopark alanlarinda zemin beton, duvarlar siva Gzeri boyalidir.

e Alisveris merkezi olarak kullanilan bélimlerde, dikkanlarin ic mekanlari kullanicisinin
kurumsal kimligine uygun sekilde dizayn edilmis olup genel olarak zeminler mermer,
PVC kaplama ve seramik, duvarlar saten boya lzeri granit ve dekoratif elemanlardan
olusmaktadir.

e AVM ortak alanlarinda tavanlar kartonpiyer asma tavan ve spot aydinlatma ve ahsap
dekoratif elemanlardan olusmaktadir.

e Teknik alanlarda ise zemin karo mozaik, duvarlar ve tavan ise siva lizeri boyaldir.

e Residence boélimindeki bagimsiz bolimler ise kullanimlarina yonelik olarak tefris

edilmislerdir.

4.3 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

4.4 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZI

Uluslararasi Dederleme Standartlari (2017) 140-1. Maddesine gore “en verimli ve
en iyi kullanim, katiimcinin bakis agisindan, bir varliktan en yiliksek dederin elde edilecegdi

kullanimdir.” seklindedir.
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Ayrica Uluslararasi Dederleme Standartlann (2017) 140-5. Maddesi'nde ise “En
verimli ve en iyi kullanim belirlenirken:

(a) Bir kullanimin fiziksel olarak mimkin olup olmadigini dederlendirmek igin,
katilmcilar tarafindan makul olarak gorilen noktalar,

(b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak icin, varligin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasilidi,

(c) Kullanimin finansal karhlik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkin olan ve
yasal olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katihmciya, varhidin alternatif
kullanima doénustirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde
edecedi getirinin (izerinde yeterli bir getiri Uretip Uretmeyecedi dikkate alinir.”
denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle gayrimenkullerin lokasyonu, kullanim
fonksiyonlari, fiziksel 6zellikleri ile yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim

segenedinin projede tasarlandiklar gibi kullanilmalar oldugu goris ve kanaatindeyiz.

5.BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
ILISKIN ANALIZLER

51 MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALiZI, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK
VERILER

Tlrkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi lGlkemiz icin donim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yliksek enflasyon, ylksek faiz ve kamu borglarl gibi yapisal
sorunlar Ulkeyi blylUk bir krize striklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal dizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle Ulkemiz bir toparlanma slirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir disls trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yih Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en dldsiuk seviyesi olan % 4,99 goérulmistir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, 06zellikle FED’in yaptigi parasal
genislemenin sonlanacadi beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk ceyredinde faiz oranlari
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz’da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
Oonlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75'e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin Agutos 2017 itibariyle %
11,5'lar mertebelerine kadar gikmistir.
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5.1.1 TURKIYE EKONOMISi, BUYUME VERILERI VE YILLARA GORE ENFLASYON
ORANLARI

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyl boyunca st Gste blyime
kaydedememistir. 2002-2008 yillari arasinda ise Ust Uste pozitif bluylime saglanmistir.
2008 yilinda dunyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle Ulkemizde de 2009 yilinda pozitif
blylime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biyimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yili birinci geyrek blylUme verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) icerisinde gergeklesmis olup, ikinci geyrekte de bir
onceki doneme gbére GSYH %3,1 artmistir. 2016 yilinin Uglncl geyreginde bir dnceki yilin
ayni geyregine gére % 1,8 azalma olmustur. Buyime oranlarinin tim diinyada dustugi
ve beklentilerin altinda gergeklestigi ortamda Tirkiye Ekonomisinde biylime oranlar
azda olsa devam edecedi yoniinde beklentiler bulunmaktadir. Tlrkiye 2016 blylimesi %

2,9 gelmis olup 2017 yili iginse yaklasik % 5’lik bir biytime hizi 6ngérmektedir.
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Turkiye Yillk Buyume Oranlari (GSYH)
(Zincirlenmis Hacim Endeksi 2009=100,Yuzde Degisim)
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Adustos 2017 tarihinde acgiklanan enflasyon verilerine gore; 2017 yih Temmuz ayinda

ortalama enflasyon % 9,8 olarak gergeklesmistir.

Turkiye'de Ortaloma Enflasyon (%)
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Kaynak: TUIK

INV 204 - 2017/6158 27



GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

5.1.2 TURKIYE INSAAT SEKTORU VERILERI

2016 yili ikinci geyregindeki hizli yikselis gerek 6zel gerekse kamu sektoriniln
yatirimlari ile talep canlanmasina bagli olarak gergeklesmistir.2016 yili 3. geyredinden
sonra ise sektor i¢c gelismelerden kaynakl belirsizlik slrecine girmis olmasina ragmen
belli bir edilim iginde dengeyi bulmustur. 2107 yili 1. geyredinde icin insaat sektorliinin
aldigr pay 2016 yilina gore bir miktar azalmistir. Bu oranin yil sonuna dogru 2016 yilini

yakalamasi beklenmektedir.
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Ulkemiz igin insaat sektdriinin ¢ok biyik bir kismini konut ve buna bagl yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére insaat sektérii biyiime hizi

% 14,6 olarak gerceklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektérii

INV 204 - 2017/6158 28



GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

verileri incelendiginde 2014 yili GSYH'In % 4,6’lik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'In oraninda kiliglk de olsa bir disis olsa da 2015 yil satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da
asilarak konut satis rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur.

Tirkiye genelinde konut satislart 2017 Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina
gore % 8,16 oraninda artarak 770.232 oldu. Konut satislarinda, istanbul 132.439 konut
satisi ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’u, 84.788 konut satisi
ile Ankara, 46.848 konut satisi ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin distik oldugu iller
sirasiyla 51 konut ile Hakkari, 78 konut ile Ardahan ve 276 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yap! ruhsati verilen tasinmazlarin 2016 yilinda bir onceki
ylla goére, bina sayisi % 5,5 ylzolgimi % 7 dederi % 15,4 daire sayisi ise % 10,6
oraninda artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yapi Ruhsatlan Aynntilan (2014-2016 Yillan)

Yap ruhsati, Ocak - Aralik 2014-2016

Br énceki yila gore

Yil dedisim oran (%)
Gostergeler 2018 2015 [ 2014 2016 2015
Bina sayisi 131848 124 052 139 511 55 10.5
Yuzélguma (m?) 202 321 341 188 472 301 220 653 829 73 146
Deger (TL) 184 172 950 675 150 576€ 743 337 176 001 825 189 154 93
Daire saysi 986 119 891 798 1031 754 106 -136

(r) Yapi @in istatistklen 2014 ve 2015 villan verilen revize ecilmistr

2016 yilinin ilk yarisinda ise maliyetler makul 6lgiide seyrederken 3. ceyrek itibari
ile yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarinda
yasanan artis girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir.

Bina Ingaat Maliyet Endeksi Degisim Oranlan
(2005=10C), II. Ceyek: MisanHazimn, 2017

(%)
2016 1. geyrek 2017 1. ceyrek
Toplam iscilik  Malzeme Toplam  lscilik  Malzeme
Bir énceki ceyrege gére dedigim
orani 2.2 41 15 2.9 31 2.8
Bir finceki yihn ayni ceyredine gire
degisim oran G4 121 4.7 17,1 115 19,0
Dértcevrek ortalamalarnna gére
dedigim oran 6,0 a4 5.0 13,0 113 13,5

Kayrak: TUIK
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Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlari dnemli dlgide insaat sektdrindeki talep
bliylimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylikselme s6z konusudur. 2015 yih
ilk yarnisi konut kredileri talebi yiksek gorinirken ikinci yar itibariyle sert bir disls
yasamistir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma s6z konusudur. BDDK verilerine
goére 2014 yilinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yiiinda 143 milyar TL dlzeyine ylkselmistir. 2015 yih itibar ile kisi basina kullanilan
konut kredisi miktar ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulasmistir. Kullandinlan konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kisi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmis iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmistir. 2016 yilinin toplaminda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52

milyar TL civarinda kredi kullanacagini tahmin edilmektedir.

Satis Ortalama Satis-Adet | 2015 yili Satig 2016 Yih Satis 33::"_;2:.6
Tiirleri (2011-2015) Rakamlari(Adet) | Rakamlari(Adet) Farki ’
Toplam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satiglar
Ipotekli 368.720 434.388 449.508 15.120
Satiglar

Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satiglar

Oftalama g yiiSobs 2016 YiiSats  20i6 2017

Rakamlan OcakTemmuz Ocak-Temmuz

Sobs Turleri  Sati Bakiatog

(2011-2015)

Toplam
Satislar

1289320 770232

1116240 1341452

kli
I;::;q: 368.72 434388 449508 224840 283950
Diger Satislar WETEY:8) 854932 891945 4872302 485282

2017 yili ilk yedi ayinda yapilan satislar gegen yilin ayni déneminden 58.090 adet
fazla olmustur. Ayrica ipotekli satislarda da 2016 yilina gére 59.110 adet daha fazla
gerceklesmistir.

2017 yili ilk yedi ayinda yapilan satislar gegen yilin ayni déneminden 58.090 adet
fazla olmustur. Ayrica ipotekli satislarda da 2016 yilina gére 59.110 adet daha fazla
gerceklesmistir.
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Yillara Gore ipotekli Satislar

900.000

800.000

700.000

600.000

500.000

400.000

300.000

200.000

100.000

2016/7 2017/7

B ipotek B piger M Toplam Satislar

Turkiye konut piyasasindaki fiyat dedisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis
ortanca fiyat yontemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yili haziran ayinda bir dnceki
yilin ayni dénemine gore %12,71 artarak 241,07 seviyesinde gergeklesmistir. Metrekare
basina konut dederi olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yili Haziran ayinda 2027,46
TL/m2 olarak gergeklesmistir. Ayni donemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 il
haziran ayinda bir 6nceki yilin ayni dénemine goére %11,45 artarak 228,27 seviyesine

ulasmistir.

Konut Fiyat Endeksi Degisimi (Haziran 2016 - Haziran 2017)
Bir Onceki Aya Gore Bir Onceki Yilin Ayni Ayina

Gore Degisim (%)

Haziran 16
Temmuz 16 21741 165 13.98
Agustos 16 219.70 105 1418
Eylul 16 22138 076 1390
Ekim 16 22245 048 1286
Kasim 16 22408 072 226
Aralk 16 22595 085 1226
Ocak 17 2286l 118 1299
Subat 17 23114 Ll 13.33
Mart 17 23380 115 13.37
Nisan 17 23550 030 1313
Mayss 17 23873 120 1265
Haziran 17 24107 098 1271

Kaynak: TCMB

U¢ biayik ilin (Istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki
gelismeler dederlendirildiinde, 2017 yili Haziran ayinda bir dénceki aya goére Istanbul,
Ankara ve Izmir'de sirasiyla yizde 0,17, 0,43 ve 1,98 oranlarinda artis goériimustir.
Endeks dederleri bir énceki yilin ayni ayina gore ise istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla

ylzde 8.41, 9.08 ve 17.99 oranlarinda artis gdstermistir.
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5.1.3 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASINI BEKLEYEN FIRSAT VE TEHDITLER

Tehditler:
e FED’in parasal genisleme politikasini yavaglatarak faiz artirnm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasasi lizerinde baski yaratmasi,
e Tlrkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle
mevcut ve gelecekteki yatinmlan yavaslamasi ve talebin azalmasi,
e Son donemde doviz kurundaki artisin faizler Gzerindeki baskiyi artiyor olmasi.
Firsatlar:
e Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere
cevap verecek diizeyde olmasi,
¢ Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
o Ozellikle kentsel dénisiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,
e Konut aliminda devlet destegdi gibi tesvik amaciyla alinan 6nlemler,

e Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.

5.1.4 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASI BEKLENTISI

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse lilke ekonomisindeki duraganligin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina goére satislarda ve gayrimenkul yatirnm projelerinde artislar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel doniisiim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir donem olmasina ragmen, genel secgimin
etkisiyle 2015 vyilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, dinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler i1siginda Tiurkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gorulmustir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayisi bir 6nceki yili dahi asmasini saglamistir. 2017
yilinin tamami igin de dngdrimuz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satiglarinin
baslamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25’i alicinin karsilamasi
gerektigine dair dlizenlemenin degistirilerek oranin % 20’ye gekilmesi gibi bircok tesvikle

konut satislarinin sayisinin artacagi yoniandedir.
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5.2 BOLGE ANALIiZi

5.2.1 ISTANBUL ILi
istanbul, 42° K, 29° D

- ;‘ koordinatlarinda yer alr. Istanbul

Bodazi boyunca ve Halic'i cevreleyecek
sekilde  Turkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa
yakasi ve doguda Asya yakasl olmak

Uzere iki kita dzerinde kurulu tek

. Y metropoldr.

Istanbul'un yazlarn sicak ve nemli; kislari soduk, yadish ve bazen karhdir. Yilhk
yagmur disiusti 870mm’dir. Nem ylizinden, hava sicak oldugundan daha sicak; soduk
oldugundan daha soguk hissedilebilir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 7°C ile 9°C
civarindadir. Kis aylarinda bir iki hafta kar yagabilir. Haziran'dan Eylul'e kadar otalama
sicakhk 28°C'dir.

Dinyanin en eski sehirlerinden olan Istanbul, 330 - 395 yillan arasinda Roma
Imparatorlugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillan arasinda Bizans Imparatorlugu, 1204 -
1261 arasinda Latin imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 yillari arasinda Osmanli
Imparatorlugu'na baskentlik yapmistir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Eredlisi ve Saray
ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Koérfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Bogazici'ndeki
Fatih Sultan Mehmet, Bodazici ve Yavuz Sultan Selim Koprileri sehrin iki yakasini
birbirine baglar. Istanbul, idari olarak 39 ilceden olusmaktadir. Bu ilcelerin 25'i Avrupa
Yakasi'nda, 14'U0 ise Anadolu Yakasi'ndadir. Istanbul'un ilceleri iic ana bélgeye
ayrilmaktadir.

Yaklasik 15 milyonluk nifusuyla dinyanin en kalabalik sehirlerinden olan
Istanbul'un nifusu son 25 vyilda 4 katina cikmistir. Istanbul'da yasayanlarin
yaklasik %65'i Avrupa yakasinda; %?35'si de Anadolu yakasinda yasar. Issizlik sebebi ile
bircok insan Istanbul'a géc etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri
olusturmustur.

Istanbul kent &lcedinde son yirmi yilda hizli bir dénisim yasamistir. Kent
merkezinde yasayan Ust gelir gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki déntsime
benzer sekilde kent geperinde bulunan dogayla ig ige dlstk yogunluklu konut alanlarina

tasinmiglardir.
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5.2.2 SISLI ILCESI

Sisli, Istanbul ilinin Avrupa Yakasi'nda yer alan bir ilcesidir. 25 mahallesi bulunan
Sigli, doguda Besiktas, kuzeyde ve batida Kagithane ve glineyde Beyoglu ilgeleri ile
komsudur.

Denize sahili olmayan Sisli ilgesinde gok sayida tarihi eser, is yeri, modern ticaret
merkezi, klltlir ve sanat merkezi bulunmaktadir. 1954'te ilge olan Sisli ilgesi, 1987'de
Kagithane'nin ayn bir ilge olup ayrilmasiyla cografi olarak ikiye bolindi. Kuzeyde yer
alan Ayazada, Maslak ve Huzur mahalleleri bir 6bek olustururken geride kalan diger
mabhalleler yine ayri bir 6bek olusturdular. Blyikdere Caddesi'yle birbirine bagli olan bu
iki 6bekten kuzeyde olani 2012 yilinda Sisli'den ayrilarak Sariyer'e baglandi.

Sisli Ilcesi editim kurumlan agisindan oldukca zengindir. Ilce sinirlan icinde 14
okuloncesi egitim kurumu, 36 ilkogretim okulu ve 29 ortadgretim kurumu
vardir. Nisantasi Anadolu Lisesi, Notre Dame de Sion Fransiz Lisesi, Nisantasi Nuri Akin
Anadolu Lisesi, Saint Michel Lisesi, Sisli Anadolu Lisesi ilcedeki kokli ortadgretim
kurumlandir.

Bircok sinema ve tiyatro salonu bulunan Sisli, Istanbul'un baslica kiltir
merkezlerinden biridir. Ilcedeki énemli kurumlarindan en ®nemlileri Harbiye Acikhava
Tiyatrosu, Cemal Resit Rey Konser Salonu, Litfi Kirdar Kongre ve Sergi Sarayi'dir.

Bunlar disinda Harbiye Muhsin Ertugrul Sahnesi, Génul Ulkii-Gazenfer Ozcan
Tiyatrosu, Kenter Tiyatrosu, Harbiye Cep Tiyatrosu, Profilo Kduiltir Merkezi, Stidyo
Tiyatrosu, Tiyatrokare ve Efe Sanat Evi diger tiyatro ve performans mekanlandir.

Muzeler Askeri Mize ve Atatirk Mizesi'dir. Genelkurmay Askeri Tarih ve Stratejik
Etit (ATASE) Baskanhgi'na bagh olan Askeri Miize, Osmanh Imparatorlugu’nun son
dénemlerinde Harp Okulu olarak kullanilan Harbiye’deki tarihi bina ve yapiya sonradan
eklenen ek binalardan meydana gelmektedir. Madalyalar, askeri kiyafetler, bayrak ve
sancaklar, zirh gémlekler, kalkanlar, tablolar, silah tdrleri gibi diinden bugline Tarkiye'nin
askeri gelisim ve dedisim serlivenini ortaya koyan toplam 55000 eseri koleksiyonunda
bulunduran Askeri Mlize, bu genis koleksiyondan 5000 adet eseri ziyaretgilerin ilgisine

sunmaktadir.

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
e Ayricalikhh konumu,

e Tamamlanmis alt yapi,

GuUglu ulasim imkanlari,

E-5 Karayolu, TEM Otoyolu, baglanti yollarina yakinlidt,

Musteri celbi,
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Reklam kabiliyeti,

Cevresindeki ticari agirlikli yapilasma,

Toplu tasima ile ulasim kolayligi (4 Levent Metro istasyonuna yakin olmasi / TEM
ve D100 (E-5) Karayollar arasinda konumlanmasi),

Bdlgeye olan talebin her gecen glin artmasi,

Proje konseptinin benzerlerine gore (Kanyon, Metro City vd.) daha farkl (sadece
residence dairelerden olusmasi, iklimlendirme alanlarinin mevcudiyeti vs.)
olmasi,

Dairelerin genis manzaraya sahip olmalari,

Kullanilan malzeme ve isgiliklerin ylksek standartlarda olmasi,

BlUnyesindeki sosyal tesislerin mevcudiyeti,

Bolgede 6rnegdi bulunmayan seyir terasinin mevcudiyeti ve seyir terasinin AVM'ye
musteri arzi olusturuyor olmasi,

AVM blnyesindeki bos dikkanlarin bir kismina son dénemde yeni isletmelerin

acllmis olmasi,

Olumsuz etken:

AVM biinyesindeki bazi bagimsiz bolimlerin bos olmasi,
Son dénemde genel ekonomik gérinimin duradan seyretmesi,
Dairelerin USD bazli pazarlanmasi ve yiksek bir dedere sahip olmalari sebebiyle

alial kitlesinin sinirli olmasi.

5.4 EMSALLER VE PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi vyapilirken Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme

Standartlarn hakkinda Teblig (Seri: VIII, No: 45), Kilavuz notu 1: Gayrimenkul Mulk

Dederlemesi, Madde 5.22 - Karsilastirma Unsurlari esas alinmistir.

Devredilen Gayrimenkul
Miilkiyet Haklari

Bu raporda dederleme konusu Gayrimenkule emsal
olabilecek milkiyet yapisinda kalan gayrimenkul
emsalleri secilmistir.

Finansman Sartlarn

Bu raporda 06zel finansman dlzenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmistir.

Satis Kosullari genel pazar ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi

Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi
etkileyen 6zel satis kosullarinin (pazarlama suresi,

durumlar vd.) olmasi durumunda piyasa arastirmasi
béliminde belirtilerek dedere etkisi analiz edilmistir.

Satin Alma islemin Bu raporda satin alma isleminden sonra harcama
Ardindan Yapilan yapilan emsaller bulunmakta olup masraf paylar
Harcamalar dikkate alinmistir.

Pazar kosullan

Bu raporda Gayrimenkul / Gayrimenkullerle ayni
pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.
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Bu raporda Gayrimenkul / Gayrimenkullerle ayni veya
cok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis
olup piyasa bilgileri béliminde detayli konum bilgileri
sunulmustur. Farkli konumda yer alan emsallerin
serefiye farkliliklari ise belirtilerek degerlemede
dikkate alinmislardir.

Konum

Bu raporda emsal Gayrimenkullerin fiziksel 6zellikleri
ve imar durumlar (bagimsiz bélimler icin Unite tipi,
kullanim alani buytkligl, yapi yasi, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmistir.

Fiziksel Ozellikler

Ekonomik Ozellikler Bu raporda kira getiren emsaller bulunmamaktadir.

Bu raporda benzer en verimli ve en iyi kullanima
sahip olan mulkler kullaniimistir.

TC Merkez Bankasi 25.12.2017 tarihli ABD Dolari
Efektif Satis Kuru olan 3,8156 TL esas alinmistir.

Kullanim

DoOviz Kuru

Rapor konusu gayrimenkullere emsal teskil edebilecek ayni bdlgede yer alan ve
benzer nitelikteki gayrimenkuller asagida siralanmistir.

Bolgede Konumlu Olan Satilik Residence/Daire Emsalleri; 2

1. Dederlemeye konu tasinmazla ayni binada 23. Katta 286 m2 kullanim alanh oldugu
beyan edilen 3+1 kullanimh daire 5.000 USD (17,48 USD/m2) bedelle pazarlikli
olarak kiraliktir. Yapilan goérismede emsal tasinmaz benzeri dairelerin minimum
2.000.000 USD (6.993 USD/m?2) satis bedelinin olabilecedi 6grenilmistir. (0 505 207
38 76)

2. Dederlemeye konu tasinmazla ayni binada 30. normal Katta yer alan 450 m?2
kullanim alanli dubleks daire 4.000.000 USD (8.889,-USD/m2) bedelle pazarlikli
olarak satiliktir. (0 505 207 38 76)

3. Dederlemeye konu tasinmazla ayni binada, 3+1 kullanimh 234 m2 kullanim alanli
oldugu beyan edilen Bogaz cepheli daire 14.000 TL (59,83 TL/m2) bedelle kiraliktir.
Yapilan goérismede emsal tasinmazin 2.500.000 USD (10.684 USD/m2) satis
bedelinin olabilecedi 6grenilmistir. (0 532 407 19 15)

4. Dedgerlemeye konu tasinmazla ayni binada, 1+1 kullanimh 140 m?2 kullanim alanh
oldugu beyan edilen daire 630.000 USD (4.500 USD/m?2) bedelle satiliktir. (0 533
018 82 44)

5. Dedgerlemeye konu tasinmazla ayni binada 25. Katta 234 m2 kullanim alanh oldugu
beyan edilen 2+1 kullanimh daire 1.100.000 USD (4.700,-USD/m?2) bedelle pazarlikli
olarak satiliktir. (0 536 249 94 49)

6. Dederlemeye konu tasinmazla ayni bodlgede Levent Loft Residence blinyesinde,
130 m2 kullanim alanli oldugu beyan edilen 7. katta konumlu ofis 625.000 USD
(4.807,-USD/m?2) bedelle satihiktir. (0 532 795 53 08)

2 8 nolu emsal kapitalizasyon oraminin tespitinde kullamlmustir.
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7. Dedgerlemeye konu tasinmazla ayni bolgede Nef 163 Residence'de, 72 m?2 kullanim
alanl oldugu beyan edilen 7. Katta konumlu daire 525.000 TL (7.292,-TL/m2) bedelle
satiliktir. (0 535 871 73 30)

8. Degerlemeye konu tasinmazla ayni boélgede Levent Yapikredi plazada, 972 m2
kullanim alanli oldugu beyan edilen 12. Katta konumlu ofis 15.500 USD bedelle
kiraliktir. Yapilan gérismede emsal tasinmazin 3.850.000 USD (3.961,-USD/m?2)
bedelle satis bedelinin olabilecegi 6grenilmistir. (0 555 882 85 80)

Bolgede Konumlu Olan Kiralik Residence/Daire Emsalleri;

9. Degerlemeye konu tasinmazla ayni binada 32. Katta 750 m2 kullanim alanli oldugu
beyan edilen 5+3 kullaniml daire 18.000 USD (24,-USD/m?2) bedelle pazarlikli olarak
kirahktir. (0 505 207 38 76)

10. Dederlemeye konu tasinmazla ayni bolgede Kanyon Residence'de, 120 m2 kullanim
alanh oldugu beyan edilen 5. Katta konumlu manzarasi bulunmayan ofis 6.500,-TL
(54,16 TL/m2 - 1.704,-USD/ay - 14,19 USD/m?2) bedelle kirahktir. (0 532 642 92 31)

11. Harmanci Giz Plaza bilinyesinde ve Ust katlarda yer alan 500 m2 ofis 11.000,-USD
(22,-USD/m?2) bedelle kiralhktir. (0 532 626 27 67)

12. Nef Apa blinyesinde ve (st katlarda yer alan 762 m2 ofis 19.050,-USD (25,-USD/m?2)
bedelle kiraliktir. (0 537 950 17 33)

13. Trump Towers blnyesinde ve 14. katta yer alan 500 m=2 ofis 14.000,-USD (28,-
USD/m2) bedelle kiraliktir. (0 532 491 83 93)

14. Apa Giz Plaza blinyesinde ve plazanin giris katinda yer alan 1.000 m?2 ofis 17.000,-
USD (17,-USD/m?2) bedelle kiraliktir. (0 532 289 19 13)

15. Yapi Kredi Plaza binyesinde ve plazanin yiksek katinda yer alan 500 m2 ofis
8.500,-USD (17,-USD/m?2) bedelle kiraliktir. (0 530 782 71 79)

16. Yapi Kredi Plaza blnyesinde ve plazanin yuksek katinda yer alan 500 m2 ofis
10.000,-USD (20,-USD/m?2) bedelle kiraliktir. (0 530 782 71 79)

Bolgedeki AVM Piyasasi;

Bblgede yer alan ve tasinmaza yakin ve benzer aylik ziyaretci giris sayisinda AVM
bulunmamaktadir. Ancak bdlgedeki AVM’lerden tasinmaza yakin konumda olanlarin ayhk
giris ziyaretgi sayilari ve biylk (200 m2 ve Uzeri), orta (100 ila 200 m2), klglik (100
m2’ye kadar) ve food court alanlarindaki kiralar arastirlmis bdélgede kiralama yapan
parekende firmalari ile gortstlerek piyasadaki durum 6grenilmistir. Buna gore tasinmaza
yakin konumdaki Kanyon AVM, Ozdilek AVM ve Metrocity AVM igin yapilan arastirmalarda

edinilen bilgilere asagidaki tabloda yer verilmistir.
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Metrocity AVM

Ozdilek AVM

Kanyon AVM

Ziyaretci Giris Sayisi (kisi/ay)

720.000

900.000

1.600.000

c - 200 m? ve lizeri 20 - 40,-USD/m? 30 - 50,-USD/m? 20 - 70,-USD/m?
% % 100 - 200 m? 40 - 70,-USD/m? 50 - 80,-USD/m? 60 - 100,-USD/m?
3 ~ 0-100 m? 70 - 100,-USD/m? 80 - 150,-USD/m?| 100 - 200,-USD/m?

Food Court 130 - 150,-USD/m? 130 - 160,-USD/m?| 150 - 300,-USD/m?

6. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

6.1 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; pazar yaklasimi, gelir yaklasimi ve

maliyet yaklasimi kullanilir. Bu yontemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin

tipine ve verilerin kullanilabilirligine goére dedismektedir. Pazar dederi tahminleri icin
secilen her tlr yaklasim pazar verileriyle desteklenmektedir.

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari dedere donistirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri,
varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginkdi
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki fiillen nakit tutarlarin  buglnkl degere

yontemler gelecekteki

indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akiglari (INA) ydnteminin
varyasyonlari olup, asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin
kismen veya tamamen gegerlidir.

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden
daha fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varlidin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin disltlmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder
belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazar

yaklasimi ve gelir yaklasimi kullaniimigtir.
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7.BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPIiTi

7.1 PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC, PAZAR DEGERI HESABI
ve ANALIZI

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder. (UDS 2017)

Yukaridaki tanimdam hareketle bu yéntemde, yakin donemde pazara cikarilmis ve
satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler
cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller igin m?2
birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve bulylklik gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari ile
gorisilmuis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkulin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer o&zelliklere goére karsilastirlmasi ve
uyumlastinimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum /
lokasyon, buyuklik, imar durumu, vyapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler
dogrultusunda degerlendirilmistir. Dederlendirme kriterleri ise gok kotu, kotu, kétl-orta,
orta, iyi-orta, iyi ve g¢ok iyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin
puanlama araliklari sunulmus olup ayrica buylklik bazindaki dederlendirmeler de
asagdidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger

verilerden elde edilmistir.

Oran Araligi
Cok Kotu Cok Biiytik % 20 uzeri
Kot Buyuk % 11-% 20
Orta Koti Orta Buyuk %1-%10
Benzer Benzer %0
Orta lyi Orta Kiiglik -%10—(-% 1)
iyi Kiigiik -%20—(-% 11)
Cok lyi Cok Kiigiik - % 20 lzeri
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7.1.1 SATILIK KONUT/RESIDENCE EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIZi

Emsal No 1 2 3 4 5 7 8
Kullanim Alani (m?) 286 450 234 140 234 130 972
istenen Fiyat (USD) 2.000.000 | 4.000.000 |2.500.000| 630.000 | 1.100.000 | 625.000 | 3.850.000
Pazarlikh Fiyat (USD) 1.950.000 | 3.750.000 |2.400.000| 620.000 | 1.050.000 | 600.000 | 3.750.000
Birim Deger (USD/m?) 6.818 8.333 10.256 4.429 4.487 4.615 3.858
Konum Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0% -5% -15%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0% 0% -20%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0% -10% -15%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 0% 0% 0% 0% 0% -15% -50%
?J';;';:::;is Birim Deger 6.818 8333 | 10.256 | 4.429 4.487 5.429 7.716
Ortalama Birim Deger (USD/m?2) 6.781

7.1.2 KIiRALIK KONUT/RESIDENCE EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIZi

Emsal No 9 10 11 12 13 14 15
Kullanim Alani (m?) 750 500 762 500 1.000 500 500
istenen Fiyat (USD) 18.000 11.000 19.050 14.000 17.000 8.500 10.000
Pazarlikh Fiyat (USD) 17.500 10.000 17.500 12.000 16.000 8.000 9.000
Birim Deger (USD/m?) 23,33 20,00 22,97 24,00 16,00 16,00 18,00
Konum Diizeltmesi (%) 0% -5% -5% 0% -25% -5% -15%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 0% -5% -10% -5% -10% -5% -5%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 0% -10% 0% 0% 0% -10% -10%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 0% -20% -15% -5% -35% -20% -30%
?stz;'/tr';:':;is Birim Deger 23,33 25,00 27,02 25,26 24,62 20,00 25,71
Ortalama Birim Deger (USD/m?2) 24,42

7.1.3 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalar, dederleme sireci ve emsal analizinden hareketle
belirtilen 6zellikler gézéninde bulundurularak tasinmazlarin m2 birim dederleri takdir
edilmis ve satisa esas kullanim alanlar ile garpilarak pazar dederleri hesaplanmistir.
Dederlemesi yapilan tasinmazlarin farkh katlarda yer almasi, kullanim alanlarinin farkh
olmasi, cepheleri, manzara faktoérleri ve projede planlanan diger hususlar dikkate alinarak
ayri ayri serefiyelendiriimek sureti ile belirlenen m2 birim dederleri ile yuvarlatiimis
toplam dederleri asadidaki tabloda gosterilmis ve bagimsiz bolim bazinda birim dederler
bu serefiye farklari dikkate alinarak tayin edilmistir. Dederlemede tasinmazlarin toplam

brit (pazarlamaya esas) alanlari esas alinmistir.
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Bagimsiz Baz m? )
Bo6lim Birim | m2 Birim Ba_z.m m? Birim
. . Yuvarlatilmig | Birim Yuvarlatiimig
BB No TOpI,?m serefiye Pa_zar K',r a R Kira Degeri | Pazar Paf ar. Pazar Degeri
Brut Katsayisi Klvra . Degeri (USD) Degeri Degeri (USD)
Alani Degeri (USD) (USD) (USD)
(m?) (USD)

247 151 1,16 24,42 28,33 4.280| 6.781 7.866 1.188.000
252 166 1,51 24,42 36,88 6.120| 6.781 | 10.239 1.700.000
258 177 1,51 24,42 36,88 6.530| 6.781 | 10.239 1.812.000
259 87 1,56 24,42 38,10 3.310| 6.781 | 10.578 920.000
261 177 1,39 24,42 33,95 6.010| 6.781 9.426 1.668.000
270 166 1,52 24,42 37,12 6.160| 6.781 10.307 1.711.000
273 171 1,39 24,42 33,95 5.800| 6.781 9.426 1.612.000
286 198 1,39 24,42 33,95 6.720| 6.781 9.426 1.866.000
287 116 1,16 24,42 28,33 3.290| 6.781 7.866 912.000
289 141 1,62 24,42 39,56 5.580| 6.781 | 10.985 1.549.000
291 141 1,62 24,42 39,56 5.580| 6.781 | 10.985 1.549.000
292 141 1,40 24,42 34,19 4.820| 6.781 9.493 1.339.000
293 87 1,37 24,42 33,46 2.910| 6.781 9.290 808.000
295 187 1,45 24,42 35,41 6.620 | 6.781 9.832 1.839.000
297 187 1,45 24,42 35,41 6.620 | 6.781 9.832 1.839.000
298 168 1,40 24,42 34,19 5.740| 6.781 9.493 1.595.000
303 260 1,54 24,42 37,61 9.780| 6.781 | 10.443 2.715.000
329 171 1,52 24,42 37,12 6.350| 6.781 | 10.307 1.763.000
342 115 1,31 24,42 31,99 3.680| 6.781 8.883 1.022.000
347 141 1,55 24,42 37,85 5.340| 6.781 | 10.511 1.482.000
357 159 1,37 24,42 33,46 5.320| 6.781 9.290 1.477.000
359 196 1,41 24,42 34,43 6.750 | 6.781 9.561 1.874.000
360 124 1,36 24,42 33,21 4.120| 6.781 9.222 1.144.000
372 116 1,33 24,42 32,48 3.770| 6.781 9.019 1.046.000
377 196 1,44 24,42 35,17 6.890 | 6.781 9.765 1.914.000
383 169 1,57 24,42 38,34 6.480| 6.781 | 10.646 1.799.000
384 96 1,85 24,42 45,18 4.340| 6.781 | 12.545 1.204.000
389 169 1,43 24,42 34,92 5.900| 6.781 9.697 1.639.000
414 137 1,85 24,42 45,18 6.190| 6.781 | 12.545 1.719.000
415 123 1,38 24,42 33,70 4.150| 6.781 9.358 1.151.000
416 119 1,38 24,42 33,70 4.010| 6.781 9.358 1.114.000
417 141 1,85 24,42 45,18 6.370 | 6.781 | 12.545 1.769.000
422 137 1,85 24,42 45,18 6.190| 6.781 | 12.545 1.719.000
423 124 1,38 24,42 33,70 4.180| 6.781 9.358 1.160.000
435 549 1,90 24,42 46,40 25.470| 6.781 | 12.884 7.073.000
438 381 1,90 24,42 46,40 17.680| 6.781 | 12.884 4.909.000
439 91 1,69 24,42 41,27 3.760| 6.781 | 11.460 1.043.000
440 99 2,62 24,42 63,98 6.330| 6.781 | 17.766 1.759.000
442 546 1,90 24,42 46,40 25.330| 6.781 | 12.884 7.035.000
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443 46 1,91 24,42 46,64 25.470| 6.781 | 12.952 7.072.000
445 381 1,91 24,42 46,64 17.770| 6.781 | 12.952 4.935.000
448 543 1,91 24,42 46,64 25.330| 6.781 | 12.952 7.033.000
260 177 1,54 24,42 37,61 6.660 | 6.781 | 10.443 1.850.000
294 141 1,44 24,42 35,17 4.950| 6.781 9.765 1.376.000
447 543 1,91 24,42 46,64 25.330| 6.781 | 12.952 7.034.000
304 201 1,44 24,42 35,17 7.050| 6.781 9.765 1.958.000
310 171 1,51 24,42 36,88 6.310| 6.781 | 10.239 1.751.000
317 169 1,49 24,42 36,39 6.150| 6.781 | 10.104 1.708.000
456 163 2,27 24,42 55,44 9.040| 6.781 | 15.393 2.509.000
356 246 1,43 24,42 34,92 8.580| 6.781 9.697 2.383.000

TOPLAM | 113.046.000

Yukaridaki tabloda dederlemesi yapilan gayrimenkullerden 304, 310, 317 ve 456
nolu bagimsiz bélimler Kiler GYO mulkiyetindeki gayrimenkul, 356 nolu bagimsiz boélim

Finansal Kiralama yapilan gayrimenkul ve 45 adet bagimsiz bélim ise satisi gerceklesmis

ancak tapu devri vyapilmamis gayrimenkullerdir. Bu gayrimenkullerin muilkiyet
durumlarina gore dederleri toplamlarinin yer aldidi liste ise asadidaki gibidir.
. Takdir Edilen Takdir Edilen
Bagimsiz Toplam Toplam
Miilkiyet Durumu Bolim P P
Adedi Yuvarlatilmis Yuvarlatiimis
Deger (USD) Deger (TL)
Kiler GYO Miilkiyetindeki Gayrimenkuller 4 7.926.000 30.240.000
Kiler GYO Miilkiyetinde olup Satis Vaadi
Sozlesmes.l lle Satisi Gergekleser‘\ Ar.1ca.\k H:enuz 45 102.737.000 392.005.000
Tapu Devri Yapiimamis Konut Nitelikli Bagimsiz
Boliimler
Finansal Kiralama Yapilan Gayrimenkuller 1 2.383.000 9.095.000
TOPLAM 50 113.046.000 431.340.000
FINANSAL KIRALAMA HARIC TOPLAM DEGER 49 110.663.000 422.245.000

7.2 GELIR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUG PAZAR DEGERI HESABI

VE ANALIZI

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir

cari dedere donusturilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin dederi,

varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginku

dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi

kapsamindaki yo6ntemler fiilen

gelecekteki

nakit

tutarlarin

bugtnki

degere

indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin
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varyasyonlar olup, asagida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri icin
kismen veya tamamen gecerlidir.

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yontemi INA yénteminde, tahmini nakit akislan
degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buginki dederiyle
sonuglanmaktadir. Uzun 6mdurli veya sonsuz omurla varhklarla ilgili bazi durumlarda,
INA, varhigin kesin tahmin siiresinin sonundaki dederi temsil eden devam eden degeri
icerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri kesin tahmin siresi bulunmayan bir devam
eden deder tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yontemi
olarak nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir bazl dederleme yayginlikla, iki ayri yaklasim baz alinarak yapilmaktadir.

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklasimi1” denilen ve gayrmenkullin yillhk getirisini baz
alan yaklasim veya “indirgenmis nakit akimlari yaklasimi” denilen ve gayrimenkulin belli
bir sure icerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarindan buglinkli dederini hesaplayan
yontemdir.

Bu calismada residence dairelerin dederine ulasmak igin “direkt kapitalizasyon orani”;
AVM biinyesindeki diikkanlarin toplam dederine ulagmak icin ise “Indirgenmis Nakit

Akimlari (INA)” ydnteminden istifade edilmistir.

7.2.1 DIREKT KAPIiTALIiZASYON YONTEMI iLE DEGER HESABI

Direkt kapitalizasyon kullanarak, degerlemeci; yeni bir yatinmci agisindan, gelir
Ureten mulkin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon
orani elde edebilmek icin, karsilastinilabilir milklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki
iliskiyi inceler. Daha sonra degerlemeci konu milkin sahip olunduktan sonraki ilk yilda
elde edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer milklerde
ayni dlzeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir dizeyiyle garanti edilen
piyasa dederidir.

Gelir getiren milk genellikle bir yatirnm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6diing almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin  bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran milkin sagladigi yillik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir. Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade
etmek gerekirse; Kapitalizasyon Orani = Yilik Net Gelir / Gayrimenkuliin Pazar

Degeri'dir. Kapitalizasyon orani asagidaki tabloda hesaplanmistir.

EMSAL AYLIK KiRA DEGERI YILLIK KIRA SATIS DEGERI | KAPITALIZASYON
(UsD) DEGERI (USD) (UsD) ORANI
Emsal 8 15.500 186.000 3.850.000 0,048

Gayrimenkuller i¢in dikkate alinacak olan

L 0,048
kapitalizasyon orani
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Bu yontemle hesaplanan residence dairelerin degerleri asagidaki tabloda

gosterilmistir.

GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

. GAYRIMENKULUN | GAYRIMENKULUN - GAYRIMENKULUN
B%QI_(?UII\“:IISI\IIZ AYLIK KiRA BEDELI | YILLIK KiRA BEDELI KAP'TSI:EQISYON PAZAR DEGERI
(USD/AY) (USD/YIL) (UsD)
247 4.280 51.360 0,048 1.070.000
252 6.120 73.440 0,048 1.530.000
258 6.530 78.360 0,048 1.633.000
259 3.310 39.720 0,048 828.000
261 6.010 72.120 0,048 1.503.000
270 6.160 73.920 0,048 1.540.000
273 5.800 69.600 0,048 1.450.000
286 6.720 80.640 0,048 1.680.000
287 3.290 39.480 0,048 823.000
289 5.580 66.960 0,048 1.395.000
291 5.580 66.960 0,048 1.395.000
292 4.820 57.840 0,048 1.205.000
293 2.910 34.920 0,048 728.000
295 6.620 79.440 0,048 1.655.000
297 6.620 79.440 0,048 1.655.000
298 5.740 68.880 0,048 1.435.000
303 9.780 117.360 0,048 2.445.000
329 6.350 76.200 0,048 1.588.000
342 3.680 44.160 0,048 920.000
347 5.340 64.080 0,048 1.335.000
357 5.320 63.840 0,048 1.330.000
359 6.750 81.000 0,048 1.688.000
360 4.120 49.440 0,048 1.030.000
372 3.770 45.240 0,048 943.000
377 6.890 82.680 0,048 1.723.000
383 6.480 77.760 0,048 1.620.000
384 4.340 52.080 0,048 1.085.000
389 5.900 70.800 0,048 1.475.000
414 6.190 74.280 0,048 1.548.000
415 4.150 49.800 0,048 1.038.000
416 4.010 48.120 0,048 1.003.000
417 6.370 76.440 0,048 1.593.000
422 6.190 74.280 0,048 1.548.000
423 4.180 50.160 0,048 1.045.000
435 25.470 305.640 0,048 6.368.000
438 17.680 212.160 0,048 4.420.000
439 3.760 45.120 0,048 940.000
440 6.330 75.960 0,048 1.583.000
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25.330 303.960 0,048 6.333.000

443 25.470 305.640 0,048 6.368.000
445 17.770 213.240 0,048 4.443.000
448 25.330 303.960 0,048 6.333.000
260 6.660 79.920 0,048 1.665.000
294 4.950 59.400 0,048 1.238.000
447 25.330 303.960 0,048 6.333.000
304 7.050 84.600 0,048 1.763.000
310 6.310 75.720 0,048 1.578.000
317 6.150 73.800 0,048 1.538.000
456 9.040 108.480 0,048 2.260.000
356 8.580 102.960 0,048 2.145.000
TOPLAM 101.790.000

Yukaridaki tabloda dederlemesi yapilan gayrimenkullerden 304, 310, 317 ve 456
nolu bagimsiz bélimler Kiler GYO mulkiyetindeki gayrimenkul, 356 nolu bagimsiz boélim
Finansal Kiralama yapilan gayrimenkul ve 45 adet bagimsiz b6élim ise satisi gerceklesmis
ancak tapu devri yapllmamis gayrimenkullerdir. Bu gayrimenkullerin mdulkiyet

durumlarina gére dederleri toplamlarinin yer aldidi liste ise asagidaki gibidir.

Takdir Edilen | Takdir Edilen
T Bagimsiz Boliim Toplam Toplam
Mulkiyet Durumu Adedi Yuvarlatilmis | Yuvarlatilmis
Deger (USD) Deger (TL)
Kiler GYO Miilkiyetindeki Gayrimenkuller 4 7.139.000 27.240.000
Kiler GYO Miilkiyetinde olup Satis Vaadi
Sozlesmesi ile Satisi Gergeklesen Ancak
Heniiz Tapu Devri Yapiimamis Konut Nitelikli 45 92.506.000 352.965.000
Bagimsiz Boliimler
Finansal Kiralama Yapilan Gayrimenkuller 1 2.145.000 8.185.000
TOPLAM 50 101.790.000 388.390.000
FINANSAL KiRALAMA HARIC TOPLAM DEGER 49 99.645.000 380.205.000
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Bu yontemle hesaplanan AVM biinyesindeki diikkanlarin ve seyir terasinin degerleri ise asagidaki tabloda gosterilmistir.

GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Ancak residence daireler igin piyasadan kolaylikla analiz edilebilecek kapitalizasyon oraninin AVM bilinyesindeki dikkanlara ya da seyir terasi

gibi Isanbul’da dahi esi bulunmayan bir isletmeye yénelik olarak piyasadan analizi yapilamamaktadir. Bu nedenle kapitalizasyon oranlari seyir

tersi ve dikkanlar igin ayri ayri olmak Uzere sirketimiz veri ve tecriibelerinden istifade edilmek suretiyle, dikkanlar igin residence daireler igin

bulunan orana 0,02 puan daha eklenerek 0,068 ve seyir tersi igin ise dikkanlar icin hesaplanan orana 0,02 puan daha eklenerek 0,088

olarak esas alinmistir.

Dlikkan ve seyir terasi igin belirlenen kira dederleri ise s.37 ve 38’deki AVM piyasasinin analizi ile birlikte Sapphire binyesindeki mevcut

gerceklesen kiralardan hareketle baz m2 kira birim bedeli 50,-USD/m?2 olarak belirlenmistir. Serefiye katsayilar ise dikkanlarin bayuklikleri,

AVM bilinyesindeki kat ve kattaki konumlari, yaya sirklilasyonundaki lokasyonu (giris ve merdivenlere yakinlik ve goérilebilirlik gibi) basta

olmak Uzere igletmeler agisindan énemli olabilecek kriterler de gozetilerek belirlenmistir.

. .B.a\z m.z . m? I.3|r|m Kapitaliza AYIIk Yillik Kira | Yuvarlatilmig | Kiler GYO

BBNo| KatNo Sahibi / Hastlat Alazn Niteligi B|r|rr1 Kl.r a | serefiye KI..ra . syon Klvra . Degeri Pazar Degeri | Hissesinin
Orani (m?) Degeri Katsayisi| Degeri Orani Degeri (USD) (USD) Degeri (USD)

(USD) (USD) (USD)

3 6. Bodrum | Kiler GYO A.S. 114 | Diikkan 50 0,48 24,00 0,068 2.735 32.820 483.000 483.000
5 6. Bodrum | Kiler GYO A.S. 36 | Diikkan 50 0,58 29,00 0,068 1.045 12.540 184.000 184.000
6 6. Bodrum | Kiler GYO A.S. 22 | Dikkan 50 0,66 33,00 0,068 725 8.700 128.000 128.000
7 5.Bodrum | Kiler GYO A.S. 55 | Dikkan 50 0,56 28,00 0,068 1.540 18.480 272.000 272.000
9 5. Bodrum | Kiler GYO A.S. 58 | Diikkan 50 0,56 28,00 0,068 1.625 19.500 287.000 287.000
10 | 5.Bodrum | Kiler GYO A.S. 56 | Diikkan 50 0,56 28,00 0,068 1.570 18.840 277.000 277.000
16 | 4.Bodrum | Kiler GYOA.S. | 4958 |Dikkan 50 0,4 20,00 0,068 99.160| 1.189.920 17.499.000| 17.499.000
36 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 17 | Dukkan 50 1 50,00 0,068 850 10.200 150.000 150.000
37 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 10 | Dukkan 50 1 50,00 0,068 500 6.000 88.000 88.000
38 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 10 | Dukkan 50 1 50,00 0,068 500 6.000 88.000 88.000
39 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 9 Dikkan 50 1 50,00 0,068 450 5.400 79.000 79.000
40 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 9 Dikkan 50 1 50,00 0,068 450 5.400 79.000 79.000
41 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 10 | Dukkan 50 1 50,00 0,068 500 6.000 88.000 88.000
42 | 3. Bodrum | Kiler GYO A.S. 89 | Dikkan 50 0,72 36,00 0,068 3.205 38.460 566.000 566.000
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43 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 162 | Duikkan 50 0,64 32,00 0,068 5.185 62.220 915.000 915.000
44 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 90 |Dukkan 50 0,72 36,00 0,068 3.240 38.880 572.000 572.000
45 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 91 | Dukkan 50 0,72 36,00 0,068 3.275 39.300 578.000 578.000
46 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 71 | Dukkan 50 0,72 36,00 0,068 2.555 30.660 451.000 451.000
47 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 110 |Dukkan 50 0,72 36,00 0,068 3.960 47.520 699.000 699.000
48 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 110 |Dukkan 50 0,72 36,00 0,068 3.960 47.520 699.000 699.000
49 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 110 | Dukkan 50 0,72 36,00 0,068 3.960 47.520 699.000 699.000
50 | 3.Bodrum | Kiler GYOAS. 110 | Dukkan 50 0,72 36,00 0,068 3.960 47.520 699.000 699.000
51 | 3.Bodrum | Kiler GYOA.SS. 109 |Dukkan 50 0,72 36,00 0,068 3.925 47.100 693.000 693.000
52 | 3.Bodrum | Kiler GYOA.S. 152 | Dikkan 50 0,64 32,00 0,068 4.865 58.380 859.000 859.000
53 | 3. Bodrum | Kiler GYO A.S. 28 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 1.230 14.760 217.000 217.000
54 | 3. Bodrum | Kiler GYO ASS. 13 | Dikkan 50 1 50,00 0,068 650 7.800 115.000 115.000
55 | 3.Bodrum | Kiler GYOA.S. 35 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 1.540 18.480 272.000 272.000
56 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 15 | Dikkan 50 1 50,00 0,068 750 9.000 132.000 132.000
57 | 3. Bodrum | Kiler GYO A.S. 15 | Dikkan 50 1 50,00 0,068 750 9.000 132.000 132.000
58 | 3.Bodrum | Kiler GYO ASS. 23 | Dukkan 50 1 50,00 0,068 1.150 13.800 203.000 203.000
59 | 3.Bodrum | Kiler GYOA.S. 9 Diikkan 50 1 50,00 0,068 450 5.400 79.000 79.000
60 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 42 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 1.850 22.200 326.000 326.000
61 | 3.Bodrum | Kiler GYO AS. 160 | Dukkan 50 0,64 32,00 0,068 5.120 61.440 904.000 904.000
62 | 3.Bodrum | Kiler GYO ASS. 293 |Dikkan 50 0,64 32,00 0,068 9.375 112.500 1.654.000 1.654.000
63 | 3.Bodrum | Kiler GYOA.S. 74 | Dukkan 50 0,72 36,00 0,068 2.665 31.980 470.000 470.000
64 | 3.Bodrum | Kiler GYOA.S. 30 |Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 1.320 15.840 233.000 233.000
65 | 3.Bodrum | Kiler GYO ASS. 19 |Dikkan 50 1 50,00 0,068 950 11.400 168.000 168.000
66 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 43 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 1.890 22.680 334.000 334.000
67 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 34 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 1.495 17.940 264.000 264.000
68 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 18 | Dikkan 50 1 50,00 0,068 900 10.800 159.000 159.000
69 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 16 |Diikkan 50 1 50,00 0,068 800 9.600 141.000 141.000
70 | 3.Bodrum | Kiler GYO ASS. 152 | Dikkan 50 0,64 32,00 0,068 4.865 58.380 859.000 859.000
71 | 3. Bodrum | Kiler GYO A.S. 23 | Dukkan 50 1 50,00 0,068 1.150 13.800 203.000 203.000
72 | 3. Bodrum | Kiler GYO A.S. 15 | Dikkan 50 1 50,00 0,068 750 9.000 132.000 132.000
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73 | 3.Bodrum | Kiler GYOA.S. 15 | Dikkan 50 1 50,00 0,068 750 9.000 132.000 132.000
74 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 35 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 1.540 18.480 272.000 272.000
75 | 3. Bodrum | Kiler GYO A.S. 13 | Dikkan 50 1 50,00 0,068 650 7.800 115.000 115.000
76 | 3. Bodrum | Kiler GYO ASS. 28 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 1.230 14.760 217.000 217.000
77 | 3.Bodrum | Kiler GYOA.S. 74 | Dukkan 50 0,72 36,00 0,068 2.665 31.980 470.000 470.000
78 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 82 | Dukkan 50 0,72 36,00 0,068 2.950 35.400 521.000 521.000
79 | 3. Bodrum | Kiler GYO A.S. 82 | Dukkan 50 0,72 36,00 0,068 2.950 35.400 521.000 521.000
80 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 82 | Dukkan 50 0,72 36,00 0,068 2.950 35.400 521.000 521.000
102 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 246 | Dikkan 50 0,64 32,00 0,068 7.870 94.440 1.389.000 1.389.000
103 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 261 | Diikkan 50 0,64 32,00 0,068 8.350 100.200 1.474.000 1.474.000
104 | 3. Bodrum | Kiler GYO A.S. 115 | Dukkan 50 0,72 36,00 0,068 4.140 49.680 731.000 731.000
105 | 3. Bodrum | Kiler GYO A.S. 23 | Dukkan 50 1 50,00 0,068 1.150 13.800 203.000 203.000
106 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 12 | Dikkan 50 1 50,00 0,068 600 7.200 106.000 106.000
108 | 3.Bodrum | Kiler GYO A.S. 180 |Dukkan 50 0,64 32,00 0,068 5.760 69.120 1.016.000 1.016.000
109 | 3. Bodrum | Kiler GYO A.S. 12 | Dikkan 50 1 50,00 0,068 600 7.200 106.000 106.000
124 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 110 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 4.400 52.800 776.000 776.000
125 | 2.Bodrum | Kiler GYO A.S. 110 |Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 4.400 52.800 776.000 776.000
126 | 2.Bodrum | Kiler GYO A.S. 109 |Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 4.360 52.320 769.000 769.000
127 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 119 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 4.760 57.120 840.000 840.000
128 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 23 | Dukkan 50 1,11 55,50 0,068 1.275 15.300 225.000 225.000
129 | 2.Bodrum | Kiler GYO A.S. 11 | Dikkan 50 1,11 55,50 0,068 610 7.320 108.000 108.000
144 | 2.Bodrum | Kiler GYO A.S. 11 | Dikkan 50 1,11 55,50 0,068 610 7.320 108.000 108.000
145 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 22 | Dukkan 50 1,11 55,50 0,068 1.220 14.640 215.000 215.000
146 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 110 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 4.400 52.800 776.000 776.000
147 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 101 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 4.040 48.480 713.000 713.000
148 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 102 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 4.080 48.960 720.000 720.000
149 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 81 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 3.240 38.880 572.000 572.000
150 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 82 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 3.280 39.360 579.000 579.000
151 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 81 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 3.240 38.880 572.000 572.000
152 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 57 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 2.280 27.360 402.000 402.000
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153 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 68 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 2.720 32.640 480.000 480.000
154 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 68 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 2.720 32.640 480.000 480.000
155 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 99 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 3.960 47.520 699.000 699.000
156 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 91 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 3.640 43.680 642.000 642.000
157 | 2.Bodrum | Kiler GYO A.S. 12 | Dikkan 50 1,11 55,50 0,068 665 7.980 117.000 117.000
158 | 2.Bodrum | Kiler GYO A.S. 9 Diikkan 50 1,11 55,50 0,068 500 6.000 88.000 88.000
159 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 9 Dukkan 50 1,11 55,50 0,068 500 6.000 88.000 88.000
160 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 53 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 2.120 25.440 374.000 374.000
161 | 2.Bodrum | Kiler GYO A.S. 9 Diikkan 50 1,11 55,50 0,068 500 6.000 88.000 88.000
162 | 2.Bodrum | Kiler GYO A.S. 9 Diikkan 50 1,11 55,50 0,068 500 6.000 88.000 88.000
163 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 17 | Dikkan 50 1,11 55,50 0,068 945 11.340 167.000 167.000
164 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 22 | Dukkan 50 1,11 55,50 0,068 1.220 14.640 215.000 215.000
165 | 2.Bodrum | Kiler GYO A.S. 61 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 2.440 29.280 431.000 431.000
166 | 2.Bodrum | Kiler GYO A.S. 90 |Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 3.600 43.200 635.000 635.000
167 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 154 | Dukkan 50 0,71 35,50 0,068 5.465 65.580 964.000 964.000
168 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 108 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 4.320 51.840 762.000 762.000
169 | 2.Bodrum | Kiler GYO A.S. 85 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 3.400 40.800 600.000 600.000
170 | 2.Bodrum | Kiler GYO A.S. 134 | Dikkan 50 0,8 40,00 0,068 5.360 64.320 946.000 946.000
171 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 176 | Dukkan 50 0,71 35,50 0,068 6.250 75.000 1.103.000 1.103.000
172 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 386 |Diikkan 50 0,53 26,50 0,068 10.230 122.760 1.805.000 1.805.000
173 | 2.Bodrum | Kiler GYO A.S. 320 |Dikkan 50 0,53 26,50 0,068 8.480 101.760 1.496.000 1.496.000
174 | 2.Bodrum | Kiler GYO A.S. 117 | Dukkan 50 0,8 40,00 0,068 4.680 56.160 826.000 826.000
175 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 22 | Dukkan 50 1,11 55,50 0,068 1.220 14.640 215.000 215.000
176 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 12 | Dikkan 50 1,11 55,50 0,068 665 7.980 117.000 117.000
177 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 200 |Dikkan 50 0,71 35,50 0,068 7.100 85.200 1.253.000 1.253.000
178 | 2. Bodrum | Kiler GYO A.S. 12 | Dikkan 50 1,11 55,50 0,068 665 7.980 117.000 117.000
179 | 1. Bodrum | Kiler GYO A.S. 17 | Dikkan 50 1,22 61,00 0,068 1.035 12.420 183.000 183.000
180 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 9 Dukkan 50 1,22 61,00 0,068 550 6.600 97.000 97.000
181 | 1. Bodrum | Kiler GYO A.S. 9 Dukkan 50 1,22 61,00 0,068 550 6.600 97.000 97.000
182 | 1. Bodrum | Kiler GYO A.S. 13 | Dikkan 50 1,22 61,00 0,068 795 9.540 140.000 140.000
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183 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 9 Diikkan 50 1,22 61,00 0,068 550 6.600 97.000 97.000
184 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 9 Diikkan 50 1,22 61,00 0,068 550 6.600 97.000 97.000
185 | 1. Bodrum | Kiler GYO A.S. 9 Dukkan 50 1,22 61,00 0,068 550 6.600 97.000 97.000
186 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 86 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 3.785 45.420 668.000 668.000
187 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 98 |Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 4.310 51.720 761.000 761.000
188 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 39 | Dukkan 50 1,07 53,50 0,068 2.085 25.020 368.000 368.000
189 | 1. Bodrum | Kiler GYO A.S. 24 | Dukkan 50 1,22 61,00 0,068 1.465 17.580 259.000 259.000
190 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 83 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 3.650 43.800 644.000 644.000
191 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 83 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 3.650 43.800 644.000 644.000
192 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 83 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 3.650 43.800 644.000 644.000
193 | 1. Bodrum | Kiler GYO A.S. 83 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 3.650 43.800 644.000 644.000
194 | 1. Bodrum | Kiler GYO A.S. 83 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 3.650 43.800 644.000 644.000
195 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 83 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 3.650 43.800 644.000 644.000
196 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 84 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 3.695 44.340 652.000 652.000
197 | 1. Bodrum | Kiler GYO A.S. 11 | Dikkan 50 1,22 61,00 0,068 670 8.040 118.000 118.000
198 | 1. Bodrum | Kiler GYO A.S. 22 | Dukkan 50 1,22 61,00 0,068 1.340 16.080 236.000 236.000
199 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 8 Diikkan 50 1,22 61,00 0,068 490 5.880 86.000 86.000
200 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 14 | Dikkan 50 1,22 61,00 0,068 855 10.260 151.000 151.000
201 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 22 | Dukkan 50 1,22 61,00 0,068 1.340 16.080 236.000 236.000
202 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 220 |Dikkan 50 0,78 39,00 0,068 8.580 102.960 1.514.000 1.514.000
203 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 119 |Duikkan 50 0,88 44,00 0,068 5.235 62.820 924.000 924.000
204 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 64 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 2.815 33.780 497.000 497.000
205 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 58 | Diikkan 50 0,88 44,00 0,068 2.550 30.600 450.000 450.000
206 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 133 | Dukkan 50 0,88 44,00 0,068 5.850 70.200 1.032.000 1.032.000
207 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 44 | Dukkan 50 1,07 53,50 0,068 2.355 28.260 416.000 416.000
208 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 22 | Dukkan 50 1,22 61,00 0,068 1.340 16.080 236.000 236.000
209 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 14 | Dikkan 50 1,22 61,00 0,068 855 10.260 151.000 151.000
210 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 8 Dukkan 50 1,22 61,00 0,068 490 5.880 86.000 86.000
211 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 11 | Dikkan 50 1,22 61,00 0,068 670 8.040 118.000 118.000
212 | 1.Bodrum | Kiler GYO A.S. 22 | Dukkan 50 1,22 61,00 0,068 1.340 16.080 236.000 236.000
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213 | 1. Bodrum | Kiler GYOAS. | 82 |Dikkan 50 0,88 | 44,00 0,068 3.610|  43.320 637.000 637.000
214 | 1.Bodrum | Kiler GYOAS. | 81 |Dikkan 50 0,88 | 44,00 0,068 3.565|  42.780 629.000 629.000
215 | 1.Bodrum | Kiler GYOAS. | 81 |Dukkan 50 0,88 | 44,00 0,068 3.565|  42.780 629.000 629.000
216 | 1.Bodrum | Kiler GYOAS. | 81 |Dukkan 50 0,88 | 44,00 0,068 3.565|  42.780 629.000 629.000
217 | 1.Bodrum | Kiler GYOAS. | 81 |Dikkan 50 0,88 | 44,00 0,068 3.565|  42.780 629.000 629.000
238 | 1. Bodrum | Kiler GYOAS. | 105 |Dikkan 50 0,88 | 44,00 0,068 4.620|  55.440 815.000 815.000
239 | 1.Bodrum | Kiler GYOAS. | 78 |Dukkan 50 0,88 | 44,00 0,068 3.430|  41.160 605.000 605.000
240 | 1.Bodrum | Kiler GYOAS. | 36 |Dukkan 50 1,07 | 53,50 0,068 1.925|  23.100 340.000 340.000
241 | 1.Bodrum | Kiler GYOAS. | 16 |Dikkan 50 1,22 61,00 0,068 975|  11.700 172.000 172.000
242 | 1.Bodrum | Kiler GYOAS. | 16 |Dikkan 50 1,22 61,00 0,068 975|  11.700 172.000 172.000
243 | 1.Bodrum | Kiler GYOAS. | 18 |Dukkan 50 1,22 61,00 0,068 1.100|  13.200 194.000 194.000
244 | 1.Bodrum | Kiler GYOAS. | 18 |Dukkan 50 1,22 61,00 0,068 1.100|  13.200 194.000 194.000

Gilney Turizm

ve Turistik
245 | Zemin, | Yatnmlar A, o0 c ol piikian 50 0,66 33,00 0,068 69.810| 837.720| 12.319.000|  8.624.000
Asma, 1,2 | (6331/21105) ’ ' ’ ’

Kiler GYO A.S.

(14774/21105)

Gulney Turizm

ve Turistik
Yatirimlar A.S. Seyir
; 49 1464 50 2,45 | 122,50 | 0,088 | 179.340| 2.152.080| 24.455.000| 17.119.000
(30/100) Terasl
Kiler GYO A.S.
(70/100)

TOPLAM | 8.728.140| 121.156.000| 110.125.000
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7.2.2 INDIRGENMI$ NAKIT AKIMLARI YONTEMI iLE DEGER HESABI

Bu calismada AVM ve diger kira getirisi sagayan unsurlarin gelecek yillarda Gretecegi
serbest (vergi sonrasi) nakit akimlarinin buginki dederlerinin toplamina esit olacadi
esasina dayali olarak belirli bir projeksiyonunu kapsar bicimde uygulanmistir.

Projeksiyonlarda elde edilen nakit akimlan ekonominin, sektérin ve
isletmenin/gayrimenkulin tasididi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugine
indirgenmis ve gayrimenkulin bugliinki dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin
mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak finansal yéntemlerle hesaplanan (olmasi
gereken) dederi ifade etmektedir.

Projeksiyonda insaat maliyetleri dikkate alinmaksizin proje siresi boyunca
gerceklesecedi tahmin edilen satis oranlari ve m2 birim satis dederleri esas alinarak
dederlemeye konu hissenin hasilat Gzerinden alacadi paylar indirgenerek gayrimenkulin
dederi tespit edilmistir.

Varsayimlar:
Gelir Dagihimi (2018 yili ve sonrasi):

Rapor tarihi itibariyle, 2018 yili icindeki dénemde ve sonrasi i¢gin konu tasinmazin gelir

dagilimi asagida maddeler halinde belirtilmistir.

e AVM binyesindeki kiralanabilir alani mimari proje Gzerinden 22.757 m?2 olarak
hesaplanmigtir.

e Kiler GYO A.S. ile Gliney Turizm ve Turistik Yatinmlar A.S. Arasinda 29 Ocak
2014 tarihinde imzalanan protokol geredi AVM den ve seyir terasindan elde
edilecek gelir miktarlar Kiler GYO %70 ve Gliney Turizm ve Turistik Yatinmlar
A.S. %30 olacak sekilde kabul edilmistir.

e AVM yoénetiminden temin edilen listeye gore ortalama kira bedellerinin ana
kiracilar igin yaklasik 21 USD/m2, yeme - icme birimlerindeki kiracilar igin
yaklasik 63 USD/m?2, eglence alanlarindaki kiracilar icin yaklasik 7 USD/m?2 kira,
200 m2'den klciuk madazalar icin yaklasik 45 USD/m2, ve 200 m2 blyuk
madazalar igin ise yaklasik 12 USD/m2 mertebesinde oldugu ve bu kiralara
yaklasik toplanan sézlesme kiralarinin %40’ oraindaki ciro paylarinin dahil
olmadigi bilgisi edinilmistir.

e AVM doluluk orani kullanim alani dikkate alindiginda %62 mertebesindedir.

e Bltln bu veriler 1siginda AVM biinyesinde 2018 yili igin ortalama kira gelirinin
41,20 USD/m2 olarak gerceklesecegi varsayillmistir.

e Yillar bazinda kiranin %3 oraninda artacagdi kabul edilmistir.

e AVM'nin toplam kira gelirlerine ek olarak Led TV, reklam, ATM, baz istasyonu,
stand, depo vb ek gelir kalemlerinin toplam kira gelirinin %15’i olarak

varsayllmigtir.
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e AVM'nin otopark boélimlerinden de gelir elde edecedi varsayilmistir. Toplam
1.059 aracghk otoparkin mevcut durumda gunlik kullanicisi 700 aracgtir. Bu 700
aracin  %80'inin 3 saatlik limit ©ncesi otoparki terk edecedi ve (cret
0demeyecedi varsayllmistir. Glnllik net sirkllasyon araglarindan ise gunlik
5 USD'lik otopark Ucreti alinacagi varsayilmistir.

e Otopark ucretlerinin yilhlk %3 oraninda ve arag sayisinin yillik %5 oraninda
artacagl varsayllmistir. Arag sayisi 2022 vyilinda maksimum kapasiteye
ulasmakta ve takip eden yillarda bu seviyede kalmaktadir.

e Seyir terasinin yilin 365 glini faal halde olacagi varsayilmistir.

e Mevcut durumda ginlik seyir terasi ziyaretci sayisinin 500 kisi/giin oldugu
hesaplanmigtir.

e Bu kullanicl sayisinin 2018 yih icin 500 kisi/gln, takip eden yillarda ise her yil
icin %3 oraninda artacadi varsayilmistir.

e Seyir terasi giris Ucreti olarak ortalama 8 USD (icret hesaplamistir.

e Seyir terasi giris Ucretine ek olarak %10 oraninda dider gelirler (fotograf,
hediyelik esya, yeme-icme, kliclik sinema salonu ve cok amach salon) olacadi
varsayllmistir.

e Calismalar sirasinda gelir ve maliyetler hesaplamalan Dolar cinsinden hesap
edilmis olup, doéviz kuru olarak 25.12.2017 tarihli Tuarkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi déviz alis kuru olan 3,8176 TL kabul edilmistir.

e Gelirlere, IVSC (Uluslararasi Dederleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV
dahil edilmemistir.

Gider Oranlar (2017 yili ve sonrasi) :

Rapor tarihi itibariyle, 2018 yili icindeki dénemde ve sonrasi icin konu tasinmazin

gider dagilimi asagida maddeler halinde belirtilmistir.

e AVM igletme ve ortak alan giderinin AVM kiralanabilir alan basina 2018 yih igin
5,41 USD olacadi varsayilmistir.

e Ortak alan ve yo6netim giderlerinin doluluk orani kadar olan kisminin %5’inin
kiracilar tarafindan karsilanacagi ve bos olan kisimlarin ise AVM ydnetimi
tarafindan karsilanacadi yapilan kira sézlesmelerinden cikartiimistir.

e AVM emlak vergisi ve bina sigortasinin yonetim giderine katildigi 6grenilmistir.

e AVM diger giderlerinin ise (yenileme isleri, beklenmeyen giderler vs) her yil
toplam gelirin %1,5 oraninda pay ayrilacagi 6n goéralmustar.

e Otopark alaninin giderlerinin AVM ortak alan giderinin icinde oldugu
varsayllmistir.

e Dider genel giderlerin (seyir terasi, AVM reklemlari, otopark giderleri vs) %3

mertebesinde olacadi varsayilmistir.
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e Seyir terasi giderlerinin ise diger genel giderlerden karsilanacagi varsayilmistir.

Vergiler:
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

iskonto Orani Hesaplamasi:

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 UGzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha
sonra spesifik yatirnm risklerinin géz 6nltne alinmasi igin bu orana ilave primler elde
edilmektedir. Riskleri toplama vyaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde
hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gdstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlar baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2017 yili
ortalama Eurobond (USD) tahvilinin net faizi yaklasik ortalama %®6 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi (Glke, boélge, proje ve vyobnetim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu gayrimenkulin finansal varliklara nazaran daha dusltk likiditesi icin de bir
ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma stliresine
ve o slre icinde yoksun kalinan karin tutarina baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatirimlardan
(6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalari) elde edilen hasilat ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastinimasi ile d&lgllebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmasi/kiralanmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tarli (ydnetimsel,
ekonomik ve ddnemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 4,0 olarak kabul
edilmigtir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplama ise %
6,0 Risksiz Getiri Oran + % 4,0 Risk Primi = % 10 olarak yapilmistir.

Yukaridaki faktorlere gére hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 10 olarak
kabul edilmistir.

Reel Uc Bilyiime Orani:

Reel u¢ biydme orani 0 olarak alinmistir.
Ulasilan Sonug:

Yukaridaki varsayimlar altinda dizenlenen ve sonuclari ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda tasinmazin (AVM ve Seyir Terasi) bugtnki
finansal dederi ~ (221.489.264) 221.490.000,-USD / 845.115.000,-TL ; Kiler GYO
A.S. hissesinin dederi ise (155.042.485) 155.000.000,-USD / 591.580.000,-TL olarak
bulunmustur.
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VARSAYIMLAR
2017 25/12/2017 USD/TL * 3,8156
Kiralanabilir Ticaret Alani (m?) 22.727 Kapitalizasyon Orani ? 6,8%
Ortalama m? Birim Kira Geliri (USD) 40,00 Reel Ug Bilyiime Orani 0%
Doluluk Orani (2017) 70% Risksiz Getiri Orani 6%
Risk Primi 4%
Nominal iskonto Orani 10%
Etkin Vergi Orani (Nakit Odenen Vergi/Operasyonel Nakit Akim 0%
TARIHLER 29.12.2017 29.12.2018 29.12.2019 29.12.2020 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29.12.2025 29.12.2026 29.12.2027
AVM GENELI
Ortalam a Kira Birim Geliri (USD/m?) 40,00 41,20 42,44 43,71 45,02 46,37 47,76 49,19 50,67 52,19 53,76
Kira Artig Orani (%) - 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%
Kiralanabilir Alan (m?) 22.727 22.727 22.727 22.727 22.727 22.727 22.727 22.727 22.727 22.727 22.727
Doluluk Orani - 73% 75% 77% 79% 81% 83% 85% 87% 89% 91%
Aylik Kira Geliri (USD) - 683.537 964.443 993.376 1.023.178 1.053.873 1.085.489 1.118.054 1.151.595 1.186.143 1.221.728
Yillik Kira Geliri (USD) - 8.202.447 11.573.316 11.920.515 12.278.131 12.646.475 13.025.869 13.416.645 13.819.144 14.233.718 14.660.730
SEYIR TERASI
Yilhk Ziyaretgi Sayisi - 182.500 187.975 193.614 199.423 205.405 211.568 217.915 224.452 231.186 238.121
Ziyaretgi Ucreti (USD/Kisi) - 8,00 8,24 8,49 8,74 9,00 9,27 9,55 9,84 10,13 10,44
Ziyaretci Geliri (USD) - 1.460.000 1.548.914 1.643.243 1.743.316 1.849.484 1.962.118 2.081.611 2.208.381 2.342.871 2.485.552
Diger Gelirler - 146.000 619.566 657.297 697.327 739.794 784.847 832.644 883.352 937.149 994.221
AVM KIiRACI KiRA GELIRI (USD/yil) 8.202.447 11.573.316 11.920.515 12.278.131 12.646.475 13.025.869 13.416.645 13.819.144 14.233.718 14.660.730
AVM OTOPARK GELIRI (USD/yil) 255.500 276.323 298.844 323.199 349.540 360.026 370.827 381.952 393.410 405.213
DIGER GELIRLER (USD/yil) 1.230.367 1.735.997 1.788.077 1.841.720 1.896.971 1.953.880 2.012.497 2.072.872 2.135.058 2.199.110
AVM GELIRLERI TOPLAMI (USD/yil) 9.688.314 13.585.636 14.007.436 14.443.050 14.892.986 15.339.775 15.799.969 16.273.968 16.762.187 17.265.052
SEYIR TERASI GELIRLERI TOPLAMI (USD/yil) 1.606.000 2.168.480 2.300.540 2.440.643 2.589.278 2.746.965 2.914.255 3.091.733 3.280.020 3.479.773
AVM VE SEYIR TERASI TOPLAM GELIR (USD/yil) 11.294.314 15.754.116 16.307.976 16.883.692 17.482.264 18.086.740 18.714.224 19.365.701 20.042.207 20.744.825
GIDERLER 617.246 1.134.981 1.138.451 1.141.144 1.143.013 1.143.111 1.142.185 1.140.176 1.137.017 1.132.644
AVM Birim igletme Gideri (USD/m?) 5,25 5,41 5,57 5,74 5,91 6,09 6,27 6,46 6,65 6,85 7,06
Isletme Gideri Artig Orani - 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%
Toplam Yillik isletme Gideri (USD) - 1.474.755 1.518.998 1.564.568 1.611.505 1.659.850 1.709.645 1.760.935 1.813.763 1.868.176 1.924.221
AVM Toplam igletme Gideri AVM Payi - 32% 30% 28% 26% 24% 22% 20% 18% 16% 14%
Kiracidan Alinacak Gider (USD/Ay) - 83.569 88.608 93.874 99.376 105.124 111.127 117.396 123.940 130.772 137.902
Kiracidan Alinacak Gider (USD/yil) - 1.002.833 1.063.298 1.126.489 1.192.513 1.261.486 1.333.523 1.408.748 1.487.285 1.569.267 1.654.830
AVM Yénetimi Tarafindan Karsilanacak - 471.922 455.699 438.079 418.991 398.364 376.122 352.187 326.477 298.908 269.391
Gider (USD/yil)
Diger Giderler (Yenileme igleri,
. - 145.325 679.282 700.372 722.152 744.649 766.989 789.998 813.698 838.109 863.253
beklenmeyen giderler vs) (USD/Y1l)
DIGER GENEL GIDERLER (%3) 338.829 472.623 489.239 506.511 524.468 542.602 561.427 580.971 601.266 622.345
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AVM VE SEYIR TERASI NET GELIRI 10.338.238 14.146.511 14.680.286 15.236.038 15.814.783 16.401.027 17.010.612 17.644.554 18.303.923 18.989.837
DONEM SONU DEGERI (UG DEGER) * 279.262.312
AVM VE SEYIR TERASI NAKIT AKIMI 10.338.238 14.146.511 14.680.286 15.236.038 15.814.783 16.401.027 17.010.612 17.644.554 18.303.923 298.252.149
AVM VE SEYIR
TERASI
29/12/2017 iTIBARIYLE DEGER TOPLAMI
Toplam Bugiinkii Deger (USD) 221.355.248
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 844.603.083
Kiler GYO Hissesinin (%70) Toplam Bugiinkii Degeri (US| 154.948.673
Kiler GYO Hissesinin (%70) Toplam Bugiinkii Degeri (TL) 591.222.158

' TC Merkez Bankasi 25.12.2017 tarihli ABD Dolari Efektif Satis Kuru esas alinmistir.
2 Rapor igeriginde hesaplanan kapitalizasyon orani dikkate alinmistir.
3 Uc deger, tasinmazin dénem sonu gelirinin kapitalizasyon oranina bélinmesi ile hesaplanmigtir.

7.2.3 AVM VE SEYIiR TERASI KiRA DEGER ANALIZi

Dederlemeye konu dikkan vasifli AVM biinyesindeki bagimsiz birimlerin ve seyir terasinin gelir getiren miulkler olmasi nedeniyle bu
gayrimenkuler igin kira analizi yapilmis ve kira gelirleri hesaplanmistir. AVM ve Seyir Terasi ile ilgili olarak Kiler GYO A.S. ile GUney Turizm ve
Turistik Yatinrmlar A.S arasindaki AVM kira gelirlerinin paylasiimasina dair s6ézlesme uyarinca AVM’den ve Seyir Terasindan elde edilecek
toplam kira gelirinin %70 Kiler GYO A.S.’ye ait oldugu gortlmustur.

AVM bélumlerinden elde edilecek kira geliri olarak gelir indirgeme yéntemi hesabinda ulasilan bir yillik net kira geliri kabul edilmistir.
Seyir terasi kira geliri icin ise direkt kapitalizasyon ydnteminde hesaplanan kira geliri kabul edilmistir. 2017 yili igin her iki isletmeden elde
edilecek olan kira gelirinin toplaminin 11.294.314,-USD oldugu indirgenmis Nakit Akimlari tablosundan alinmis ve Kiler GYO'nun hissesine
tekabil eden kira geliri ise 7.906.020,-USD / (30.166.210) 30.165.000,-TL olarak hesaplanmistir.

7.3 MALIYET HESABI YONTEMI ILE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI HESABI VE ANALIZI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin,

ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla
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6deme yapmayacadl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhgin

cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklesen tim yipranma

paylarinin duslilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Kat irtifaki kurulmus yapi blnyesinde yer alan gayrimenkuller igin arsa payi! dederi kestiriminin gok zor olmasi sebepleriyle yontemin

kullanilmasi mimkin olmamamistir.

7.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDiRILMESI

Kullanilan yontemlere gore ulasilan pazar dederleri asadida tablo halinde listelenmistir.

Emsal Direkt
Karsilastirma | Kapitalizasyon Gelir indirgeme
Bagimsiz Yontemi ile Yontemi ile Yontemi ile Nihai Deer KDV Dahil |Yuvarlatilmig| KDV Dahil
Boliim Hesaplanan Hesaplanan | Hesaplanan Toplam (USD)g Nihai Deger| Nihai Deger | Nihai Deger
Adedi Toplam Toplam Yuvarlatilmis Deger (USD) (TL) (TL)
Yuvarlatilmis | Yuvarlatiimisg (UsSD)
Deger (USD) Deger (USD)
Kiler GYO Miilkiyetindeki Konut Nitelikli
rer&YD dlktyetindeld Ronut Nitelikd 4 7.926.000 7.139.000 . 7.926.000{ 9.352.680| 30.240.000|  35.683.200
Bagimsiz Boliimlerin Toplam Degeri
Kiler GYO Miilkiyetinde olup Satis Vaadi
Sozlesmesi ile Satisi Gergeklesen Konut
o e . 45 102.737.000 92.506.000 - 102.737.000] 121.229.660| 392.005.000| 462.565.900
Nitelikli Bagimsiz Bolimlerin Toplam
Degeri
Finansal Kiralama Yapilan Konut Nitelikli
. 1 2.383.000 2.145.000 - 2.383.000] 2.811.940 9.095.000 10.732.100
Gayrimenkuller
AVM ve Seyir Terasl 147 - 110.125.000 155.000.000 155.000.000| 182.900.000 591.420.000 697.875.600
GENELTOPLAM| 197 113.046.000 211.915.000 155.000.000 268.046.000| 316.294.280| 1.022.755.000| 1.206.856.800
FINANSAL KiRALAMA HARIC TOPLAM DEGER 196 110.663.000 209.770.000 155.000.000 265.663.000| 313.482.340( 1.013.665.000| 1.196.124.700
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Farkh yontemlerle bulunan dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Uluslararasi Dedgerleme Standartlari UDS 105 Madde 10.3'te “Bir varliga iliskin
dederleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin segiminde amag belirli durumlara en uygun
yontemin bulunmasidir. Bir yéntemin her duruma uygun olmasi séz konusu degildir.
Secim slrecinde asgari olarak asadidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme gorevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deder esas(lar)i ve
varsayilan kullanim(lar)i,

(b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin gliclt ve zayif yonleri,

(c) her bir yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan
kullanilan yaklasimlar ve yéntemler bakimindan uygunlugu,

(d) yéntem(ler)in uygulanmasi icin gereken guivenilir bilginin mevcudiyeti”

Ve yani sira UDS 105 Madde 10.4'te ise “Dederleme calismasinda yer alan bilgiler ve
sartlar dikkate alindiginda, ozellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine
ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin
degerlemesi icin birden fazla dederleme yodntemi kullanmasi gerekmez. Ancak,
degerlemeyi gergeklestirenin cesitli yaklasim ve yontemleri kullanmay! da g6z oninde
bulundurmasi gerekli goértlmekte olup, 6zellikle tek bir yéntem ile glvenilir bir karar
verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gbdzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi
hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya
yontemi gerekli goérilip kullanilabilir. Birden fazla dederleme yaklasimi veya yénteminin,
hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yéntemin kullanildigi hallerde, s6z konusu
farkli yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli
degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri belirtiimek suretiyle tek
bir sonuca ulastinlma slirecinin dederlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli goriilmektedir.” Denilmektedir.

Buna gobre, Gelir Yaklasimi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin ginimuzdeki
dederini bulma islemidir. Bu yodntemde kullanilan gelecege yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
slrekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deder
icerisinde gelistirici kar da yer almaktadir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cgikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
donemde kendi iginde daha tutarl bir denge tasimasindan hareketle nihai deger olarak
mevcut pazarda konut nitelikli gayrimenkuller icin pazar yaklasimi ; mevcut pazarda
kira getirisi ile ifade edilen ekonomik blytkligline sahip AVM ve Seyir Terasi igin ise
gelir yaklasimi ile bulunan dederin alinmasi uygun gorilmustur.

Buna goére rapor konusu tasinmazlarin Kiler GYO muilkiyetinde olanlarin pazar
dederleri toplami 1.013.665.000,-TL olarak takdir olunmustur.
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4

AVM bilnyesindeki bolimlerin toplam kira dederi ise 11.294.314,-USD ; Kiler GYO
A.S.'nin payi ise (7.906.020) 7.906.000,-USD / (30.166.210) ~ 30.165.000,-TL olarak
hesaplanmistir.

8.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iCIN SON UC YIL
iICERISINDE HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORLARI

Raporda yer alan dederleme konusu gayrimenkuller igin, sirketimiz tarafindan son (g
yil GYO

bulunmamaktadir.

icerisinde kapsaminda hazirlanmis gayrimenkul dederleme raporu

9.BOLUM NIHAI DEGER TAKDIiRi VE SONUC

Rapor iceriginde 6zellikleri belirtilen Sapphire binyesindeki gayrimenkullerin yerinde
yapilan incelemelerinde konumlarina, kullanim alani blyulkliklerine, mimari 6zelliklerine,
yasal izinlerine ve cevrede yapilan piyasa arastirmalarina gore Kiler GYO A.S.'ne ait
olanlarin ya da Kiler GYO'nun AVM blinyesindeki gelir paylasim oranlan dikkate alinmak
suretiyle glinimiz ekonomik kosullar itibariyle takdir edilen pazar dederleri ile AVM
blnyesindeki

bagimsiz boélimlerin yillik kira dederi toplamlari asadidaki tablolarda

sunulmustur.

Bagimsiz L KDV Dahil |Yuvarlatilmig| KDV Dahil
- Nihai Deger R o N
Boliim Nihai Deger| Nihai Deger | Nihai Deger
. (UsD)
Adedi (UsD) (TL) (TL)
Kiler GYO Miilkiyetindeki Konut Nitelikli
N . . . 4 7.926.000| 9.352.680| 30.240.000|  35.683.200
Bagimsiz Boliimlerin Toplam Degeri
Kiler GYO Miilkiyetinde olup Satis Vaadi
Sozlesmesi ile Satisi Gergeklesen Konut
oy . . 45 102.737.000( 121.229.660| 392.005.000| 462.565.900
Nitelikli Bagimsiz Béliimlerin Toplam
Degeri
Fi I Kiralama Yapilan Konut Nitelikli
inansa’ Riralama Yapiian Ronut Nitefidl 1 2.383.000| 2.811.940|  9.095.000 10.732.100
Gayrimenkuller
AVM ve Seyir Teras! 147 155.000.000| 182.900.000| 591.420.000| 697.875.600
GENELTOPLAM| 197 268.046.000| 316.294.280| 1.022.755.000| 1.206.856.800
FiINANSAL KiRALAMA HARIC TOPLAM DEGER| 196 265.663.000| 313.482.340| 1.013.665.000| 1.196.124.700
AVM VE SEYiR TERASINI OLUSTURAN GAYRIMENKULLER iGCIN TAKDiR EDILEN
TOPLAM YILLIK KiRA DEGERI (KDV HARIiG) 7.906.000,-USD 30.165.000,-TL
TOPLAM YILLIK KiRA DEGERI (KDV DAHIL) 9.329.080,-USD 35.594.700,-TL
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Bulunduklarn bdélge, konumu, ulasimi, kullanim alani buydkltkleri ve kullanim
olanaklari géz éniinde bulundurularak, dederleme konusu tasinmazlarin “SATILABILIR”
nitelikte oldugu kanaatindeyiz.

Is bu rapor 2 (iki) suret olarak hazirlanmistir.

KDV orani tiim gayrimenkuller igin %18 kabul edilmistir.

Bu rapor Tiurkiye Dederleme Uzmanlan Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi HukUmlerine gore
hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 05 Ocak 2018

(Ekspertiz tarihi: 29 Aralik 2017)

10. BOLUM GYO PORTFOYUNE ALINMASINDA BiR ENGEL OLUP
OLMADIGI

Rapor konusu gayrimenkullerin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul vyatirrm ortakhigi portfoyiinde “Bina” olarak
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Saygilarimizla,

Muhammed Mustafa YUKSEL Halil Sertag GUNDOGDU

Harita Mihendi

4'\‘_)

(SPK LisAns Belge No: 401651)
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

INV 204 - 2017/6158 60



GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

11. BOLUM EKLER

e Konum krokileri

o Ipotek yazilan (7 adet)

e Resmi imar durum yazisi

e Fotograflar

e Yapi ruhsatlan

e Yapi kullanma izin belgesi

e Mimari proje fotograflari

e Raporu hazirlayanlarn tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
e Sozlesme sureti

e Tapu suretleri (1 Klasoér)

e TAKBIS kayitlar (12 Klasér)
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