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KILER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan Kiler Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. icin 31.12.2013
tarihinde hazirlanan ve 16.07.2014 tarihinde revize edilen 2013REVC171 rapor numarasi ile hazirlanan
degerleme raporu icin asagidaki hususlari beyan ederiz;

= Asagidaki raporda sunulan bulgularin Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugu;

= Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugu;

= Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle herhangi bir ilgisi olmadigi;

= Degerleme Uzmaninin Ucretinin raporun herhangi bir bolimiine bagh olmadigi;

= Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestigi;

= Degerleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu;

= Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan milkin yeri ve tiiri konusunda daha 6nceden
deneyimi oldugu;

= Degerleme Uzmaninin, milku kisisel olarak denetledigi;

= Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmadigini beyan ederiz.

=  Budegerleme raporu ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

“TSKB Gayrimenkul Degerleme A.$’nin iiretim faaliyeti ISO 9001:2008 Kalite Yonetim Sistemi BSI
tarafindan belgelendirilmistir.”
Sertifika No : FS 509685
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KILER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

YONETICI OZETI

INGUV LI @R Yunus Emre Caddesi, 1356 parsel, Doganbey — Payamli, Seferihisar /
iZMIR

GAYRIMENKULUN KULLANIMI Uzerinde herhangi bir yapi ve ekili dikili Giriin bulunmayan bos arazidir.
izmir ili, Seferihisar ilcesi, Payamli Kéyii, Galinos Mevkii, 1356 parsel

olan tapuda “Arsa” vasifli, “Kiler Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg A.S.”
milkiyetindeki gayrimenkuldr.

TAPU KAYIT BiLGILERI

iMAR DURUMU DegerI‘eme konusu tasinmaz, 23_.06.2011 tarih, 4957/2"63"4 faylh, Kaltar
ve Turizm Bakanhgi Yatirim ve Isletmeler Genel MdirlGgi tarafindan
onayli, 1/25000 &lgekli, izmir — Seferihisar — Doganbey Termal Turizm
Merkezi Cevre Dizeni Plani kapsaminda “Tercihli Kullanim Alan”
lejandinda kalmaktadir.

31.12.2013 TARIHi iTiIBARIYLE iLE TASINMAZIN PiYASA DEGERI (KDV Harig)

16.233.000.-TL 7.606.000.-USD
(Onaltimilyonikiylizotuziicbin.-TiirkLirasi) (Yedimilyonaltiyiizaltibin.-Amerikan Dolari)

31.12.2013 TARIHi iTIBARIYLE iLE TASINMAZIN PiYASA DEGERI (KDV Dahil)

19.154.940-TL 8.975.080.-USD
(Ondokuzmilyonyiizellidortbindokuzyuzkirk.- (Sekizmilyondokuzyiizyetmisbesbinseksen.-
TirkLirasi) AmerikanDolari)

1- Tespit edilen bu deger pesin satisa yénelik piyasa degeridir.
2- KDV dahildir. KDV orani %18 kabul edilmistir.
3-1USD=2,1343.-TL, 1 EURO= 2,9365.-TL kabul edilmistir.
USD ve EURO degeri bilgi amagh verilmistir.

4- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine
gére hazirlanmustir.

5- Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir,
rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir biittindir
bagimsiz kullanilamaz.

* Dedgerleme konusu tasinmazin, sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri geregince GYO portféyiine “arsa”
olarak alinmasi konusunda herhangi bir engelin bulunmadigi diisiiniilmektedir.

Simge SEViIN AKSAN Bilge BELLER 6ZCAM
Degerleme Uzmani (401772) Sorumlu Degerleme Uzmani (400512)

m a . !‘\ v’ -ﬂ‘ "
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BOLUM 1

RAPOR,
SIRKET VE MUSTERI BILGILERI
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KILER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 1
RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor, Kiler Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S.nin 21.11.2013 tarihli talebine istinaden, sirketimiz
tarafindan 31.12.2013 tarihinde hazirlanmis ve 16.07.2014 tarihinde revize edilmis olup, 2013REVC171 rapor
numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Rapor Tiirii

Bu rapor, izmir ili, Seferihisar ilgcesi, Payamli Kéyii, Galinos Mevkii, 1356 parsel olan tapuda “Arsa” vasifli,
“Kiler Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.” milkiyetindeki gayrimenkuliin, 31.12.2013 tarihli piyasa satis
degerinin Turk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur. Bu rapor ilgili Sermaye
Piyasasi Mevzuati hikkimlerine gére hazirlanmstir.

1.3 Raporu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan inceleme sonucunda ilgili kisi — kurum — kuruluslardan
elde edilen bilgilerden faydalanilarak hazirlanmistir. Bu rapor, Sorumlu Degerleme Uzmani Bilge BELLER
OZCAM kontroliinde, degerleme uzmani Simge SEVIN AKSAN tarafindan hazirlanmistir.

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu icin, sirketimizin degerleme uzmanlari 03.12.2013 tarihinde calismalara baslamis ve
31.12.2013 tarihine kadar raporu hazirlamislardir. Bu siirede gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde
incelemeler ve ofis galismasi yapilmistir.

1.5 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Kiler Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg A.S. arasinda taraflarin hak ve
yukimliltklerini belirleyen 25.11.2013 tarihli dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.6 Degerleme Calismasini Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler
Degerleme islemini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan bir faktor yoktur.
1.7 Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg A.S.nin 21.11.2013 tarihli talebine istinaden portféy
degerlemesi amaciyla, s6z konusu tasinmazlar igin hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur. Degerleme
calismasinda musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

1.8 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug
Degerlemeye iliskin Bilgiler

Rapor-1 Rapor-2 Rapor-3

Rapor Tarihi 31.03.2008 30.12.2011 30.12.2012

Rapor Numarasi 2008 REV132-7 2011REVC84 2012REVC175
Filiz TASKIN — Mehmet ASLAN — Simge Sevin AKSAN —

Raporu Hazirlayanlar Bilge BELLER OZCAM Bilge BELLER OZCAM Bilge BELLER OZCAM
Coskun KANBEROGLU

Gayrimenkuliin Toplam 16.541.000-YTL 17.732.000-TL 17.732.000-TL

Degeri (TL) (KDV Harig)
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1.9 Sirket Bilgileri

Sirketimiz, 13.11.2002 tarih ve 5676 sayil Ticaret Sicil Gazetesi’'nde yayinlanan Sirket Ana S6zlesmesi’ne gore
Ekspertiz ve Degerlendirme olarak tanimlanan is ve hizmetleri vermek amaciyla 300.000 Tirk Lirasi sermaye
ile kurulmustur. Sirketimiz, Basbakanhk Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) 03.02.2003 tarih ve KYD-
66/001347 sayili yazisi ile Sermaye Piyasasi Mevzuati HikUmleri ¢ergevesinde degerleme hizmeti verecek
sirketler listesine alinmistir.

1.10 Misteri Bilgileri

Bu degerleme raporu, Namik Kemal Mahallesi, Kiler Caddesi, No:96, Kat:3, Esenyurt / ISTANBUL adresinde
faaliyet gosteren Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. icin hazirlanmistir.
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BOLUM 2

DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI
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KILER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 2
DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI

2.1 Degerlemede Kullanilan Yontemler

Ulkemizde kullanilabilir olan ¢ farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu yéntemler sirasiyla “Emsal

n u

Karsilastirma Yaklasimi”, “Gelir indirgeme Yaklasimi” ve “Maliyet Yaklagimi” yéntemleridir.
2.1.1 Emsal Karsilastirma Yaklagimi

Bu karsilastirmali yaklagim benzer veya ikame miilklerin satisini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve
karsilastirmaya dayah bir islemle deger takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan milk, agik
piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin satislariyla karsilastirilir. istenen fiyatlar ve verilen teklifler
de dikkate alinabilir.

2.1.2 Gelir indirgeme Yaklasimi

Bu karsilastirmali yaklasim degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir ve
indirgeme ydntemi ile deger tahmini yapar. indirgeme, gelir tutarini deger tahminine geviren gelir ve
tanimlanan deger tipi ile iliskilidir. Bu islem, dogrudan iliskileri, hasila veya iskonto orani veya her
ikisini de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi belli bir risk seviyesine sahip en yiiksek yatirim
getirisi saglayan gelir akisi en olasi deger rakami ile orantihdir.

indirgeme orani; algilanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda piyasanin beklentileri,
alternatif yatirnmlar igin umulan getiri oranlari, ge¢miste emsal miulkler tarafindan kazanilan getiri
oranlari, borg finansmanin bulunabilrligi, cari vergi yasalarina baglidir.

2.1.3 Maliyet Yaklasimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin giinimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti
gayrimenkulun degerlemesi icin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim
degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini
bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde tanimlanmaktadir.

Bu yontemde, gayrimenkulun dnemli bir kalan ekonomik émiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir.
Bu nedenle, gayrimenkulun degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode
olmasindan dolayl zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkulun bina
degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir.

Gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirhk Bakanligi Yapi Birim Maliyetleri, binalarin teknik
ozellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin insat
maliyetleri, miteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve gec¢mis tecriibelerimize dayanarak
hesaplanan maliyetler g6z 6niinde bulundurularak degerlendirilmistir.

Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gore bina asinma paylarini gésteren
cetvel ile binanin gozle goralir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.

Gayrimenkulun degerinin, arazi ve binalar olmak Ulzere iki farkl fiziksel olgudan meydana geldigi
kabul edilir.

2.1.4 Gelistirme Yaklasimi

Yatirimlarin amaci mal veya hizmetler Uretip piyasaya arz etmek ve bunun sonucunda kar etmektir.
Yatirim, ticari karlihgi Gretilecek mal veya hizmetler icin yeterli talebin bulunmasina ve bunlarin
beklenen kari temin etme olanagl saglayacak fiyatlarla satilmasina baglidir. Projenin girisimci
yonilinde incelenmesi, proje konusu Urinin yer aldigi sektoriin mevcut durumu ve gelecege yonelik
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bekleyislerin incelenmesi ve degerlendirilmesini igerir. Proje konusu mal veya hizmetlerin yer aldigi
pazarin degerlendirilmesi mevcut durum ve gelecege yonelik bekleyisler olarak incelenebilir.

Projenin yapilmasi durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek, firmanin pazarlama politikalar
ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam harcamalar ile ilgili bir gider tahmini yapilir.
Geligtirilmesi durumunda projenin gelir tahmini yapilarak bu tahmin sirasinda varsayimlarda
bulunulur. Bu varsayimlarda sektériin durumu, projenin bulundugu yere yakin konumdaki benzer
projelerin istatistiksel rakamlarindan yararlanilr.

Daha sonra projenin performans tahmini yapilarak ve bu performans tahmininden projenin
gerceklestirilmesi durumunda net buglnkii degerinin ne olacagl hesaplanir. Calismada yapilan
varsayimlar kismen anlatilmis olmakla birlikte detaylari uzmanda saklidir.

2.2 Degerlemede Kullanilan Yéntemlerin Analizi
Calismanin bu bolimiinde gayrimenkil degeri icin gelistirme yaklasimi kullaniimistir.
2.2.1 Tanimlar ve Hesaplama Yéntem Modeli
Risksiz getiri orani

Ulke riskini de iceren, yurtdisi piyasalarda satilan hazine garantili déviz cinsi tahviller
“Eurobond” olarak adlandirilir. Degisik vadelerde bulunmakta olup piyasada gilinliik olarak
alim satimi yapilabilmektedir. Bu tahviller Glkemizde finansal hesaplamalara baz olan Risksiz
getiri oraninin gostergesi olarak kullanilmaktadir. Piyasalardaki en likit Eurobond, 2020 vadeli
Eurobond'u olup gosterge tahvil niteligi tasimaktadir.

Risksiz getiri orani degiskenleri’

Risksiz getiri oraninin hesaplanmasina iliskin 3 farkli yaklasim bulunmaktadir.

Degisken 1: Risksiz getiri orani olarak kisa vadeli bir devlet tahvili orani ve bir sermaye
piyasasl endeksi uyarinca geg¢misteki belirli bir siire boyunca bu tahvil orani lizerinden ve
bunu asan miktarda kazanilan prim kullanilarak piyasada elde edilmesi beklenilen kazang
hesaplanir. Boylece, sermaye maliyeti hesaplanmis olur ve her yilin nakit akis tablosunda
iskonto orani olarak kullanilir.

Degisken 2: Cari kisa vadeli devlet tahvili ile piyasadaki gecmis prim miktari kullanilarak ilk
dénem (yil) icin sermaye maliyeti hesaplanir. ilerideki dénemler igin ileriye déniik oranlar
olusturulur ve ileriki yillara iliskin sermaye maliyetinin hesaplanmasinda kullanilir.

Degisken 3 : Cari uzun vadeli devlet tahvili orani (tahvilin siiresi varligin siiresine eslestirilir)
risksiz getiri orani olarak kullanilir ve bir sermaye piyasasi endeksi uyarinca ge¢misteki belirli
bir slire boyunca bu tahvil orani tizerinden ve bunu asan miktarda kazanilan prim kullanilarak
piyasada elde edilmesi beklenilen kazang hesaplanir. Bu girdiler kullanilarak sermaye maliyeti
hesaplanir ve her yilin nakit akisinda iskonto orani olarak uygulanir. Eurobond tilke ve politik
risk icermesine ragmen yapilan ise ait market riskini icermemektedir.

Biitlin bu bilgilerden yola ¢ikarak yaptigimiz kabullerde sirketimiz Variant 3’0 kullanmaktadir.
Ancak oOzellikle uzun donemli ticari Omri olan gayrimenkullerin degerlemesinde
gayrimenkulin ticari 6mrine uygun vadede bir varlik bulunmamaktadir. Bu nedenle
sirketimiz risksiz getiri orani kabullerinde en uzun vadeli bond ¢esidi olan 2019 vadeli
Eurobond’un kullanilmasi diinya kabullerine uygun olacagl 6ngorilmistir. Bu onarinin

' Damodaran on Valuation ,Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3 : Estimation of Discount Rates p.25
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icinde Ulke riski de bulunmaktadir. Bununla birlikte Damodaran’in Finansal Market
Karakteristik 6zeliklerine gore kullanilmasini tavsiye ettigi oranlar asagidaki gibidir:

Finansal Piyasa Ozellikleri Devlet Tahvili Prim Kapsam Orani

Siyasi risk tasiyan gelismekte olan piyasalar

. . 0
(Giiney Amerika, Dogu Avrupa) Devlet tahvili orani Gizerinden %8.5

Sinirli listelemeye sahip gelismis piyasalar

(Bati Avrupa, Almanya ve isvicre haric) Devlet tahvili orani Gizerinden %4.5 - 5.5

Sinirli listelemeye ve istikrarli ekonomiye

sahip gelismis piyasalar (Almanya ve isvice) Devlet tahvili orani tizerinden %3.5 - 4

Piyasa Riski Primi- Piyasa Endeksi

Her bir gayrimenkuliin kendi icinde bulundugu pazarin ve rekabetin kosullari, gayrimenkuliin
yeri konumu, ticari durumu, sektordeki diger benzerleri ile karsilastirmasi gibi veriler ve
riskler market indeksini olusturacaktir. Dolayisiyla daha disik performansi olan bir
gayrimenkulin market riski daha ylksek olacaktir.

Calismalarimizda kullanilan rakamlar Tirkiye’nin degisik illlerinde bugline kadar yaptigimiz
onlarca proje degerleme ¢alismalarindan gelen tecriibelerimizin kritik edilmesi sonucu ortaya
konulmus verilerden olusmaktadir.

iskonto Orani (Risksiz Getiri Orani+ Piyasa Riski Primi = iskonto Orani)

ileriki bir zamana iliskin belirli bir meblagi, 6denecekleri veya alacaklari bugiinkii degere
donistirmek icin kullanilan orandir. Teorik olarak, sermayenin firsat maliyetini, yani benzer
risk taslyan baska bir kullanima sunulmasi halinde sermayenin saglayacagi getiri oranini
yansitmasi gerekmektedir. Bu degere getiri degeri de denilmektedir.’

iskonto oranlari tiim risk primlerini icermektedir. (Ulke riski, piyasa riski,...)
Discount rate Risk free rate ile Market risk premium’un toplamindan olusur.

IAS 36 para. 48de “iskonto oraninin (veya oranlarinin) paranin bugiinkii piyasa
degerlendirmesini ve varliga 6zgu riskleri yansitan vergi 6ncesi bir oran (veya oranlar) olmasi
gerekmektedir. iskonto oran(lar)i ileriye déniik nakit akis tahminlerinde diizenlenen riskleri
yansitmamalidir,” denilmektedir. Ayrica, diger gelir veya nakit akisi 6lgimlerinin de, iskonto
oran(lar)inin gelir akis(lar)iyla uygun sekilde eslestirilmeleri halinde, kullanilabilecegi
dogrudur.

Genel Kapitalizasyon Orani

Tek yilin net isletme geliri ve toplam servet fiyati veya degeri arasindaki iliskiyi yansitan bir
toplam servetteki paya iliskin gelir oranidir; net isletme gelirini genel servet degerinin bir
gostergesine donustirmek icin kullanilmaktadir.

> Damodaran on Valuation ,Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3 : Estimation of Discount

Rates p.23

? International Valuation Standarts, Sixth Edition, 2003, p.323

* The Appraisal of Real Estate , 12th Edition , Chapter 20, The Income Capitalization Approach, p. 489
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Diger bakis agisi: Sabit Varlik Fiyatlandirma Modeli (CAPM) 5

CAPM modeli, gesitlendirilebilir varyans bakimindan riski élger ve beklenilen sonuglari bu risk
Olcimduyle iliskilendirir. Yatirimcilarin varlik getirileri ve varyanslariyla ilgili homojen
beklentilere sahip olmalari, risksiz getiri orani (izerinden kredi alabilmeleri ve verebilmeleri,
tim varlklarin pazarlanabilir ve kusursuz bir sekilde bdlinebilir olmasi, islem maliyetleri
olmamasi ve agiktan satis ile ilgili herhangi bir kisitlama olmamasi gibi cesitli varsayimlara
dayanmaktadir. Bu varsayimlarla, herhangi bir varliga iliskin c¢esitlendirilemeyen risk,
getirilerin bir piyasa endeksinde ki getirilerle birlikte ortaklara varyanslandirilarak olgilebilir.
Bu, varligin beta’si olarak tanimlanmaktadir. Sirketin 6zsermayesine iliskin beta tahmin
edilebilir ise; gerekli getiri 6zsermayenin maliyetini olusturacaktir,

Ozsermaye maliyeti = R ¢+ Ozsermaye beta (E(Rm)-Ry)
R ¢ - Risksiz getiri orani
E(R.) Piyasa Endeksi lizerinden beklenilen getiri

Degerlemede Kullanilan Yontemin Aciklamasi:

Degerlerlendirme kapsaminda CAPM Modeli kullanilmamistir.

indirgeme orani: Risksiz Getiri Orani ile Risk Priminin toplamindan hesaplanmistir. Bu
toplamda kullanilan oranlarin agiklamalari asagidaki sekildedir.

Risksiz getiri orani yukarida belirtilen 2.2.1 maddesi degisken 3 modeline gore tespit edilmis
olup, halen yirurlikteki en uzun vadeli euro bond verimi son 6 aylik ortalamasi(kisa sureli
piyasa degisikliklerini minimize etmek i¢in ortalama kullanilmistir) ile belirlenmistir. Bu oran
icerisinde (lke riskini barindirmaktadir.

Risk primi ise; 2.2.1 maddesinde agiklandigi Gzere bolge, sektor, proje, imar vs. gibi proje
Ozelini ilgilendiren riskleri gozonlinde bulundurarak degerleme uzmaninin tecribeleri
dogrultusunda profesyonel goriisi olarak takdir edilmistir.

2.2.2 Gelistirme Yaklasimi Analizi

Proje gelistirme yaklasimi gelir indirgeme yontemine benzer olmakla birlikte temelde farkhliklar
vardir. Gelir indirgeme yonteminde mimari projesi ve ruhsati bulunan mevcut projenin degerlemesi
yapilmaktadir. Gelistirme yonteminde ise herhangi bir projesi veya ruhsati bulunmayan arsa lizerine
mevcut imar durumu cercevesinde en uygun proje gelistirilerek elde edilecek gelirlerin indirgemesi
yapllmaktadir. Arsa degerlemesinde 2. yontem olarak kullanilan gelistirme yaklasiminda arsa
Uzerinde yapilacak olan projeden arsa sahibi payina diisen gelirler hesaplanarak arsa degeri
bulunmaktadir.

Projesi belli olan bos arsanin ya da insa asamasindaki projeyi degerlerken mevcut onayli olan mimari
projesi ile yapi ruhsatindaki alan bilgilerine gore gelir indirgeme yontemi ile nakit akis tablosu
olusturulmaktadir. Bos arsalarin degerlemesinde ise degerlemeyi yapan uzman yirirliikte olan
mevcut imar plani kosullarina gére kendi 6ng6risi ilse satilabilir / kiralanabilir alan tespitini yaparak
nakit akis tablosunu olusturmaktadir.

®> Damodaran on Valuation,Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3 : Estimation of Discount

Rates p.21
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2.3 Kullanilan Deger Tanimlari

2.3.1 Piyasa Degeri (Pazar Degeri)

Bir gayrimenkullin alici ve satici arasinda, belirli bir tarihte, el degistirmesi durumunda; satis igin
gerekli piyasa kosullarin saglanmasi, taraflarin istekli olmasi ve her iki tarafin da gayrimenkulle ilgili
bitin durumlardan haberdar olmasi kosullariyla belirlenen, gayrimenkuliin en olasi, nakit el

degistirme

degeridir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

Alici ve satici makul ve mantikh hareket etmektedir.

Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami faydayi
saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

Gayrimenkulun satisi icin makul bir sre taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkuliin ahim — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari
Gzerinden gerceklestiriimektedir.

2.3.2 Zorunlu Satis Degeri

Saticinin gayrimenkullini satmak icin baski altinda oldugu ve bunun sonucu olarak uygun bir

pazarlama

suresinin mimkin olmadig kosullarda kullanilan degerdir. Zorunlu satista kabul edilen

fiyat, piyasa degerinin makul ve adil durumunun aksine saticinin 6zel kosullarini yansitan bir degerdir.

RAPOR NO: 2013REVC171
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BOLUM 3
GENEL VE OZEL VERILER

Veri arastirmasi, degerleme konusu varligin piyasa seviyesindeki uluslararasi, ulusal, bélgesel ya da komsuluk
cevresi trendlerini arastirmakla baslar. Bu arastirma degerleme uzmaninin o 06zgiin piyasa alaninda
gayrimenkul degerlerini etkileyen ilkelerin, glglerin ve etmenlerin iliskilerini anlamasina yardimci olur.
Arastirma, ayni zamanda degerleme uzmanina rakamsal bilgileri, piyasa trendlerini ve ipuclarini saglar. Genel
veriler, tanimlanmis piyasa bolgesinde milk degerini etkileyen toplumsal, ekonomik, kamusal ve cevresel
verilerdir. Ozel veriler ise, degerlemesi yapilacak miilke ve esdeger miilklerin niteliklerine iliskin verilerdir.

3.1 Genel Veriler- Sosyal ve Ekonomik Veriler
3.1.1 Demografik Veriler

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore 31 Aralik 2012 tarihi itibariyle Tirkiye
nifusu 75.627.384 kisidir. 2012 yilinda Turkiye'nin yilhik nifus artis hizi binde 12 olarak
gerceklesmistir. 2012 yilinda Tiirkiye’de ikamet eden nifus bir 6nceki yila gére 903.115 kisi artmistir.
Nifusun % 50,4’Unl (37.956.168 kisi) erkekler, % 49,6’sini (37.671.216 kisi) ise kadinlar
olusturmaktadir.

Tiirkiye Geneli Niifus Artiginin Yillara Yaygin Gosterimi
Toplam Erkek Kadin
2008 71.517.100 35.901.154 35.615.946
2009 72.561.312 36.462.470 36.098.842
2010 73.722.988 37.043.182 36.679.806
2011 74.724.269 37.532.954 37.191.315
2012 75.627.384 37.956.168 37.671.216

Turkiye nifusu 2009 yili sonu itibariyle 2008 yilina oranla binde 14,5 artarak, 72.561.312 kisiye
ulagmis olup bu rakam 2010 yili sonu itibari ile 1.161.676 kisilik artisla (binde 15,88) 73.722.988 kisiye
ulagsmistir. 2011 yilinda binde 13,5 olan yillik nifus artis hizi 2012 yilinda binde 12'ye gerilemistir.
Tirkiye’de ikamet eden niifus 2012 yilinda, bir dnceki yila gore 903.115 kisi artmistir. Asagidaki
grafikte 2007-2011 yillari arasi Turkiye geneli nifus artis oranlarini gormek miimkiinddr.

2007-2011 Yillari Arasi Turkiye Geneli Nufiis
Artis Oranlari
20
e 15,50 15,88
g 15
S 13,10 13.50
=~
© 10 w—Yillar
% A 0 (bind
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2012 yilinda 81 ilden; 56’sinin nifusu bir dnceki yila goére artarken, 25 ilin nifusu azalmistir. Niifus
artis hizi en distik olan ilk Gg il; Bilecik (binde -100,41), Isparta (-86,27) ve Kitahya (binde -45,44) dir.
Nifus artis hizi en yiksek olan ilk Gg¢ il ise sirasiyla; Tunceli (binde 103,49), Hakkari (binde 79,75) ve
Sirnak (binde 62,82)tir.

Turkiye’de sehirlerde bulunan niifus, kéylerde bulunan nifusa gore ¢ok blylik bir hizla artmaktadir.
Ulkede sehirlerde bulunan niifusun orani son 17 yilda dnemli artis géstererek 1990 yilinda yiizde 59
iken 2000 yilinda ylzde 64,9'a 2009 yilinda ise tlke nifusunun %75,5’ine yikselmistir. 2010 yilinda bu
oran %76,3 olarak ol¢ilmustir. Sehir nifusu (il ve ilge merkezlerinde ikamet eden niifus) 56.222.356,
koy niifusu (belde ve kdylerde ikamet eden niifus) ise 17.500.632 kisidir. 2012 yili itibari ile ise toplam
nifusun % 76,8'i 58.448.431) il ve ilge merkezlerinde ikamet ederken, % 23,2’si (17.178.953) belde
ve kdylerde ikamet etmektedir. il ve ilce merkezlerinde yasayan niifus oraninin en yiiksek oldugu il
ylizde 99 ile istanbul, en disiik oldugu il ise yiizde 35 ile Ardahan olmustur.

Ulkemizin toplam niifusunun % 18,3’i (13.854.740 kisi) istanbul’da ikamet etmektedir. Bunu sirasiyla;
% 6,6 ile (4.890.893 kisi) Ankara, % 5,3 ile (3.965.232 kisi) izmir, % 3,6 ile (2.652.126 kisi) Bursa, % 2,8
ile (2.108.805 kisi) Adana takip etmektedir. Ulkemizde en az niifusa sahip olan Bayburt ilinde ikamet
eden kisi sayisi ise 76.724t{ir.

Ulkemizde ortalama yas 30,1’dir. Ortanca yas erkeklerde 29,5 iken, kadinlarda 30,6’dir. il ve ilge
merkezlerinde ikamet edenlerin ortanca yasi 29,5; belde ve koylerde ikamet edenlerin ortanca yasi
ise 30,5tir. Nufusun yarisi 29,7 yasindan kiguaktr.

15-64 yas grubunda bulunan calisma cagindaki niifus (51.088.202), toplam nifusun % 67,6'sini
olusturmaktadir. Ulkemiz niifusunun % 24,9’u (18.857.179 kisi) 0-14 yas grubunda, % 7,51 ise
(5.682.003 kisi) 65 ve daha yukari yas grubunda bulunmaktadir.

Nifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi” Tirkiye genelinde 98
kisidir. Bu say: illerde 12 ile 2.666 kisi arasinda degismektedir. istanbul ilinde bir kilometrekareye
2.666 kisi dismektedir. Bunu sirasiyla; Bunu sirasiyla; 453 kisi ile Kocaeli, 333 kisi ile izmir, 264 kisi ile
Gaziantep ve 258 kisi ile Bursa illeri izlemektedir.

Nifus yogunlugunun en az oldugu il ise 12 kisi ile Tunceli’dir. Ylzolgima blylkligine gore ilk sirada
yer alan Konya’'nin nifus yogunlugu 53, ylzél¢imi en kiglk olan Yalova’nin nifus yogunlugu ise

250°dir.
il Niifus (Sehir Merkezi) Niifus
istanbul 13.710.512 13.854.740
Ankara 4.842.136 4.965.542
izmir 3.661.930 4.005.459
Bursa 2.688.171 2.402.012
Adana 2.125.635 1.886.624
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3.1.2 Ekonomik Veriler®

2008 yilinin baglarinda ig siyasetten ¢ok dis ekonomik gelismeler agirlikta olmus, yasanan gelismeler
ekonomiyi dogrudan etkileyerek 2008 yili Nisan ayindan itibaren yatirimlarda yavaslama gorilmis ve
gecmis vyillardaki yabanci yatirrm orani diismeye baslamistir. 2008 yili igerisindeki yatirimlara
bakildiginda, konut ve AVM sektoriindeki bazi bolgelerde doyma noktasina ulasmakla birlikte ofis ve
lojistik sektoriinde yatirimlarin devam ettigi gbzlenmistir.

Diinya’da ilk basta ABD'de subprime mortgage krizi olarak baslayan, sonrasinda likidite sikintisindan
kaynaklandigi sanilan ancak zamanla asil sorunun glven eksikligi oldugu anlasilan 2008 yilinin en
onemli olayl ekonomik kriz, Mart ayinda ABD'nin 6nemli yatirim bankalarinin ve sigorta firmalarinin
iflas etmesi ile kendini gdstermis ve kisa zamanda Avrupa'ya sigramistir. Ulkelerin birbiri ardina kriz
onleyici paketler aciklamalarina ragmen ekonomik kicillmelere engel olamayip diinya bilyime
tahminleri eksi degerleri gbstermistir.

2008 yili sonu ve 2009 yih basinda Tirkiye’de ekonomik kriz reel sektérde de hissedilmeye
baslamistir. 2009 yili icerisinde ekonomik daralma ile birlikte sanayi Gretimi ve istihdamda dususler
yasanmistir. Gayrimenkul sektoriiniin de 2009 yilini kiiglilerek gegirdigi, fiyatlarin diistis hareketini
slirdlirdlgu ve talebin az oldugu bilinmektedir.

Ancak 2010 yih baslarinda ilke ekonomisinde ve dis piyasalarda yasanan pozitif goriiniim ile birlikte
surdarilebilir bir kalkinmanin tekrar basladigi ve krizin etkilerinin pozitif hava ile beraber bir nebze de
azaldigi gozlemlenmektedir. 2010 yili genelinde doviz fiyatlarinin belirli bir bant seviyesinde kalmasi,
istanbul Borsasinin 2010 yili basi itibariyle artis egilimini devam ettirmesi, 2010 Eyliil ayinda yapilan
referandumun siyasi istikrar olarak algilanmasiyla birlikte piyasalarda esen pozitif hava devam
etmistir.

Ekonomik verilerin pozitif olmaya basladigi 2011 yili igerisinde yabanci yatirimlarin Tirkiye'ye olan
ilgisi devam etmistir. Ancak biyilk yatinm kararlarinin 6nceki yillarda oldugu gibi rahat ve kolay
verilememesi yatirim slreclerini uzatmistir. Fiyat istikrari ve ekonomik bliyiimenin artmasi ile 2011
yih Tarkiye’'nin ilerlemesine ve dis politikada giiclinlin artmasina sahne olmustur.

2012 il icerisinde de ekonomik istikrarin devam ettigi goriilse de, bazi gayrimenkul tipleri ve
projeleri i¢in satis sikintisi yasandigl goézlemlenmistir. Bunun yaninda 2012 yili sektére 3 6nemli
yasanin getirildigi bir yil olmustur. Mitekabiliyet yasasi ile birlikte Turkiye’de yatirim yapmak isteyen
yabanci yatirimcilarin 6nd agilmis olup, bu yasanin éniimizdeki stirecte gayrimenkul piyasasina ciddi
bir ivme kazandirmasi beklenmektedir. Mitekabiliyet yasasi ile yabanci sermayeyi cekmek ve cari
acigl kapatmak amaclansa da asil yurt icinde ve yurt disinda ilgi géren ve kaynak arttirilmasini
saglayacak hususun Kentsel Donlisiim ve 2B arazilerinin satisi oldugu disinilmektedir. Bu yasalar ile
veni gayrimenkul gelistirme alanlari yaratilmis olup, bunun etkisinin 2013 yilinda daha net
hissedilecegi distiniilmektedir. Ozellikle kentsel déniisiim ile yapilacak yatirimlar ve arazi arayislari
yogun olarak yatirimcilarin glindemindedir.

Uluslararasi Kredi Derecelendirme Kurulusu Standart & Poor’s, Tiirkiye’nin uzun vadeli kredi notunu
Mart 2013’de BB’den yatirim yapilabilir seviyenin bir alti olan BB+'ya yiikseltmistir. Mayis 2013’de ise
Moody’s Tirkiye’'nin kredi notunu bir basamak artisla Baa3’e yikseltmistir. Boylelikle Tirkiye, Fitch’in
Kasim 2012’deki artisinin(BBB-) ardindan ikinci yatirim yapilabilir notunu almistir. Bu olumlu
gelismeler ile yabanci yatirimcilarin Tarkiye'ye girislerinin daha hizli bir sekilde artarak devam etmesi
beklenmektedir. Ekonomik agidan yasanan olumlu gelismeler ve 2012 yil icinde kabul edilen 3
onemli yasanin etkisinin gorilmeye baslanmasi ile birlikte 2013 yihinin 2012 vyilina kiyasla
gayrimenkul sektorl agisindan daha iyi bir yil olacagi 6ngorilmektedir.

® TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.
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3.2 Ozel Veriler - Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
3.2.1 izmir ili

1Y) Koryrynhs (7)) Dayrakh
12) Konak 18) Karabaglae
13) Gaxiemic
14) Bakcova

15) Narhiders
(6) Gizzolbahie

Ege kiyi bolgesinin tipik bir 6rnegi olan izmir, kuzeyde Madra Daglari, giineyde Kusadasi Kérfezi, batida
Cesme Yarimadasi'nin Teke Burnu, doguda ise Aydin—Manisa il sinirlari ile gevrilmis, 11.973 km? ‘ lik bir alana
yayilmistir. izmir, Ege Bélgesi' nin en biiyiik, Glkemizin de tiglinci biyik ilidir.

Dogal konumu itibari ile Tirkiye'nin zengin il merkezlerinden birisi olma &zelliklerini tstiinde toplayan izmir
ili, kaliteli ve bol hammade kaynaklarina , modern deniz, hava ve kara ulasim agina, egitilmis insan glicline ve
oncelikle tarimsal faaliyetlerle gelistirilmis ve sinaii Uretimle arttirilmis olan 6nemli sayilabilcek sermaye
birikimine sahiptir. Bu ozellikler ilin sanayilesmesinin itici gliciini olusturmaktadir. Kentteki en 6nemli
organize sanayi bolgeleri; Atatiirk Organize Sanayi Bolgesi, Ege Serbest Bolgesi ve Kemalpasa Organize Sanayi
Bolgesi’dir.

izmir niifusunun, 2012 yili itibariyle Tiirkiye niifusu icinde aldigi pay %5.30’dur. Bu oran (2012 Adrese Dayali
Nifus Kayit Sistemi sonuglarina gére 75.627.384 kisilik Tiirkiye niifusu icinde 4.005.459 kisi ile ulasmistir.

2008 ve 2012 yillari arasinda niifus 209.481 kisi artis géstermistir. izmir iline bagli kéylerin toplam niifusu
2008-2012 yillari arasinda % 1.08 oraninda azalmistir.

illilge merkezi Belde/Koy Toplam
Turkiye Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
58.448.431 29.348.230 29.100.201 17.178.953 8.607.938  8.571.015 75.627.384 37.956.168 37.671.216
izmir 3.661.930 1824682 1.837.248 343529 174 564 168.965 4.005459 1.999.246 2.006.213
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izmir il nufus bilgileri

Yil Toplam | Dedigim Sira Yuzde Kir - $ehir Erkek - Kadin
1965"41 1,234,567 — 3| %393 | 613.114 | %50 %50 621553 | 641.118 %519 | %481 593549
19701'%1  1.427.173 %16 3| %4.01| 674132 | 9047 %53  753.041 739.429 %518 | %482 687.744
1975/"%1 1673966 | %17 3| %4.15| 768.907 | %46 %54  905.050 | 868.403 %519 | %481 805583
19801'7" 1.976.763 | %18 3| %442 | 917.580 | %46 %54 1.059.183 | 1.021.989 %517 | %483 954774
1985!"81 2.317.829 %17 3| %457 | 517.032 | %22 %78 1.800.797 | 1198236 %517 | %483 1.119.503
1990("°1 2894770 | %16 3| %477 | 559.954 (921 %79 2134816 | 1379778 %512 | %488 1.314.992
2000%%! 3.370.866 | %25 3| %4.97 | 638.197 | %19 %81 2732669 | 1698819 %504 | %496 1.672.047
2007%" 3739353 | %11 3| %53 | 564.220 | %15 %85 3.175.133 | 1872579 %50.1 | %499 1.866.774
200822 3795978 %2 3| %531 345441 | %9 %01 3.450.537 | 1.897.792 %50 %50 1.898.186
2009%%"  3.868.308 %2 3| %533 | 343106 |%9 %91 3525202 | 1933681 %50 %50 1.934.627
2010241 3948848 %2 3| %536 | 342522 |99 %91 23.606.326 | 1985368 %503 | %497 1.963.480
2011%% 3965232 %0 3| %5.31| 341.692 %9 %01 2623540  1.979.088 %499 | %501 1.986.144

Dogal konumu itibari ile Tirkiye'nin zengin il merkezlerinden birisi olma 6zelliklerini iistiinde toplayan izmir
ili, kaliteli ve bol hammade kaynaklarina, modern deniz, hava ve kara ulasim agina, egitilmis insan glicline ve
oncelikle tarimsal faaliyetlerle gelistirilmis ve sinaii lretimle arttirlmis olan énemli sayilabilcek sermaye
birikimine sahiptir. Bu 6zellikler ilin sanayilesmesinin itici giiciinii olusturmaktadir. izmir'de geleneksel
sanayideki ozelliklerini tasiyan gida, tekstil, titlin ve kurutulmus sebze-meyve sanayi yaninda imalat
sanayinin hemen hemen tiim dallar kurulmus ve etkinlik gésterir diizeye ulasmistir. izmir tarih boyunca
ticaret ve liman kenti olamanin avantajlarini yasamis bir kenttir. Alsancak Limani 20.000.000 ton kapasiteli
énemli bir ihracat ve ithalat merkezidir. izmir'den yapilan ihracat genel ihracatimizin % 40' ina yakindir.
Alsancak Limani, ihracat alaninda Tirkiye'nin 6nemli bir limanidir.

Cumhuriyetin ilaniyla beraber modern bir kent olma yolunda giren izmir sehri her gegen giin bu 6zelligini
gelistirmektedir. izmir, giinimizde turizm merkezi olmasinin yanisira, Universiteleri, mizeleri, konser
salonlari, kiltlir-sanat dernekleri, her yil diizenlenen ulusal ve uluslararasi festivalleri ve zengin cesitlilige
sahip medyasiyla tilkenin en 6nemli kiltlr kavsagidir.

izmir iline bagh toplam 30 ilce bulunmaktadir. Bunlardan Konak, Bornova, Karsiyaka, Cigli, Balcova, Buca,
Narlhdere, Gilizelbahge ve Gaziemir, Focga, Aliaga, Menemen, Kemalpasa, Bayindir, Torbali, Selguk, Seferihisar,
Menderes, Karaburun, Bayrakli, Karabaglar ve Urla Blyiksehir statlisi icinde kalan ilgelerdir. Digerleri;
Bergama, Kinik, Dikili, Odemis, Beydag, Kiraz, Tire, Cesme'dir.

izmir'de aligveris pazari, genellikle sehrin merkezinde, Kérfez’in iki tarafinda yogunlagmistir. Ozellikle son
yillarda, parekende alisverise yonelik biyik alisveris merkezlerinin projelendirilmesinde ciddi bir gelisme
gorilmektedir. Forum Bornova, Agora ve Ege Park bunlardan baslicalari ve en 6nemlileridir.

izmir'de ofis sektérii incelendiginde ise sehrin merkezi is alaninin dzellikle Cankaya, kismen Alsancak ve
kismen Konak bélgelerinden olustugu gériilmektedir. izmir'de klasik anlamda A tipi ofis binasi olarak kabul
edilen binalar istanbul ve Ankara’daki benzer yapilasmalara gére B tipi ofis binasi standartlarindadir.

izmir ulasim agi bakimindan ilkenin diger illerine gére imkanlari oldukca gelismis bir yerlesim merkezidir.
Kent, kara, hava, deniz ve demiryolu ile yurtici ve yurtdisi baglantilarina sahiptir.
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3.2.2 Seferihisar ilgesi

Seferihisar, izmir'in giineybatisinda ve Ege Bélgesi'nde yer almaktadir. Seferihisar, Cumhuriyet éncesinde
1884 yilinda ilge olmustur. Giiniimiizde izmir'in 30 ilgesinden birisidir.

Seferihisar'in Beyler, Camtepe, Diizce, Gédence, ihsaniye, Kavakdere, Orhanli, Turgut ve Ulamis olmak tizere
toplam 8 kdyii ve Doganbey ile Urkmez beldeleri bulunmaktadir. Camtepe Giizelbahge ilgesinden 2001 yilinda
Seferihisar'a baglanmistir. Beyler, Orhanli, Gédence, Camtepe ve ihsaniye kéyleri orman koyleridir.
Kavakdere koyi ise daginik yerlesme yapisina sahiptir. Seferihisar ilce merkezi 6 mahalleye sahiptir. Bunlar,
Turabiye, Cami Kebir, Hidirlik, Tepecik, Colak ibrahim Bey, Sigacik ve Ulamis mahalleleridir.

il merkezine uzaklig1 45 km’dir. Kuzeyde Urla ve Giizelbahge, Doguda Menderes ile gevrilidir. ilcenin batisinin
ve giineyinin Ege Denizi'ne kiyisi olmakla birlikte ilge merkezi denizden 5 km iceride bulunmaktadir. ilgenin
yuzoélcimi 386 km?dir. Seferihisar’'in matematiksel konumu ise 26°45'00" dogu; 27°01'30" dogu boylamlari
ile 38°17'00" kuzey ve 38°02'00" kuzey enlemleridir.

ilce topraklarindan demiryolu hatti gegmemekte, en yakin istasyon izmir kent merkezinde (45 km) ve Adnan
Menderes Havalimani’nda (40 km) hizmet vermektedir.

ilcenin deniz kiyisinda yolcu ve yiik tasimaciligina ait bir limani bulunmazken, Sigacik’ta bir balik¢i barinagi ve
400 yat kapasiteli yat limani bulunmaktadir.

ilce merkezinin kurulus yeri deniz seviyesinden 18 m yiikseltidedir. Kent, kuzey-giiney yéniinde uzanan
Kizildaglar'in (1080m) batisinda , denize inen yamaglar ve Kocagay vadisinin dizllkleri tizerine kurulmustur.

Seferihisar yoresinin yer sekillerinde akarsu asindirmasi sonucu meydana gelen biriktirmenin roll biydktar.
Nitekim Azmak Dere, Yassi Cay ve kollarinin biriktirme sekillerinden allivyal ova dizlikleri olusmustur. Azmak
Dere ve kollarinin olusturdugu taban ovasina Azmak Ovasi denilmekte, bir baska ova tabani ilge merkezinden
baslayip, Teos 6ren yerine kadar devam etmektedir.

ilce sinirlan igindeki pek ¢ok sicak su kaynagindan ,kaplica statiisiinde yer alan baslica yerler, Karakog ve
Cumali Kaphcalari ile Uyuz, Ahmetci Hamamlari, Gelinbogan ve Hamamoni Ilicasi adi ile bilinen kaynaklardir.
ilcenin en Gnli kaplicalarindan biri Karakog kaplicalaridir.
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Karakog kaplicalari; izmir ili Seferihisar ilcesi'nin 17 km uzagindadir. Bugiinkii Eski Kavakdere-Urkmez yolu
Uzerinde bulunan Kaplicalar deniz seviyesinden 15.mt.ylkseklikte olup Helenistik Roma ve Bizans
dénemlerinde de ¢ok Unludir.Karako¢ Kaplicasini besleyen esas kaynagin radyoaktivitesi 9,5 eman, camur
suyunun 4,7 eman , nevazil suyunun 8,7 ve 6,2 emandir. Karakog Kaplicalari bélgesindeki kaynaklarin hepsi
sodyum kloriirlii ve bikarbonatl kalevi sulardir.

Bolgenin kaplica kaynaklari bakimindan zengin olmasi ve bakanlik tarafindan Seferihisar-Doganbey bolgesinin
“Termal Turzim Alan” ilan edilmesi sebebi ile bdlge, turizm yatirimlar agisindan buyik potansiyel
icermektedir.

2000 yih Genel Nifus Sayimi’na gore toplam nifusu 34.761'tlr. Bu nifusun 17.526’s1 merkezde, 17.235'i
belde ve kdylerde yasamaktadir. Seferihisar'da 20 ilkogretim okulu, 4 orta 6gretim kurumu ve 1 yiksekokul
bulunmakta; 4245 6grencinin egitim gérdigii bu okullarda, 261 6gretmen gérev yapmaktadir. ilcede, saglk
hizmetleri, 4 saglik ocagl, 1 saglik evi ve 1 devlet hastanesi tarafindan verilmektedir.

ilce ntfusu 2012 genel nifus sayimina goére 31.467'dir. Bunun 27.849'u ilce merkezinde, 3.618’i ise kasaba,
belde ve koylerde yasamaktadir.

il/iige merkezi Belde/Koy Toplam
izmir Toplam | Erkek Kadin Toplam | Erkek Kadin Toplam | Erkek Kadin
Seferihisar 27.849 14522 |13.327 |3.618 1.844 1.774 31.467 |16.366 |15.101
Toplam 27.849 |14.522 |13.327 |3.618 1.844 1.774 31.467 |16.366 |15.101

Seferihisar ilcesi genelinde ekonomik faaliyetlerin temelini tarim ve onun icerisinde de zeytincilik
olusturmakta iken, narenciye ve enginar yetistiriciligi ile sts bitkileri agirhkli seracilik, hayvancilik son yillarda
onemli gelir kaynag olmaya baslamistir. Ote yandan balikgiik devam ederken, turizm; giinimizde ilce
ekonomisine katki veren en 6nemli sektorlerdenbiri haline gelmistir. Nifusun % 80'i tarimla ugragsmaktadir.
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BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI
VE IMAR BILGILERI

RAPOR NO: 2013REVC171 REVIZE RAPOR TARIiHI: 16.07.2014
*GIZLIDIR
23




KILER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 4
DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI VE iMAR BiLGILERi
4.1 Gayrimenkuliin Miilkiyet Bilgileri

ili izmir

ilgesi Seferihisar
Bucagi -

Kéyu Payamli
Mabhallesi -

Mevkii Galinos
Pafta No 1

Ada No -

Parsel No 1356
Gayrimenkullin Niteligi Arsa
Yiizélgiimii 49.949,00 m®
Sahibi - Hissesi Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. — TAM

4.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme ¢alismasi, gayrimenkul milkiyetini olusturan haklari ve bu
haklar Gzerindeki kisitlamalari tespit etmek amaci ile yapilir.

Seferihisar Tapu Sicil Mudurligi’'nde 03.12.2013 tarih, saat 15:45 itibariyle yapilan arastirmada ve
tarafimizdan alinan onayl takyidat belgesine gére degerleme konusu tasinmaz serh/beyan/irtifak hanesi
Uzerinde;

> 01.05.1992 tarih, 1052 yevmiye numarasi ile kayitli, “Bu tasinmaz malin 2.476 m?”lik kisminin yola
ayrilmasi nedeniyle 3194 sayili imar Yasasi’nin 11. Maddesi uyarinca kamunun ortak kullanimina acik
olmak iizere tapu sicilinden bedelsiz terkin yapildigindan il Ozel idaresi’nce satilamaz ve bir baska
maksat icin kullanilamaz. ileride imar Plani degistirilerek kullanim sekli 6zel miilkiyete konu olabilecek
hale getirildigi takdirde tekrar ayni sartlarla ve idari yoldan Hazine adina tescil edilir” beyani
bulunmaktadir.

» 07.05.2009 tarihli, 2687 yevmiye numarasi ile kayitli, Turkiye Finans Katihm Bankasi A.S. lehine,
33.300.000,00 TL bedelli, 1. dereceden, faizsiz, FBK siireli ipotek bulunmaktadir. (Serbest dereceden
istifade hakki bulunmamaktadir.)

4.2.1 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alm Satim
islemleri

» Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili son U¢ vyillik donemde gergeklesen alim satim islemi
bulunmamaktadir.
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4.3 Gayrimenkuliin imar Bilgileri

imar ydénetmelikleri arazi kullanimini ve gelistirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. Bir degerleme uzmani
imar ve yapi yonetmeliklerini incelerken, tim glincel yonetmelikleri ve sartnamelerde meydana gelmesi olasi
degisiklikleri dikkate almalidir. imar planlar konut, ticari ve sanayi gibi genel kullanimi tanimlar ve bu
kullanimlara istinaden yapilabilecek yapi yogunlugunu belirtir.

Seferihsair Belediyesi imar Midirligi’nde 03.12.2013 tarihinde yapilan incelemeler sonucunda edinilen
bilgilere ve ekte sunulan onayli imar durumu belgesine gore tasinmazin imar durumu ve yapilasma kosullari
asagidaki gibidir.

Kiltiir ve Turizm Bakanligi Plan inceleme Degerlendirme Kurulu’nun 18.05.2011 tarih ve 110/11 sayih karari
ile onanan, 23.06.2011 tarih, 4957/2634 sayili, Kiiltir ve Turizm Bakanligi Yatirim ve isletmeler Genel
Mudirltgi tarafindan onayli, 1/25.000 &lgekli, izmir — Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre
Dizeni Plani kapsaminda “Tercihli Kullanim Alani (Turizm veya Konut)” lejandinda kalmaktadir.

v imar Durumu:

1/25.000 élcekli izmir — Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plani:

Genel Hiikiimler:

=  Bu plan sinirlari dahilinde her &lgekte plan yapma, yaptirma, onama yetkisi 4957/2634 sayili
Turizmi Tesvik Kanunu’nun 7. maddesi uyarinca Kiltlir ve Turizm Bakanligi’'na aittir. Bu bolge
icinde “Kiiltiir ve Turizm Koruma ve Gelisim Bdlgeleri ve Turizm Merkezlerinde imar planlarinin
hazirlanmasi ve onaylanmasina iliskin yonetmelik hikimlerine uyulacaktir.

= Bu plandan 6nce onaylanmis cevre diizeni planlari, revizyonlari ve dénemin mevzuatina uygun
olarak onaylanmis nazim ve uygulama imar planlari gegerlidir.

= Toplam ingaat alanini asmamak kaydiyla bir parselde birden fazla yapi yapilabilir. Jeolojik
etudlerle belirlenen kisitlamalar haricinde insaat derinligi ve cephesi kisitlamaya tabii degildir.

Tercihli Kullanim Alanlari:

= Bu alanlarda konut ve turizm tesisi ile birlikte bu kullanimlara hizmet edebilecek saglik, sosyal
kiltarel, teknik altyapi, ticaret, spor, idare vb. kullanimlar yer alabilir.

= Konut alani yapilmasi halinde, TAKS:0.15, KAKS:0.30’dur.

=  Hmax:6,50 m.(2 kat)’dir.

=  Minimum parsel buytkligu 300 m? olacaktir. K isaretli alanlarda min. parsel biyikligi 500 m?
olacaktir.

= Bu alanlarda; meskun alanlarin turizm tesis alani(TTA) kullanimina yoénelik donisimi
saglanacaktir. Potansiyel yapilasmamis alanlar ise oncelikli Turizm Tesis Alani (TTA) olarak
kullanilabilecektir. Kullanimlarin yer sec¢imi alt 6lcekli uygulama planlarinda belirlenecektir.

=  Turizm tesis yapilmasi halinde, turizm tesis alani i¢in getirilen yapilanma kosullari gegerlidir.

Turizm Tesis Alanlan:

= Bu alanlarda turizm tesislerinin belgilendirilmesine ve niteliklerine iliskin yonetmelikte belirtilen
tesisler yapilabilir. Tesis tirleri ve bu planda yer almayan yapilasma hikimleri ve parsel
blyklkleri alt olgekli planlarda belirlenecektir.

= E:0,45

=  Hmax: 17,50 m.(5 kat)’dir.

= Min. ifraz: 10.000 m2, min. parsel buyikligi 7.000 m? dir.

= Asil konaklama tesisleri ile birlikte, termal kiir tesisi yapilmasi halinde, E:0,60 olarak uygulanir.
(Emsal:0,15’lik ilave artis sadece kiir tesisi olarak kullanilabilir.)
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= Bu alanlarda Turizm tesisi ile birlikte bu kulanima hizmet edebilecek saglik, sosyal kiltiirel, teknik
altyap, ticaret spor, idare vb. kullanimlar yer alabilir.

1356
PARSEL

*Dederleme konusu tasinmazin konumu, Kiiltiir ve Turizm Bakanliginca hazirlanan 23.06.2011 onay tarihli 1/25.000 élgekli [zmir-
Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plan lzerinde L17-C3 paftasi izerinde yaklasik olarak gésterilmistir.

Degerleme konusu tasinmaz, izmir 3. idare Mahkemesi’nin 08.10.2012 giin ve 2012/1554 sayili karariyla iptal
edilmis 1/1.000 6lcekli Doganbey Belediyesi Payamli 1356 parsel Uygulama imar Plani Degisikligi Plani
icerisinde “Turizm Tesis Alani (Otel)” lejandinda kalmakta olup; Hmax=15.80 ve E=0.45 yapilasma sartlarina
sahiptir.
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* Deerleme konusu tasinmazin konumu, fzmir 3. idare Mahkemesi’nin 08.10.2012 giin ve 2012/1554 sayili karariyla iptal edilen
1/1.000 élgekli Uygulama imar Plani paftasi iizerinde gésterilmistir.
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v" Ruhsat ve izinler:

= Degerleme konusu tasinmaz i¢in diizenlenmis herhangi bir ruhsata ulasilamamistir. Degerleme
tarihi itibariyle tasinmaz lizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

v Yapi Denetim:

= Degerleme konusu tasinmaz 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun’a tabi
degildir.

4.3.1 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Varsa Son Ug Yillik D6nemde Hukuki Durumunda
Meydana Gelen Degisikliklere (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri v.b.)
iliskin Bilgi
Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgeye ait, 1/25.000 6lgekli, izmir — Seferihisar — Doganbey Termal
Turizm Merkezi Cevre Dizeni Plani genel hiikimlerinde tanimli olan “Bu plandan 6nce onaylanmis cevre
diizeni planlari, revizyonlari ve donemin mevzuatina uygun olarak onaylanmis nazim ve uygulama imar
planlar gecerlidir.” maddesince gegerliligini koruyan 17.11.2006 tarihli, 02.885 sayili Biiyliksehir Belediye
Meclisi’nin karari ile onanan, 1/1.000 6lcekli “Doganbey Belediyesi Payamli 1356 parsel Uygulama imar Plani
Degisikligi Plani” izmir 3. idare Mahkemesi’nin 08.10.2012 giin ve 2012/1554 sayili karariyla iptal edilmistir.
iptal edilen bu plan dahilinde 1356 parsel “Turizm Tesis Alani” lejandinda kalmakta olup, Hmax=15.80 metre,
E=0.45 yapilasma sarti bulunmaktaydi. Kiiltiir ve Turizm Bakanhgi Plan inceleme Degerlendirme Kurulu’nun
18.05.2011 tarih ve 110/11 sayili karari ile onanan, 23.06.2011 tarih, 4957/2634 sayili, Kilttir ve Turizm
Bakanligi Yatirrm ve isletmeler Genel Mudurliigii tarafindan onayl, 1/25000 6lcekli, izmir — Seferihisar —
Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Dizeni Plani kapsaminda “Tercihli Kullanim Alani” lejandinda
kalmaktadir.

4.4 Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Gayrimenkul, Gayrimenkuliin Projesi Veya Gayrimenkule
Bagh Hak Ve Faydalar Hakkinda Goriis

Degerleme konusu tasinmazin tapu kaydindaki ipotek, KILER Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’nin dogmus
dogacak tim kredi borglarinin teminati amagh tesis edildigi icin konu milkin GYO portfoyine
alinabilmesinde bir sakinca bulunmadig distintilmektedir.

4.5 Hukuki Sorumluluk

Degerleme konusu varlk {zerinde, “ipotek: Tiirkiye Finans Katihm Bankasi A.S., 33.300.000 TL bedelle, 1.
dereceden, faizsiz ipotek bulunmaktadir. (07.05.2009 tarih ve 2687 yevmiye no)” takyidati bulunmaktadir.
Konu tasinmaz Uzerinde yer alan onayli takyidat bilgileri rapor ekinde sunulmaktadir. Degerleme konusu
tasinmazin tapu kaydinda Halka Arzdan sonra herhangi bir ipotek tesis edilmemistir. Degerleme tarihi
itibariyle tespit edilen ipotegin ise Halka Arz asamasi sirasinda mevcut oldugu géz 6niine alinmis oldugundan
konu milkiin GYO portféyline alinabilmesinde bir sakinca bulunmadig disliniilmektedir.

4.6 Cevre ve Zemin Kirliligi (Kontaminasyon)

Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu c¢alismalari, "Cevre Jeofizigi" bilim dalinin
profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayh bir
arastirma yapilmamistir. Ancak, yerindeyapilan gozlemlerde gayrimenkuliin cevreye olumsuz bir etkisi oldugu
gozlemlenmemistir. Bu nedenle c¢evresel olumsuz bir etki olmadigl varsayilarak degerleme ¢alismasi
yapilmistir.
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BOLUM 5

GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKSEL BiLGILERI
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BOLUM 5
GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZIKSEL BILGILERI
5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri

Gayrimenkullerin agik adresi: Yunus Emre C

MIDILLI ADASI

addesi, 1356 parsel, Doganbey — Payamli, Seferihisar / iZMiR’dir.

SAKIZ ADASI

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

©2010

SEFERIHISAR
ILCE MERKEZI

DEGERLEME
KONUSU

- TASINMAZ
ATATURK =

MAHALLESI
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izmir ili, Seferihisar ilgesi, Payaml Koyi, Galinos Mevkii, 1356 parsel olan tapuda “Arsa” vasifli, “Kiler
Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.” milkiyetindeki gayrimenkulddr.

Degerleme konusu tasinmaza ulasim icin, Seferihisar — Kusadasi Yolu (izerinde Seferihisar ilce Merkezi’nden
Kusadasi istikametinde yaklasik 20 km. ilerlenerek Doganbey — Payamli Koyl kavsagina varilir. Kavsakta
Seferihisar — Kusadasi Yolu tzerinde 3 km. ilerlenerek, sag kolda bulunan Yunus Emre Caddesi’'ne sapilir.
Yunus Emre Caddesi tGizerinde 150 m. ilerlendikten sonra sag kolda bulunan degerleme konusu tasinmazin disi
demir parmakliklar ile sarilmistir. S6z konusu tasinmaza giris Yunus Emre Caddesi lizerinden yapiimaktadir.
Tasinmaza ulasim toplu tasima ve 6zel arag ile mimkindir. Tasinmaz icerisinde bulundugu Doganbey’de
izmir Biyliksehir Belediyesi otobiis duraklari bulunmaktadir.

DEGERLEME
KONUSU
BEACH RESORT RATRAY

ASA CLUB

RESORT

(;:...‘,OGO()glc

Degerleme konusu tasinmazin yakin gevresinde ikincil konut amagh kullanilan 2-3 kath villalar, bos araziler,
Seferihisar Jandarma Miudurliigii, Tansas, Dokuz Eyliil Universitesi Dinlenme Tesisi, Karayollar 2. Bolge
Muadurlugia Seferihisar Dinlenme Tesisi, Mert Sansa Otel, Claros Pansiyon, Deniz Otel, Cicek Tatil Sitesi,
Ozankoy Tatil Sitesi, Seferihisar Bakim Onarim Santiyesi, Angora Beach Resort, Asa Club Resort, Karakog
Kaplicalari yer almaktadir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolge henliz gelisim slirecini tamamlamamis olan, turizm
yatirimlari agisindan bliyiik potansiyel iceren bir bélgedir.

Bolgenin, bakanlik tarafindan Termal Turizm Alani ilan edilmis olmasi ile, bolgeye olan ilgi artmis olup,
kaplicalarin dnemi 6n plana ¢ikmaya baslamistir. Tasinmaza en yakin kaplicalardan biri ise Karakog kaplicalari
olup, inlinden bircok yerde s6z edilmistir. Bu sebeple bélgede bulunan mevcut tesis ve kaplicalarin yani sira
her gecen glin termal turizme olan ilgi ve yatirim artmaktadir.
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Konu Gayrimenkuller’den Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmis Uzakliklar;

Yer Mesafe (km)
Gumildir ~9,5
Ozdere ~20
Seferihisar ilce Merkezi ~24
Kusadasi ilce Merkezi ~ 55,5
izmir Il Merkezi ~57

5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tanimi

izmir ili, Seferihisar ilgesi, Payamli Kdyii, Galinos Mevkii, 1356 parsel olan tapuda “Arsa” vasifli, “Kiler
Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.” milkiyetindeki gayrimenkuldir.

Degerleme konusu tasinmazin kadastral paftasinda yapilan 6lglimlere ve uydu goriintisiine gére tasinmazin
gliney cephesindeki 80. Y1l Sevi Yolu Sokagi’na 450 m. cephesi, dogu cephesindeki Yunu Emre Caddesi’'ne 140
m. cephesi, kuzey cephesinde bulunan 5004 Sokak’a yaklasik 452 m. cephesi, bati cephesindeki komsu
parsellere ise 76 metre cephesi bulunmaktadir. Tasinmazin gevresi yaklasik 1.118 metre, alani ise 49.949
m”dir.

Degerleme konusu tasinmazin bati, gliney ve dogu sinirlarinda yaklasik 650 metre uzunlugunda 50 cm. beton
Gzeri 2 m. uzunlugunda demir parmakliklar bulunmaktadir. Tasinmaz geometrik olarak yamuk seklinde ve
egim bakimindan diiz bir yapiya sahiptir. Tasinmaz Ege Denizi'ne sifir konumdadir. Tasinmaza giris
kuzeydoguda ve glineybatida bulunan demir giris kapilarindan yapilmaktadir.

Mevcut durumda Uzerinde T.C. Saglk Bakanhgi Seferihisar Diinya Tip Kongre Merkezi binalarinin yikimi
tamamlanmis ve hafriyati kaldirilmis durumda olan bos arsadir. Tasinmazin bir bolimiinde arnavut
kaldirimlar yikilmamis halde durmaktadir.

PARSEL

* Yukaridaki kadastral krokide komsu parsellerin ve dederleme konusu tasinmazin sinirlari sematik gésterilmistir.
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Degerleme konusu tasinmaz lizerinde, altyapi destegini saglayan geometrik olarak kare seklinde yaklasik 530
m? yiiz6lgimiine sahip tek katl trafo bulunmaktadir.

5.3 Gayrimenkul Mahallinde Yapilan Tespitler

izmir ili, Seferihisar ilgesi, Payaml K&y, Galinos Mevkii, 1356 parsel olan tapuda “Arsa” vasifli, “Kiler
Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.” miilkiyetindeki gayrimenkuldir.

Degerleme konusu tasinmazin yakin cevresinde ikincil konut amach kullanilan 2-3 katli villalar, bos
araziler, Seferihisar Jandarma Mudurligl, Tansas, Dokuz Eyliil Universitesi Dinlenme Tesisi,
Karayollari 2. Bélge Mudurligl Seferihisar Dinlenme Tesisi, Mert Sansa Otel, Claros Pansiyon, Deniz
Otel, Cicek Tatil Sitesi, Ozankoy Tatil Sitesi, Seferihisar Bakim Onarim Santiyesi, Angora Beach Resort,
Asa Club Resort, Karakog Kaplicalari yer almaktadir.

Tasinmaza ulasim toplu tasima ve Ozel ara¢ ile mimkindir. Tasinmaz icerisinde bulundugu
Doganbey’de izmir Biiyiiksehir Belediyesi otobiis duraklari bulunmaktadir.

Degerleme konusu tasinmazin kadastral paftasinda yapilan olcimlere ve uydu goérintisiine gore
tasinmazin giiney cephesindeki 80. Yil Sevi Yolu Sokagi’na 450 m. cephesi, dogu cephesindeki Yunus
Emre Caddesi’'ne 140 m. cephesi, kuzey cephesinde bulunan 5004 Sokak’a yaklasik 452 m. cephesi,
bati cephesindeki komsu parsellere ise 76 metre cephesi bulunmaktadir. Tasinmazin gcevresi yaklasik
1.118 metre, alani ise 49.949 m*dir.

Degerleme konusu tasinmazin bati, giiney ve dogu sinirlarinda yaklasik 650 metre uzunlugunda 50
cm. beton Gzeri 2 m. uzunlugunda demir parmakliklar bulunmaktadir.

Tasinmaz geometrik olarak yamuk seklinde ve egim bakimindan diiz bir yapiya sahiptir.
Tasinmaza giris kuzeydoguda ve glineybatida bulunan demir giris kapilarindan yapilmaktadir.
Tasinmaz Ege Denizi’'ne sifir konumdadir.

Mevcut durumda Uzerinde T.C. Saghk Bakanhgi Seferihisar Diinya Tip Kongre Merkezi binalarinin
yikimi tamamlanmis ve hafriyati kaldirilmis durumda olan bos arsadir. Tasinmazin bir béliminde
arnavut kaldirimlar yikilmamis durumda bulunmaktadir.

Degerleme konusu tasinmaz lizerinde, altyapi destegini saglayan geometrik olarak kare seklinde
yaklasik 530 m? yiizélgimuine sahip tek katli trafo bulunmaktadir.
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BOLUM 6

EN ETKIN VE VERIMLI KULLANIM DEGERIi ANALIZi

RAPOR NO: 2013REVC171 REVIZE RAPOR TARIiHI: 16.07.2014
*GIZLIDIR
33




KILER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 6
EN ETKiN VE VERIMLi KULLANIM DEGERi ANALIzi

Bir mulkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir ve degerlemesi
yapilan milkiin en yiksek getiriyi saglayan en verimli kullanimidir. En etkin ve verimli kullanimi belirleyen
temel unsurlar asagidaki sorularin cevaplarini igermektedir.

e Kullanim makul ve olasi bir kullanim midir?

e Kullanim yasal mi ve kullanim igin bir yasal hak alabilme olasihgi var mi?
o Miilk fiziksel olarak kullanima uygun mu veya uygun hale getirebilir mi?
e Onerilen kullanim finansal yonden gergeklestirelebilir mi?

e ilk dort sorusunu gegen kullanim sekilleri arasinda segilen en verimli ve en iyi kullanim, arazinin
gercekten en verimli kullanimidir.

Gayrimenkul sektorinin hukuki ve teknik agidan en belirleyici faktorlerinden biri olan imar planlari
Ulkemizde sehirlesme, teknolojik gelisme ve iktisadi ilerlemeye paralel bir gelisme gdsterememekte ve bu
revizyon eksikligi nedeniyle genelde statik bir goriiniim arz etmektedirler. S6z konusu olumsuz yapinin dogal
bir sonucu olarak bir gayrimenkul Gzerinde mali ve teknik acidan en yiiksek verimliligi saglayacak ve bunun
yani sira finansmani dahi temin edilmis en optimum secenegin uygulama safhasina konulamamasi gibi
istenmeyen vakalar sektoriimizde sik sik olusabilmektedir. Bir baska anlatimla, tlkemiz kosullarinda en iyi
proje en yliksek getiriyi saglayan veya teknik olarak en mikemmel sonuglari saglayan secenek degil, ayni
zamanda yasal mevzuatin gereklerini de yerine getiren projedir.

Ulkemizde imar planlari, sehirlesme hizina ayak uyduramamakta ve nispeten statik kalmaktadir. Bu durum,
bir milkin finansal olarak gerceklestirilebilir ve degerlemesi yapilan milkin en yiksek getiriyi saglayan en
verimli kullanimina yasalarca izin verilmemesine sebep olmaktadir. Sonug olarak yasalarca izin verilmeyen ve
fiziki agidan mimkiin olmayan kullanim ylksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez.

S6z konusu tasinmazin bulundugu konum, mevcut imar durumu, gevre yapilasma kosullari géz oniline
alindiginda en etkin ve verimli kullaniminin “Tercihli Kullanim Alani”  amagli kullanimi oldugu
distnulmektedir.
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BOLUM 7

TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER
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BOLUM 7
TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER

7.1 Tasinmazin Degerine Etken Faktorler

GUCLU YANLAR ZAYIF YANLAR

+ Tasinmaz Ege Denizi'ne sifir

konumda ve sahile 450 metre - Degerleme konusu tasinmaz, 23.06.2011

cephelidir. tarih, 4957/2634 sayil, Kultir ve Turizm
) ] Bakanlig Yatinm ve isletmeler Genel
+ Tasginmaz gliney cephesinden 80. Yl Midurligt tarafindan  onayli, 1/25000

Sevgi Yolu Sokagi'na, bati
cephesinden Yunus Emre Caddesine,
kuzey cephesinden 5004 Sokak’a
cephelidir.

olcekli, izmir — Seferihisar — Doganbey
Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plani
kapsaminda “Tercihli  Kullanim Alani”
lejandinda kalmaktadir.

+ Tasinmaza toplu tagima ve 6zel arag
ile ulasim mimkdnddr.

- Tesis uzun slredir faaliyette degildir.

FIRSATLAR TEHDITLER

+ Degerleme  konusu  tasinmazin
bulundugu turizm tesisi amach x Bolgede termal turizm gelisimi heniz
kullanim agisindan yatirimlara ¢ok tamamlanmamistir.
acik bir bolgedir.

7.2 Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi

Bu calismada emsal karsilastirma yaklasimi ve gelistirme yaklasimi kullanilmistir. Mevcut durum degeri igin
maliyet yaklasimi kullaniimistir.

7.2.1 Emsal Karsilastirma Yaklagimi Analizi

Gayrimenkuliin yakin g¢evresinde yapilan arastirmalar sonucunda konu gayrimenkule emsal teskil
edebilecek asagidaki emsal bilgilere ulasiimistir.

e Degerleme konusu tasinmaz yakin, Doganbey — Payamli Koyl sinirlari icerisinde, Sakiz Agaci
Mevkii'nde konumlu, Seferihisar — Kusadasi Yolu’na cepheli, 65.111 m? yiizolglimiine sahip,
1/25.000 izmir — Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plani’na tabii, turizm
imarl denize cepheli briit arsanin 7.500.000 € bedelle uzun siiredir satilik oldugu, yapilan pazarliklar
sonucu 6.000.000 € bedelle satilabilecegi bilgisi 6grenilmistir. (338,3 TL/m?) —(270,8 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin, Doganbey — Payaml Koy sinirlari icerisinde, Asa Club Resort’a

yakin konumlu, 65.000 m® yizolciimiine sahip, 1/25.000 izmir — Seferihisar — Doganbey Termal

Turizm Merkezi Cevre Dilizeni Plani’na tabii, tercihli kullanim alani imarh denize yaklasik 200 m.

cepheli briit arsanin 10.000.000 € bedelle uzun siredir satilik oldugu, yapilan pazarliklar sonucu
6.667.000 € bedelle satilabilecegi bilgisi 6grenilmistir. (451,6 TL/m?) —(301,3 TL/m?)
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e Degerleme konusu tasinmaza yakin, Doganbey — Payamli Koyl sinirlari igerisinde, Sakiz Agaci
Mevkii’nde, Karakog Kaplicalarina yakin konumlu, 32.000 m? yizélctiimiine sahip, 1/25.000 izmir —
Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plani’'na tabii, tercihli kullanim alani
imarli denize cepheli briit arsanin 10.000.000 TL bedelle uzun siiredir satilik oldugu bilgisi
ogrenilmistir. (312,5 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin, Doganbey — Payamli Koyl sinirlari igerisinde, Sakiz Agaci
Mevkii'nde, Karakog Kaplicalarina yakin konumlu, 67.000 m? yiizélgimiine sahip, 1/25.000 izmir —
Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plani’na tabii, tercihli kullanim alani
imarli denize ikinci parsel konumundaki brit arsanin 5.000.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi
ogrenilmistir. (74,6 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin, Doganbey — Payamli Koyl sinirlari igerisinde, Sakiz Agaci
Mevkii’nde, Karakog Kaplicalarina yakin konumlu, 28.000 m? yiizélciimiine sahip, 1/25.000 izmir —
Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Dizeni Plani’na tabii, tercihli kullanim alani
imarli yola ikinci parsel konumundaki brit arsanin 2.500.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi
ogrenilmistir. (89,3 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin, Doganbey — Payamli Koyl sinirlari igerisinde, Sakiz Agaci
Mevkii'nde, Seferihisar Atatiirk Mahallesi’ne yakin konumlu, 69.000 m’ yiizélgimiine sahip,
1/25.000 izmir — Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plani’na tabii, turizm
imarli yola ikinci parsel konumundaki brit arsanin 2.500.000 € bedelle satilk oldugu bilgisi
ogrenilmistir. (106,3 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaz yakin, Doganbey — Payamli Koyl sinirlari igerisinde, Sakiz Agaci
Mevkii’nde, Karako¢ Cayr'na yakin konumlu, 24.500 m? yizolciimiine sahip, 1/25.000 izmir —
Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Dizeni Plani’na tabii, tercihli kullanim alani
imarli denize ikinci parsel konumundaki brit arsanin 5.000.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi
ogrenilmistir. (204 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin, Doganbey — Payamli Kéyu sinirlari icerisinde, Karakog Cayi’na
yakin konumlu, Seferihisar — Kusadasi Yolu’na cepheli, 24.593 m? yiizdlciimiine sahip, 1/25.000
izmir — Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plani’na tabii, tercihli kullanim
alani imarh denize cepheli brit arsanin 5.000.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi 6grenilmistir.
(203,3 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin, Doganbey — Payamli Koyl sinirlar icerisinde, Sakiz Agaci
Mevkii’'nde, Seferihisar Atatiirk Mahallesi’ne yakin konumlu, 23.000 m? vyiizélgimine sahip,
1/25.000 izmir — Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plani’na tabii, turizm
imarl denize 175 m. cepheli briit arsanin 3.000.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi 6grenilmistir.
(130,4 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin, Doganbey — Payamhl Koyl sinirlari icerisinde, Galinos
Mevkii’'nde, Urkmez Caddesi’'ne yakin konumlu, 52.000 m? ylzélgiimiine sahip, /25.000 izmir —
Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Dizeni Plani’na tabii, tercihli kullanim alani
imarli denize cepheli briit arsanin 10.000.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi 6grenilmistir. (192,3
TL/m?)
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e Arsa gorlsi: Bolgeye hakim olan emlak ofisleri ile yapilan gorismelerde degerleme konusu

tasinmaz 1/25.000 izmir — Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plan’nda

“Tercihli Kullanim Alani” lejandinda kalmasi nedeniyle kiralanmasi gii¢ oldugu ve alim-satimlar igin

arsa degerinin 275 - 300 TL/m” arasinda olacag) bilgisi alinmistir.

Emsal Ozet Tablosu:

ARSA EMSALLERI

Emsal
No

Alani (m?)

Fiyat (€/ m’,
TL/m?3)

Aciklama

65.111

338,3-270,8

Doganbey — Payamli Koyu sinirlari igerisinde, Sakiz Agaci Mevkii’'nde,
Seferihisar — Kusadasi Yolu’na cepheli, 1/25.000 izmir — Seferihisar —
Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Dlzeni Plani’na tabii, turizm
imarli denize cepheli brit arsa

65.000

451,6 -301,3

Doganbey — Payamli Kéyu sinirlari igerisinde, Asa Club Resort’a yakin
konumlu, 1/25.000 izmir — Seferihisar — Doganbey Termal Turizm
Merkezi Cevre Diizeni Plani’na tabii, tercihli kullanim alani imarl denize
yaklasik 200 m. cepheli briit arsa

32.000

312,5

Doganbey — Payamli Koyu sinirlari icerisinde, Sakiz Agaci Mevkii'nde,
Karakog Kaplicalarina yakin konumlu, 1/25.000 izmir — Seferihisar —
Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plani’na tabii, tercihli
kullanim alani imarli denize cepheli brit arsa

67.000

74,6

Doganbey — Payamli Koyu sinirlari icerisinde, Sakiz Agaci Mevkii'nde,
Karako¢ Kaplicalarina yakin konumlu, 1/25.000 izmir — Seferihisar —
Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plani’'na tabii, tercihli
kullanim alani imarh denize ikinci parsel konumundaki brit arsa

28.000

89,3

Doganbey — Payamli Koyu sinirlari igerisinde, Sakiz Agaci Mevkii’'nde,
Karako¢ Kaplicalarina yakin konumlu, 1/25.000 izmir — Seferihisar —
Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plani’na tabii, tercihli
kullanim alani imarh yola ikinci parsel konumundaki briit arsa

69.000

106,3

Doganbey — Payamli Koyu sinirlari icerisinde, Sakiz Agaci Mevkii'nde,
Seferihisar Atatiirk Mahallesi'ne yakin konumlu, 1/25.000 izmir -
Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Dizeni Plani’'na
tabii, turizm imarli yola ikinci parsel konumundaki briit arsa

24.500

204

Doganbey — Payamli Koyu sinirlari icerisinde, Sakiz Agaci Mevkii'nde,
Karako¢ Cayrna yakin konumlu, 1/25.000 izmir — Seferihisar —
Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plani’'na tabii, tercihli
kullanim alani imarh denize ikinci parsel konumundaki brit arsa

24.593

203,3

Doganbey — Payamli Koyl sinirlar igerisinde, Karakog¢ Cayi’'na yakin
konumlu, Seferihisar — Kusadasi Yolu'na cepheli, 1/25.000 izmir —
Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Dizeni Plani’'na
tabii, tercihli kullanim alani imarli denize cepheli briit arsa

23.000

130,4

Doganbey — Payamli KoyU sinirlari igerisinde, Sakiz Agaci Mevkii’'nde,
Seferihisar Atatiirk Mahallesi'ne yakin konumlu, 1/25.000 izmir -
Seferihisar — Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Dilzeni Plani’na
tabii, turizm imarli denize 175 m. cepheli briit arsa

10

52.000

192,3

Doganbey — Payamli Koyl sinirlari igerisinde, Galinos Mevkii’'nde,
Urkmez Caddesi’ne yakin konumlu, 1/25.000 izmir — Seferihisar —
Doganbey Termal Turizm Merkezi Cevre Diizeni Plani’na tabii, tercihli
kullanim alani imarli denize cepheli briit arsa

RAPOR NO: 2013REVC171

REVIZE RAPOR TARIiHI: 16.07.2014

*GizLIDIR
38



KILER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

v" Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

v" Tasinmazin bulundugu yerin konumu, bélgenin gelismekte olan bir bélge olmasi, civarinin tesekkiil tarzi,
alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu, manzara durumu, topografik
yapisi, imar durumu, yapilasma sartlari gibi degerine etken olabilecek tim o6zellikleri dikkate alinmis,
mevkide detayll piyasa arastirmasi yapilmis olup, s6z konusu tasinmazin degerlendirmesinde Ulkenin
ekonomik durumu da dikkate alinarak tasinmazlarin degeri asagidaki gibi takdir edilmistir;

1 m? Arsa Degeri

Toplam Arsa Biiytklugi (m?)

* Degerleme konusu tasinmaz olan 1356 no’lu parselin; 3194 sayili imar Yasasi’nin 11. Maddesi uyarinca
tasinmazin 2.476 m?lik kisminin yola ayrilmasi durumu géz 6niinde bulundurularak, toplam alan lzerinden
yola terk alaninin gikarilmasiyla net alan lzerinden deger takdir edilmis ve brit alana béliinerek arsa birim
degeri tespit edilmistir.

7.2.2 Direkt Kapitalizasyon Analizi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve milkin bir yillik stabilize getirisini baz alan yaklasim,
yeni bir yatirimci agisindan gelir Greten milkin piyasa degerini analiz eder. Bir kapitalizasyon orani
elde edebilmek icin karsilastirilabilir milklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi inceler. Daha
sonra konu miulkin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen yillik faaliyet gelirine bu orani
uygular. Elde edilen deger, benzer miilklerde ayni diizeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen
gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa degeridir. Bu analizde “Tasinmaz Degeri = Tasinmazin Yillik Net
Geliri / Direkt Kapitalizasyon Orani” formulinden yararlanilir.

** Tasinmazin yakin ¢evresinde arazi alim-satim islemleri gergeklestirilmekte olup, mevcut piyasada
arazi kiralamasi yapilmamaktadir. Tasinmazin bulundugu bélgede arazi kiralamasi yapilmamasi ve
tasinmazin tercihli kullanim alaninda kalmasi sebebiyle ikinci yontem ile arsa degerlemesi
yapilamamustir.

7.2.3 Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Degerleme ¢alismasinda Emsal Karsilastirma Yontemi kullanilarak deger tespiti yapiimistir.

Degerleme konusu tasinmazin, emsal karsilastirma analizi yontemine gore degeri 16.233.000.-TL
(Onaltimilyonikiylizotuziighin.-Tiirk Lirasi), 7.606.000.-USD (Yedimilyonaltiyiizaltibin.-Amerikan
Dolari) olarak hesaplanmistir.
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BOLUM 8

SONUC
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BOLUM 8
SONUC

Gayrimenkuliin bulundugu yerin konumu, yakin gevresi, bélge gelisimi, alt yapisi ve ulagim imkanlari, cadde
ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat sistemi, yasl, is¢ilik ve malzeme kalitesi, imar durumu
gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis, mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir.
Ulkede son dénemde yasadigimiz ekonomik kosullar da gézéniine alinarak TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.
tarafindan tasinmazin degeri asagidaki gibi takdir edilmistir.

31.12.2013 TARIiHi iTiBARIYLE iLE TASINMAZIN PiYASA DEGERI (KDV Harig)

16.233.000.-TL 7.606.000.-USD
(Onaltimilyonikiyiizotuziicbin.-TiirkLirasi) (Yedimilyonaltiyiizaltibin.-Amerikan Dolari)

31.12.2013 TARIiHi iTIBARIYLE iLE TASINMAZIN PiYASA DEGERI (KDV Dahil)

19.154.940-TL 8.975.080.-USD
(Ondokuzmilyonyiizellidértbindokuzyuzkirk.- (Sekizmilyondokuzyiizyetmisbesbinseksen.-
TiirkLirasi) AmerikanDolari)

1- Tespit edilen bu deder pesin satisa yonelik piyasa degeridir.
2- KDV dabhildir. KDV orani %18 kabul edilmistir.
3-1USD=2,1343.-TL, 1 EURO= 2,9365.-TL kabul edilmistir.
USD ve EURO degeri bilgi amagl verilmistir.

4- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine
g6re hazirlanmistir.

5- Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir,
rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir biitiindir
bagimsiz kullanilamaz.

* Degerleme konusu tasinmazin, sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri geregince GYO portfoyiine “arsa”
olarak alinmasi konusunda herhangi bir engelin bulunmadigi diigiiniilmektedir.

Simge SEVIN AKSAN Bilge BELLER OZCAM
Degerleme Uzmani (401772) Sorumlu Degerleme Uzmani (400512)
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BOLUM 9

EKLER

RAPOR NO: 2013REVC171 REVIZE RAPOR TARIiHI: 16.07.2014
*GIZLIDIR
42




KILER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 9
EKLER

Ek Listesi

1 Tapu Fotokopisi

2 Onayh Takyidat Belgesi

3 Onayli imar Durumu Belgesi

4 Fotograflar

5 Ozgegmisler

6 SPK Lisanslari
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