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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, mulku kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM)



REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan tasinmazlarin degerleme tarihindeki Pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portféyine alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amaclanmaktadir.

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
is Kuleleri Kule-2 Kat:10-11 Levent 34330 istanbul

S0z konusu sirket; gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayall haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirim
yapabilen, belirli projeleri gergeklestirmek tzere adi ortaklik kurabilen ve ilgili Teblig'de izin
verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumu nieligindedir.

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan tasinmazlarin , degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmaz igin 1ISGY-1910118 numaral rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Onur BUYUK raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Serife Seda YUCEL KARAGOZ
kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Eren KURT onaylayan sorumlu degerleme uzmani
olarak goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son a¢
degerlemeye iligkin bilgiler asagida yer almaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi ISGY-1908065

Rapor Tarihi 27.12.2019

195 Adet isyeri icin
Rapor Konusu Kira Degerleme
Raporu

Onur BUYUK -
Raporu Hazirlayanlar Kemal COLPAN -
Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 5.283.287
(TL/AY) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlari

1946 ADA 136 PARSEL
ili istanbul
iigesi Sigli
Bucagi
Mabhallesi Mecidiyekdy
Koyu
Sokagi
Mevkii Mecidiyekdy
Pafta No 303
Ada No 1946
Parsel No 136
Alani 29427,34 m?
Vasfi . Kargir Apartman
Sinin . Planindadir
Tapu Cinsi . Kat Mulkiyeti
Sahibi . Ek - Milkiyet Listesi
Hisse Orani . Ek - Mulkiyet Listesi
Yevmiye No . 3187
Cilt No . Ek - Mulkiyet Listesi
Sayfa No . Ek - Mulkiyet Listesi
Tapu Tarihi . 14.03.2006
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Sigli Tapu Miidiirliigii'nden 28.08.2019-03.09.2019 tarihlerinde alinmig olan taginmazin
miilkiyet ve takyidat bilgilerini gosteren takbis belgesi ekte sunulmustur.

Bagimsiz boliimler lizerinde miisterek olarak;
Serhler:

*TEDAS Lehine Kira Serhil: 25/05/2005 Y: 6296

(ilgil Kurumun Rutin uygulamasi olup Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklarina iligkin Esaslar
Tebligi'nin  22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikidmler
cercevesinde llgili serhin tasinmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

Beyanlar:

* Yonetim Plani: 27/02/2006
* Yonetim Plani Degisikligi : 06/09/2011 (04.11.2011 tarih 18077 yev.)
* 93 Parsel alehine 136 Parsel lehine gegit hakki T:18.01.2006 Yev: 442

ilgili beyanlar, tasinmazlarin insa edildigi sirada ve kat miilkiyetinin tesis edildigi asamada
konulmus olup, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin
birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler ¢ercevesinde taginmazlariin devrine
ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

206 numaral bagimsiz bélum Gzerinde;

Kamu Haczi:Sisli Belediye Bagkanligi Mali Hizmetler MuadurlGdd nin 20/09/2018 sayili Haciz
Yazisi sayili yazilari ile Borg: 82985 TL. (20/09/2018-14559)

(s6z konusu haciz serhini 206 numarali bagimsiz bdlium Uzerindeki ruhsata aykiri yapilagmalar
nedeni ile alinan 3194 sayili Kanunun 32. ve 42. maddelerine iligkin oldugu ancak bahsi gegen
encuimen kararlarinin ekte verilen 24.01.2019 tarih 36 sayili Sigli Belediyesi Encimen karari ile
iptal oldugu bilgisi alinmis olup belgeler eklerde sunulmaktadir. Enciimen karari ile alinan para
cezasinin iptalinin ardindan ilgili serhin tapuda terkin edilmesi icin sirecin devam ettigi bilgisi
alinmistir. Bu kapsamda ilgili serhin tasinmazin degerine olumsuz etki etmedigi kanaati
olusmustur.)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazlarin son ig¢ yillik donemde milkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadigi géralmustar.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Sisli Belediyesinden alinan bilgiye gore degerlemeye konu 1946 ada 136 parsel sayili
tasinmaz; 29.12.2003 tasdik tarihli 1/5000 6lgekli Sigli Merkez ve Cevresi Nazim imar Planinda
T-13 lejanti ile belirlenen E:2.50 ticaret alaninda kalmakta olup, bu plan dogrultusunda
hazirlanan 24.06.2010 tarih onanli 1/1000 dlgekli Sisli Merkez ve Cevresi Uygulama imar
Planinda "Ticaret Alani" igerisinde yer almaktadir. KAKSmax=2.50, TAKSmax=0.25-0.35,
Zemin katlar igin TAKSmax=0.35-0.50, Hmax=serbest yapilasma sartlarinda ticaret alaninda
kalmaktadir. Ayrica 06.12.2007 tasdik tarihli-15.02.2009 tasdik tarihli - 17.10.2014 tasdik
tarihlil/1000 olcekli Kagithane Buyiikdere Caddesi Arasi Yol, Kavsak Uygulama Projesine ait
Uygulama imar Planlari kapsaminda kalmaktadir.
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2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yilik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Yapilan incelemelerde son Gg yillik ddnemde; herhangi bir degisikligin olmadigi gortlmustar.

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM) W
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazin dosya incelemesi Sisli Belediyesi'nde taranmis dijital veriler vasitasi ile imar
arsivinde yapilimistir.

Tasinmazlarin bulundugu yapi igin;

*31.12.1998 tarih 3-47 sayil ilk yeni yapi ruhsati tanzim edilmistir. Ancak ilgililerince ihtiyaca
gore talep edilen tadilat projesi ve tadilat ruhsatlari ilk ruhsat arkasina tadilat kasesi basilarak
tanzim edilmistir.

*21.11.2002 tarihli tadilat ruhsati,

*16.09.2004 tarih tadilat ruhsati, (tim katlar icin)

*20.11.2008 tarihli tadilat ruhsati, (helikopter pisti i¢in)

*23.08.2011 tarihli tadilat ruhsati, (2. bodrum, 1.bodrum, zemin kat igin)

*13.06.2006 tarih 06/1614-315022 sayili yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir. (220 adet
isyeri, sinema, biro, dikkan igin diizenlenmistir)

*15.12.2006 tarih 06/7302-34882 sayil yap! kullanma izin belgesi bulunmaktadir. (60 adet konut
icin diizenlenmistir)

*04.12.2007 tarihli yapr kullanma izin belgesi bulunmaktadir. (119 adet konut igin
dizenlenmistir)

* Tasinmazlara ait bila tarihli mimari projesi Sisli Belediyesi'nde ve Sisli Tapu Madirliga' nde
incelenmistir.

Yapi tatil tutanagi: 16.03.2010 tarih 3385 sayili tutanakta, 57 ve 58 nolu bagimsiz bolimler
(House cafe) projesi disinda ingaa edilen kisimlar igin tutanak tutulmus ve 18.05.2010 tarih 289
ve 290 sayili enciimen kararlarinda yikim ve para cezasi kararlari verilmistir.

23.08.2011 tarih 2011/8171-1435067 sayih tadilat projesi ile yasal hale getiriimis, 31.12.1998
tarih 3-47 sayili yapi ruhsatin arkasina not distllerek ruhsath hale getiriimis ve proje hilafi
yapilan alanlarin yasal hale getirildigi gézlemlenmistir.

Yap tatil tutanagi: 27.04.218 tarih 3696 nolu tutanakta 3. katta yer alan 206 nolu bagimsiz
bélim igin (teras cafe) projesine aykiri yapilagsma oldugu tespit edilmig, 785,39 m? ilave aykiri
alan insaa edilen toplami 1.413,71 m? olarak belirlenmistir. Bu tutanaga istinaden 17.05.2018
tarih 211 nolu ve 24.05.2018 tarih 251 nolu encumen kararlarinda para ve yikim cezasi kararlari
bulunmaktadir.

14.11.2018 tarih MVCUGSVC belge ve 3872777 basvuru numarali, 5SEAMC2H5 belge ve
3872837 basvuru numarali ve 99CEUDR2 belge ve 3872886 bagvuru numarali yapi kayit
belgelerinin alindigi gérilmus olup, kontrolleri yapiimistir. Yapi kayit belgeleri Sisli belediyes'nde
gérulmis, daha 6nce tutulan yapi tatil tutanaklarina isitinaden alinan encimen kararlarida
24.01.2019 tarih 36 sayili karar ile iptal edilmigtir.

26.07.2012 tarihli B sinifi enerji kimlik belgesi mevcuttur.

2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Mahallinde yapilan incelemeler sonucunda, tagsinmazin incelenen mimari projesiyle, bagimsiz
bélimlerin bina icerisindeki bulundugu kat, konum ve brit kullanim alani agisindan uyumiu
oldugu goériimustir. AVM bdlimd onayli mimari projesine gére 195 adet duikkandan
olugsmaktadir. Yerinde yapilan tespitlerde dukkan sayisinin farkh oldugu gézlemlenmistir. Bu
durumun nedeni kimi dikkan alanlarinin birlestiriimesi ve/veya bélinmesinden kaynakli olup
alansal bir biiyime yapiimamistir. Sisli Belediyesi imar Miidiirliigii Arsivinde dosyasi incelenmis
olup, projeye iliskin tim yasal izinleri alinmis, ingasi tamamlanmis olan projenin kat mulkiyeti
kurulmus ve tapu kutugine cins tashihleri yapilmistir. 14.11.2018 tarihinde alinan yapi kayit
belgelerinden sonra olumsuz bir evraga rastlaniimamistir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun
kapsamindan 6nce inga edilmis olup kanun kapsamina girmemektedir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar ; istanbul ili, Sisli iicesi, Esentepe Mahallesi, 1946 ada 136
parselde kat miulkiyeti kurulmus tasinmaz Uzerindeki “Kanyon Projesi” olarak isimlendiriimis
avm icerisinde yer alan 195 adet isyerinden (178 adet dikkan, 1 adet bilylik magaza, 2 adet
restaurant, 9 adet sinema, 3 adet spor merkezi, 1 adet siper market, 1 adet teras cafe) olusan
bagimsiz bélimlerdir.

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi ana gayrimenkul; 8 bodrum, 1 zemin ve 26 normal
kattan olugsmakta olup, toplam 35 kathdir.

Anagayrimenkul 195 adet isyeri, 179 adet konut, 25 adet ofis olmak Uzere toplamda 399 adet
bagdimsiz bélimden olugsmaktadir. Yapinin toplam ingaat alani 250.428 mZdir.

Ana tasinmaz alisveris merkezi, konut ve ofis bloklarindan olusmaktadir. 3...8. bodrum katlarda
kapali otopark, depolar ve teknik bdlimler bulunmaktadir. 4. bodrum katinda avm ye ait 7 adet
dikkan, 3. bodrum katinda 7 adet dikkan, 2. bodrum katinda 49 adet dikkan, 1. bodrun
katinda 46 adet dikkan, zemin katinda 53 adet dikkan, 1. normal katinda 25 adet dikkan, 2.
normal katinda 6 adet diikkan, 10 adet konut ve 1 adet ofis, 3. normal katinda 2 adet dikkan,
10 adet konut, 1 adet ofis, 4. normal katinda 18 adet konut, 1 adet ofis, 5. normal katinda 17
adet konut, 1 adet ofis, 6. normal katinda 16 adet konut, 1 adet ofis, 7. normal katinda 15 adet
konut, 1 adet ofis, 8. normal katinda 13 adet konut, 1 adet ofis, 9. normal katinda 12 adet konut,
1 adet ofis, 10. normal katinda 12 adet konut, 1 adet ofis, 11. normal katinda 11 adet konut, 1
adet ofis, 12. normal katinda 9 adet konut, 1 adet ofis, 13. normal katinda 10 adet konut, 1 adet
ofis, 14. normal katinda 6 adet konut, 1 adet ofis, 15. normal katinda 8 adet konut, 1 adet ofis,
16. normal katinda 4 adet konut, 1 adet ofis, 17. normal katinda 4 adet konut, 1 adet ofis, 18.
normal katinda 4 adet konut, 1 adet ofis, 19....26. normal katlarda 1'er adet ofis bolimleri
bulunmaktadir.

Kanyon Aligveris merkezinde yer alan bitiin bagimsiz bélimlerin 1/2 hissesi Is Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi A.S. ye ait 1/2 Eis Eczacibasi ilag San. ve Tic. A.S. ye aittir.

AVM boélimu onayli mimari projesine gére 195 adet isyerinden (178 adet dukkan, 1 adet biyuk
magaza, 2 adet restaurant, 9 adet sinema, 3 adet spor merkezi, 1 adet stiper market, 1 adet
teras cafe) olusmaktadir. Yerinde yapilan tespitlerde duikka&n sayisinin farkli oldugu
g6zlemlenmistir. Bu durumun nedeni kimi dikka&n alanlarinin birlestirimesi ve/veya
bolinmesidir. Yapilan uygualamalar basit tadilatla projesine uygun hale dénustirilebilecek
niteliktedir.

Rapor konusu tasinmazlarin toplam kiralanabilir alani yaklasik 40.615,60 m? dir.

Kanyon AVM'nin insaati, 2006 yilinda tamamlanmig, Kanyon Avm'nin agilisi ise 30 Mayis 2006
tarihinde gerceklesmistir.

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM) 11
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3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu taginmazin yer aldi§i bina, Sigli iigesi' nde Esentepe Mahallesi Biiyiikdere
Caddesi lizerinde yer almaktadir. Konum olarak Besiktas ilge sinira yakin konumdadir.
Tasinmazin icinde yer aldigi proje ana aks olan Blyukdere caddesine cepheli olup yakin
cevresinde Metrocity, Ozdiler Park Avm, Zincirlikuyu mezarligi, Saphirre Avm, Qnbfinansbank
genel midirdiltgi, Sekerbank genel midirligi, Sabanci Center, is Kuleleri vb. yapilar yer
almaktadir. Tasinmaza ulasim Bulyilkdere caddesi Uzerinden saglanmaktadir. Cevresinde yer
alan yapilar ise hizmet ve ticaret fonksiyonu agirlkli yapilardan olusmaktadir. Bdlgedeki
tasinmazin yer aldi§i projeye benzer konut ve ofis alanlari Ust gelir gruplan tarafindan tercih
edilmektedir

DEGERLEMESi
YAPILAN
| TASINMAZLARIN
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu binaya, Tem baglanti yolu Fatih Sultan Mehmet Képrisu istikametinden
ilerlerken Besiktas sapagindan igeri girilerek Blyilikdere Caddesi Uzerinden devam edilerek,
tasinmazlar sag kolda konumlu olup Eski Biyikdere Caddesi Uuzerinden ulasim
sa@lanabilmektedir. Ayrica D-100 karayolundan Bogaz Kopriusi istikametinden ilerlerken
Zincirlikuyu sapagindan igeri girilerek BuyUkdere Caddesi Levent sapagini gectikten sonra sol
kolda konumlu olup Eski Blyilkdere Caddesi lzerinden ulasim saglanabilmektedir. Bdlgeye
Ozel araclarla ve toplu tasima araglar ile rahat bir sekilde ulasim saglanabilmektedir. Ayrica
Levent metro istasyonunda, degerleme konusu olan Kanyon Avm 2. bodrum katina gecis
saglanabilmektedir. 15 Temmuz Sehitler Koprisld' ne yaklasik 4 km., Fatih Sultan Mehmet
KoprisU' ne yaklasik 5 km., D-100 karayoluna yaklasik 1,3 km mesafededir.

DEGERLEMESi
YAPILAN ,
2| TASINMAZLARIN

34 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu bina, istanbul ili, Sigli ilgesi, Esentepe Mahallesi’ nde yer alan ve tapuda;
303 pafta, 1946 ada, 136 parsel numarasinda kayith, 29.427,34 m? yizolgimlU parsel Gzerinde
konumlanmig olan 195 adet bagimsiz bolimdur.

Ruhsat ve iskan belgesine gbre bina, 195 adet igyeri, 179 adet konut, 25 adet ofis olmak Uzere
399 bagimsiz bélimden olusan toplam insaat 250.428 m? alanina sahiptir.

Degerleme konusu bagimsiz bélimlerin brit alanlari asagida belirtilmigtir.

AVM Yoénetiminden edinilen bilgiye gore toplam kiralanabilir alan 40.615,60 m?dir.

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM) 13
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BB No Kat No Nitelik Brit Alan
1 4. Bodrum Dikkan 76,00
2 4. Bodrum Dikkan 20,50
3 4. Bodrum Dikkan 20,50
4 4. Bodrum Dikkan 70,00
5 4. Bodrum Dikkan 60,00
6 4. Bodrum Dikkan 29,30
7 4. Bodrum Dikkan 28,00
8 3. Bodrum Dukkan 149,00
9 3. Bodrum Dikkan 20,50
10 3. Bodrum Dukkan 70,00
11 3. Bodrum Dikkan 60,00
12 3. Bodrum Dukkan 29,50
13 3. Bodrum Dikkan 29,50
14 3. Bodrum Dukkan 32,00
15 2. Bodrum Dikkan 164,00
16 2. Bodrum Dukkan 63,00
17 2. Bodrum Dikkan 86,00
18 2. Bodrum Super Market 3.770,00
19 2. Bodrum Dikkan 181,50
20 2. Bodrum Dukkan 283,00
21 2. Bodrum Dikkan 113,50
22 2. Bodrum Dukkan 103,00
23 2. Bodrum Dikkan 92,00

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM)
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BB No Kat No Nitelik Brit Alan
24 2. Bodrum Dikkan 60,00
25 2. Bodrum Dikkan 87,50
26 2. Bodrum Dikkan 93,00
27 2. Bodrum Dikkan 103,50
28 2. Bodrum Dikkan 113,00
29 2. Bodrum Dikkan 133,00
30 2. Bodrum Dikkan 118,50
31 2. Bodrum Dikkan 87,00
32 2. Bodrum Dikkan 66,00
33 2. Bodrum Dikkan 75,50
34 2. Bodrum Dikkan 70,00
35 2. Bodrum Dikkan 70,00
36 2. Bodrum Dikkan 65,00
37 2. Bodrum Dikkan 81,50
38 2. Bodrum Dikkan 71,00
39 2. Bodrum Dikkan 70,00
40 2. Bodrum Dikkan 64,00
41 2. Bodrum Dikkan 55,50
42 2. Bodrum Dikkan 58,00
43 2. Bodrum Dikkan 93,00
44 2. Bodrum Dikkan 1.224,00
45 2. Bodrum Dikkan 289,00
46 2. Bodrum Dikkan 19,50
47 2. Bodrum Dukkan 22,00
48 2. Bodrum Dikkan 22,00
49 2. Bodrum Dukkan 22,00
50 2. Bodrum Dikkan 22,00
51 2. Bodrum Dukkan 22,00
52 2. Bodrum Dikkan 38,00
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15



REEL

D E
Gayrim

SERLEME

kul - Fizibilite - Proje

BB No Kat No Nitelik Brit Alan
53 2. Bodrum Dikkan 263,00
54 2. Bodrum Dikkan 82,00
55 2. Bodrum Dikkan 93,00
56 2. Bodrum Dikkan 120,00
57 2. Bodrum Dikkan 114,00
58 2. Bodrum Dikkan 15,00
59 2. Bodrum Dikkan 239,00
60 2. Bodrum Dikkan 120,00
61 2. Bodrum Dikkan 120,00
62 2. Bodrum Dikkan 239,00
63 2. Bodrum Dikkan 74,50
64 1. Bodrum Dikkan 286,00
65 1. Bodrum Dikkan 2.438,00
66 1. Bodrum Duikkan 445,00
67 1. Bodrum Dikkan 105,50
68 1. Bodrum Dikkan 98,00
69 1. Bodrum Dikkan 68,00
70 1. Bodrum Dikkan 349,00
71 1. Bodrum Dikkan 270,00
72 1. Bodrum Dikkan 117,00
73 1. Bodrum Dikkan 117,00
74 1. Bodrum Dikkan 266,00
75 1. Bodrum Dikkan 232,00
76 1. Bodrum Dikkan 70,00
77 1. Bodrum Dukkan 67,00
78 1. Bodrum Dikkan 128,00
79 1. Bodrum Dikkan 134,00
80 1. Bodrum Dikkan 63,50
81 1. Bodrum Dukkan 57,50
82 1. Bodrum Dikkan 55,00
83 1. Bodrum Dikkan 67,50
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84 1. Bodrum Dikkan 58,00
85 1. Bodrum Dikkan 50,00
86 1. Bodrum Dikkan 60,00
87 1. Bodrum Dikkan 106,50
88 1. Bodrum Dikkan 105,50
89 1. Bodrum Dikkan 66,00
90 1. Bodrum Dikkan 77,00
91 1. Bodrum B. Magaza 1.790,00
92 1. Bodrum Dikkan 25,00
93 1. Bodrum Dikkan 42,00
94 1. Bodrum Dikkan 42,00
95 1. Bodrum Dikkan 42,00
96 1. Bodrum Dikkan 42,00
97 1. Bodrum Dikkan 42,00
98 1. Bodrum Dikkan 79,00
99 1. Bodrum Dikkan 219,00
100 1. Bodrum Dikkan 76,00
101 1. Bodrum Dikkan 125,00
102 1. Bodrum Dikkan 101,00
103 1. Bodrum Dikkan 222,00
104 1. Bodrum Dikkan 78,00
105 1. Bodrum Dikkan 267,00
106 1. Bodrum Dikkan 88,00
107 1. Bodrum Dikkan 78,00
108 1. Bodrum Dikkan 218,00
109 1. Bodrum Dikkan 61,00
110 Zemin Dikkan 250,00
111 Zemin Dikkan 2.140,00
112 Zemin Dikkan 112,00
113 Zemin Dikkan 75,00
114 Zemin Dukkan 78,00

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM)

RLEME

kul - Fizibilite - Proje

17



REEL

D E
Gayrim

SERLEME

kul - Fizibilite - Proje

BB No Kat No Nitelik Briit Alan
115 Zemin Dikkan 48,00
116 Zemin Dikkan 85,50
117 Zemin Dikkan 86,00
118 Zemin Dikkan 81,00
119 Zemin Dikkan 66,00
120 Zemin Dikkan 85,00
121 Zemin Dikkan 101,00
122 Zemin Dikkan 101,00
123 Zemin Dikkan 55,00
124 Zemin Dikkan 132,00
125 Zemin Dikkan 75,00
126 Zemin Dikkan 75,00
127 Zemin Dikkan 117,00
128 Zemin Dikkan 62,00
129 Zemin Dikkan 90,00
130 Zemin Dikkan 90,00
131 Zemin Dikkan 25,00
132 Zemin Dikkan 157,00
133 Zemin Dikkan 90,00
134 Zemin Dikkan 90,00
135 Zemin Dikkan 90,00
136 Zemin Dikkan 52,00
137 Zemin Dikkan 93,00
138 Zemin Dikkan 326,00
139 Zemin Dikkan 339,00
140 Zemin Dukkan 350,00
141 Zemin Dikkan 668,00
142 Zemin Dukkan 60,00
143 Zemin Dukkan 76,50
144 Zemin Dikkan 44,00
145 Zemin Dukkan 44,15
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BB No Kat No Nitelik Brit Alan
146 Zemin Dikkan 44,00
147 Zemin Dikkan 44,00
148 Zemin Dikkan 80,00
149 Zemin Dikkan 6,00
150 Zemin Dikkan 72,00
151 Zemin Dikkan 88,00
152 Zemin Dikkan 100,00
153 Zemin Dikkan 313,00
154 Zemin Dikkan 92,00
155 Zemin Dikkan 160,00
156 Zemin Dikkan 125,00
157 Zemin Dikkan 160,00
158 Zemin Dikkan 93,00
159 Zemin Dikkan 313,00
160 Zemin Dikkan 20,00
161 Zemin Dikkan 20,00
162 Zemin Dikkan 37,50
163 . Normal Spor Merkezi 297,00
164 . Normal Dikkan 2.866,00
165 . Normal Dikkan 146,00
166 . Normal Dikkan 108,00
167 . Normal Dikkan 133,00
168 . Normal Dikkan 106,00
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BB No Kat No Nitelik Brit Alan
169 1. Normal Dikkan 107,00
170 1. Normal Dikkan 58,00
171 1. Normal Dikkan 79,00
172 1. Normal Dikkan 100,00
173 1. Normal Dikkan 165,00
174 1. Normal Dikkan 85,00
175 1. Normal Dikkan 185,00
176 1. Normal Dikkan 548,00
177 1. Normal Dikkan 134,00
178 1. Normal Restaurant 578,00
179 1. Normal Restaurant 1.227,00
180 1. Normal Sinema 238,00
181 1. Normal Sinema 110,00
182 1. Normal Sinema 110,00
183 1. Normal Sinema 238,00
184 1. Normal Dikkan 8,00
185 1. Normal Dikkan 49,00
186 1. Normal Dikkan 49,00
187 1. Normal Dikkan 7,00
188 2. Normal Spor Merkezi 1.050,00
189 2. Normal Sinema 351,00
190 2. Normal Sinema 249,00
191 2. Normal Sinema 150,00
192 2. Normal Sinema 249,00
193 2. Normal Sinema 351,00
194 3. Normal Spor Merkezi 972,00
195 3. Normal Teras Cafe 380,00
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Blogunun Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi : Betonarme
Yapi Nizami : Ayrik
Yapi Sinifi : IvV.B
Kullanim Amaci : Dukkan - Konut -Ofis
Elektrik : Sebeke
Su : Sebeke
Isitma Sistemi Merkezi
Kanalizasyon Sebeke
Su Deposu : Mevcut
Hidrofor : Mevcut
Asansor : Mevcut
Jenerator : Mevcut
Intercom Tesis Mevcut
Yangin Tesisati : Mevcut
Cati Tipi : Teras
Dis Cephe : Cam giydirme
Park Yeri : Kapali
Guvenlik : Mevcut
Cephesi : G-D-B-K
Deprem

B('jlgesi 1.Derece 2.Derece X 3.Derece 4.Derece 5.Derece

3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri

Degerleme konusu tagsinmazlarin yer aldigi ana gayrimenkuliin, dis cephesi ve ortak alanlari
yapilmis, giris, koridorlar, wc ler, otoparklar tamamlanmis durumdadir. Tasiyici sistem
betonarme karkas ¢elik ve temel radye temeldir. Aligveris merkezi olarak kullanilan bélimlerde,
dikkanlarin i¢ mekanlarinda kullanilan malzemeler ve dekorasyonlari kiracinin insiyatifinde olup
birbirinden farklilik gdstermektedir. Zemin désemeleri mermer ,PVC kaplama ve seramik,
duvarlar saten boya Uuzeri granit ve aliminyum giydirme, kismi dekoratif boélimlerden
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 Uzeri boyalidir. Avm de doluluk orani yaklagik olarak %99 seviyesindedir.

Proje mimari olarak ingaa edilen bloklar ve alanlari birbirine baglayan, avlularla cevrili i¢
yollar,sehirici cadde dukkanlarir etkisi yaratmaktadir. Konsept olarak kapali bir aligveris
merkezi olmaktan ziyade, acik havada, cadde ortaminda, dogal bir ¢evre icinde ancak
mevsimsel degisiklere maruz kalmadan aligveris imkani saglayacak bicimde duzenlenmisgtir.
Mimari tasarim dogal i1s1din ve kent manzarasinin optimum dizeyde i¢ mekana tagsinmasini
hedeflemistir. Gliney cephesinde koruyucu olarak glines kirici elemanlar yerlestirilmistir.
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

istanbul, Tirkiye'nin en biyik kenti olup, 14 milyon kisiyi asan nifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dodu arasinda kopri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden 6nemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasi'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2018 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.067.724 kisidir.
istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi vardir.
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Harita 2 - istanbul'un ilgelerinin Konumlan

4.1.2 - Sigli llgesi

Sisli ilgesi, istanbul gibi insanlik tarihinin en eski yerlesim yerlerinden birisinin ilgesi olarak
nispeten yeni bir yerlesim yeri sayilabilir. Sehrin bu bdélgesi 19. Yuzyilin ortalarindan sonra
yerlesime acildigl, Nisantagi, Tesvikiye mahallelerinin iskani Abdulmecit déneminde tesvik
edildigi bilinmektedir. Sehrin bu boliminin yapilanmasinda 1870'te Beyoglu' nda ¢ikan blylk
Yanginla, tanzimat la birlikte yabancilarin mulk edinmeleridir. Yerlesiminin Sisli'ye dogru
yayllmasi 1881 den itibaren 6zellikle ath Tramvayin Taksimden, Pangalti' ya hatta Sisliye kadar
uzanmasiyla hizlanmistir. 1913 ' te elektrikli tramvay islemeye baglamis; Sisli, Beyoglu' ndan
sonra elektrik ve havagazi alabilen ikinci semt olmustur. 19. yizyilin son yillarinda ise Sigli artik
hem etkili yabancilarin , zengin azinliklarin ve Baticl yagsam bicimini benimseyen ve 6zenen
Osmanl sakinlerinin, gagdas yasam olanaklarini kullanarak yasam siren varlikli insanlarin
bdlgesi olmustur.

Bu arada 1895'te Okmeydani'na dogru Darilaceze 1898'de gecirdigi hastalik nedeniyle dlen
Abdulhamit'in kizi Hatice Sultan adina yaptirilan Etfal hastanesi gibi yapilari da gérmekteyiz.
Tramvayla birlikte gelen ulagim kolayli§i, Halaskargazi Caddesi boyunca evlerin, konaklarin
siklasmasi ilk apartmanlarin belirmesi 1910-1919 donemidir. Mustafa Kemal Atatirk'dn
Samsun'a gidene kadar ( Aralik 1918'den Mayis 1919 ) kaldig1 ev déneminde yapilari hakkinda
bir fikir vermektedir. Cumhuriyet déneminde de Sisli sehrin en seckin yerlerinden biri olma
dzelligini korumustur. Ozellikle Etfal hastanesi gevresinde yapilasma giderek yogunlasmis 1920
sonras| Halaskargazi Caddesine paralel giden Abide-i hirriyet caddesinin batisindan yer alan
Bomonti bira fabrikasi bahgesinin bulundugu sirtlara dogru hizli bir yapilagsma olusmustur.

1930-1940 ddéneminde basta Halaskargazi ve Abide-i hirriyet caddelerinin iki yaninda ve
cevresinde c¢odu gunumuze kadar gelen doénemin Iiks apartmanlarinin bitisik nizamda
kuruldugunu gériiyoruz. 1950'den sonra istanbul' a yénelen ve ginimize kadar siren goc
dalgasindan Sisli' de payini aldi ve semtin kuzeyinde Caglayan, Giiltepe gibi gecekondu
mahalleleri olmustu.1960 ve sonrasinda da Hiirriyet, Ornektepe, Kus tepe, Celiktepe adlariyla
yeni gecekondu bdlgeleri hizla eklendi.

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM)
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Bu slire¢ icinde Harbiye, Nisantasi, Osman bey ve Sisli semtlerinde canh alisveris merkezleri
olustu.Daha o&nceleri sadece apartmanlarin alt katindaki dikkanlar,sonralari degisime
ugrayarak binalari tamaminda her katta degisik reyonlarin bulundugu biylk magazalara
dénustii. Haskargazi, Rumeli ve Vali konadi caddeleri 1982' ler de istanbul'un ve belki de
Ulkenin en gozde alis veris merkeziydi. 1982 sonrasi yeni imar planlari ile 6zellikle bu kuzey
bolumi hizh bir degisime ugramaktadir.Maslak mabhallesi son yillarda bankalar ve buyuk
sirketlerin is merkezi haline déniismekte, Biiyiikdere caddesi, istinye kavsagi gékdelenlerin, bes
yildizli otellerin yukseldigi bir bdlge haline gelmektedir. igli ilcesi tarihsel degerler acisindan
yerlesim siireci i¢cinde orantili olarak oneli degerler tasir.Eski niifus icinde yer alan Misliman
olmayan kesimle Levantenler Sislide pek c¢ok yapi insa etmislerdir.Bazilari giinimuizde de
kullanilan kiliseler, okullar, hastaneler ve bakim evleri bunlarin bir bolimuddar.

Macka silahhanesi, Mekteb-i harbiye binasi, Nisantasi' ndaki Mesrutiyet camii, Tesvikiye camii
Darllaceze binasi ilgenin en eski yapilarindandir.Abide-i Hirriyet aniti, Atatirk'in evi olarak
anilan Atatiirk muzesi ve Sisli camii de bunlara eklenebilir.

iicede yer alan birkag tiyatro ve sinemanin yani sira, Liitfi Kirdar kongre salonu, Cemal resit rey
konser salonu, Agik hava tiyatrosu, Sehir tiyatrolari harbiye sahnesi, Askeri miize, istanbul
Teknik, Marmara, Yildiz Teknik Universitelerinin bazi birimleri sisli ilgesi i¢inde yer almaktadir.
Sehrin g Biyik stadyumundan Ali Sami Yen stadi da ilge sinirlari icersindedir.

Sisli ilgesi hizla degisim icinde 21. ylizyil istanbul'unun hata Tirkiye ekonomisinin is ve finans
merkezi olma durumundadir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorii, kriz dénemlerinde talebin hizli disis yasadigi, blyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttiyi sektér niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektértiin buyimesinde hizl bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yihinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik goOstergelerde goézlenen olumiu
gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve disik gayrimenkul fiyatlar ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( dzellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme gdérulmdistir. 2005 yilinda gundeme gelen mortgage uygulamasi,
dislk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinin, 6zellikle
de konut sektérinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmusg ve bu sektdr yatirnm aracglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektdr, Mayis ayi ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artis, dovizlerin yikselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci
olusmasindan dolayl dusus ydninde egilim gdstermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim iglemlerinin ciddi oranda azaldigi piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok ylkselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustar.

2007 yilinda ise korunakl sitelerde ve yeni yapilan yapilarda taginmaz degerlerinde yUkselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda goézlenen artis hizina gore,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

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

2008 yilinda, kiresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektériinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goéruldiga gézlemlenmigtir.
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2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kot bir donemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde o6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duradan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmigtir.

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

2012 yihinda global olarak dinyayl etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini strdirecegi, bu
etkilere bagh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettegi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandig gortlmuastur.

2013 yilinda yasanan Kentsel Déndsum Yasasi (Afet Riski Altindaki Alanlarin Dnusturdlmesi
Hakkinda Kanun) kapsaminda insaatlarin baslamasi, yabancilara milk satisinda kolayliklar
getiren Mitekabiliyet Yasasinin onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating, Turkiye’'nin kredi notunu kisa bir
sire 6nce yukseltmesi gibi nedenlerle piyasada bir hareketlilik baglamis ve alim satim iglemleri
hizlanmistir. 2013 yilinin ilk ¢geyredinde konut kredisi faiz oranlarina da bagh olarak alim satim
islemlerinde hareketliligin devam ettigi goézlemlenmistir. Ancak, 2013 Un ikinci g¢eyreginin
sonuna dogru gerek Ulke ekonomisinde gerekse global olarak dinyayi etkileyen ekonomik
kosullara bagli olarak konut kredisi faiz oranlarindaki artiglarin oldugu, Gezi olaylarindan sonra
piyasalarda yasanan dalgalanmalarin gayrimenkul alim satimlarina yansidigi gértlmastar.

2013 yili sonuna dogru agiklanan ingaatta blyiime rakamlar pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢geyredini ylizde 2.9 buylmeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci geyrekte ise 4.4
biylime kaydetmistir. ingaat sektériindeki biyiime ise yilin ik geyreginde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci geyrekte bu rakam 7,6 olarak gerceklesmistir. Sektérdeki 3'ncu geyrek
blylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.

2014 yihinda yerel ve cumhurbaskanligi segimlerine kadar duragan br hal seyreden konut sektor
secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyredinde ortadoguda
yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Ulkenin guney sinirinda yasanan sorunlar nedeniyle
konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi géraimustar.

Ozellikle 2015 ve 2016 yilinin Mart ayinda yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim ve
Haziran ayinda yapilan genel secgimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan ulke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorulmustur.
Konut fiyatlarindaki degisimler icin 6zellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gOstermistir.

Yine 2017 yilinin geneline bakildiinda genel seyrin 2016 yili ile paralel olarak gittigi
g6zlemlenmistir. 2018 yilinin ilk ve ikinci ¢ceyreginde yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim
ve yaplilan genel segimlerin dncesinde dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri karsisinda
deger kazanmasi, ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorulmistiar. 2019 yil
icerisinde vyapilan yerel secimlerden sonrada ekonomik dengelerin benzer seyrettigi
goralmastdr.
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Gayrimenkul Sektori:

2013 wyillindan bugline insaat sektorinin ekonomik blyime ile olan iligkisini
degerlendirildiginde, 2014 yilinin ikinci ¢ceyreginde yasanan dislstn diginda sektérin istikrarli
bir gelisim icinde oldugu dikkat ¢cekmektedir. 2013 yili, sektérin beklentilerin Gzerinde artis
kaydetmistir. 2014, artan jeopolitik riskler ve dévizin buna bagli olarak yukari yonli hareketi ile
hem ekonomik anlamda hem de sektérel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015
yilinda ise 6zel tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi
ylizde 6 blyume oranina ulagsmistir. Ekonomik blylmeyle birlikte ingaat sektdrinin blyime
performansi ylzde 4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’'nin tim c¢eyreklerinde insaat sektori
ekonomik blUyumenin Gzerinde bir blyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ¢ceyreginde sektdrin
blylmesi ise yine ylizde 5,6 ve yizde 5,5e ulagsmistir. Sektér, 3. geyrek sonuglarina goére
yuzde 18,7 ile son 3 yilin en ylksek blylime oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi
blylimesinin de 6nline gegen insaat sektdri, ayni dénemde yatirimlarini da yizde 12 dlizeyinde
arttirmigtir.

2016 ve 2017’de gergeklesen olumlu tabloya ragmen sektérin, 2018 yili beklentileri daha

temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut Gretimi ve konut satiglari sektériin bliyimesine
yol agmistir. Ozellikle Ust gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektoriin bu segmentte doygunluk noktasina yaklasmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de sidrmesi durumunda sektérin 2016 ve 2017’de ulastigi blylime
ivmesini kaybetmesi 6ngdrilmektedir.
2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, ingsa maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur. 2019 da 2. yarida alinan ekonomik
kararlara da baglh olarak Eylul ayi igerisinde kamu bankalarinin konut kredisi ve diger
kredilerdeki faiz oranlarinda dists yonunde yaptiklarn degisiklikler gayrimenkul sektériinde
alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Ozellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek
degisikliklere gore yilin kalan zamaninda da gayrimenkul sektoérinin de etkilenecegi
dusundlmektedir.

- AVM' LER HAKKINDA GENEL BILGI

2018 Subat ayi itibariyle Turkiye genelinde faal 395 adet AVM iken 2019 yili 3. ¢eyregi itibariyle
AVM sayisi 453’e ulagsmistir. En fazla Aligveris Merkezine sahip iller sirasiyla; istanbul (147
adet), Ankara (39 adet), izmir (28 adet) seklindedir. Toplam kiralanabilir alan stoku 13 milyon
453 bin mZdir.

Ankara'da 2007 yilinda 530.000 m? olan toplam kiralanabilir alan, 2009 yili Gglncu ¢eyreginde
865.000 m?ye ulasmis ve 2013 yili Uglncu geyregi itibari ile 1.000.000 m? yi asmis ve 2015
Mayis ayi itibariyle 1.292.993 m?'yi bulmustur. 2018 Subat ayi verilerine gbre ise bu alan
11.905.821 m? olmustur. JLL'nin 2018 yari yil raporu ¢alismasina gére Turkiye genelinde su
anda aktif halde olan AVM sayisi 411. istanbul’daki aligveris merkezi sayisi 118. Mega sehirde
ingaat halinde olan AVM sayisi ise 18 olarak belirlendi.

Ulastidi kiralanabilir alan buyUklagu ile Avrupa’ daki oranlarin Uzerinde kiralanabilir alana ulagsan
Ankara’da tuketicinin nitelikleri digerlerine goére daha uUstin sayilabilecek AVM’ lerden yana
tercin kullanmaya basladidi ve musteri potansiyelinin daha fazla marka Urin ve hizmete
ulasabilecegi AVM’ leri tercih ettigi gdzlemlenmektedir.
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AVM kompleks bir yapi olup, bitin olarak ele alinan ve surekliligi butiine bagl olan
isletmelerdir. AVM'ler guniumizde sosyal, ekonomik, ybnetimsel ve mekansal boyutlara
sahiptirler. Bahsi gegen bu dort unsurun iyi degerlendiriimesi ve yonetilmesi basarili bir AVM
konseptini olugturmaktadir. Dogru bir AVM yatirrminin yapilanmasini fizibil bir etit, magaza-mix’
i, lokasyon, marketing PR, dogru kiralama ve ardindan acildiktan sonraki dogru yonetim
stratejileri olusturmaktadir.

Basarili bir AVM i¢in bulundugu lokasyonun arti ve eksilerinin degerlendiriimesi ve eksilerin
artiya dénusturulebilmesi, markalastirmanin saglanabilmesi gerekmektedir. Ayrica iyi bir AVM
yonetiminde ‘musteri odakh " olunmasi énemli bir husustur. AVM yer secimiyle birlikte, konsepti,
hedef kitlesi, marka ve imaj ¢alismalari bir AVM'nin surdurilebilirligi icin temel unsurlardir.

Alisveris Merkezleri ve Yatirimcilari Dernegi ile Akademetre Research tarafindan ortaklasa
olusturulan AVM Perakede Ciro Endeksi'nin Eylll ayl ve 3. ¢ceyrek sonuglari agiklandi. Her ay
dizenli olarak yayinlanan verilere gore ciro endeksi Eylil 2019 déneminde bir énceki yilin ayni
ay! ile karsilastinldiginda ve enflasyondan arindiriimadan incelendiginde yizde 3,5 oraninda
artis kaydederek 294 puana ulasti. 2019 yilinin 3. geyreginde ise, bir 6nceki yilin ayni dénemine
gore perakende ciro endeksinde yiizde 8,5 oraninda artis kaydedildi.

Ciro Endeksi - Tiirkiye Geneli
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Sisli Belediyesi, Sisli Tapu Mudirligu ile yerinde
yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Merkezi konumda yer almakta olup, Buyiikdere Caddesine cepheli konumdadir.
*  Kat mulkiyeti kurulmustur.

* Prestijli yapida yer almaktadirlar.

*  Mimari olarak agik avm olup, marka degeri yiksekdir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Bdlgede ¢ok sayida AVM bulunmaktadir.

% DBolgede satiglarin doviz bazinda olmasi nedeni ile satiglarin durgun oldugu
g6zlemlenmistir.

+ GlnOmdizde vyaganan ekonomik olumsuzluklar gayrimenkul piyasasini olumsuz
etkilemektedir.

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM)
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM)

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satig
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, cevre diizeni ve arsa alanlarina iligkin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri (zerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden inga etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugsmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkullin bina degerinin, hi¢bir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Kargilagtirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkullin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger lzerinden eksiltilir/artirihr. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
insaasI asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli diigtrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gére saptanabilen taginmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugunki
degderi belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina boélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; go6tiru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin yapilmis olan degerleme c¢alismasinda tasinmazlarin
degerinin tespitinde;

- Pazar Yaklasimi Yéntemi,

- Gelir indirgeme Yaklasimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi ve Nakit Akislarl) Yoéntemi
kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Yakin Cevresinde Yer Alan AVM'ler:

AK MERKEZ AVM

Lokasyon . Etiler Akkok, Tekfen ve istikbal Gruplarinin birlikte
ingaat Firmasi : Akkok Holding yaptigi proje 1993 yilinda hayata ge¢mistir.
Acihig Tarihi : 1993 Etilerde yer almaktadir. Akmerkez AV, seckin
Ada / Parsel : 83/1 markalardan olusan 246 magazasiyla, yillik 14
Arsa Alani . 22.537 m? milyon ziyaretgisi ve ziyaret slresiyle dinya
Kiralanabilir Alan  : 33215 m? standartlarindaki markalar listesinde ilk siralarda
Magaza Sayisi . 246 yer aliyor. Uluslararasi Alisveris Konseyi (ICSC)
Linki : www.akmerkez.com.tr tarafindan "Avrupa'nin ve Diinyanin En lyi

Aligveris Merkezi" éddllerine layik goérulen
Akmerkez, diinyada bu iki 6dule birden sahip olan
ilk aligveris merkezi olma ayricalijina da sahip.
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SAPPHIRE AVM

Lokasyon

ingaat Yiiklenici
Acihg Tarihi
Ada / Parsel
Arsa Alani
Kiralanabilir Alan
Magaza Sayisi

Linki

: Blylkdere

: Kiler GYO

: 2006

1 1947/91

: 11602,48 m?2
: 22757 m?

: 245

_ http://www.sapphireavy
" m.com

Turkiye'nin en yluksek binasinda konumlanan avm
nin ¢ati katinda da tescilli turistik amagl olarak
kullanilan Seyir terasi bulunmaktadir.

Metro 1.Levent duragina direkt baglantisi
bulunmaktadir. Toplam 22757 m? kiralanabilir
alandan olusan Sapphire Alisveris Merkezi, cesitli
markalarin bulundugu butik bir avm dir.

Cevahir AVM

Lokasyon

ingaat Yiiklenici
Acihg Tarihi
Ada / Parsel
Arsa Alani
Kiralanabilir Alan
Magaza Sayisi

Linki

. Mecidiyekdy

: Cevahir Holding

: 2005

: 1905/224

: 62475 m?

: ~115.000 m?

. 230

. www.istanbulcevahir.co

m

Cevahir Alisveris Merkezi, Sisli-Mecidiyekody
arasindaki bir aligveris merkezidir. Avrupa'nin 2.
blyik, dinyanin ise 8. en buyuk aligveris
merkezidir. ibrahim Cevahir'in basinda oldugu
Cevahir Holding tarafindan Ekim 2005'de
acilmistir. istanbul Cevahir, 6 kata yayilan toplam
300’e yakin magazasiyla ve 2500 ara¢ kapasiteli
kapali otoparki bulunmaktadir.

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM)
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Metrocity AVM

Lokasyon : Levent 5 kat Gizerinde 175 magaza, restoran ve cafesi,
ingaat Yiiklenici : ECE Turkiye 1200 arag kapasiteli kapali otoparki, Metro
Acilis Tarihi : 2000 1.Levent duragina direkt baglantisi bulunmaktadir.
Ada / Parsel : 1946/132 Toplam 51.000 m? Gzerine kurulan MetroCity
Arsa Alani 1 24.277 m? Aligveris Merkezi, giin 15131 almasi avantaji ile
Kiralanabilir Alan  : 51.000 m? ferah ve aydinlik bir alisveris imkani sagliyor.
Magaza Sayisi . 175 Toplam yaklagik 51.000 m? kiralanabilir alani

N http://www.metrocity.co ~ bulunmaktadir.
Linki :

m.tr

Akasya AVM

Lokasyon : Acibadem Akasya, 80.000 metrekarelik kiralanabilir alana
insaat Yiiklenici - Ak Is GYO sahip, Turkiye'nin lider markalarinin yani sira, Turk
Acilis Tarihi : 2014 perakende piyasasina ilk kez Akasya ile giren
Ada / Parsel : 1083/68 diinyanin en Unlu markalari, restoranlari, cadde
Arsa Alani : 41.356 m? alisverisini sevenler icin Bagdat Caddesi’nden
Kiralanabilir Alan  : 88861 m? esinlenilen genis, ferah ve giin 1s1§1 alan 30 metre
Magaza Sayisi . 250 ylksekliginde aydinlik koridorlari ile dikkat geker.
Linki . http://ak-asya.com.tr Avrupa’nin en blylk ve en son teknolojiyle

donanimh IMAX salonu ile birlikte 15 adet sinema
salonu, 10 donim Akasya Parki ile 6 Mart 2014°’te
kapilarini agti.
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OZDILEK PARK
Lokasyon : Levent Ozdilek Park AVM Levent Biiyiikdere Caddesi
Insaat Firmasi : Ozdilek Holding tizerinde toplam 40 bin m2 kiralanabilir alan ile 5
Acilig Tarihi . 2014 kat olarak insa edilmistir. OzdilekPark AVM, yerli
Ada/ Parsel 1 1946/137 ve yabanci markalarin yer aldigi magazalar,
Arsa Alani : 31.560 m? restoranlar, cocuk eglence alanlari ve sinema
K'r"i“anab'“r Alan : ~40.000 m?* salonlarindan olusmaktadir. Parsel (izerinde
Magaza Sayisi + 170 OzdilekPark AVM'in yani sira, yaklasik 2.000
beyaz yakali galisaniyla River Plaza ve 5 yildizli,
N http://www.ozdilekparkist 389 odali, birgok konferans - toplanti salonu
Linki * anbul.com.tr/ bulunduran uluslararasi oteller zinciri Wyndham
Grand istanbul Levent Otel'i de yer almaktadir.
istanbul da Satilik ve Yakin Zamanda Satilan AVM Emsalleri

Profilo AVM )
Tuarkiye Is Bankasi tarafindan satiga ¢ikarilan Sigli licesinde 2410 Ada, 246 parsel ve 9221 ada

21 parselde sayili ve 18.649 m? yizOlgimlu parselde 68.780 m? kapali alana sahip bulunan
Profilo AVM 425.000.000.-TL bedel ile satiliktir.

Gebze AVM )
2018 yih Haziran ayinda Kocaeli ili Gebze licesinde 6371 Ada, 2 sayili ve 60.865 m? yuzolgimlu

parselde bulunan Gebze Center AVM, Otel, Ticari Alan ile 6371 Ada, 4 parsele kain 2.000 m?
yuzoélcimiine sahip arsa niteligindeki tasinmaz Seyir Gayrimenkul Yatirrm A.$.'ne KDV harig
102.500.000 Euro bedelle satiimistir.

Maltepe/Cevizli Carrefoursa Arazisi
CarrefourSA, Istanbul ili, Maltepe licesi Cevizli Mahallesi'ndeki 70.961,82 m? arsa Uzerinde yer

alan Algveris Merkezi, Stipermarket, Depo ve Ofis nitelikli tagsinmazlarin Bakirkdy Gayrimenkul
Yatirm ingaat Turizm Sanayi ve Ticaret AS'ye 835.000.000 TL+KDV bedelle devredilmesi
amaciyla satis s6zlesmesi imzalamistir.

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM)
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Metropol istanbul .
2017 yil Aralik ayinda Metropol Istanbul projesinde toplam 103.020,33 m? brit satilabilir alana

sahip; 471 adet bagimsiz bélimden olusan AVM, KDV hari¢ 1.154.150.847,46 TL (KDV dabhil
1.361.898.000 TL) bedelle satilmistir. S6z konusu satisin Emlak Konut payi tutari 587.658.987
TL (KDV Dahil) dir. Emlak Konut payinin 114.347.500 TL si pesin kalan 473.311.487 TL, 27
esit taksitte tahsil edilecektir.

Bayrampasa Carrefoursa Arazisi
Carrefoursa hipermarket, otopark ve ticaret merkezinden olusan 63 bin metrekarelik arazisini

134.000.000 TL+KDV bedelle (145.000.000 TL) Re-Pie Gayrimenkul Yatirim Fonu’na satmistir.

Istanbul da AVM Kira Emsalleri

1.-Cevahir AVM )

Sisli ilgesinde yer alan Istanbul Cevahir Avm de bulunan dikkanlarin m? kira degerleri 320-500.-
TL/m?/Ay olarak degismektedir. istanbul Cevahir Avm, degerleme konusu tasinmaza gére daha
blylk genis kitleye hitap etmektedir.

2.-Profilo AVM
Sisli ilgesinde yer alan Profilo Avm de bulunan dikkanlarin m? kira degerleri 160-320.-TL/m?/ Ay

olarak degismektedir. Butik bir avm olup, degerleme konusu tasinmaza es deder sayilabilecek
durumda oldugu kanaatine varimigtir.

3.-Forum istanbul AVM _

Bayrampasa ilgesinde yer alan Forum Istanbul Avm de bulunan diikkanlarin m? kira

degerleri 120-320.-TL/m?/Ay olarak degismektedir. istanbul Cevahir Avm, degderleme konusu
tasinmaza gore daha buiyik genis kitleye hitap etmektedir.

4.-Marmara Forum AVM

Bakirkody ilgesinde yer alan Marmara Forum Avm de bulunan dikkanlarin m? kira

degerleri 250-450.-TL/m?/Ay olarak degismektedir. Marmara Forum Avm degerleme konusu
tasinmaza gore daha buiyik genis kitleye hitap etmektedir.

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM)
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6.2 - Pazar Yaklagimi

Satilik / Kiralik Emsaller

1 Opus Project Danigsmanhk
Tel 0532491 8393

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi projede Kanyon projesinde 7. katta 3+1 200 m?
olarak pazarlanan residence igin 7.000.000 TL satis bedeli istenmektedir. Aylik 20.000.-TL kira
getirisinin olabilecegi bilgisi alinmistir.

SATILIK 200 .-Mm2 7.000.000 .-TL 35.000 .-TL/M?
KiRALIK 200 .-M2 20.000 .-TL 100 .-TL/M?

2 Vaa Gayrimenkul
Tel 0532593 66 76

Degerleme konusu taginmazlarin yer aldigi bélgede Sapphire projesinde 10. katta konumlu 4+1
400 m? olarak pazarlanan residence igin 11.000.000 TL satis bedeli istenmektedir. Aylik 30.000.-
TL kira getirisinin olabilecegi bilgisi alinmistir.

SATILIK 400 .-Mm? 11.000.000 .-TL 27.500 .-TL/M?
KiRALIK 400 .-Mm? 30.000 .-TL 75 .-TL/M?

3 First Class - Turan Yati
Tel 053376961 29

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi bolgede istanbloom projesinde 11. katta 2+1 189
m? olarak pazarlanan residence i¢in 4.500.000 TL satig bedeli istenmektedir. Aylik 3.500.-USD
(~19.000.-TL) kira getirisinin olabilecegi bilgisi ahinmigtir.

SATILIK 189 .-M? 4.500.000 .-TL 23.810 .-TL/M?

KIiRALIK 189 .-M2 19.000 .-TL 101 .-TL/M?

4 Versatie Gayrimenkul
Tel 0537043 07 87

Sisli bolgesinde Sisli Plazada 20. katta bogaz manzarali 324 m? 4+1 residance daire 6.750.000.-
TL pazarlanmaktadir. Aylik 23.000.-TL kira getirisinin olabilecegi bilgisi alinmisgtir.

SATILIK 324 -M? 6.750.000 .-TL 20.833 .-TL/M?
KIRALIK 324 -M? 23.000 .-TL 71 -TL/M?

ISGY-1910118 SISLI (KANYON AVM) W et o
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5 Gaglayan Construction Gayrimenkul
Tel 0542699 87 72

Mecidiyekdy bolgesinde Trump Towers projesinde 25. katta bodaz manzarali 254 m? 2+1
residance daire 7.200.000.-TL pazarlanmaktadir. Aylik 20.000.-TL kira getirisinin olabilecegi
bilgisi alinmistir.

SATILIK 254 -M? 7.200.000 .-TL 28.346 .-TL/M?
KIiRALIK 254 -M2 20.000 .-TL 79 -TL/M2

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin; 34.maddesi-(3) (Ek: RG-
17/1/2017-29951) "Ortakhk portfdylinde bulunan ve kiraya verilen aligveris merkezi, is merkezi,
ticari depo, ofis binasi, sube gibi yapilarin kira degerlerinin tespitinin bélim bazinda ayri ayri
yaptiriimasi yerine yapinin batini icin tek bir deger takdir edilmesi sekliyle de yaptiriimasi
mimkinduar. Kiracinin ortakh@in iligkili tarafi olmasi halinde ise iliskili tarafa kiraya verilen
bélime iliskin kira degerinin tespitinin yaptirimasi zorunludur. Anilan yapilarin rayi¢ kira
bedellerinin ortakligin hesap déneminin son Ug¢ ayi igerisinde tespit ettirilmis olmasi halinde,
takip eden yilda birinci fikranin (g) bendi kapsaminda yaptirilacak deger tespiti islemine kadar
kiraci degisikligi ya da kira so6zlesmesinin yenilenmesi durumlarinda anilan degerleme
raporunda tespit edilen degerin kullaniimasi mimkudndur." denilmektedir.

ilgili maddeye istinaden degerleme konusu 195 adet bagimsiz bélimin tamaminin Kanyon
AVM'ni olusturmasi ve her bagimsiz bélimdn milkiyetinin 1/2 oraninda ayni malike ait olmasi
nedeni ile toplam kiralanabilir alan Uzerinden karsilastirma tablosu yapilarak, AVM igin tek bir
deger takdir edilmesi uygun goralmustir.

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci  degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/taginmazlara gére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimisken (-) dizeltme, "k6tl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara gére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gdsteriimistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha bilyuk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iyi KUCUK -20% - (-11%)
COK 1Y COK KUCUK -20% Uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (AVM)

BILGI PROFILO METROPOL AKASYA AVM
SATIS FIYATI 425.000.000 1.154.150.847 | 3.331.000.000
SATIS TARIHI 2017 2018
. . BENZER ORTA KOTU BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 10% 5%
KIRALANABILIR ALAN 49.502 103.020 88.862
BIiRIM M2 DEGERI 8.586 11.203 37.485
o BENZER BUYUK BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
0% 20% 0%
FONKSIYON AVM AVM AVM
FONKS'YONA |L|$K|N BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
TERCIH EDILIRLIK COK KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME 50% 25% 15%
KONUM COK KOTU COK KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 40% 30% 10%
DIGER BILGILER yapim yil
DIGER BILGILERE ILISKIN COKKOTU BENZER BENZER
DUZELTME 30% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN ) ) )
DUZELTME 0% 0% 0%
TOPLAM DUZELTME 120% 85% 30%
DUZELTILMiS DEGER 18.888 20.726 48.731

Kanyon AVM kiralanabilir alani Gzerinden, satiimig/satilik/KAP ta yayinlanmigs avm lerin
degerleri baz alinarak yukaridaki karsilastirma tablosu hazirlanmistir.
Buna gore degerlemeye konu 195 adet tagsinmazin KANYON AVM 'ni olusturmasi
nedeniyle Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin; 34.maddesine
istinaden taginmazlara tek bir deger takdir edilmig ve is GYO A.S. Hissesine diigen (1/2)
degeri asagidaki tabloda gosterilmistir.

TASINMAZIN DEGERI (1946 ADA 136 PARSEL)

Toplam Kiralanabilir
Alani

Birim Deger

Arsa Degeri (TL)

40615,60 m? 29.450 TL/m? 1.196.129.420 TL

IS GYO A.S.'NiN HiSSESININ

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM)
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Parsel Uizerinde yer alan yapilarin kat mulkiyetli olmasi sebebi ile bu yontem kullaniimamistir.

KiRALIK EMSALLER KARSILASTIRMA TABLOSU (KANYON AVM)

DEGERLEME DOGUS
BILGI KONUSU CENTER SAPPHIRE AKMERKEZ
TASINMAZ ETILER
KIRA FiYATI 113 195 345
KIRA TARIHI KIRALIK KIRALIK KIRALIK
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 1 1 1
BIRIM M2 DEGERI 113 195 345
o BENZER BENZER BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
NITELIK BENZER ORTA IYI COK IYi
NITELIGE iLISKIN DUZELTME -10% -10% -26%
KONUM ORTAIYi iyi iYi
KONUMA iLiSKIN DUZELTME -10% -24% -25%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE IiLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN ) ) )
DUZELTME 0% 0% 0%
TOPLAM DUZELTME -20% -34% -50%
» D R 0,08 90 3

Yukaridaki karsilastirma tablosunda G¢ adet AVM 'nin ortalama kiralari, degerleme konusu
Kanyon AVM'nin (+) (-) 6zellikleri karsilastirilarak, degerleme konusu taginmaz igin kira birim

m? degeri 6ngoralmagtir.

Mevcutta bagimsiz bélimlerin ayriimasi ya da birlestiriimesi ile veya ortak alandan kullanim
alani olmasi ya da ortak alana kullanim alanindan vermesi gibi nedenlerle bagimsiz bélim
toplam alani ve adeti mevcut isyeri sayisi ve alanindan farklilk gostermektedir. Yapilan bu

uygulamalarin basit tadilat ile eski haline donustirilebilecedi kanaati olusmustur.

Mdisteri

tarafindan ibraz edilen toplam kiralanabilir alan esas alinarak AVM nin batunud igin potansiyel
kira degeri takdir edilmis olup, asagidaki tabloda belirtilmigtir.

TOPLAM ORTALAMA BIRIM| TOPLAM AYLIK
KiIRALANABILIR M2 DEGERI KiRA
ALAN (TL/m?) (TL)
(m?)
KANYON AVM
40.615,60 130,08 5.283.287,40 TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akigi Yontemi)

6 Ekim 2018 tarih ve 30557 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Tirk Parasi Kiymetini Koruma
Hakkinda 32 Sayili Karara lliskin Tebli§ uyarinca rapor iceriginde kira gelirlerinin Tiirk Lirasi
olarak dikkate alinmistir.

6 Ekim 2018 tarih ve 30557 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Tiirk Parasi Kiymetini
Koruma Hakkinda 32 Sayili Karara lligkin Teblig(Teblig No: 2008-32/34)'de Degisiklik
Yapilmasina Dair Tebligine (Teblig No: 2018-32/51) gére; “Déviz Cinsinden ve Dévize
Endeksli S6zlesmeler” basliginda belirtildigi lizere;

"MADDE 8 — (1) Tirkiye'de yerlesik kigiler; kendi aralarinda akdedecekleri, konusu serbest
bélgeler dahil yurt icinde yer alan gayrimenkuller olan, konut ve ¢atili is yeri dahil gayrimenkul
satig sézlesmelerinde sbzlesme bedelini ve bu sézlesmelerden kaynaklanan diger édeme
ylkdamliliiklerini déviz cinsinden veya dévize endeksli olarak kararlastiramaziar.”

(3) Tirkiyede yerlesik kisiler; yurt disinda ifa edilecekler disinda kalan, kendi aralarinda
akdedecekleri, is s6zlegsmelerinde s6ézlesme bedelini ve bu sézlesmelerden kaynaklanan diger
odeme yikimliliiklerini dbviz cinsinden veya dévize endeksli olarak kararlastiramazlar.

(24) Bu madde uyarinca s6zlesme bedeli ve bu sézlesmelerden kaynaklanan diger 6deme
ylkamlilikleri déviz cinsinden veya dévize endeksli olarak kararlastiriimasi mimkiin olmayan
sézlesmelerde yer alan bedeller Tiirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Kararin
Gegici 8 inci maddesi kapsaminda Tlirk parasi olarak taraflarca yeniden belirlenirken
mutabakata varilamazsa; akdedilen sézlesmelerde déviz veya dévize endeksli olarak belirlenen
bedeller, séz konusu bedellerin 2/1/2018 tarihinde belirlenen gdésterge niteligindeki Tlirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi efektif satis kuru kullanilarak hesaplanan Tiirk parasi cinsinden
kargiliginin 2/1/2018 tarihinden bedellerin yeniden belirlendigi tarine kadar Tiirkiye Istatistik
Kurumunun her ay igin belirledigi tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik degisim oranlari esas
alinarak artirilmasi suretiyle belirlenir.

Tiirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Kararin Gegici 8 inci maddesinin ydirdirliige
girdigi tarihten énce akdedilen konut ve catili ig yeri kira sézlegsmelerinde déviz veya dévize
endeksli olarak belirlenen bedeller bu fikranin ilk paragrafina gére iki yillik siire igin Tiirk parasi
olarak belirlenir. Ancak, Tlirk parasi olarak belirlemenin yapildigi kira yilinin sonundan itibaren
bir yil gegerli olmak lizere; anilan paragraf uyarinca Tiirk parasi olarak belirlenen kira bedeli,
taraflarca belirlenirken mutabakata varilamazsa, belirleme tarihinden belirlemenin yapildigi kira
yilinin sonuna kadar Tiirkiye Istatistik Kurumunun her ay icin belirledidi tiiketici fiyat endeksi
(TUFE) aylik degisim oranlari esas alinarak artirimasi yoluyla belirlenir. Bir sonraki kira yili
Tiirk parasi cinsinden kira bedeli ise, taraflarca belirlenirken mutabakata varilamazsa, énceki
kira yilinda gecerli olan kira bedelinin Tirkiye Istatistik Kurumunun belirledigi tiiketici fiyat
endeksi (TUFE) aylik degisim oranlari esas alinarak artirimasi yoluyla belirlenir ve belirlenen
Tiirk parasi cinsinden kira bedeli bu fikrada belirtilen iki yillik stirenin sonuna kadar gegerli olur.

Bu fikra hiikmi, bu madde uyarinca s6zlesme bedeli ve bu sézlesmelerden kaynaklanan diger
odeme yikidmliliikleri dbviz cinsinden veya dévize endeksli olarak kararlastiriimasi mimkiin
olmayan sézlesmelerde tahsili yapilmis veya gecikmig alacaklar icin uygulanmaz.

(25) Bu maddede, istisna taninan taraflarin mutabakatiyla yeni yapilacak sézlesmelerin Tiirk
parasi cinsinden yapilmasini veya mevcut déviz cinsinden veya dévize endeksli sézlesmelerde
yer alan bedellerin Tiirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Kararin Gegici 8 inci
maddesi uyarinca Tlrk parasi olarak yeniden kararlagtiriimasini talep etmesi durumunda
sézlesmelerde yer alan bedeller Tlirk parasi cinsinden kararlastirilir.”
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iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir kargilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul
kiymetler Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim
risklerinin géz 6énline alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikh oranlarini kullaniimistir. Degerleme tarihi itibari ile yaklasik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %13,50 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bolge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir. Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha disuUk likiditesi igin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma siresine ve o sure iginde yoksun kalinan karin tutarina
baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatirnmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

Gayrimenkul ahgveris merkezi binyesinde barindirmaktadir. Ayrica, iyi bir lokasyonda
bulunmasi ve kiralanabilir alan buyukligld gayrimenkul piyasasi i¢cin avantaj olarak kabul
edilebilir. Bu tarzda bir karma kullaniml projeye yatirrm yapabilecek yatinmci sayisinin az
olmasina ragmen, istanbul'da bu tiirde baska satilik bir proje yoktur. Gayrimenkulin uzun
vadede satillabilirlik 6zelligi oldugu dusindlmektedir. Bu kapsamda gayrimenkulin
isletimesisirasinda ortaya cikabilecek her turli (ydnetimsel, ekonomik ve dénemsel) risklerde
dikkate alinarak risk primi alisveris merkezi igin %3,50 belirlenmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iligkin nihai hesaplamamiz aligveris
merkezi igin agagidaki sekilde belirlenmistir:

AVM

%13,50 Risksiz Oran (lilke riskine gore ayarlanmisg)

%3,50 Risk Primi

%17,00 iskonto orani

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapllmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani alisveris merkezi icin
%17,00 olarak kabul edilmistir
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Kanyon Alisveris Merkezine iliskin Kabuller

* Degerlemeye konu Kanyon Aligveris Merkezi yonetimden alinan 2019 yili toplam kira bedelleri
Agusstos Ayl sonuna kadar olan kiralamalara iligkin tablolar incelenmis olup, kiralanabilir alan
hesaplari yapiimistir. 2019 yil geneline bakildiginda her ayki toplam kira bedellerinin farkllik
gosterdigi gortulmustir. Tarafimiza iletilen listelerde kira bilgileri TL bazh olup, nakit akiglari da
TL Uzerinden yapilmigtir. 8 aylik kira ve ciro kira verileri incelenerek 2019 yili igin ortalama kira
bedeli 6ngérulmagtir.

is GYO A.S.'den alinan kiralama alan bilgilerine gére toplam 40.615,60 m? kiralanabilir alan
oldugu ve doluluk orani %99,1 olarak belirtilmistir.

Bulunan kiralanabilir alan ve aylik kira getirileri dikkate alinarak tagsinmazdaki ortalama aylik kira
birim degeri 130,08.-TL/m? olarak éngoérilmistiir. Asagidaki kabuller dogrultusunda indirgenmis
Nakit Akim Tablosu (INA) yapilarak parsellerdeki is GYO A.S.'ye ait bolimlerin degerine
ulasiimistir.

Kiralanabilir Aylik Kira Aylik Ortalama
Niteligi Alan Getirisi Kira Birim Degeri
(TL) (TL/m?)
KANYON AVM Magaza 40.615,60 5.283.287,40 130,08
TOPLAM 40.615,60 5.283.287,40 130,08

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM)

* Tabloda magaza,stand ve depo kisimlarinin alan ve toplam kira bedelleri belirtilmistir. Bunlarin
haricinde AVM'nin; ATM'ler, tabelalar, taksi duragi, antenler-baz istasyonu vb. magaza gibi belli
bir kullanim alanina ihitiyag duymayan kira gelirleri bulunmaktadir. Bu alanlar diger gelirler
bashgi altinda gosterilmis olup, toplam gelirlerin %10'u oraninda olacagi kabul edilmistir.

* 2019 yilinin ilk 8 ayindaki ciro gelirleri incelenmis olup, ciro gelirleri i¢in toplam gelirin %6'si
oraninda olacagi kabul edilmigtir.

* Kira gelirlerinin yillik artis oraninin  TUFE oraninda olacadi éngérilmistiir. TUIK verilerine
gére 2019 yilinda 12 ayin ortalama yilik TUFE orani ~15,79 olarak hesaplanmig olup, artis
orani %15,79 olarak kabul edilmigtir.
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* Yapilan gozlemler ve elde edilen veriler dogrultusunda magaza doluluk orani %99,1 olarak
alinmig, gelecek sénemlerde %99,5 'te sabitlenecegi kabul edilmistir.

* Net Buglinkii Deger hesabinda artik deger yontemi kullaniimis olup Tesisin 10.yilin sonunda
satilacagi kabul edilmigtir. 10 yil stresince igletilmis bir tesisin yenileme giderleri vb maliyetleri
gibi amortisman degerleri de g6z 6éniinde bulundurularak %8 Kapitalizasyon orani (Cap.Rate) ile
devir bedeli hesaplanmigtir. Hesaplanan devir bedeli 10 yil sireyle nakit akiglarina gelir olarak
kaydedilmisgtir.

Tasinmazin konumu, tercih edilirligi, emsallerde bahsedilen AVM ° lere gbre ozellikleri ve
gerceklesen kira gelirleri dikkate alinarak tasinmazin kendini yaklasik 8-12 yillik bir sirede
amorti edecegi gérilmus ve buna goére tasinmazin konumu, elde edilen gelirler ve bu gelirlerin
sureklilik arz etmesi de dikkate alinarak nakit akisindaki devir bedeli hesaplanirken bdlge
verileri esas alinarak potansiyel yillik kira gelirleri dikkate alinmak sureti ile kapitalizasyon
orani %8 olarak alinmistir.

* Mdasteri tarafindan iletilen 2019 yili emlak vergisi 3.757.088.-TL, toplam sigorta gideri ise
~523.070.-TL olarak alinmig, gelecek dénemlerde %2 oraninda artacagi kabul edilmigtir.
Reklam Vergisi giderlerinin toplam gelirin %1'i, Yonetim giderlerinin toplam gelirlerin %3'U ve
yenileme giderlerinin toplam gelirin %1'i oraninda olacagi kabul edilmistir.

*TUm 6demelerin pesin yapildidi varsayiimistir.
* Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir

* Indirgeme orani %17,00 olarak kabul edilmigtir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemistir.
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GELIR INDIRGEME YAKLASIMINA GORE KANYON AVM'NIN TOPLAM DEGERI

KANYON ALIS VERIS MERKEZININ DEGERI 1.228.958.087 TL

IS GYO A.S. 'NiN HISSE DEGERI (1/2) 614.479.043 TL

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda, En Verimli ve En lyi Kullanim su sekilde tanimlanir:
Bir mlkun fiziki olarak mimkdan, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
degerlemesi yapilan mulki en yiksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir.

Belirli bir arazi parselinin en etkin ve verimli kullanimi, malk sahibi, gelistirici veya degerleme
uzmani tarafindan saptanmaz; en etkin ve verimli kullanim daha ¢ok miulkiin konumlandigi
piyasa icindeki rekabetci gicler tarafindan sekillendirilir. Dolayisiyla, en etkin ve verimli kullanim
analiz ve yorumu ekonomik bir inceleme ve konu miilke odaklanmis bir finansal analizidir.
Yapilandiriimig milkin en etkin ve verimli kullanimi, arazinin bosmus gibi degerlendirildigi en
etkin ve verimli kullanimi analizi sonucunda ortaya c¢ikan ideal yapilanmanin isiginda,
yapilandiriimig mulkin kullanimiyla ilgilidir. Yapilandirilmis mulkin en etkin ve verimli kullanimi,
mevcut kullanimin devami olabilecegi gibi, milkin yenileme, genisletme, kullanim alaninin
kiglltilmesi, kullanimin degistiriimesi veya gelistirimesi alternatiflerinden ortaya c¢ikabilir.
Mevcut kullanimin devaminin, en etkin ve verimli kullanim oldugu durumda, degerleme
uzmaninin alternatif kullanimlar igin harcama ya da getiri oranlarini incelemesi
gerekmemektedir.

Tasinmazin konumlari, buylklikleri mimari projesi ve yasal mevzuatin izin verdigi olgide
yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut kullanimlarinin en etkin ve verimli kullanim olabilecegi
kanaatine variimistir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM)

= | Yeniden ingsa Etme (ikame) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gore;

KANYON ALISVERIS MERKEZI TOPLAM DEGERI 1.196.129.420 TL

iS GYO A.S. (1/2) HISSESININ TOPLAM DEGERI 598.064.710 TL

= |Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine gore;

KANYON ALISVERIS MERKEZi TOPLAM DEGERI 1.228.958.087 TL

iS GYO A.S. (1/2) HISSESININ TOPLAM DEGERI 614.479.043 TL
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Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, 6zellikle tek bir yéntemin
dogruluguna ve guvenilirligine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varhgin degerlemesi igin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve

yontemleri kullanmay! da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli gorulmekte olup, 6zellikle tek
bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayal veya
gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklagimi veya yontemi gerekli gorilup kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagsim veya yéntemlere dayali deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkh degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima sirecinin

degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda acgiklanmasi gerekli goérilmektedir.”
denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlasilabilmesine ydnelik birtakim proseddrler yiritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha givenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hikimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu taginmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir. iki
degerin birbirine yakin oldugu goérilmektedir. Mevcutta sureklilik arz eden gelir getiren bir
tasinmaz olmasi ve gerceklesen kira gelirlerinin pazar degerini daha dogru yansittigi
gérildiginden nihai deger olarak Gelir indirgeme Yoéntemi ile bulunan degerin
kullaniimasinin uygun olacagi kanaatine variimistir. Nakit Akisi tablosunda gergekgi verilen
(gerceklesmis kira bedelleri, kiralanabilir alan, doluluk orani vb.) kullaniimig olmasi nedeni
ile bulunan degerin, maliyet yaklagimi yontemi ile bulunan degere gore daha uygun olacagi
kanaati olusmus ve gelir indirgeme yaklasimi ydntemi sonug degerde kullaniimistir.
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6.5.1 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin; 34.maddesi-(3) (Ek: RG-
17/1/2017-29951) "Ortakhk portféylinde bulunan ve kiraya verilen aligveris merkezi, is merkezi,
ticari depo, ofis binasi, sube gibi yapilarin kira degerlerinin tespitinin bolium bazinda ayri ayri
yaptiriimasi yerine yapinin bitiini icin tek bir deger takdir edilmesi sekliyle de yaptiriimasi
mumkdinddr. Kiracinin ortakh@in iligkili tarafi olmasi halinde ise iligkili tarafa kiraya verilen
bolime iliskin kira degerinin tespitinin yaptiriimasi zorunludur. Anilan yapilarin rayi¢c kira
bedellerinin ortakhdin hesap déneminin son U¢ ayi igerisinde tespit ettirilmis olmasi halinde,
takip eden yilda birinci fikranin (g) bendi kapsaminda yaptirilacak deger tespiti islemine kadar
kiraci degisikligi ya da kira so6zlesmesinin yenilenmesi durumlarinda anilan degderleme
raporunda tespit edilen degerin kullaniimasi mimkdnddr." denilmektedir.

ilgili maddeye istinaden degerleme konusu 195 adet badimsiz bolimiin tamaminin Kanyon
isimli AVM'ni olusturmasi ve her bagimsiz bélimin mulkiyetinin 1/2 oraninda ayni malike ait
olmasi nedeni ile toplam kiralanabilir alan Uzerinden kargilagtirma tablosu yapilarak, AVM igin
tek bir deger takdir edilmesi uygun gorilmustar.

21.03.2019 Tarih ve 2019-40 sayili ayil Resmi Gazete yayimlanan 2018/11750 Sayili
Cumhurbagkani Kararina istinaden Konut ve igyerlerine iligkin KDV indirimi uygulamasi
31.12.2019 tarihine kadar uzatiimistir. Bu kapsamda 31.12.2019 tarihine kadar net alani 150
m2 ye kadar olan konut nitelikli tim bagimsiz boélimlerin KDV orani %1; 150 m2 den buyuk
olanlarin % 8, niteligi ticari olan taginmazlarin KDV orani % 8 olarak belirlenmistir.

652 - Hasilat Paylagimi veya Kat Kargiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlari
Degerleme konusu taginmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsiligi
sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme c¢alismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamigtir.

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

Yapilan incelemeye gore yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu goérilmustir. Taginmazlarin insaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapiimistir.
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6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Yapilan incelemeler ve arastirmalar sonucunda ulasilan kiralk emsaller dikkate alinarak
degerlemeye konu KANYON AVM'nin (195 adet bagimsiz bolim) mevcut kiralanabilir alanina
goére toplam kira bedeli takdir edilmistir

.Toplam. : Toplam Aylik] Toplam Yillik Kira
Kiralanabilir Kira Degeri Degeri
Alani 9 9
TOPLAM (TL) 40.615,60 5.283.287 63.399.449

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar Portféyiine

~ Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Goérus

6.5.6

Rapora konu taginmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iliskin Goris
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-r maddesinde “Ortakhk portfoyiine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi
esastir.” denilmektedir. Yapilan incelemeye goére yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat
uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu goértlmustr.
Tasinmazlarin ingaati tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapiimistir.

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulin degerini dogrudan ve 6nemli 6lclde etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hudkumleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiuksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikdmleri yer almaktadir.

206 numarall bagimsiz bélume dair takyidat kayitlari incelendiginde ise bagimsiz boélim
Uzerinde Sisli Belediyesi lehine kamu haczi bulundugu gorulmustir. S6z konusu haciz serhini
206 numarali bagimsiz bdlim UGzerindeki ruhsata aykiri yapilagsmalar nedeni ile alinan 3194
sayill Kanunun 32. ve 42. maddelerine iliskindir. Tasinmaz icin yukarida detaylari verine yapi
kayit belgeleri alinmis ve belgeler Sisli Belediyesine teslim edilmistir. Yapi kayit belgeleri
dikkate alinarak ilgil yikim ve para cezalarn Sigli Belediyesi encimenu tarafindan 24.01.2019
tarin 36 sayil karar ile kaldirilmigtir. llgili belgeler rapor eklerinde sunulmaktadir. Enciimen
kararina iliskin alinan para cezasinin iptalinin ardindan ilgili serhin tapu sicilinden de terkin
edilmesi igin sUrecin devam ettigi 6grenilmistir. Bu kapsamda ilgili serhin tagsinmazin degerine
olumsuz etki etmedigi, ayrica ilgili tasinmaz halihazirda portféyde oldugundan ve degerleme
konusu da portféydeki tasinmazin degerlemesi oldugundan hukuki stre¢ tamamlanincaya
kadar degerleme konusu tasinmazin G.Y.O. portfdylinde “Binalar® bashgi altinda bulunmasina
bir engel olmadig kanaatine variimigtir.
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REEL

DEGERLEME
imenkul - Fizibilite - Proje

7 - SONUC

Rapor konusu taginmazlarin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin kullanim amaci, ¢evrede
yapilan piyasa arastirmalari, ginimuiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmisgtir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu 195 adet taginmazdan olusan Kanyon AVM 'nin iS GYO A.S.
hissesine (1/2) disen

30.12.2019 tarihli toplam degeri igin ;

614.479.043 .-TL
(Alt1 Yiiz On Dért Milyon Dért Yiiz Yetmis Dokuz Bin Kirk Ug TiirkLirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
663.637.367 .-TL

kiymet takdir edilmigtir.

KANYON AVM'NIN TOPLAM DEGERI

TL usD EURO TL
. . . ( KDV DAHIL )
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG )
(% 8 )
1.228.958.087 206.627.450 185.542.316 1.327.274.734

KANYON AVM'NIN iS GYO A.S. (1/2) HISSESINE DUSEN TOPLAM DEGERI

TL usD EURO TL
. . . ( KDV DAHIL )
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG )
(% 8 )
614.479.043 103.313.725 92.771.158 663.637.367
1USD = 5,9477 .-TL 30.12.2019 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)

1EURO= 6,6236 .-TL 30.12.2019 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumiu Degerleme Uzmani
e sk
3 EGHEN EM! 'ﬁl(&f!’
! [ M{ |:>s te - Vi ,: o
\

Onur BUYUK $.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 404674 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

£

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

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

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

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

ISGY-1910118 SiSLi (KANYON AVM)



