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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Epos Gayrimenkul Danismanlk ve

Degerleme A.S.
Rapor Tarihi 09.01.2023
Rapor No KLRGY-2022-0009
Degerleme Tarihi 05.01.2023

Degerleme Konusu Miilke Ait
Bilgiler

istanbul ili, KAgithane ilgesi, Emniyet Evleri Mahallesi,
304 Pafta, 1947 Ada, 91 Parsel no’lu, 11.602,48 m’
ylzolgimli, “Kagir Bina” nitelikli ana gayrimenkul
Uzerinde yer alan 247adet bagimsiz bolim

Calismanin Konusu

Konu Gayrimenkullerin Giincel Pazar Deger Tespiti.

imar Durumu

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin 11.602,48 m?
Arsa Alani

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin 31.338 m?
Kiralanabilir Alani

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Ticaret Alani

09.01.2023 Tarihi itibariyle

Toplam Pazar Degeri (TL)
KDV Harig 944.072.000
KDV Dahil 1.114.004.960
Yillik Toplam Pazar Kirasi (TL)
KDV Harig 50.891.123
KDV Dahil 60.051.525
Miisteri Tarafindan istenen 146 Adet Bagimsiz
Boliim Pazar Degeri (TL)
KDV Harig 786.815.300
KDV Dahil 928.442.054

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

2-) KDV Orani %18 olarak kabul edilmistir

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansli Degerleme Uzmani Kemal CETIN

Sorumlu Degerleme Uzmani Dilek YILMAZ
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Uygunluk Beyani

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

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

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

Degerleme wuzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

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

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

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

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

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

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

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi stireci g6z 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen

piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.
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e Degerleme uzmani milk UGzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya
sagliga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadig 6ngorulir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

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

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

e Konu milk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidi calismasi yapmasi mimkin
degildir. Bu nedenle gorildigl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

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

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

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

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiiri
Rapor Tarihi :09.01.2023
Rapor Numarasi : KLRGY-2022-0009

Raporun Tiirii :istanbul ili, KAgithane ilgesi, Emniyet Evler Mahallesi, 304 Pafta, 1947 Ada, 91 Parsel
no’lu, “Betonarme Bina” nitelikli ana gayrimenkulde yer alan ve rapor ekinde listesi bulunan bagimsiz
bolimlerin giincel pazar degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme

raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansli Degerleme Uzmani Kemal CETIN
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani Dilek YILMAZ
SPK Kapsami : Evet

Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu i¢in 02.01.2023 tarihinde ¢alismalara baslanmis, 09.01.2023 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.3 Dayanak S6zlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. arasinda 30.12.2022

tarihinde imzalanan dayanak sézlesmesi hilkiimlerine bagl kalinarak hazirlanmistir.

1.4 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari

Hakkinda Teblig’in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
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2 SIRKETI VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitic Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No: 20 Kat:2

Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitic Bilgiler

Miisteri Unvani : Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
Miisteri Adresi : Eski Buyutkdere Caddesi, Emniyet Evleri Mahallesi, No:1/1, Kat:7 34415
Kagithane/ISTANBUL

2.3  Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin 30.12.2022 tarihli talebine istinaden, ilgili
gayrimenkulin sermaye piyasasi mevzuati hiklimlerine gore hazirlanan gayrimenkul degerleme

raporudur. Degerleme ¢alismasi sirasinda musteri tarafindan herhangi bir kisitlama getirilmemistir.

2.4 lsin Kapsami

Bu rapor konu tasinmazlarin pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir
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3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

3.1 Deger Tanimlari

Degerleme calismasinda “Pazar Degeri” takdir edilmis olup Uluslararasi Degerleme Standartlari’na

gore pazar degeri ve pazar kirasi tanimlari asagidaki gibidir.

3.1.1 Pazar Degeri

Bir varlik veya yukimluligin, 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 kullaniimasi gerekli gorilen

tahmini tutardir.

3.1.2 Pazar Kirasi

Pazar kirasi taginmaz miilkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir kiralayan
ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin
hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlari cercevesinde, degerleme tarihi

itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda icin tahmin edilmesi gerekli gorilen tutardir.

3.2 Degerleme Yaklagimlarinin Tanimi

Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda kullanilabilir olan (¢ temel degerleme
yaklasimi bulunmaktadir. Bu yontemler “Pazar Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir Yaklagimi”dir.
Bunlarin tim, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel
degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmistir. Bu temel degerleme yaklasimlarinin her biri farkli,

ayrintili uygulama yontemlerini igerir.

3.2.1 Pazar Yaklagimi

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

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

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, buyiklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.
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Gayrimenkul degerlemesinde en glvenilir ve gercek¢i yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bdlgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel 6zelliklere sahip
karsilastirabilir 6rnekler incelenir.
Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.
- Analiz edilen gayrimenkullin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul
edilir.
- Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve
bu nedenle zamanin énemli bir faktdr olmadigi kabul edilir.
- Gayrimenkullin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir stre icin kaldigi kabul edilir.
- Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere
sahip oldugu kabul edilir.
- Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda ginimiiz

sosyo-ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2.2 Maliyet Yaklasimi

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

deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya

anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) Katilimcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli 6l¢lide ayni faydaya sahip bir varhigi yasal
kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katihmcilarin degerleme konusu varligi bir
an evvel kullanabilmeleri igin dnemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar,

kisa bir slirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgi niteliginin gelir yaklasimini veya

pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi ve/veya

(c) Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame maliyetine

dayanmasi.

Belli basli tic maliyet yaklasimi yéntemi bulunmaktadir:
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(a) ikame Maliyeti Yontemi: Gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varhigin

maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(b) Yeniden Uretim Maliyeti Yontemi: Gosterge niteligindeki degerin varligin aynisinin Gretilmesi igin

gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(c) Toplama Yéntemi: varhigin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandig

yontemdir.

3.2.3 Gelir Yaklagimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
donisturilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine dayanilarak tespit edilir.
Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

(a) Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin goziyle degeri etkileyen ¢ok énemli bir unsur
olmasi,

(b) Degerleme konusu varlkla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul
tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki
yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar
indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup, asagida yer verilen kavramlar tim
gelir yaklagimi yontemleri igin kismen veya tamamen gecerlidir.

indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi.

INA ydénteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin

buglinkii degeriyle sonuglanmaktadir.

Uzun émiirli veya sonsuz émiirli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA, varligin kesin tahmin siiresinin
sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri igerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri kesin
tahmin siresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen

gelir kapitalizasyonu yontemi olarak nitelendirilir.
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4 GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERI VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALizi

4.1 Tirkiye Ekonomik Gériiniim

Tirkiye ekonomisi, Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan gelismekte olan piyasa ekonomisi olarak
tanimlanan bir ekonomidir. Tiirkiye, nominal GSYH’ye gore diinyanin 20. en biiylik ekonomisi ve satin
alma glici paritesi gayri safi yurt icin hasilaya gore 11. blyik ekonomisidir. Devletin sanayi,
bankacilik, ulasim ve iletisim is kollarinda halen 6nemli bir rol Ustlenmesine ragmen son yillarda 6zel
sektorde de hizli bir gelisim saglanmigtir. Glinimiizde Tirkiye'nin pek ¢ok bdlgesi sanayi toplumu
olarak nitelenebilir. Tlrkiye sanayi toplumuna hizli gecis olgusunu Musliman toplumlar arasinda

basariyla gerceklestirebilen az sayidaki tlkeden birisidir.

Tlrkiye’nin 2000 yilindan bu yana kaydettigi ekonomik ve sosyal kalkinma performansi ile istihdam ve
gelirlerin artmasini saglayan ve Turkiye'yi bir Gst-orta gelir grubu (lke haline gelmesini saglayan
nedenlerin basinda makroekonomik ve mali istikrar gelmektedir. Tirkiye bircok alanda genis
kapsaml ve iddiali reformlarin uygulanmasi konusunda uzun vadeli bir yaklasim (zerinde
odaklanmaktadir ve hiikimet programlari kirilgan gruplari ve dezavantajli bolgeleri hedeflemektedir.
2002 ile 2015 yillari arasinda yoksulluk orani yaridan daha asagiya inmis, asiri yoksulluk orani daha da
hizli dismstir. Bu siire zarfinda Turkiye carpici bir sekilde sehirlesmis, dis ticarete ve finansa agiimis,
birgok kanun ve yonetmeligini biiylik 6l¢clide Avrupa Birligi (AB) standartlari ile uyumlastirmis ve kamu
hizmetlerine erisimi artirmistir. Bu arada 2008/2009 kiresel krizinin etkilerinden de hizli bir sekilde

toparlanmistir.

Tirkiye 2010-2016 doneminde ortalama %6,3 olan blyime performansina sahip olmustur. 2017

yihinda yillik %7,4’lik bliyime gergeklesmistir.

Tirkiye, ozellikle 2014-2018 arasinda hem niifus hem de kisi basina diisen GSYH rakamlarinda
blylime kaydetmistir. Artan nifusa paralel olarak isglicli de artmistir. Kisi basina diisen gelir arttikca,
insanlar konut, tiketim mallari, gelismis saghk hizmetleri gibi konularda daha iyi satin alabilme
glcine sahip olabilmektedir. Ekonomik gelisimler talep tarafinda konut piyasasini énemli 6l¢lide

etkilemektedir.

2018 yilinin Agustos ayi itibariyle finansal piyasalarda baslayan olumsuz gelismeler ekonominin
dinamizminin sekteye ugramasina neden olmustur. Tirkiye ekonomisi 2019’un ilk ¢eyreginde %2,6

daralmistir.

2020 basindan itibaren dlinyayi etkisi alina alan COVID-19 salgini ile ekonomik biylimede ve hane
halki gelirlerinde &ngériilemeyen kayiplar yasanmistir. Uretimde yasanan kayiplara, maliyetlerde

yasanan artislara ve turizm kesiminde yasanan biyuk gelir kayiplarina karsin GSYH’nin ve kisi basina
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gelirin nispeten az bir kayipla karsilasmistir. Tlrkiye 2020 yih ikinci ¢ceyrek blylimesi milli gelir 9 bin
dolarin altinda kalirken, ekonomi %9,9 daralmaya gitmis, ekonomi 2008 krizinden sonra ilk kez bu

kadar daralirken, milli gelir 11 yil sonra 9 bin dolarin altina inmistir.

Kisi Basina Diisen GSYH (USD)
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2021 yilina bakildiginda yilin ilk ¢eyregindeki kapanmalar g¢ercevesinde global hizmet sektériinde
yavaslama olurken, aksi sekilde global ticaretin hizlanmasi sonucunda 0Ozellikle imalat sanayinde
belirgin bliyiimeler gorilmis ve tipki daha dnceki yillarda oldugu gibi, global sermaye hareketlerinin
yonl gelismekte olan Ulkelere donmustlir. Tirkiye ekonomisi, 2021 yilinda yiiksek bilylime

oranlarina ulasmistir.

Gayri Safi Yurtici Hasila Bliyiime Hizi (yillik),
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Tlrkiye, Covid-19 salgini sonrasinda yikselen enflasyon egilimi karsisinda enflasyonu hedef alip
diisirmeye cgalisan pek ¢ok ekonominin tersine bliylimeyi yiksek tutmayi ve istihdami artirmayi
hedef almistir. TCMB poltika faizlerinin dusirirken hikimet de gesitli vergilerde de indirimler
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yapmis, kamu harcamalarini arttirmis, asgari Ucreti ve devlet yardimlarini yukseltmistir. Bu
politikalarin sonucu olarak 2022 yilinda biiyiime ilk yarida %7,6 oraninda olmus, issizlik oranini da
%10 dolayinda kalmistir. Ancak bu politikalarin yan {riinii olarak da yuksek doviz kurlari ve yiksek

maliyet enflasyonu ortaya ¢ikmistir.

Turkiye istatistik Kurumu verilerine gére, 2022 Yil Kasim ayi itibariyla 12 aylik ortalamalar dikkate

alindiginda, tiketici fiyatlar %70,36, yurt ici Uretici fiyatlari %128,94 artmistir.

TUFE degisim oranlan (%), Kasim 2022
Kasim 2022 Kasim 2021 Kasim 2020
Bir dnceki aya gore degisim oram 2,88 3.51 2,30
Bir dnceki yilin Aralik ayina gére dedisim orani 62,35 19,82 13,19
Bir dnceki yilin ayni ayina gére degisim orani 84,39 21,31 14,03
On iki aylik ortalamalara gore degigim orani 70,36 17,71 12,04
TUFE yillik degisim oranlar (%), Kasim 2022
- IS.SIH_”’
_ - —  nn
14,03
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Enflasyonun 2022 son aylarinda kismen baz etkileri nedeniyle diisecegi, ancak son donemde liradaki
deger kaybinin ve Ucret artislarinin tiketici fiyatlarina kademeli olarak yansimasi nedeniyle ytzde

40'in Gzerinde kalacagi tahmin edilmektedir.

IMF 2022 yili Ekim ayinda yayinladig raporunda Tirkiye ekonomisinin blyliime tahminini %3 olarak

belirtmis olup milli gelirde de %5 blyliime 6ngérmistir.

Tirkiye'nin ekonomik bliyiimesinin 2023 ve 2024'te yavaslamasi beklenmekte olup bunda zayif dis
talep ve siiregelen jeopolitik belirsizliklerin yatirimlari baskilamasi ve ihracat artisini sinirlamasi etkili

olacaktir.
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OECD, Ekonomik Goriinim Raporu’nda 2023 yilinda Tiirkiye’nin 6rgiite tiye Ulkeler arasinda en fazla
blyliyen ekonomilerden biri olacagl ancak strekli yiiksek enflasyonun hane halkinin satin alma

gliciini azaltacagi icin hane halki tiketiminin 6nemli 6lctide yavaslayacagini séylemektedir.

OECD raporunda emtia fiyatlarinin tahmin edilenden daha yiiksek olmasi durumunda Turkiye'nin
petrol ve gaz ithalatinda bliylk Olc¢lide disa bagiml olmasi nedeniyle enflasyonist bir baskiyla karsi
karsiya kalabilecegini, genisleyen makroekonomik dengesizliklerin Tirk Lirasi'nin deger kaybini

hizlandirabilecegini ve enflasyonu artirabilecegi belirtilmektedir.

Tirkiye ekonomisi icin beklentilerin pozitife donmesi, ongorilebilirligin artmasi, énimiizdeki
dénemde enflasyonun diisis egilimine gecmesi ve kur istikrarinin stirdirilmesi durumunda beklenen
strdirilebilir, nitelikli biyiimeyi gergeklestirmek olasi géziikmektedir. Ozellikle iretim odakl bir
yaklasimla yiksek katma deger olusturan ve ithalata bagimli olmayan bir Uretim modeli ortaya

koymasi ile Turkiye ekonomisi saglikh bir biyime modeline kavusabilecektir.

4.2 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Gayrimenkul sektori, bilesenleri ile birlikte makro ve mikro ekonomik sartlardan olduk¢a g¢abuk
etkilenmekte olup, meydana gelen degisikliklerin de en fazla hissedildigi sektorlerden birisidir. Sektor,
ekonomik gelismelerin disinda gelecek beklentisi, risk algisi ve begeni gibi niceliksel olarak dlglilmesi
daha zor olan faktorlerden de etkilenebilmektedir. Ulkenin ekonomik durumu, emlak sektodriinii
etkileyen en temel unsundur. i¢ ve dis siyasetteki giiven ortami olustugunda, toplumda kendini

givende hissetmekte ve harcama yapmasi kolaylasmaktadir.

Tirkiye’nin son yillarda hizla gelisen ekonomisine insaat ve gayrimenkul yatirimlarinin kazandirdigi

ivme kayda deger niteliktedir.

insaat ve gayrimenkul sektdrii 2020 yilindan itibaren kiiresel bir risk olan salgindan etkilenmistir.
Diger sektorlerde oldugu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis gerekse talep yonli
olarak salgindan etkilenmistir. Talep yapisinin degisimi ile Gretim siireclerinin aksamasi kiiresel olarak
yasanan tedarik ve lojistik sorunlarini ortaya ¢ikarmistir. Bununla birlikte hammadde maliyetlerinin

artmasi ve oldukga dalgali bir seyir izlemesi diinya genelinde maliyet enflasyonunu artirmistir.

2021 yihnda gayrimenkul sektori dalgali bir seyir izlemis olup bunun nedenleri mevsimsel etkilerden
kaynakh kis aylarinda yasanan gerileme, salgin etkisiyle yasanan talep dalgalanmasi ve farkhlasmasi,
artan faizlerin/dovizin yarattig alternatif maliyet ile son olarak ekonomik beklentilerin etkisi olarak

Ozetlenebilir.

2022 yilinda ise kamu bankalarinin kredi faizlerini diistirmesi, déviz, altin, vadeli mevduat gibi yatirm
araglarindan gayrimenkule doniis olmasi nedeniyle gayrimenkule olan talep artmistir. Enflasyonist
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ortamda reel olarak goéreceli ucuz kalan konut kredileri ve enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri

arayisi basta konut olmak tizere tim gayrimenkul ¢esitlerine talebi oldukga arttirmistir.

Artan talebe bagli olarak 6zellikle konut fiyatlarda blylk yikselisler yasanmistir. Arz yonla Gretimin
azalmis ve talebin ylksek olmasi da satis fiyatlari ve kiralarin artmasina neden olmustur. Tim bu
etkenlere ek olarak maliyet artisi ve insaat malzemesi hammaddelerinin ithal edilen kisimlarinin
tedariki icin yasanan guicliikler, i¢c piyasada fiyatlari daha da hizli artirmasina neden olmustur. Bliyik

sehirlerde arazi ve konut yapilabilir yerlerin degerlerinin de hizli yikselmesi gozlenmistir.

Pandeminin etkileri ile beklentilerin ve yasam kosullarinin degisim gostermis olup yiksek
metrekareye, mistakil evlere, az kath yerlesim yerlerine olan talep artmis, 6zellikle yazlik konutlara
yonelik ilgi dikkat gekici gelismelerden biri olmustur. Hareket kisitliiginin getirdigi sikintil durumlara
karsi, evden calismanin da getirdigi rahatlikla tatil bolgelerindeki yazliklara talep artmistir Buralarda

da fiyatlar cok buyuk artislar gostermistir.

Son donemde dinyanin 6nde gelen merkez bankalarinin, faiz artirma egilimleri BDDK’'nin banka
kredilerine yonelik diizenlemeleri gayrimenkul alimiyla vatandaslik hakki kazanmada sinirin 250 bin

dolardan 400 bin dolara gikarilmasi gayrimenkuldeki hizli fiyat artisini sinirlamistir.

Tlrkiye’de ¢ok derin bir piyasaya sahip olmayan ipotekli konut kredileri icin kamu destegi en blyuk
tesviki saglamaktadir. Uzun vadeli ekonomik istikrarin saglandig kosullarda, finansal altyapinin

destekledigi dlclide, ipotekli konut kredilerine talepte 6lctide artis beklenmektedir.

Gelecekte de saglikli hayat, sosyal olanaklar, bahge kullanimi, uzaktan g¢alisma kolayligi sunan konut
¢ozimlerinin tercih edilecegi ve bu tir projelere yonelik talep artisinin devam edecegi

degerlendirilmektedir.
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4.3 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
4.3.1 istanbulili

istanbul, Turkiye'nin en kalabalik, iktisadi acidan énde gelen sehri, kiiltiir ve finans merkezi olup, 14,3

milyonluk niifusuyla, niifus siralamasinda Avrupa'da 1., diinyada ise 5. biylk sehridir.

Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde
Marmara Denizi ve ortada istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray,
batida Tekirdag'a bagli Cerkezkoy, Corlu glineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagl Korfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze ilceleri

ile komsudur.
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Yapilan arastirmalar, kentin gecmisinin M.0.6500 yillarina dek uzandigini ortaya koymustur. istanbul
kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki bolimiine Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki
bolimiine ise Anadolu Yakasi denmekteydi. Tarihte ilk olarak g tarafi Marmara Denizi, Bogazici ve
Hali¢'in sardigi bir yarim ada (zerinde kurulan istanbul'un batidaki sinirini istanbul Surlari
olusturmaktaydi. Gelisme ve blylme silrecinde surlarin her seferinde daha batiya ilerletilerek insa

edilmesiyle 4 defa genisletilen sehrin 40 ilgesi vardir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2015 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi
(ADNKS) Niifus Sayimi Sonugclarina gore istanbul'un Toplam Nifusu 14.657.434 kisidir.

istanbul, Kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle Tiirkiye'de

ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en bulyilk sanayi merkezidir.

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

nedeniyle gbzde turizm merkezlerinden biridir.
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—

4.3.2 Kagithane ilgesi

Kagithane; Kagithane Deresinin Hali¢ ile birlestigi kesimde yer almakta olup, engebeli bir arazi
yapisina sahiptir. ilce topraklar dere ve vadilerle bélinmiistiir. Kuzey, dogu ve giineyinde Sisli,
glineybatisinda Beyoglu, bati ve kuzeybatisinda da Eyiip ilgeleri ile gevrilidir. istanbul Deprem
Haritasina gore, Kagithane llgesi ikinci derece deprem bélgesinde kalmaktadir. ilcenin ekonomisi
sanayi ve ticarete dayalidir. Kagithane Deresi'ne bakan yamaglarin gecekondularla dolmasi hizh bir

nifus artisina neden olmustur.

ilcenin 2021 niifusu ADNKS verilerine gére 454.550 kisidir.
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Tasinmaz, Kagithane ilgesi Emniyet Evleri Mahallesi, 1947 ada 91 parselde yer almaktadir. Parsel 4.

Levent Mevkiinde, Bliylkdere Caddesine cepheli bir konumdadir.

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu istanbul Sapphire 11.602,48 m? yiizdlglimli arsa
Uzerinde insa edilmis olup; AVM ve Rezidans birimleri olarak projelendirilmis 456 adet bagimsiz

boélimden olusmaktadir.

Degerleme konusu tasinmaza, 0-1 (E-5) ve 0-2 (TEM) arasinda konumlanan Biliylkdere Caddesi
Uzerinden Sariyer — Besiktas dogrultusunda 4. Levent mevkiinden M&venpick Otel 6nilinden 4. Levent
Kavsagl yolu takip edilerek ulasilir. Blylikdere Caddesi lizerinden Besiktas — Sariyer yoniine dogru ise
Sabanci Center sonrasinda Akcam Caddesi istikametine donilir, sonrasinda Cinar Caddesi Uzerinden
ismet indnii Caddesine varilarak taginmazlarin bulundugu noktaya ulasilir. Ayrica M2 kodlu Yenikapi —
Haclosman Metro hattinin 4. Levent istasyonu Celiktepe ¢ikisi konu gayrimenkule oldukga yakindir.
Rapor konusu tasinmazlarin bulundugu bina, kése bir parselde konumlu oldugu igin Eski Bliylkdere

Caddesi, ismet indnii Caddesi ve Seyir Caddelerine cephe vermektedir.
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Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Konumu
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Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parselin geometrik sekli diizglin, topografik yapisi diize
yakindir. Parsel lzerinde, degerleme tarihi itibariyle AVM ve Rezidans birimlerinden olusan karma

kullanim seklide faaliyet gdsteren istanbul Sapphire faal olarak isletiimektedir.

Konu tasinmaza ulasim toplu tasima ve o6zel araglarla saglanmakta olup, konumu nedeniyle

ulasilabilirligi yliksektir.

Movenpick
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Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yakin Cevresi ve Alanin Giincel Uydu Gériintiisi

Konu gayrimenkuliin bulundugu Biiyiikdere aksi istanbul’'un A grubu ofis bdlgesi olarak bilinmektedir.
Ayrica bolgede istanbul’un énemli AVM’lerinden bazilari bulunmaktadir. Ozdilek, Metrocity ve
Kanyon uzun yillardan beri aktif olan AVM’lerdir. Bliyilikdere aksi Zincirlikuyu bolgesinden baslayarak
4. Levent bolgesine kadar istanbul’un Merkezi is Alanini olusturmaktadir. Bu bélge &zellikle nitelikli
ofis yapilari ve MiA’nin en dnemli unsuru olan perakende ticaret yapilari (AVM’ler) bakiminda yogun
olarak kullanilmaktadir. Tarkiye'nin ilk gokdeleni olarak tanimlanabilecek olan Sabanci Center bu
bolgede yer almaktadir. Sonraki yillar icerisinde insa edilen, Yapi Kredi Plaza, Kanyon, Metro City,
Tekfen Tower, Levent is Merkezi, Apa Giz Plaza ve Polat Plaza gibi nitelikli ofis projeleri ve karma
projeler ile bélgenin ofis odakli gelisimi stirmistiir. Ozdilek Park, Levent 199, Finansbank Kristal Kule
ve rapor konusu tasinmazlara komsu parselde yer alan Seker Kule gibi yapilar boélgenin ofis stokunu
arttirmistir. Ayrica bélgede Metrocity, Levent Loft, Kanyon gibi blinyesinde rezidans tarzi konutlarin

da bulundugu karma projeler de yer almaktadir.

21
Rapor No: KLRGY-2022-00009

epos

A A& 4



Bolge is odakl gelismesi is otellerin de bolgeye ¢ekmektedir. Karma kullanim projelerin bazilari

blnyelerine otel zincirlerini katmaktadir. Ayrica bélgenin yakinlarinda Mévenpick gibi is otelleri de

konumlanmistir. Ozellikle Zincirlikuyu bolgesi is otelleri bakimindan oldukga aktiftir.

Tasinmazin bulundugu bolgenin giineyi 6zellikle A Grubu ofis kullanicilari tarafindan kullanilmakta

iken tasinmazin kuzeyinden daha ¢ok B sinifi is merkezleri, kiiglik Gretim sanayi ve servis ve bakim

merkezleri bulunmaktadir.

Fatih Sultan Mehmet Kopriisii Giseler
15 Temmuz Képriisii Girisi

TEM Otoyolu Harp Akademileri Kavsagi
E-5 Karayolu Barbaros Bulvari Kavsagi
Besiktas Meydani

istanbul Havaalani

Sabiha Gok¢en Havaalani

Yenikap: iDO

3,4 km
5 km
3,3 km
2,3 km
5 km
35,7 km
42,6 km
16,2 km

4 dk
8 dk
5 dk
4 dk
9 dk
35 dk
32 dk
22 dk
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5.2  Gayrimenkullerin Tapu Kayit Bilgileri

ili istanbul
ilgesi Sisli
Mabhallesi Mecidiyekoy
Koyii -

Mevkii

Pafta No 304

Ada No 1947

Parsel No 91

Ana Gay. Niteligi

Betonarme Bina

Ana Gay. Yiizolgiimii

11.602,48 m?

Ana tasinmaz Uzerinde kat milkiyeti kurulmus olup takip eden tabloda degerlemeye konu

tasinmazlarin detayl bilgileri sunulmustur.

?\:z Kat Arsa Payi Niteligi Malik
1 6. BK 28/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
2 6. BK 66/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
3 6. BK 166/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
4 6. BK 116/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
5 6. BK 126/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
6 6. BK 60/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
7 5. BK 138/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
8 5.BK 112/145031 | Dikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
9 5.BK 126/145031 | Diikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
10 5. BK 186/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
11 4. BK 38/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
12 4. BK 32/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
13 4. BK 32/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
14 4. BK 64/145031 | Dikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
15 4. BK 184/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
16 4. BK 12848/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
17 4. BK 336/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
18 4. BK 208/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
19 4. BK 60/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
20 4. BK 28/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
21 4. BK 32/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
22 4. BK 38/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
23 4. BK 64/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
24 4. BK 184/145031 | Diikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
25 4. BK 278/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
26 4. BK 448/145031 | Diikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
27 4. BK 388/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
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?\:i' Kat Arsa Payi Niteligi Malik
28 4. BK 246/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
29 4. BK 380/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
30 4. BK 440/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
31 4. BK 700/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
32 4. BK 488/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
33 4. BK 260/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
34 4. BK 198/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
35 4. BK 42/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
36 3.BK 50/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
37 3.BK 28/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
38 3.BK 28/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
39 3.BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
40 3.BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
41 3.BK 28/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
42 3.BK 224/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
43 3.BK 416/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
44 3.BK 224/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
45 3.BK 228/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
46 3.BK 218/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
47 3.BK 84/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
48 3.BK 278/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
49 3.BK 278/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
50 3.BK 278/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
51 3.BK 278/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
52 3.BK 380/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
53 3.BK 74/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
54 3.BK 36/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
55 3.BK 88/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
56 3.BK 38/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
57 3.BK 38/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
58 3.BK 64/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
59 3.BK 24/145031 | Dikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
60 3.BK 106/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
61 3.BK 416/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
62 3.BK 810/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
63 3.BK 204/145031 | Diikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
64 3.BK 84/145031 | Diikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
65 3.BK 88/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
66 3.BK 200/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
67 3.BK 84/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
68 3.BK 46/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
69 3.BK 42/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
70 3.BK 366/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
71 3.BK 66/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
72 3.BK 38/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
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?\:i' Kat Arsa Payi Niteligi Malik
73 3.BK 38/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
74 3.BK 102/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
75 3.BK 36/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
76 3.BK 70/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
77 3.BK 186/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
78 3.BK 204/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
79 3.BK 204/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
80 3.BK 204/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
81 3.BK 204/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
82 3.BK 242/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
83 3.BK 166/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
84 3.BK 170/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
85 3.BK 170/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
86 3.BK 250/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
87 3.BK 240/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
88 3.BK 28/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
89 3.BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
90 3.BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
91 3.BK 32/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
92 3.BK 32/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
93 3.BK 46/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
94 3.BK 66/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
95 3.BK 172/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
96 3.BK 256/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
97 3.BK 436/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
98 3.BK 348/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
99 3.BK 232/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
100 |3.BK 390/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
101 3.BK 496/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
102 3.BK 728/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
103 3.BK 770/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
104 3.BK 288/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
105 |3.BK 60/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
106 3.BK 46/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
107 3.BK 566/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
108 3.BK 566/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
109 3.BK 46/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
110 2.BK 46/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
111 2. BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
112 2. BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
113 2. BK 138/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
114 | 2.BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
115 2. BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
116 2.BK 32/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
117 2.BK 228/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
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?\:i' Kat Arsa Payi Niteligi Malik
118 |2.BK 412/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
119 |2.BK 226/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
120 |2.BK 228/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
121 2. BK 218/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
122 2. BK 338/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
123 2. BK 278/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
124 | 2.BK 278/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
125 2. BK 278/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
126 2. BK 278/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
127 2. BK 300/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
128 2.BK 56/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
129 2.BK 28/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
130 2. BK 106/145031 | Diikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
131 2.BK 46/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
132 2.BK 50/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
133 2.BK 64/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
134 2. BK 374/145031 | Dikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
135 2. BK 218/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
136 2. BK 184/145031 | Diikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
137 |2.BK 168/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
138 |2.BK 152/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
139 |2.BK 394/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
140 |2.BK 78/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
141 2.BK 56/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
142 2.BK 52/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
143 2.BK 124/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
144 |2.BK 28/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
145 |2.BK 56/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
146 | 2.BK 278/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
147 |2.BK 250/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
148 |2.BK 258/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
149 2. BK 204/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
150 2. BK 208/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
151 2. BK 240/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
152 2. BK 168/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
153 2. BK 168/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
154 2. BK 168/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
155 2. BK 260/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
156 |2.BK 240/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
157 |2.BK 32/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
158 |2.BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
159 |2.BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
160 |2.BK 138/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
161 2.BK 24/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
162 2.BK 24/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
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?\:i' Kat Arsa Payi Niteligi Malik
163 2. BK 46/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
164 |2.BK 64/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
165 2. BK 176/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
166 |2.BK 278/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
167 |2.BK 476/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
168 |2.BK 334/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
169 |2.BK 260/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
170 2. BK 404/145031 | Diikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
171 2. BK 532/145031 | Dikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
172 2. BK 1166/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
173 2. BK 964/145031 | Dikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
174 2. BK 292/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
175 2.BK 56/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
176 2.BK 46/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
177 2.BK 80/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
178 2.BK 46/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
179 1. BK 46/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
180 1. BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
181 1. BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
182 1. BK 30/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
183 1. BK 24/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
184 |1.BK 24/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
185 1. BK 32/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
186 1. BK 226/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
187 1. BK 268/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
188 1. BK 148/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
189 1. BK 92/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
190 1. BK 208/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
191 1. BK 208/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
192 1. BK 208/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
193 1. BK 208/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
194 1. BK 208/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
195 1. BK 208/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
196 1. BK 212/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
197 1. BK 56/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
198 1. BK 38/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
199 1. BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
200 1. BK 38/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
201 1. BK 64/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
202 1. BK 638/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
203 1. BK 344/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
204 |1.BK 184/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
205 1. BK 170/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
206 1. BK 448/145031 | Diikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
207 1. BK 148/145031 | Diikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
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?\:i' Kat Arsa Payi Niteligi Malik
208 1. BK 74/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
209 1. BK 50/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
210 1. BK 24/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
211 1. BK 28/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
212 1. BK 56/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
213 1. BK 204/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
214 |1.BK 204/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
215 1. BK 204/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
216 1. BK 204/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
217 1. BK 204/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
218 1. BK 204/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
219 1. BK 204/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
220 1. BK 92/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
221 1. BK 148/145031 | Diikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
222 1. BK 268/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
223 1. BK 204/145031 | Dukkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
224 1. BK 32/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
225 1. BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
226 1. BK 24/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
227 1. BK 36/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
228 1. BK 24/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
229 1. BK 24/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
230 1. BK 46/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
231 1. BK 60/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
232 1. BK 66/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
233 1. BK 106/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
234 |1.BK 126/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
235 1. BK 306/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
236 1. BK 172/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
237 1. BK 240/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
238 1. BK 264/145031 | Dukkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
239 1. BK 194/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
240 1. BK 92/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
241 1. BK 38/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
242 1. BK 38/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
243 1. BK 46/145031 | Dikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
244 | 1.BK 46/145031 | Dikkan Turkiye Halk Bankasi A.S.
245 Zemin, Asma, 1., 2. |21105/145031 | Diikkan Tirkiye Halk Bankasi A.S.
455 |49 462/145031 | Daire Tirkiye Halk Bankasi A.S.
456 |49 1078/145031 | Kat Bahgeli Daire | Tirkiye Halk Bankasi A.S.
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5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki

Tapu Kadastro Genel MidurlGgi Web Tapu sisteminden alinan ve ekte sunulan 03.01.2023 tarihli

tapu kayit 6rneklerine gore konu tasinmazlar Gzerinde miistereken asagidaki kayitlar bulunmaktadir.
Serhler Hanesinde;

- 1 TL bedel karsihg da kira sézlesmesi vardir. (9184 nolu T.M. yeri kablo gegis giizergahi igin
99 yilig1 1 TL bedelle kira serhi) (11.12.2009 tarih 16266 yevmiye no ile)

Beyanlar Hanesinde;

- Yonetim Plani (06.07.2009 Tarih 11651 yevmiye no ile)

- Kat milkiyetine ¢evrilmistir. 06.04.2011 tarih 5800 yevmiye no ile.
5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Degerleme konusu tasinmazlar Kiler GYO miilkiyetindeyken 09.12.2021 tarihli satis isleminden

Tlrkiye Halk Bankasi A.S. adina tescil edilmislerdir.

5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye

Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Rapor konusu tasinmazlarin tapu kayitlari agisindan gayrimenkul yatirnm ortakhklar portfoyine

alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati cercevesinde, bir engel bulunmamaktadir.

5.3  Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

Kagithane Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi’'nden edilnilen bilgiye gére rapor konu
gayrimenkuller 31.12.2007 tadili 22.01.2010 tarih onanl 1/1000 6l¢ekli Kagithane 3. etap uygulama
imar planinda kismen yol kismen “C” sembolli alanda kalmaktadir. “C” semboliyle gosterilen alan
08.09.1995 onayh 1/1000 olcekli Blyiukdere Caddesi guizergahi uygulama imar plani sartlar gecerli

olup konu gayrimenkuller E:2.50 h:serbest TAKS: 0.25-0.35 lejantl ticaret sahasinda kalmaktadir.
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5.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar
Kagithane Belediyesi’nde imar arsiv dosyasinda yapilan incelemeye gore;

e 11.602,48 m? yiizdlcimlii 304 ada 1947 ada 91 parsel icin hazirlanmis 10.01.2008 tarih 2959
numara ile onaylanmis mimari proje bulunmaktadir.

e 22.09.2006 tarih 3/72 numarasi ile tasdik edilmis 11.602,48 m? arsa uzerine 150.910 m?
kapal alana sahip 304 pafta, 1947 ada 91 parsel icin hazirlanmis, 394 Uniteli, alisveris
merkezi, ofis ve otopark kullanim amagl yapi ruhsati bulunmaktadir.

e 22.08.2008 tarih 1/29 numarasi ile tasdik edilmis 11.602,48 m? arsa lzerine 165.139 m?
kapali alana sahip 304 pafta, 1947 ada 91 parsel icin hazirlanmis, 29.434,73 m? alana sahip
211 konut Unitesi, 37.725,50 m? alana sahip 245 dikkan, 120,00 m? alana sahip 3 adet ortak
alan (kapici dairesi) ve 97.858,77 m? ortak toplam 459 (niteli yapi ruhsati bulunmaktadir.

e 20.01.2011 tarih 1/3 numarasi ile tasdik edilmis 11.602,48 m? arsa lzerine 165.139 m? kapali
alana sahip 304 pafta, 1947 ada 91 parsel icin hazirlanmis, 29.434,73 m? alana sahip 211
konut Unitesi, 37.725,50 m? alana sahip 245 diikkan, 120,00 m? alana sahip 3 adet ortak alan
(kapici dairesi) ve 97.858,77 m? ortak toplam 456 Uniteli yapi kullanma izin belgesi
bulunmaktadir.

e 455 numaral bagimsiz bolim icin hazirlanmis 01.07.2019 tarih ve CSSHMEC3 belge numarali
yap! kayit belgesi mevcuttur

e 456 numarali bagimsiz bélim icin hazirlanmis 01.07.2019 tarih ve 2HFCPCKJ belge numarali
yap!i kayit belgesi mevcuttur.

(Yap! kayit belgeleri tasinmazlarin ticari amach kullanilabilmesine yonelik olup yapi kayit

belgesine esas bagimsiz béliimlerin alanlarinda bir degisiklik bulunmamaktadir)

Degerleme konusu tasinmazlardan 245 No’lu bagimsiz bolimin o6n cephesinde kapali alan
olusturularak dikkanin biyatilmesi nedeniyle Kagithane belediyesi tarafindan 31.07.2019 tarihinde
6522 numarali yapi tatil tutanagi diizenlenmis olup 31.12.2019 tarihli encimen kararindan ruhsat ve
eklerine aykiri olarak yapilan ingaatin yasal siresi igerisinde yikilarak ruhsat ve eklerine uygun hale
getirildigi tespit edilmis ve 3194 sayili kanunun 42. Maddesi geregi 4.416,68 TL para cezasina karar

verilmistir. Mahallinde yapilan tespitte s6z konusu aykirihgin giderilmis oldugu gorilmustar.
5.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

Degerleme konusu gayrimenkuller 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun’a
tabi olup, insaat siirecinde yapi denetimi Konaklar Mahallesi, Faruk Nafiz Camlibel Sokak, Meltem
Apt. No:7/1, 1. oda, 4.Levent-K&githane/istanbul adresinde faaliyet gésteren AKS Denetim LTD. STi.

tarafindan gercgeklestirilmektedir.
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5.3.3 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,

Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Gayrimenkullerin hukuki durumunda son 3 yilda bir degisiklik meydana gelmemistir.

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup

Olmadigi Hakkinda Goriis

Degerleme konusu gayrimenkuller igin yapi kullanma izin belgesi ve yapi kayit belgesi alinmis, binada
kat milkiyeti kurulmus olup mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin, belgeler tam ve eksiksiz olarak

mevcuttur. Yasal gerekliligi olan belgeler tam ve dogru olarak mevcuttur.

5.3.5 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda Sermaye

Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Géris

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesi, “b” bendinde;
“Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve
kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, milkiyeti tek basina ya da baska kisilerle
birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve
sube gibi yapilarin, tamaminin veya ayri bolimlerinin yalnizca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla
kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde
belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.” ibaresi yer

almaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin 22’nci
Maddesi’nin 1. Fikras’’nin (b) bendine gére, 3.5.1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanunu’nun gegici
16’nc1i Maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin

alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir.

Tasinmazin bulundugu ana gayrimenkul i¢in yapi kullanim izin belgesi alinmis ve kat milkiyeti tesis
edilmistir. 455 ve 456 no’lu numarali bagimsiz bélimlere iliskin imar Kanunu’nun gegici 16. Maddesi

uyarinca konu bagimsiz bolim igin Yapi Kayit Belgesi de bulundugu gorilmektedir.

Yukarida belirtilen hususlar nedeniyle tasinmazlarin gayrimenkul yatirnm ortakhg portfoylne

alinmasinda herhangi bir sakincasinin bulunmadigi degerlendirilmektedir.

5.3.6 Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkli

Olabilecegine iliskin Agiklama

S6z konusu degerleme galismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.

31
Rapor No: KLRGY-2022-00009



5.4 Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkuller, Sapphire AVM ve Seyir Terasi kapsaminda yer almakta olan 247
adet bagimsiz bolimddr.

Ana tasinmaz, onayli mimari projesine ve yapi kullanma izin belgesine gére 165.139 m? kapali alana
sahiptir. Tasinmaz zemin Gstli 51 kat (sosyal tesis katlari, ara katlar ve tesisat katlari olmak Uzere
toplam 6 kat harig) ve 10 kat zemin alti olmak iizere toplam 61 kata sahiptir. istanbul Sapphire projesi
rezidans tarzinda konut ve alis veris merkezini blinyesinde barindiran karma kullanimdan
olusmaktadir. Taginmazin 3. bodrum katindan metro ile baglantisi mevcuttur.

Projede 245 adedi diikkan, 211’i konut olmak Uzere toplamda 456 adet bagimsiz birim bulunmaktadir
(tadilat insaat ruhsatinda yer alan 3 kapici dairesi bolimi yapi kullanma izin belgesinde sadece kapici
dairesi olarak belirtilmis, alani degismemekle birlikte bagimsiz bolim numarasi atanmamistir).

Ana tasinmazin zemin kati, asma kat ve 1, 2, 3 ve 4. bodrum Kkatlari alisveris merkezi olarak
kullanilmaktadir. Alisveris merkezi 31.03.2011 tarihinde hizmet vermeye baslamistir. Alisveris
merkezi haricinde kalan alti bodrum katin ikisi rezidans sakinlerinin, dordd ise AVM kullanicilarinin
hizmetine otopark olarak sunulmustur. Ayrica otopark katlarinin bir bélimi konutlar icin ayrilan
depolama alanlarina ayrilmistir.

Binanin ikili dis kabugu ve kullanilan mantolama sistemi dogal hava akisini ve dogal 1sig1 kullanmakta
ve binanin enerji tasarrufuna katkida bulunmaktadir. Ayrica bu teknik, binanin disarindan gelen dogal
hava akimini kullanmasini saglamaktadir.

AVM boliminde yer alan diikkanlarin zemin kat altinda yer alan bolimleri emsale dahil edilmeyen
alanlarda konumlanmisken, zemin Usti katlarda yer alan AVM bagimsiz bolimlerinin emsale dahil
edilen alanlarda yer aldigi gérilmustdr.

AVM bolimi onayll mimari projesine goére 245 adet dikkdndan olusmaktadir. Yerinde yapilan
tespitlerde dikkan sayisinin farkli oldugu goézlemlenmistir. Bu durumun nedeni kimi diikkan
alanlarinin birlestirilmesi ve/veya boliinmesidir.

Mevcut durumda 455 ve 456 numarali bagimsiz bélimler de Seyir Terasi olarak kullanilmaktadir.
Miusteriden edinilen bilgiye gore rapor konusu diikkan nitelikli tasinmazlarin toplam kiralanabilir alani

29.874 m? olarak hesaplanmistir. Seyir terasi alani ise 1.464 m? kadardir.

Onayli Mimari Projeye Gore Kiralanabilir Alan

Alan Kullanimi Buyuklik (m?)
Diikkan Kiralanabilir Alan 29.874

Seyir Terasl 1.464
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5.4.1 Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu ana gayrimenkullin yapisal 6zelliklerini gosterir tablo

ilisiktedir.
Toplam Bina Kapali Alani 165.139 m?
(Onayli Projesine Gore)
Toplam Ekspertiz Alani ~31.338 m?
Binanin Yasi 12
insaat Tiirii Betonarme Karkas
Yapi Nizami Blok
Binanin Kat Adedi 61
Dis Cephe Cam Giydirme
Elektrik Sebeke
Isitma Sistemi Merkezi Dogalgaz Sistem
Su Sebeke
Kanalizasyon Sebeke
Asansor Mevcut (14 Adet)
Havalandirma Mevcut
Yangin Merdiveni Mevcut
Yangin Sondiirme Sistemi Mevcut

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu vyapi icerisinde c¢ok cesitli insaat malzemeleri
kullanilmistir. Otopark olarak kullanilan bélimlerde zemin beton duvarlar siva tzeri boyahdir.
Alisveris merkezi olarak kullanilan bélimlerde, dikkanlarin i¢ mekanlarinda kullanilan malzemeler ve
dekorasyonlari degismekle birlikte, zemin mermer PVC kaplama ve seramik, duvarlar saten boya lzeri
granit ve aliminyum giydirme, kismi dekoratif bolimlerden olusmaktadir. AVM alanlarinda tavanlar
kartonpiyer asma tavan ve spot aydinlatma ve ahsap dekoratif elemanlardan olusmaktadir. Teknik

alanlarda ise zemin karo mozaik, duvarlar ve tavan ise siva lizeri boyalidir.
5.4.2 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

e Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu Sapphire AVM Residence projesi Tirkiye’'de
hayata gecen Ust segment AVM — Rezidans karma projelerinden birisidir.

e Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu Biiyiikdere Caddesi istanbul’un hem karayolu
hem de metro baglantisi bakimindan en 6nemli ulasim akslarindan birisidir.

e Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu konuma yakin komsulukta, Kanyon, Metrocity, Is
Kuleler, Ozdilek AVM, Levent Loft, Levent 199, Sabanci Center, Yapi Kredi Plaza gibi nitelikli
yapilar bulunmaktadir.

e Konu tasinmazlarin icinde yer aldig proje st gelir grubuna hitap etmektedir.

e Konu tasinmazlarin malzeme kalitesi ve insaat kalitesi oldukca yuksektir.

33
Rapor No: KLRGY-2022-00009



e Degerleme konusu tasinmazlarin bulunduklari konum itibariyle erisilebilirlikleri oldukca
ylksektir.

e Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu proje kapsaminda en (st katta olusturulan seyir
terasi alani Tirkiye’nin en ylksek seyir terasi invanina sahiptir, yerli ve yabanci turistler igin
bir cekim noktasi olarak degerlendirilmektedir.

e Tasinmazlarda taslyicl unsuru etkilemeyen basit tadilat kapsaminda dekorasyon ¢alismalari
yapilmis olup, bu calismalar 3194 Sayili imar Kanunu’nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden

ruhsat alinmasini gerektirir degisikliklerden degildir.
5.4.3 Gayrimenkuliin Kullanim Durumu

Tasinmazlar kiracilari tarafindan isyeri ve seyir terasi olarak kullanilmaktadir.
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6 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

S6z konusu degerleme galismasini genel anlamda olumsuz yénde etkileyen ve sinirlayan bir faktor

bulunmamaktadir.

6.2 Swot Analizi

Gucla Yonler

e Tasinmazlar konumu nedeniyle 6zel arag ve toplu tasima ile son derece kolay ve hizli bir
sekilde ulasilabilecek bir noktada yer almaktadirlar.

e Tasinmazlarin bulundugu konumdan hem E-5 hem de TEM karayolunu g¢ok hizli bir sekilde
ulasmak mumkiinddr.

e Tasinmazlarin yer aldig projede kaliteli malzeme ve kaliteli is glict kullanilmistir.

e Tasinmazlarin yer aldigi konum istanbul’'un Merkezi is Alani olan Zincirlikuyu 4. Levent aksinin

sonundadir.

Zayif Yonler

e Konu tasinmazlarin yer aldig Buyilkdere Caddesi izerinde giiniin biytk béliminde trafik
sikisikhgr gézlemlenmektedir.

e Tasinmazlarin bulundugu istanbul Sapphire projesi Zincirlikuyu - 4. Levent aksinin kuzey
ucunda yer almaktadir. Tasinmazlarin bulundugu konumun kuzeyinde nitelikli ofis ve/veya

karma kullanim yapisi kisith miktarda bulunmaktadir.
Firsatlar

e istanbul Merkezi is Alaninda yeni projeler tamamlanmis ve kullanima agilmistir. Bu durum
bolgede galisan niifusu su anda ve gelecekte arttiracaktir.

e Avrupa yakasinda projenin hitap edebilecegi kesimin niifus icerisindeki orani byuktdr.

Tehditler

e Sapphire AVM olarak bilinen konu tasinmazlarin olusturdugu garsi rakiplerine kiyasla ¢ok
daha az popiiler olup misteri cekme kapasitesi sinirli kalmaktadir.
e internet lizerinden aligveris trendinin gelecekte alisveris merkezlerinin doluluk oranlari ve

cirolarini olumsuz yonde etkilemesi beklenmektedir.
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6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Hasilat paylasimi veya kat karsiligi yontemi bu degerleme ¢alismasinda kullanilmamustir.

6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda konu tasinmazlarin AVM ve Seyir Terasi nitelikli mulkler olmalari ve gelir

getirici mahiyette olmalari neticesinde pazar yaklasimi ve gelir yaklasimi kullaniimigtir.

6.4.1 Pazar Yaklagimi

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

bulunmasi durumunda Pazar yaklasimi givenilir bir degerleme yaklasimi olarak kabul edilmektedir.

6.4.1.1 Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Detayli Agiklama Diizeltmelerin Yapilma

Nedenine iliskin Detayli Agiklamalar ve Diger Varsayimlar

Degerleme konusu tasinmaz/tasinmazlarin deger tespiti icin yakin cevrede konu milkler ile ortak
temel Ozelliklere sahip benzer nitelikli emsaller arastirilmistir. Emsal tablosunda tam milkiyet
yapisina sahip emsaller secilmis olup farkl bir durumla karsilasilmasi durumunda (hisse satisi, Ust
hakki devri, devre milk vs) s6z konusu durum emsal analizinde degerlendirilmistir. Emsalin degerini
etkileyen pazar disi kosullarin bulunmasi durumunda emsal tablosu ve emsal diizeltme tablosunda

belirtilerek degere olan etkisi analiz edilmistir.

Pazar yaklasimi ve/veya gelir yaklasimi ile yapilan hesaplamalar icerisinde yer alan emsal tablolarinda
yer alan emsallerin, degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagh olarak dizeltmeleri yapilirken
asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. S6z konusu tablo vasitasi ile degerleme
gcalismasinda  ¢evreden elde edilen satilik/kiralk  emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirlmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller
konum/buyiklik/yas/insaat kalitesi/fiziksel 6zellik ve miulkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda
degerlendirilerek diizeltmeye gidilmistir. Emsal tablosunda yer alan gayrimenkul konu miilke gére
“iyi/ktcik” olarak belirtilmisken (-) diizeltme, konu milke g6re "koti/blyik" olarak belirtilmisken (+)
dizeltme yapilmistir. Emsallerin her birinin degerleme konusu tasinmaza goére farkhlklari olacagindan
bu oranlarda da farkhliklar olusabilmektedir. Dizeltme tablosunda yer alan oranlarin karsiliklari
asagida gosterilmistir. Emsal gayrimenkullin alani degerlemesi yapilan tasinmazin alanina gére daha
blylk ise baylklik dizeltmesi (+) yonde olmaktadir. Dizeltme orani 6ngorilirken de tabloda
belirtilen 6zellikleri karsilastirilmis olup, mesleki deneyimlerimiz, sektér arastirmalari, sirketimiz veri

tabanindaki diger veriler ve elde edilen tiim veriler sonucu olusan tim ogeler dikkate alinarak
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diizeltme oranlar takdir edilmistir. Raporda kullanilan emsal

kullanilan yaklasima iliskin analiz amacli diizenlenmistir.

diizeltme tablolari deger takdirinde

KONU GAYRIMENKULE GORE DURUMU DUZELTME ORANI
Cok Kétii Cok Biiyiik %25 Uzeri
Kot Buyiik %11-%25
Orta Kot Orta Buyuk %1-%10
Benzer Benzer %0
Orta lyi Orta Kiigiik -%10 - (-%1)
iyi Kiigiik %25 - (-%11)
Cok lyi Cok Kiigiik -%25 Uzeri

6.4.1.2 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile Bunlarin

Secilmesinin Nedenleri

Degerleme konusu tasinmaz AVM olarak degerlendirilmis olup istanbul icerisinde satisa ¢cikmis ya da

satisi gerceklesmis AVM emsalleri asagidaki tabloda gésterilmistir. Tasinmazlarin satis/satisa ¢ikis

degerleri enflasyon oraninda bugiine taginmistir.

Rapor No: KLRGY-2022-00009

Bugiine
Toplam Birim Satig/ Tasinmis Sati
AVM Adi Konum Kiralanabilir Satis Fiyati Kiralanabilir | Satisa Cikis Birim Duru:w
Alan(m2) Alan Fiyati Tarihi Kiralanabilir
Alan Fiyati

Metropol istanbul AVM Atasehir 103.020 1.154.150.847 TL | 11.203,17 TL| 27.12.2017 | 38.424 TL Satildi
Profilo AVM Mecidiyekdy 41.280 989.000.000 TL |23.958,33TL| 09.11.2022 | 23.958 TL Satild
Kozyatagi Carrefour AVM Kozyatagi 65.400 1.215.099.900 TL | 18.579,51 TL| 22.12.2017 | 63.722TL Satildi
Starcity AVM Yenibosna 47.300 264.056.000 TL | 5.582,58 TL | 08.05.2016 | 28.107 TL Satild
Palladium Kayasehir AVM | Basaksehir 19.111 300.100.000 TL |15.703,01TL| 10.05.2022 | 19.356 TL Satildi
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Emsal Krokisi

Emsal tablosunda yer alan AVM’ler konum, blyklik ve yas diizeltmelere tabi tutulmus olup emsal

diizeltme tablosu asagida gosterilmistir.

O =0 nlun n i Duzeltilmis
Toplam Tasinmis = OE) = g T ‘GE) i§ g E Toplam Birim
AVM Adi Kiralanabilir Birim > = 2 = :% = = = .ﬂn’ Dilzeltme . - Ortalama
. o s e d|lal| 38| B Kiralanabilir
Alan(mz2) Kiralanabilir &85 |¥5|035 (83| Katsayisi .
. [a) alae A [a) o Alan Fiyati
Alan Fiyati &
_ Metropol 103.020 38.424TL | 10% |-15% |-15% | 15% | -5% -10% 34.581,16 TL
Istanbul AVM
Profilo AVM 41.280 23.958TL | 0% | 10% | 10% | 0% | 20% 40% 33.541,67 TL
CarliZ:zz:af\llM 65.400 63.722TL | 0% |-15% |-25% | 5% | 5% 30% 44.605,50 TL | 34.692 TL
Starcity AVM 47.300 28.107TL | 0% | 25% | 5% | 0% | 0% 30% 36.538,60 TL
Palladium 19.111 19356 TL | 0% | 45% | 0% |-10% |-10% 25% 24.194,41 TL
Kayasehir AVM

Sapphire AVM ve Seyir Teras! icin dizeltilmis birim kiralanabilir alan degeri 34.500 TL olarak

hesaplanmistir. Buna gbre pazar yaklasimi ile hesaplanan AVM degeri asagidaki gibidir.

Toplam Kiralanabilir Alan (m?) 31.338,00
— — 3
Birim Klralanf\bl!lr Alanm 34.500 TL
Degeri
Pazar Degeri 1.081.161.000 TL
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6.4.2 Maliyet Yaklagimi

Bu degerleme ¢alismasinda maliyet yaklasimi kullanilmamistir.

6.4.3 Gelir indirgeme Yaklasimi

Degerleme konusu Sapphire Alisveris Merkezi ve Seyir terasi faal durumda olup AVM’nin isletilmesi
sonucunda elde edilen gelirlerin bugiine indirgenmesi ile tasinmazin net bugilnkl degerine
ulasilmistir. Bu kapsamda indirgenmis nakit akislarinin hazirlanmasi igin takip eden kabuller
yapilmistir.  Yapilan arastirmada bolgedeki benzer nitelikli ticari milklerde ortalama kiralar asagda

gosterilmistir.

Kanyon AVM is Kule Carsi Akmerkez
Toplam - Toplam Ortalama Toplam Ortalama
Kiralanabilir OrtarLazrwwlgrlzlrlm Kiralanabilir | Birim m2 Kiralanabilir | Birim m2
Alan(m?2) Alan(mz2) Kira Alan(mz2) Kira
47.121,34 360,00 TL 3.638,76 170 TL 33.076,66 501 TL

AVM Varsayimlari

e Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu AVM’nin kiralanabilir alani isveren tarafindan
iletilen mevcut kiralama programi cercevesinde 29.874 m? olarak kabul edilmistir.

e Yapilan kira sozlesmeleri ve mevcut kira gelirleri incelendiginde AVM’nin kiralanan alan
basina toplamda 170 TL/m?/ ay seviyesinde bir toplam kira elde edildigi tespit edilmistir.

e Bu kira degeri AVM’nin kiracilardan elde ettigi toplam kira olup bu kira degeri icerisinde ciro
paylari ve kirasiz donemler ve kira indirimleri gibi ¢esitli imtiyazlarin bulundugu 6grenilmistir.

e Cirodan alanin pay kiralari her bir kiraci ile 6zel anlasmalar geregi farklilasmaktadir. Ancak
onlimuzdeki donemlerde ciro kiralarinin normal seviyelere cekilecegi 6grenilmistir.

e 2023 yili birim kira degeri 210 TL/m?/ay olarak tahmin ve takdir edilmistir.

e Bu birim kira Uzerine %8 seviyelerinde ciro kirasi payr ve %9 kadar diger gelirler
eklenmektedir.

e Ciro kirasi paylarinin ve diger gelir paylarinin takip eden isletme yillarinda bir miktar oransal
olarak azalacagi 6ngoérilmektedir.

e Doluluk oranlari incelendiginde 2022 yilsonu AVM genelinde %93 oraninda doluluk orani
oldugu gorialmistir. 2023 yih icin bu oran kullaniimis olup takip eden yillarda AVM
maksimum operasyonel doluluk olan %95’e ulasacagi 6ngorilmastar.

e (Calsmalarda Tirkiye’de son 10 yillik enflasyon endeksi incelenerek, mevcut ekonomik

kosullar dogrultusunda kademeli bir enflasyon orani 6ngorilmistir. Kiralama artislarindaki
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deger 2024 igin %40 alinmis takip eden yillarda azalarak %10 seviyesine kadar gerilemistir.

Gider artislari gelir artislari ile benzer seviyelerde birakilmistir.

e AVM bakim onarim, isletme ve ortak alan giderlerin AVM kiralanabilir alan basina 250
TL/m?/yil olarak bakim onarim maliyetleri ve 2.500 TL/m?/yil olarak ise ortak alan giderleri
olacagl ongorilmistir. AVM’nin  tim isletme maliyetleri bu tutarlar dahilinde
degerlendirilmistir.

e isletme giderlerinin %50’sinin kiracilar tarafindan karsilandigi yapilan kira sdzlesmelerinden
cikartilmistir. Bu oraninda takip eden dénemlerde %55’e kadar ¢ikacagi 6ngorilmustdr.

e Misteriden alinan bilgiler sonucunda AVM emlak vergisi ve bina sigortasi giderlerinin de
yonetim gideri igerisine katildigi 6grenilmistir.

e AVM’nin donem sonu kapitalizasyon orani olarak %9,5 alinmistir.

e Tum 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

e Calismalara, IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemistir.

e Cari uzun vadeli, devlet tahvilleri risksiz getiri orani olarak kullanilir ve s6z konusu uzun vadeli
kamu menkul kiymetlerinin orani oranini asan genis bir hisse senetleri piyasasi endeksinde
kazanilan tarihi prim, piyasada beklenen getiriyi hesaplamada kullanilmaktadir. Bu girdileri
kullanmak suretiyle hesaplanan 6z sermaye maliyeti, her bir yilin nakit akimlarinda indirgeme
orani olarak kullanilmaktadir. Degerleme calismasinda %13,00 “Risksiz Getiri Orani” olarak
alinmistir (Bu degerleme calismasinda en likit 10 yillik TL tahvili getiri orani, risksiz getiri orani
olarak secilmistir.)

e Yatirimlarda belirsizligin ana kaynaklari risk kavrami ile ifade edilmektedir. Elde ettigimiz
getirinin bekledigimiz getiriden daha az olma olasiligi risklerin yiksekligi ile ifade
edilmektedir. Riskler sistematik risk ve sistematik olmayan risk olarak ikiye ayrilmaktadir. Faiz
orani riski, satin alma giicii riski (enflasyon), piyasa riski, siyasi risk, kur riski sistematik riskler
olarak siniflanmistir. is ve sektdr riski, likidite riski, yonetim riski, yikimlilikleri yerine
getirememe riski, vergilendirme ve getiri farkhligi riski olarak ifade edilen diger riskler ise
sistematik olmayan riskler olarak tanimlanmaktadir. Belirtilen riskleri karsilayabilecek ek
glvence risk primi olarak ifade edilmektedir. Bir yatirim aracinin tasidigi risklerin fiyatlara
yansimasi risk primidir. Belirli bir riskli varlikla daha az riskli varhgin beklenen getirileri
arasindaki fark olarak hesaplanabilmektedir. Bu ¢alismada risk primi % 7 olarak alinmistir.

e Anaparaya donilis oraninin kurucu bileseni olarak, tasinmaza yatirilan paranin kazancidir.
Beklenen ortalama getiri orani ya da faiz orani olarak da tanimlanmaktadir. Tasinmaz

yatinmlarindan beklenecek ortalama getirinin, glincel ve olagan piyasa kosullarinda, glivenli
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bor¢ vermenin getirisinden disiik olamamasi gerekmektedir. Buna bagli olarak indirgeme
orani %21 olarak alinmistir.

Calismada yil ortasi faktori olarak 0,50 kullanilmistir.

Seyir Terasi Varsayimlari

Seyir terasinin yilin 350 glinli faal halde olacagi varsayilmistir.

Mevcut durumda ginlik seyir terasi kullanicisinin yil boyu ortalamasinin 350 kisi/gin oldugu
hesaplanmistir. Bu degerin 6. yildan itibaren 400 kisi / glin degerine ¢ikacagi varsayilmistir.
Seyir terasi giris Ucreti olarak ortalama 150 TL {icret hesaplamistir.

Bu Ucretin AVM hesaplarinda kullanilan artis kurgusu dahilinde artacagi varsayilimistir.

Seyir terasi giris Ucretine ek olarak %40 oraninda diger gelirler (fotograf, hediyelik esya, yeme
—icme, kii¢lik sinema salonu ve cok amagli salon) kurgulanmuistir.

Seyir terasi net faaliyet karinin %55 oraninda olacagl hesaplanmistir. Bu karlilik oraninin
zaman igerisinde %60’a ¢ikacagi varsayiimistir.

Seyir terasi donem sonu degeri icin kapitalizasyon orani %9,5 olarak alinmistir.

Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

Calismalara, IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil

edilmemistir.

AVM ve seyir terasi boélimleri icin ayri ayri nakit akislari hazirlanmis ve takip eden tablolarda ilk 6nce

seyir terasi ve sonrasinda da AVM ve Seyir Terasi bir arada olmak (zere nakit akis analizleri

sunulmustur.
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1.1l 2.yl 3.yl 4.Yil 5.1l 6. Y1l .Y 8.Yil 9.Yil 10. Yil
SEYiR TERASI 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Yilhk Agik Olan Giin Sayisi 350 350 350 350 350 350 350 350 350 350
Glnluk Ziyaretgi Sayisi 350 350 350 350 350 400 400 400 400 400
Yillk Ziyaretgi 122.500 122.500 122.500 122.500 122.500 140.000 140.000 140.000 140.000 140.000
Ziyaret Ucreti (TL) 150,0 210,0 262,5 301,9 344,1 388,9 439,4 483,4 531,7 584,9
Ucret Artigl 40% 25% 15% 14% 13% 13% 10% 10% 10%
Ziyaret Geliri (TL) 18.375.000 25.725.000 32.156.250 36.979.688 42.156.844 54.442.553 61.520.084 67.672.093 74.439.302 81.883.232
Diger Gelirler 7.350.000 10.290.000 12.862.500 14.791.875 16.862.738 21.777.021 24.608.034 27.068.837 29.775.721 32.753.293
Seyir Terasi Toplam Gelirler 25.725.000 36.015.000 45.018.750 51.771.563 59.019.581 76.219.574 86.128.118 94.740.930 104.215.023 114.636.525
Briit isletme Kari Orani 55% 55% 55% 55% 55% 60% 60% 60% 60% 60%
Net isletme Geliri 14.148.750 19.808.250 24.760.313 28.474.359 32.460.770 45.731.744 51.676.871 56.844.558 62.529.014 68.781.915
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2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
FAAL AY SAYISI 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12
SAPPHIRE AVM+ SEYIR
TERASI

Kiralanabilir Alan (m?) 29.874 29.874 29.874 29.874 29.874 29.874 29.874 29.874 29.874 29.874

Doluluk 93% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%

Birim Kira (TL/m?/ay) 210 294 368 423 482 544 615 677 744 819

Birim Kira Artigi 40% 25% 15% 14% 13% 13% 10% 10% 10%

Aylik Kira (TL) 5.834.392  8.343.808 10.429.760 11.994.224 13.673.416 15.450.960 17.459.584 19.205.543 21.126.097 23.238.707

Yillik Kira (TL) 70.012.706 100.125.698 125.157.123 143.930.691 164.080.988 185.411.517 209.515.014 230.466.515 253.513.167 278.864.484

Kira indirimi 5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Elde Edilen Aylik Kira 5.542.673  8.343.808 10.429.760 11.994.224 13.673.416 15.450.960 17.459.584 19.205.543 21.126.097 23.238.707

Elde Edilen Yillik Kira (TL)  66.512.071 100.125.698 125.157.123 143.930.691 164.080.988 185.411.517 209.515.014 230.466.515 253.513.167 278.864.484
Ciro Kirasi Orani 8% 8% 8% 7% 7% 7% 7% 7% 7% 7%

Ciro Kirasi 5.320.966  8.010.056 10.012.570 10.075.148 11.485.669 12.978.806 14.666.051 16.132.656 17.745.922 19.520.514
Baz + Ciro Kirasi Yillik 71.833.037 108.135.754 135.169.693 154.005.840 175.566.657 198.390.323 224.181.065 246.599.171 271.259.088 298.384.997
Baz + Ciro Kirasi Aylik 5.986.086  9.011.313 11.264.141 12.833.820 14.630.555 16.532.527 18.681.755 20.549.931 22.604.924 24.865.416
Diger Gelirler Orani 9% 9% 8% 8% 8% 7% 7% 7% 7% 7%
Diger Gelirler 5.986.086  9.011.313 10.012.570 11.514.455 13.126.479 12.978.806 14.666.051 16.132.656 17.745.922 19.520.514
GELIRLER TOPLAMI 77.819.123 117.147.067 145.182.263 165.520.295 188.693.136 211.369.129 238.847.116 262.731.827 289.005.010 317.905.511
Aylik Gelir 6.484.927  9.762.256 12.098.522 13.793.358 15.724.428 17.614.094 19.903.926 21.894.319 24.083.751 26.492.126
Birim Toplam Aylik Gelir 233 344 426 486 554 621 701 771 849 933

47% 24% 14% 14% 12% 13% 10% 10% 10%
Bakim Orani Maliyeti

Birim Maliyet (TL/m2/yil) 250 350 438 503 574 648 726 798 870 949

Birim Maliyet Artis 40% 25% 15% 14% 13% 12% 10% 9% 9%

Maliyet 7.468.500 10.455.900 13.069.875 15.030.356 17.134.606 19.362.105 21.685.558 23.854.113 26.000.983 28.341.072
Ortak Alan Giderleri

Birim Gider (TL/m?2/yil) 2.500 3.500 4.375 5.031 5.736 6.481 7.259 7.985 8.704 9.487

Birim Gider Artisl 40% 25% 15% 14% 13% 12% 10% 9% 9%

Gider 74.685.000 104.559.000 130.698.750 150.303.563 171.346.061 193.621.049 216.855.575 238.541.133 260.009.835 283.410.720
TOPLAM GIDER 82.153.500 115.014.900 143.768.625 165.333.919 188.480.667 212.983.154 238.541.133 262.395.246 286.010.818 311.751.792
Kiracidan Karsilama Orani 50% 50% 50% 50% 50% 55% 55% 55% 55% 55%
Kiraciya Yansitilan Gider 41.076.750 57.507.450 71.884.313 82.666.959 94.240.334 117.140.735 131.197.623 144.317.385 157.305.950 171.463.485
AVM iSLETMESI GIDERI 41.076.750 57.507.450 71.884.313 82.666.959 94.240.334 95.842.419 107.343.510 118.077.861 128.704.868 140.288.306
AVM NET FALIYET GELIRI 36.742.373 59.639.617 73.297.950 82.853.336 94.452.803 115.526.710 131.503.606 144.653.967 160.300.142 177.617.205
SEYiR TERASI NET FAL. GEL.  14.148.750 19.808.250 24.760.313 28.474.359 32.460.770 45.731.744 51.676.871 56.844.558 62.529.014 68.781.915
TOPLAM NET FALIYET GELIRi 50.891.123 79.447.867 98.058.263 111.327.695 126.913.572 161.258.454 183.180.477 201.498.525 222.829.156 246.399.120
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2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Aylik Net Faliyet Geliri 4.240.927 6.620.656  8.171.522  9.277.308  10.576.131 13.438.204 15.265.040 16.791.544 18.569.096 20.533.260
D6nem Sonu Degeri 2.593.674.948
TOPLAM GELIR 50.891.123 79.447.867 98.058.263 111.327.695 126.913.572 161.258.454 183.180.477 201.498.525 222.829.156 2.840.074.068
iskonto Faktori 21% 21% 21% 21% 21% 21% 21% 21% 21% 21%
NPV 46.264.657 59.690.358 60.886.466 57.128.711 53.823.744 56.520.104 53.060.859 48.237.145 44.085.561 464.374.805
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AVM ve Seyir Terasi toplam degeri 944.072.000 TL olarak tahmin ve takdir edilmistir.

6.4.4 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerlemeye konu dikkan vasifi AVM blinyesindeki bagimsiz birimler ve seyir terasi gelir getiren
isletmeler olup AVM ve Seyir Terasi bélimlerinin yillik elde edecekleri net gelir 50.891.123 TL olarak

hesaplanmistir.

6.4.5 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

S6z konusu degerleme calismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.
6.4.6 En Verimli ve lyi Kullanim Analizi

Parsel Gzerindeki yapi en iyi ve verimli kullanimi saglamaktadir.

6.4.7 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

AVM béliminde bulunan bagimsiz bélimler tek elden isletildigi, kiralandigi ve bir bitlinlik arz ettigi
icin nihai deger takdirinde gelir indirgeme yontemi ile toplu deger elde edilmis ve bu deger konu

bagimsiz bélimlerin ticari serefiyeleri ve blyukliklerine gore dagitilmistir.

Serefiyelendirme calismasinda konu tasinmazlarin ticari nitelikte olmalarindan kaynakli olarak ticari
kabiliyetleri, gorlinebilirlikleri, ticari kullanima uygunluk durumlari ve musteri sirkiilasyonuna goére

konumlari dikkate alinmistir.

Serefiye ¢alismasinin ardindan toplam elde edilen deger bagimsiz boliimlerin biyiklGgline gore pay

edilmistir.
Bagimsiz bolimler bazinda pay edilen degeler tablosu rapor ekinde sunulmustur.

Calismaya konu tasinmazlardan 16, 97, 98, 99, 100, 101, 102, 103, 110, 111, 112, 113, 114, 115, 116,
117, 118, 119, 120, 121, 122, 123, 124, 125, 126, 127, 128, 129, 130, 131, 132, 133, 134, 135, 136,
137, 138, 139, 140, 141, 142, 143, 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, 218, 219, 220, 221, 222, 223, 224, 225, 226, 227, 228, 229, 230, 231, 232, 233, 234, 235, 236,
237, 238, 239, 240, 241, 242, 243, 244, 245, 455 ve 456 numarali bagimsiz bolimlerin (146 adet)

musteri talepleri dogrultusuda toplam degerleri takip ede tabloda ayrica ayrica gosterilmistir.

Deger (TL)




Diger Bagimsiz Boliimler 157.256.800
Miisteri Tarafindan istenen 146 Adet Bagimsiz Bolim 786.815.300
TOPLAM 944.072.100




7  ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen

Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Bu degerleme calismasinda konu tasinmazlarin diikkan ve seyir terasi nitelikli olmalarindan dolayi

pazar yaklasimi yéntemi ve gelir indirgeme yontemi kullaniimistir.

Pazar yaklasimi yontemi konu milklerin toplam degeri 1.081.161.000 TL ve gelir yontemi ile konu

miilklerin toplam degeri 944.072.000 TL olarak hesaplanmistir.

Konu tasinmazlarin faal olarak isletilen bir alisveris merkezi icinde yer almalari ve bir bitin olarak
isletilmeleri durumunda elde edilecek gelirin daha saglikh sonuglar verecegi disinildiginden nihai

deger takdirinde gelir indirgeme yontemine gore belirlenen deger kullaniimistir.

Buna gore tasinmazlarin toplam degeri 944.072.000 TL olarak tahmin ve takdir edilmistir.

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar icin 02.01.2015 tarih ve 2014-018-GYO-004 numarali, 08.01.2016
tarihinde 2015-018-GYO-006 numaral, ve 06.01.2017 tarih ve 2016-018-GYO-004 Numarali

degerleme raporlari hazirlanmistir.

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cergcevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goériis

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’'nin 22. Maddesi, “b” bendinde;
“Portfoylerine alinacak her tiirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve
kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, milkiyeti tek basina ya da baska kisilerle
birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve
sube gibi yapilarin, tamaminin veya ayri bolimlerinin yalnizca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla
kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde
belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.” ibaresi yer

almaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin 22’nci

Maddesi’nin 1. Fikras’'nin (b) bendine gére, 3.5.1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanunu’nun gegici



16'nc1 Maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin

alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir.

Tasinmazin bulundugu ana gayrimenkul i¢in yapi kullanim izin belgesi alinmis ve kat milkiyeti tesis
edilmistir. 455 ve 456 no’lu numarali bagimsiz bolimlere iliskin imar Kanunu’nun gegici 16. Maddesi

uyarinca konu bagimsiz bolim icin Yapi Kayit Belgesi de bulundugu gériilmektedir.

Yukarida belirtilen hususlar nedeniyle tasinmazlarin gayrimenkul yatirnm ortakhg portfoyine

alinmasinda herhangi bir sakincasinin bulunmadigi degerlendirilmektedir.

7.5 Gayrimenkullerin Devredilmelerine iliskin Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda

GOriis

Degerleme konusu gayrimenkullerin devredilmelerine iliskin herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.



8 SONUC
8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

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

tim hususlara katiliyorum.
8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazlarin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga
olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizami, sistemi, yasl, iscilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — 151tk — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim &zellikleri dikkate alinmis
ve mevkide detayl piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna bagh olarak degeri asagidaki sekilde takdir

edilmistir.

09.01.2023 Tarihi itibariyle

Toplam Pazar Degeri (TL)
KDV Harig 944.072.000
KDV Dahil 1.114.004.960

Yillik Toplam Pazar Kirasi (TL)
KDV Harig 50.891.123
KDV Dahil 60.051.525

Miisteri Tarafindan istenen 146 Adet Bagimsiz
Boliim Pazar Degeri (TL)

KDV Harig 786.815.300

KDV Dahil 928.442.054

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.
2-) KDV Orani %18 olarak kabul edilmistir

Hazirlayan Onaylayan
Kemal CETIN Dilek YILMAZ
Lisansli Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 404903 SPK Lisans No: 400566
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EKLER

Tapu Fotokopiler

Tapu Kayit Ornekleri

imar Durum Belgesi

Yapi Ruhsati

Yapi Kullanma izin Belgesi

Yapi Kayit Belgesi

Bagimsiz Bolim Bazinda Degerler Listesi
Fotograflar

SPK Lisans Ornekleri

Mesleki Tecrlibe Belgeleri



