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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 01.11.2021
DEGERLEME

BASLANGIG TARIHi 02.11.2021
DEGERLEME

BITIS TARIHI 24.12.2021
RAPOR TARIHi 28.12.2021
RAPOR NO ISGY-2109140

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

SISLI ILCESI ESENTEPE MAHALLESI'NDE KANYON ALISVERIS
MERKEZI (195 ADET ISYERI)

DEGERLEME ADRESI

ESENTEPE MAHALLESI BUYUKDERE CADDESI NO:185
SISLI-ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Onur BUYUK-Degerleme Uzmani (Lisans No:404674)
S. Seda YUCEL KARAGOZ -Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve 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, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

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

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

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.

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmaz igin 1ISGY-2109140 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-2010090 ISGY-2105041 ISGY-2109146
Rapor Tarihi 29.12.2020 23.06.2021 23.12.2021

Rapor Konusu 195 Adet Isyeri Igin | 195 Adet Isyeri Igin | 195 Adet Isyeri Igin

Kira Raporu Kira Raporu Kira Raporu
- Onur BUYUK - Onur BUYUK -
gg‘;g%%; S.Seda YUCEL S.Seda YUCEL
Raporu Hazirlayanlar -KAR AGO7 KARAGOZ KARAGOZ
- Eren KURT - Berrin - Berrin

KURTULUS SEVER|KURTULUS SEVER

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 2.436.936 (TL/AY) | 2.590.000 (TL/AY) | 2.870.000 (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 Midirliigi'nden 13.10.2020-14-10-2020 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:Sigli Belediye Bagkanhdi Mali Hizmetler Madurlida nin 20/09/2018 sayili Haciz
Yazisi sayili yazilari ile Borg: 82985 TL. (20/09/2018-14559)

*Kamu Haczi:Sigli Belediye Bagkanhdi Mali Hizmetler Madurlida nin 20/09/2018 sayili Haciz
Yazisi sayili yazilari ile Borg: 82985 TL. (20/09/2018-14563)

(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 islemleri

Yapilan incelemelerde degderlemesi yapilan tasinmazlarin son U¢ yillik dénemde mulkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadigi gérilmustur.
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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; 24.06.2006 tasdik tarihlil/1000 olgekli Sisli Merkez ve Cevresi Uygulama imar
Planinda H:serbest, E:2.5 olacak sekilde ayrik blok nizam, ticaret sahasinda kalmaktadir.
Ayrica edinilen bilgiye gore; 06.12.2007 tasdik tarihli-15.02.2009 tasdik tarihli - 17.10.2014
tasdik tarihlil/1000 olcekli Kagithane Bulyilkdere Caddesi Arasi Yol, Kavsak Uygulama
Projesine ait Uygulama imar Planlari kapsaminda kalmaktadir. 20.02.2020 tarih ve 31045 sayili
resmi gazete'de yayinlanan 7221 sayili cografi bilgi sistemleri ile bazi kanunlarda degisiklik
yapiimasi hakkinda kanun ile "gegici 20- bu kanunun 8. maddesinin birinci fikrasinin bendinin
onuncu paragrafinda yer alan hikimler dogrultusunda ilgili idare 01/07/2021 tarihine kadar
meclis karari ile plan degisikliklerini ve revizyonlarini yapmakla yukumludur. Bina yukseklikleri
yengok: serbest olarak belirlenmis alanlarda plan degisiklidi ve revizyonu yapilincaya kadar yapi
ruhsati dizenlemez. Belirlenen sure igerisinde s6z konusu alanlarda yer alan parsellere iligkin
yapi ruhsati bagvurusu yapildiginda siire sonu beklenilmeden alana yonelik dncelikli olarak plan
degisikliklerinin ve revizyonlarinin yapilmasi zorunludur." ibaresi yer almaktadir.

* - e
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Yapilan incelemelerde son Ug¢ yilhk dénemde; herhangi bir degisikligin olmadidi gériimustar.
Ancak; 20.02.2020 tarih ve 31045 sayili resmi gazete'de yayinlanan 7221 sayili cografi bilgi
sistemleri ile bazi kanunlarda degisiklik yapilmasi hakkinda kanun ile "gegici 20- bu kanunun 8.
maddesinin birinci fikrasinin bendinin onuncu paragrafinda yer alan hikimler dogrultusunda
ilgili idare 01/07/2021 tarihine kadar meclis karari ile plan degisikliklerini ve revizyonlarini
yapmakla yUkimlidir. Bina yikseklikleri yengok: serbest olarak belirlenmis alanlarda plan
degisikligi ve revizyonu yapilincaya kadar yapi ruhsati diizenlemez. Belirlenen sire igerisinde
s6z konusu alanlarda yer alan parsellere iliskin yapi ruhsati bagvurusu yapildiginda slire sonu
beklenilmeden alana ydnelik dncelikli olarak plan degisikliklerinin ve revizyonlarinin yapilmasi
zorunludur." ibaresi yer almaktadir.

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 sayili 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 igin)

*20.11.2008 tarihli tadilat ruhsati, (helikopter pisti igin)

*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 sayili yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir. (60 adet konut
icin diizenlenmistir)

*04.12.2007 tarihli yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir. (119 adet konut icin
dizenlenmistir)

* Taginmazlara ait bila tarihli mimari projesi Sigli Belediyesi'nde ve Sisli Tapu Muadurligd' nde
incelenmistir.

Yap tatil tutanagi: 16.03.2010 tarih 3385 sayili tutanakta, 57 ve 58 nolu bagimsiz bélimler
(House cafe) projesi disinda ingaa edilen kisimlar igin tutanak tutulmus ve 18.05.2010 tarih 289
ve 290 sayill encimen kararlarinda yikim ve para cezasi kararlari verilmigtir.

23.08.2011 tarih 2011/8171-1435067 sayih tadilat projesi ile yasal hale getiriimis, 31.12.1998
tarin 3-47 sayili yapi ruhsatin arkasina not dusulerek ruhsath hale getirilmis ve proje hilafi
yapilan alanlarin yasal hale getirildigi g6zlemlenmistir.

Yap tatil tutanagi: 27.04.218 tarih 3696 nolu tutanakta 3. katta yer alan 206 nolu bagimsiz
bolim 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, 5SE4MC2H5 belge ve
3872837 basvuru numarali ve 99CEUDR2 belge ve 3872886 bagvuru numarali yapi kayit
belgelerinin alindigi gériimus olup, kontrolleri yapiimistir. Yapi kayit belgeleri Sisli belediyes'nde
goérulmis, daha o6nce tutulan yapi tatil tutanaklarina isitinaden alinan encimen kararlarida
24.01.2019 tarih 36 sayili karar ile iptal edilmigtir.
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2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Mabhallinde yapilan incelemeler sonucunda, tasinmazin incelenen mimari projesiyle, bagimsiz
bélimlerin bina igerisindeki bulundugu kat, konum ve brit kullanim alani agisindan uyumlu
oldugu goériimustir. AVM bdélima onayll mimari projesine goére 195 adet dikkandan
olusmaktadir. Yerinde yapilan tespitlerde diikkan sayisinin farkli oldugu goézlemlenmistir. Bu
durumun nedeni kimi dikkan alanlarinin birlestiriimesi ve/veya bdlinmesinden kaynakli olup
alansal bir biiyiime yapiimamistir. Sisli Belediyesi imar Miidirliigii Arsivinde dosyasi incelenmis
olup, projeye iliskin tim yasal izinleri alinmisg, ingasi tamamlanmis olan projenin kat mulkiyeti
kurulmus ve tapu kuitiguine cins tashihleri yapilmistir. 14.11.2018 tarihinde alinan yapi kayit
belgelerinden sonra olumsuz bir evraga rastlaniimamistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun
kapsamindan 6nce ingsa edilmis olup kanun kapsamina girmemektedir.

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.8 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

26.07.2012 tarihli B sinifi enerji kimlik belgesi mevcuttur.
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REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

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 41.097,50 m? dir.

Kanyon AVM'nin insaati, 2006 yilinda tamamlanmig, Kanyon Avm'nin agilisi ise 30 Mayis 2006
tarihinde gerceklesmistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

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

LEVENT
METRO |
DURAGI

A
2 SR

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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

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 41.097,50 m#dir. Avm de
doluluk orani %87 seviyesindedir.

2011 tasdik tarihli mimari projeye esas bagimsiz béluim alanlari asagdida belirtilmistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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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-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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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

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

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

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Gayrim

SERLEME

kul - Fizibilite - Proje

BB No Kat No Nitelik Brit Alan
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-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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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

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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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

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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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
205 3. Normal Spor Merkezi 972,00
206 3. Normal Teras Cafe 380,00

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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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

Bélgesi 1.Derece 2.Derece X 3.Derece 4.Derece 5.Derece
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi ana gayrimenkuliin, dis cephesi ve ortak alanlari
yapilmis, giris, koridorlar, wc ler, otoparklar tamamlanmis durumdadir. Tasiyici sistem
betonarme karkas gelik ve temel radye temeldir. Alisveris 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 Uzeri granit ve aliminyum giydirme, kismi dekoratif bdlimlerden
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 %87 seviyesindedir.

Avm binyesinde Harvey Nichols firmasinin Turkiye pazarindan ¢ekilmesi ile Avm de kullanilan
64- 65- 66- 67- 109- 110-111 - 162 -112A- 164A nolu magdazalar, ayni isletme tarafindan
Demsa gruba bagh Brandroom ve Galleries Lafayette 64B- 65- 66- 67- 110- 111- 112A
markalari tarafindan kullaniimaktadir.

Proje mimari olarak insaa edilen bloklar ve alanlari birbirine baglayan, avlularla gevrili i¢
yollar,sehirici cadde dikkanlarir etkisi yaratmaktadir. Konsept olarak kapali bir aligveris
merkezi olmaktan ziyade, agik havada, cadde ortaminda, dogal bir gevre iginde ancak
mevsimsel degisiklere maruz kalmadan alisveris imkani saglayacak bigimde diuzenlenmistir.
Mimari tasarim dogal 1s1gin ve kent manzarasinin optimum dizeyde i¢ mekana tasinmasini
hedeflemistir. Gliney cephesinde koruyucu olarak glines kirici elemanlar yerlestirilmistir.

Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlar i¢in yapu kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.
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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 2020 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.462.452 kisidir.
istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi vardir.

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM) 24



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

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda bagsariya ulasmig ve 2008 yilina kadar bliyime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk c¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik biyime hizlarinda goérulen
artiglar dinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performansilari
oldukca g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
Ulke ekonomilerine gdre daha hizli bir oranda gerceklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tarkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, déviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagdi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Tarkiye ekonomisi igin en blydk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009'dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma o6zelligi tagimaktaydi. 2018 yihinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda goérllen en
yluksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dusmesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Mlcadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artigsindan sonra gorece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Boylece
enflasyon kriz dncesi egilimine geri dénda.
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"2019 yili igerisinde tahmin edildigi Gzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylil ve ekim
aylarindaki toplantilarinda ¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Turkiye’nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Turk Liras’ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylll ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladigini agikladi.

2019 yih boyunca TL’'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgal bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yiin en yiksegdi olan %25,2 seviyelerine ylUkselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yih boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Gzerinde yarattigi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

"COVID-19 salgininin 2020°nin ilk yarisinda tim dldnyaya yayillmasiyla salginin ekonomi
Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert oldu. Salginin etkileri daha da belirginlesince
pek cok kurum ekonomik tahminlerini asagdi yonli revize etti. Salginin seyri ve iktisadi faaliyetler
Uzerindeki etkisi ile ilgili belirsizlik devam etmekle beraber, toparlanmanin énceki tahminden
daha kademeli olacadi bekleniyor. Tirkiye haziran ayinin baslamasiyla birlikte salginin
tedbirlerini blydk Olgide kaldirarak normallesme sirecine girdi. COVID-19 etkisiyle nisan
ayinda %31,4 ile rekor dizeyde gerileyen sanayi dretimi, mayis ayindaki toparlanmanin
ardindan imalat PMI verisinin haziranda 50 egik dizeyinin Uzerine ¢ikmasiyla tekrar buyimeye
basladi.

Temel Ekonomik Gostergeler

2016 2017 2018 2019 2020 2021
GSYiH (Cari ABD Dolarn) $863 milyar $853 milyar 3789 milyar 3734 milyar $735* milyar

Kisi Basina Diisen GSYiH

(Cori ABD Dolor $10,862 $10,546 $9,621 $9127 $8.790 -
Biiyiime 3.2% 75% 2.8% 0.9% -5.0%* 5.0%*
Enflasyon 8.5% 119% 20.3% 11.8% 129 129+
Cari Acik (Milyar ABD -$26.8 -$40.6 -$20.7 $8.0 $2.9* -
Dolari)

Cari Acik / GSYiH 31% ~4.8% 2.6% 11% 0.4%*  -02%*
ABD Dolari / TL (Yil Sonu) 352 378 530 596 7.02* 726*
issizlik Orani 12.0% 9.99% 135% 13.7% 17.2%*  15.6%*

*Henidz resmi veri agiklanmadi, 20 Temmuz 2020 itibariyle tahmini veriler
Kaynak: TUIK, TCMB, IMF Dunya Ekonomik Gardnlm Raporu

FED 2020 yili igerisinde genislemeci para politikasinda bir degisiklige gitmeyecedini ve ECB de
(Avrupa Merkez Bankasi) varlik alim programini sirdirecegini acikladi. AB liderleri ayrica
temmuz ay1 sonunda 540 milyar Euro tutarinda bir tesvik paketi Gzerinde anlastilar.

2018 yihnin eylul ayinda %24 seviyelerine kadar ¢ikarilan TCMB politika faiz orani, 2019
temmuz ayindan baglayarak kademeli olarak indirilerek 2020 yili haziran ayi itibariyle %8,25
seviyesine getirildi. Haziran ayi toplantisinda politika faiz oranini degistirmeyen TCMB'nin,
cekirdek enflasyon gostergelerindeki ylkselis egilimini goéz énine alarak enflasyonda disis
trendi yeniden baglayana kadar temkinli durusunu strdirmesi bekleniyor.
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Tuarkiye ekonomisi 2019 yilinda zincirlenmis hacim endeksine goére yillik olarak %0,9 oraninda
blyudu. 2020 yilinin ilk geyreginde ise zincirlenmis hacim endeksine goére bir dnceki yilin ayni
dénemine gore %4,5 blyldid. Mart ayinin son iki haftasi itibariyla COVID-19 salgininin
ekonomik aktivite Gzerindeki ilk etkilerinin gorilmeye baglamasi, ¢eyrek bazda biylime oranin
beklentilerinin altinda kalmasina sebep oldu. IMF tarafindan nisan ayinda yayinlanan ve haziran
ayinda guncellenen Dinya Ekonomik Goérinim Raporu’na gére, COVID-19'un ekonomik
faaliyetlerde yarattii tahribatin etkisiyle Tirkiye’nin ekonomisinin 2020 yilinda yaklasik %5
oraninda daralmasi ve takip eden 2021 yilinda ise %5 oraninda buylimesi bekleniyor. IMF
Diinya Ekonomik Goériinim Raporu’na goére, Tlrkiye genelinde issizligin 2020 yilsonunda %17,2
seviyesine yukselmesi ve 2021 yilsonunda ise %15,6 seviyesine gerilemesi bekleniyor.

(Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu).)

"COVID-19 salgini nedeniyle duraksamanin yasandigi 2020 ikinci ¢geyrekte sert daralan Turkiye
ekonomisi Gglincu geyrekte glgli bir toparlanma kaydetmistir. 2020 Uglincu geyrekte, mevsim
ve takvim etkisinden arindirilmis gayri safi yurtici hasila (GSYH) bir 6nceki

déneme kiyasla %15,6 blyurken, takvim etkisinden arindiriimis GSYH’de yillik bazda biyime
%6,5 olarak gerceklesmistir. Arindirlmamis verilere gore GSYH'de yillik bazda biylime %5,5
olan piyasa ortalama beklentisinin Gizerinde %6,7 seviyesinde gelmistir.

Ekonomideki bu toparlanmada 6zel sektdr tiketiminin ve yatirrm harcamalarinin etkili oldugu
gériiliirken, net dis talep blyimeyi sinirlamistir. Uretim tarafindan bakildiginda ise genele
yayilan artislar gézlenmistir. Bu sonuglarla, 2020 Ocak-Eylil doneminde GSYH 2019’un

ayni doénemine goére %0,5 buyimdastur. 2020 ikinci ceyrekte 743,9 milyar dolar olan
yilliklandiriimis dolar bazinda GSYH, 2020 uglncu g¢eyrekte 736,10 milyar dolar seviyesine
inmistir.

Oncii veriler Mayis sonrasindaki normallesme siireciyle birlikte toparlanmanin Ekim ve Kasim
aylarinda surdigine isaret etmektedir. Eylil'de 52,8 degerini alan imalat sanayi PMI, Ekim’'de
53,9, Kasim’da 51,4 degerini almisti. Benzer sekilde kapasite kullanim orani

Eylul'deki %74,3'ten kademeli olarak yukselmis ve Ekim’de %74,9 ve Kasim'da %75,3’e
cikmigtir. Ancak, devam eden salginin etkisiyle beklentilerde iyilesme hiz kesmis ve sektorel
gliven endeksleri Kasim’da gerileyerek ilimli bir yavaslamaya isaret etmistir.

Doviz kurlarindaki oynaklik ve normallesme surecinin yol actigi kapasite kisitlarinin yaninda
gida fiyatlarindaki hizli artiglarla enflasyon yikselis egilimini stirdirmektedir. Eylil'de %11,7
olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla
%11,9 ve %14,0 seviyelerine yukselmistir. Bununla birlikte, déviz kuru ve uluslararasi emtia
fiyatlarindaki gelismelerin yol actigi maliyet baskisiyla yurtigi (retici fiyatlari endeksi (Yi-UFE)
yillik enflasyonu Eylul'deki %14,3’'ten Ekim’de %18,2’ye,

Kasim’da %23,1’e ulasmistir."

(Gyoder, 2020, 3.Ceyrek Raporu)
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Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Eyliil ayinda yillik yiizde 11,75, aylik yiizde 0,97 artti. Tiiketici fiyat endeksinde

(TUFE) Eyliil ayinda bir énceki aya gére yiizde 0,97, bir 6nceki yilin Aralik ayina gére yiizde 8,33, bir 6nceki yilin
ayni ayina gore ylzde 11,75 ve on iki aylik ortalamalara gore ylizde 11,47 artis gergeklesti.

Kaynak: TOI
“Bir onceki yilin aymi ayina gore degisim

2021 ikinci ¢ceyrekte dinya genelinde COVID-19 salgini hiz keserken, Ulkeden Ulkeye ayrisma
olsa da asilamanin yayginlastigi gorulmistir. Bununla birlikte, bazi Ulkelerde delta varyanti
kaynakli olarak vaka sayilarinin artigi hizlanirken, bazi Grtnlerin Uretiminde aksamalar
yasanmistir. Ote yandan, ikinci geyrekte kiresel dlgekte artan enflasyonist riskler gelismekte
olan ekonomilerin para politikasi faizlerinde normallesmeyi getirmistir. Bazi gelismekte olan
ekonomilerde faizler artinilirken, piyasalarda belirsizliklerin azalmasina bagh oynakliklar
gerilemistir. Ancak, Haziran ayinin sonlarina dogru bazi ekonomilerde delta varyanti ile COVID-
19 yeni vaka sayilarinda hizlanma yasanirken, risk istahinda kirilgan bir gérinim ortaya
cikmistir.

2021 yil ilk ceyrekte gayri safi yurti¢i hasila (GSYH) guglu buyime kaydetmistir. Takvim

ve mevsim etkisinden arindiriimis verilere gére GSYH bir dnceki doneme gbére %1,7 buylrken,
takvim etkisinden arindiriimis yilhk blyime hizi %7,3, arindirlmamis verilerde %7 olarak
gerceklesmistir. Bu sonuglarla yilliklandiriimis buyime performansi %1,8'den %2,4’e
hizlanmigtir. Dolar bazinda GSYH ise 2020 sonundaki 717,4 milyar dolardan 728,5 milyar
dolara yikselmistir. Harcamalar tarafinda biuyimeye en ylksek katki 6zel sektdr tiketiminden
gelirken, faaliyet kollarinin tamaminda yillik olarak biytime kaydedilmistir.

2021 ikinci geyrekte doviz kuru gelismeleri ve kiresel emtia fiyatlarinin tetikledigi birikimli
maliyetlerle enflasyonda dalgali bir seyir gézlenmistir. 2021 Mart'ta %16,2 olan genel tuketici
fiyatlar endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Nisan'da %17,1’e yikseldikten sonra Mayis ayinda
%16,6’ya inmistir. Ancak Haziran’da yeniden hizlanarak %17,5e ¢ikmistir. Ayni dénemde
cekirdek enflasyon (C endeks) %16,9'dan Nisan'da %17,8’e yilikselmis, Mayis'ta %17,0'a
inmistir. Haziran’da ise %17,5 seviyesinde gergeklesmistir. 2021 Mart'ta %31,2 olan genel
yurtici Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu ikinci geyrekte kesintisiz ylikselmis ve
Haziran itibariyla %42,9 degerini almistir. Oniimiizdeki déSnemde maliyet unsurlarinin yaninda
kamu fiyat ayarlamalari, birikimli maliyetler ve yuksek beklentiler enflasyonda yukari yonli
riskleri canli tutmaktadir. (Gyoder,2021, 3.Ceyrek Raporu)
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Gayrimenkul Sektorii:

2013 wyillindan bugline insaat sektorinin ekonomik blyime ile olan iligkisini
degerlendirildiginde, 2014 yilinin ikinci ¢eyreginde 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 Tirkiye ekonomisi
ylizde 6 blyume oranina ulagsmistir. Ekonomik blyimeyle 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
blylimesi ise yine ylzde 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.

Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranina iligkin sinirin
% 75ten % 80°e ¢ikarilmasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin baslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden blyuk konutlarda
KDV'nin yizde 8'e dislrilmesi kararlari ile ekonominin ana sektorl olan insaat sektorinin
hizlanmasi ve alinan kararlar ile gayrimenkul satisinin arttiriimasi hedeflenmistir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, inga maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaglamasina neden olmustur.

2019da 2.yarida alinan ekonomik kararlara da baglh olarak Eylil ayi igerisinde kamu
bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz oranlarinda disls yoninde yaptiklari
degisiklikler gayrimenkul sektériinde alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Bu
hareketlilik yilin sonuna kadar devam etmistir. 2019 yilinin son c¢eyredinde baslayan
buhareketlilik 2020 yilinin Ocak, Subat ayinda ve Mart ayinin ortasina kadar devam etmisgtir.

Mart ayinin ortasinda Dinya genelinde ve ulkemizde yasanan Coronavirus Covid-19 salginin
edeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan 6nlemlere bagl olarak tim sektdrlerde oldugu gibi
gayrimenkul sektdériinde de duraklama olusmustur.

02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalari énculiginde Covid-19 koranavirlis etkilerine
karsi, normallesme sirecine gecis ve sosyal hayatin canlanmasi icin ac¢iklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen disus ve uzun vadeli 6deme
imkanlar 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eylll ay1 basindan itibaren gegen 3 ay boyunca kredi destek paketi gergevesinde yapilmis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna baglh olarak kamu ve 6zel bankalarinin
gerek konut kredi faiz oranlarinda gerekse diger kredilerin faiz oranlarinda yukari yénde
degisiklik yapmalari, doviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektorleri etkiledigi gibi
gayrimenkul sektoriini de etkilemistir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagh olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektdrinde de degisiklikler olabilecedi 6ngorilmektedir.
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"2020 Yil itibariyla diinyada yayilimini artiran Covid-19 salgini hemen hemen her ekonomik ve
sosyal degisken Uzerinde etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiresel is yapis
sekillerinden karar alma sureclerine kadar pek c¢ok yonetsel sire¢ yeni sartlara gore
sekillenmek zorunda kalmistir. Bu tur, ’siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis etki
alanli olaylarin sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonug¢ olarak karsimiza
ctkmaktadir. Diger sektdrlerde oldugu gibi ingsaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis
gerekse talep yonlu suregten etkilenmistir.

Kuzey yarim kuredeki yaz ve dinya ¢apinda alinan énlemler ile salgin ikinci ve Gg¢lncu ¢eyrek
déneminde baskilanmis gérinmektedir. Buna karsin sonbaharin baslamasiyla tekrar

tirmanisa ge¢gmis olmasi kuresel ekonomi ve saglik sistemini olumsuz etkilemektedir. Yaygin
asl silreci tamamlanincaya kadar bu tip dalgalanmalarin yasanmasi kacginiimaz olarak
gérinmektedir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘bliyime’ rakamlari kargimiza
cikmaktadir. Sirecin ne yéne evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin

gerekse salgin 6ncesi uluslararasi ticaret ile politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle
kiresel olarak blylime oldukga sorunlu bir hal almistir. EkKim 2020 de yayinlan IMF Kiresel
Gorinuim Raporuna goére kuresel ekonominin yizde 4,4 kugulecedi beklentisi agiklanmistir.
Ayni raporda gelismis ekonomiler igin yizde 5,8 gelismekte olan ekonomiler igin ise

yuzde 3,3 oraninda kiglilme beklenmektedir.

Ulkemizde ise pandemi sonrasi basta Hazine ve Maliye Bakanligi ile Cevre ve Sehircilik
Bakanliginca alinan énlemler, proaktif yaklagimlar sektére can suyu olmus, toparlanma

egilimini glglendirmistir.

insaat sektoriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan kiigiilmelerden sonra
egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektori bu baglamda buyuk bir yik trenine
benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmasi diger sektérlere gbre biraz daha zaman almaktadir.
ikinci ceyrekte sektdrlerin tanimina yakini istenilen performansi gdstermeseler de alinan
tedbirler 6zellikle ikinci geyredin sonu itibariyla gézle goralur bir toparlanmayi isaret etmektedir.
Uglincli geyrek blyime rakamlari hem Turkiye hem de sektdr igin oldukga glgli
goérinmektedir. Oncli gdstergeler bilyime sirecini destekler niteliktedir. Uglincli geyrekte
krediye ulagim sartlarindaki olumlu degisim ve buna bagli politikalarin etkisiyle hem satiglar
hem de insaat sektoriintn ihtiyaci olan kaynak énemli élgiide saglanmistir.

SOz konusu d6nlemlerin olumlu yansimasi ise konut satis rakamlarinda gézlemlenmektedir.
2019 yihnin ilk dokuz ayinda toplam konut satiglari 865 bin adet olurken 2020 yilinin ayni
déneminde 1 milyon 161 bin rakamina ulasarak yiuzde 34,2’lik bir artis saglamistir. S6z konusu
dénemde birinci el ipotekli konut satis sayisi 162 bin rakamina ulasarak bir dnceki yilin ayni
dénemine gore ylizde 141,2'lik artis kaydetmistir. ikinci el ipotekli satiglar ise daha da canli bir
egilim sergileyerek 346 bin adet olarak gerceklesmistir. 2019 yilinin ilk dokuz aylik dénemine
gbre artis yuzde 187,2 dizeyinde gerceklesmistir. Satislarda artisi tetikleyen en dnemli unsurlar
ise; pandemi nedeniyle yasanan kapanma surecinin bitmesi, 6zellikle kredi faizlerinde kamu
bankalari 6nderliginde saglanan keskin dislUs ve ertelenen talebin etkili oldugu goériimektedir.
Diger yandan birkag yildir yeni konut arzinin giderek dismesi de

talebin ylUkselmesinde diger bir tetikleyici olmustur. Halihazirda pazarda bekleyen konutlarin
talep gérmesi 6Gnemli bir stok diststnu de getirmigstir.”

(Gyoder,2020, 3.Ceyrek Raporu)
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Perakende Piyasasina lligkin Veri ve Analizler

2018 Subat ayi itibariyle Tirkiye genelinde faal 395 adet AVM iken 2019 yili 3. geyregi itibariyle
AVM sayisi 453’e ulasmistir. En fazla Alisveris 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 Gglnci ceyregi itibari ile 1.000.000 m? yi asmis ve 2015
Mayis ayi itibariyle 1.292.993 m?yi bulmustur. 2018 Subat ayi verilerine gore ise bu alan
11.905.821 m? olmustur. JLL'nin 2018 yari yil raporu ¢alismasina gore Tlrkiye genelinde su
anda aktif halde olan AVM sayisi 411. istanbul’daki aligveris merkezi sayisi 118. Mega sehirde
insaat halinde olan AVM sayisi ise 18 olarak belirlendi.

Ulastigi kiralanabilir alan biyukliga ile Avrupa’ daki oranlarin tzerinde kiralanabilir alana ulagan
Ankara’da tuketicinin nitelikleri digerlerine gére daha Ustin sayilabilecek AVM’ lerden yana
tercih kullanmaya basladigi ve musteri potansiyelinin daha fazla marka urin ve hizmete
ulagabilecedi AVM'’ leri tercih ettigi gézlemlenmektedir.

AVM kompleks bir yapi olup, butin olarak ele alinan ve surekliligi butine baglh olan
isletmelerdir. AVM'ler gunumuzde sosyal, ekonomik, ydnetimsel ve mekansal boyutlara
sahiptirler. Bahsi gegen bu dort unsurun iyi degerlendiriimesi ve yénetilmesi basarili bir AVM
konseptini olusturmaktadir. Dogru bir AVM yatinnminin yapilanmasini fizibil bir etiit, magaza-mix’
i, lokasyon, marketing PR, dogru kiralama ve ardindan acildiktan sonraki dogru yodnetim
stratejileri olusturmaktadir.

Basarili bir AVM igin bulundugu lokasyonun arti ve eksilerinin degerlendiriimesi ve eksilerin
artiya donusturulebilmesi, markalastirmanin saglanabilmesi gerekmektedir. Ayrica iyi bir AVM
yOnetiminde ‘musteri odakli " olunmasi 6nemli bir husustur. AVM yer segimiyle birlikte, konsepti,
hedef kitlesi, marka ve imaj calismalari bir AVM'nin surdurilebilirlidi icin temel unsurlardir.

Algveris Merkezleri ve Yatirimcilari Dernegdi ile Akademetre Research tarafindan ortaklasa
olusturulan AVM Perakede Ciro Endeksi'nin 2019 yilsonu rakamlari agiklandi. Her ay duzenli
olarak yayinlanan verilere gére ciro endeksi Aralik 2019 déneminde bir énceki yilin ayni ayi ile
karsilastinldiginda ve enflasyondan arindiriimadan incelendiginde yuzde 17,2 oraninda artis
kaydederek 375 puana oldu. Endeks verileri yillik bazda 2018 yil ile karsilastinldiginda yuzde
15,9 artis gostererek 2019 yilinda 299 puana ulasti.

AVM Perakende Ciro Endeksi dordincu cgeyrekte ise gegtigimiz yilin doérdinci geyregi ile
karsilastinldiginda yuzde 17 artis gosterdi ve 2019 dérdincu ¢eyrek déneminde 296 puana
ulasti.
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Temmuz ayl perakende ciro endeksi ile ilgili olarak AYD tarafindan yapilan agiklamada su
bilgiler yer aldi: “Bilindigi izere COVID-19 salgini sonrasi normallesme adimlari gergevesinde
11 Mayis itibariyle AVM’ler kademeli olarak agilmaya baglamisti. Haziran ayindaki timduyle
acihs sonrasi Temmuz ayinda AVM perakende ciro endeksinin pandemi gibi olaganistl
kosullari kapsayan bir ddbnemde daha sadece en yakin ciro analizi ile kiyaslanabilecegi g6z
o6nlnde bulundurulsa da bir dnceki yihn ayni ayi ile karsilastirildiinda yiuzde 2,6 oraninda
distigl goérulmastir. Kategoriler bazinda metrekare verimlilik endeksi incelendiginde, tim
kategorilerde gerileme yasanirken teknoloji kategorisinde yizde 41,9'luk artis goriimus ve en
yuksek gerileme yizde 39,3 ile yiyecek-igecek kategorisinde yasanmistir. Ziyaret sayisi
endeksinde yuzde 39,8’lik dusus yasanirken, metrekare verimliligi endeksinde yasanan dusis
yluzde 2,6 olarak kaydedilmistir. Temmuz 2020 déneminde metrekare verimlilik endeksi,
Haziran 2020 dénemi ile karsilastirildiginda ve enflasyondan arindiriimadan incelendiginde ise
yuzde 33,5'lik artis gostererek 303 puana ylkselmistir. Ziyaret sayilarinin dislk seyretmesine
ragmen cirolardaki artis normallesme déneminde ziyaretcilerin aligveris akh hareket ettigini
gOsteriyor. Teknoloji kategorisi disinda kategoriler bazinda dususler yasandigini gériiyoruz.
AVM yatirimcisi da ciro dusUslerinin yasandidi, zor durumdaki perakendecisine Haziran ayinda
oldugu gibi Temmuz ayinda da imkanlari dlglisiinde destek vermeyi sirdirmugstir. Bu zor
dénemi perakendecisi, c¢aligsanlari, ziyaretcileri ve tum hizmet saglayicilari ile birlikte
atlatacaginin bilinciyle AVM yatirrmcisi gerekli tim saglik ve hijyen tedbirlerini de en Ust
duzeyde almaya ve guvenli aligveris mekanlari olmaya devam edecektir”.

Ayrica AYD tarafindan her ay dizenli olarak yayinlanan verilere gore ise ciro endeksi Agustos
2020 ddnemi ile karsilastinidiginda ve enflasyondan arindiriimadan incelendiginde Eylul ayinda
yluzde 0,7 artigla 293 puana ulasti. Ekim 2020 bir 6nceki ay olan Eylil 2020 doénemi ile
karsilastinidiginda ve enflasyondan arindiriimadan incelendiginde de yizde 19,1 oraninda
artigla 349 puana ulagsmigtir.

Bltin dunyayr etkileyen COVID-19'un, mart ayinin basindan itibaren Turkiye’de patlak
vermesinin ardindan, tim diger sektorler gibi perakende sektori de yodun olarak etkilendi.
Virtistiin 2020 yilinin mart ay! icerisinde etkisini gittikge artirmasi, alinan dnlemler kapsaminda
Tirkiye genelinde birgok AVM'nin gegici sireyle faaliyetlerine ara vermesine sebep oldu. Mart
ayinin 2’inci yarisindan itibaren faaliyetlerini gegici olarak durduran aligsveris merkezleri, mayis
aylyla birlikte COVID-19 ile miicadeleye uyumlu hale getirilerek ¢esitli bolgelerde tekrar faaliyete
bagladi. 1 Haziran normallesme sirecinin baglamasi ile birlikte, tamami agilan aligveris
merkezlerinin bazilarinda ise magazalar munferit olarak kapal.
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2020 yil ilk yar itibariyle Tirkiye genelinde hizmet vermekte olan 431 aligveris merkezinin
toplam kiralanabilir alani 13.180.615m2 buylklugundedir. Toplam kiralanabilir alan 2019 yilinin
ilk yarisina goére %3 oraninda artis gosterdi. 2020 yilinin ilk yarisinda 6 adet alisveris merkezi
acildi. Oniimiizdeki dort yil iginde 49 yeni alisveris merkezi acilmasi planlanmakta olup,
acilacak alisveris merkezleriyle birlikte toplam kiralanabilir alanin 15.578.810m2’ye ulagmasi
bekleniyor. Ancak, planlanan ve yapimi devam eden aligveris merkezlerinde

pandemiden dolayr gecikmeler veya iptaller olacagini distniyoruz. 1.000 kisi basina diisen
toplam kiralanabilir alan, 2020 yilinin birinci yarisi itibariyle Tlrkiye geneli icin ortalama 159m?
diizeyine ulasti. istanbul’da toplam 122 adet AVM bulunurken 2023 yilina kadar bu stoka
eklenmesi planlanan 9 yeni AVM daha bulunuyor.

(Colliers International, 2020 ilk Yari Raporu)

4.1.- AVM' LER HAKKINDA GENEL BILGI
2021 Yili ikinci Ceyregi itibariyla Tirkiye'deki Mevcut Alisveris Merkezi Arzi 442 Adet Alisveris
Merkezinde 13,6 Milyon m2 Olarak Kayit Altina Alinmigtir. Toplam kiralanabilir alan 2019 yilinin
ilk yarisina gére %3 oraninda artis gdsterdi. 2020 yilinin ilk yarisinda 6 adet alisveris merkezi
acildi. Oniimiizdeki doért yil icinde 49 yeni alisveris merkezi acilmasi planlanmakta olup,
acllacak aligveris merkezleriyle birlikte toplam kiralanabilir alanin 15.578.810m2’ye ulasmasi
bekleniyor. Ancak, planlanan ve yapimi devam eden aligveris merkezlerinde
pandemiden dolayl gecikmeler veya iptaller olacagini disunutyoruz. 1.000 kisi basina disen
toplam kiralanabilir alan, 2020 yilinin birinci yarisi itibariyle Turkiye geneli icin ortalama 159m?
diizeyine ulasti. Istanbul'da toplam 122 adet AVM bulunurken 2023 yilina kadar bu stoka
eklenmesi planlanan 9 yeni AVM daha bulunuyor.
(Colliers International, 2020 ilk Yari Raporu)

2020 yil sonu itibariyla Turkiye’deki mevcut aligveris merkezi arzi 447 aligveris merkezinde 13,6
milyon m? seviyesine gelmistir ve istanbul %37’lik pay ile mevcut arzin gogunluguna ev sahipligi
yapmaktadir. Diger yandan, 29 alisveris merkezinde yaklasik 958 bin m? insaat halinde olan
kiralanabilir alan bulunmaktadir. 2022 yil sonu itibariyla tamamlanmasi beklenen

arz ile birlikte toplam aligveris merkezi stokunun 14,5 milyon m? seviyesini asmasi
beklenmektedir.

Organize perakende yogunluguna bakildidinda ise ulke genelinde 1.000 kisi bagina 163 m?
kiralanabilir alan oldugu gériilmektedir. istanbul 328 m? perakende yogunlugu ile lilke genelinin
iki kati yodunluga sahip goérunurken, Ankara 300 m? seviyesinde perakende

yogunluguna sahip diger bir sehir olarak 6éne ¢ikmaktadir.
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2021 2. Ceyrek donem itibariyle, Tirkiye genelinde toplam AVM sayisi 442, toplam

kiralanabilir

alan stoku ise 13 milyon 605 bin m2 ’ye ulasti. istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun

yaklasik %37’sini olusturmaktadir.
kiralanabilir alan ise 163 m2 'dir.

Tarkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi basina disen

2.ceyrekte bir 6nceki yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda ve enflasyondan arindiriimadan

incelendiginde ylizde 107,3’lUk bir artis yasanmistir.(Gyoder,2021, 3.Ceyrek Raporu)

Perakende Ciro Endeksi
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2.ceyrekte gectigimiz yilin ayni donemiyle karsilastirildiginda yizde 95,5’lik bir artis oldugu

g6zlemlenmistir. (Kaynak:AYD)
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Agustos ayinda yasanan doviz kurundaki dalgalanmalarin ardindan Cumhurbagkanhgi
tarafindan alinan Turk Parasi Kiymetini Koruma karari geregince kira kontratlari yabanci para
birimlerinden TL’ye cevrilmistir. Kira kontratlarinin TL'ye ¢evrilmesinin yani sira enerji ve isglict
maliyetlerindeki kayda deger artis nedeniyle aligsveris merkezi yatirrmcilarinin

giderlerinin gelirlerinden daha yilksek bir oranda artti§i gézlenmistir. Perakendeciler igin kira,
operasyon giderler, genel giderler TUFE/Enflasyon bazli artmasina karsin cirolarin tatmin edici
oranlarda artmamasi 6nemli sorunlardan biri olarak 6n plana ¢ikmaktadir ve bu durum
surdurulebilirlik agisindan risk teskil edebilmektedir. Bazi perakendeciler; belirli ‘ciro/kira’
hedefleri belirleyerek verimsiz magdazalari kapatma kararini daha agresif bir sekilde uygulamaya
baslamistir. Bu noktada cirolarin gerek perakendeci gerekse AVM yatirnmcisi tarafindan dikkatli
analiz ve projekte edilmesi gerekmektedir. Cirolarin takibi perakendeciler igin; Ciro/ (kira + ortak
alan giderleri) dengesini test edebilmek, AVM yatirimcisi agisindan ise TL'ye donus ile birlikte
ciro farki kirasi, m2 ve kategori bazinda verimliligi 6lcebilmesi 6nemlidir. Ayrica bu sireg
surdurulebilirlik agisindan; perakendeci igin verimsiz magazalarin

tespiti, AVM yatirnmcisi igin ise riskli kategori/magdazalar igin gerekli operasyonel miidahalelerin
yapilmasi i¢in imkan saglamaktadir. Bu noktada 32 sayil tebligin AVM yatirimcisi ve kiracisi
acisindan etkisi belirlemek igin gerek son dénemde hizla artan E-ticaret, mevcut AVM rakipleri,
insaat halinde olan gelecek AVM’ler ve Alisveris Caddeleri arasindaki yogun rekabet dikkate
alinmalidir. Sektérdeki AVM sahibi yabanci fonlarin

ve yabanci sermayeli perakendecilerin 6zellikle 2019 yili igindeki pozisyonlari ve hamleleri
o6nemle takip edilmelidir. Bu asamada bankalarin/finans kurumlarinin AVM’nin dévize endeksli
kontrat gelirleri (izerinden kredilendime sirecini yurittiga bu suregte TL ye gegis

ile glincel kur Gzerinden gelir elde edemeyen ve déviz borcu igin yeniden bir yapilandirmaya
gidemeyen AVM yatirimcilari i¢in zor bir yil olacagini sdéylemek yanlis olmayacaktir. (GYODER
2020, 1.Ceyrek Raporu)

AVM kompleks bir yapi olup, bltin olarak ele alinan ve surekliligi butine bagll olan
isletmelerdir. AVM'ler gunimiizde sosyal, ekonomik, ydnetimsel ve mekansal boyutlara
sahiptirler. Bahsi gegen bu dért unsurun iyi degerlendiriimesi ve ydnetilmesi 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 ydnetim
stratejileri olugturmaktadir.

Basarili bir AVM i¢in bulundugu lokasyonun arti ve eksilerinin degerlendiriimesi ve eksilerin
artiya donustirulebilmesi, markalastirmanin saglanabilmesi gerekmektedir. Ayrica iyi bir AVM
yonetiminde ‘musteri odakh " olunmasi 6nemli bir husustur. AVM yer secimiyle birlikte, konsepti,
hedef kitlesi, marka ve imaj ¢alismalari bir AVM'nin surdurilebilirligi icin temel unsurlardir.
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19 Mart 2020°den beri AVM'ler oncelikli tiketim magazalari (market, eczane gibi) haricinde
faaliyetlerini durdurmus durumdadir. AVM’lerde yer alan perakendeciler 20 Mart - 30 Nisan
tarihleri arasinda kira 6demesi yapmadilar, ancak isletme ortak giderlerine katildilar.

AVM’ler 11 Mayis 2020’dan baslayarak 1 Haziran 2020’ye kadar kademeli sekilde agilmis olup
belli tedbirler kapsaminda tam olarak hizmet vermeye baslamislardir. Colliers international'in
Mayis 2020 raporuna goére gelecek surecte; acik ve yari agik mimariye sahip AVM’ler ve cadde
magazalari bu sirecte kapali alanlara goére daha avantajli olacaklar distniimektedir.
Onumiizdeki dénemde cirolar, kiralar ve kiralama islemlerinde diisiis; bosluk oranlarinda ise
artis yasanacagi, Haziran ayindan sonra tim magdazalarda ciro kirasina doénilmesi, belirli bir
tarihe kadar kira 6denmemesi, ortak alan giderlerine katilm oraninin dugurilmesi gibi talepler
gelmesi beklenmektedir. E-ticaret hacmindeki artisin COVID-19 sonrasinda da devam etmesi
bekleniyor. Ancak, orta vadede AVM'erin sosyallesme ihtiyacini gidermesi ve gorerek,
dokunarak, deneyerek, hissederek yani geleneksel tlrde aligverise verilen 6nemin devam
etmesi fiziksel magazalarin cazibesini bir sire daha korumasina yardimci olacagi tahmin
edilmektedir. Kisitlanan buyik sosyal ve ticari etkinliklerin salginin kendisi ve sosyal etkileri
ortadan kalktiginda, artan bir

hizla toparlanmasi bekleniyor. COVID-19 ve ekonomik/ piyasa etkisi kontrol altina alindiginda
perakende ticareti guven endeksinde ve sektérde toparlanmanin 2020’'nin son ceyreginde
baslayacagini disinduklerini belirtmiglerdir.

2021 yil igerisinde COVID-19 salginini iilkemizde yeniden pik yapmasi sonrasi yeniden tam
kapanma ve kismi kapanma gibi kisitlamalara gidiimis ve AVM'ler de bu durumdan
etkilenmistir. Haziran ayi itibariyle yeniden kademeli agilma baslamis olup, asilamanin
hizlanmasi ile salginin kontrol altina alinabilecegi gorusleri kuvvetlenmistir. Ancak asilama
oraninin hali hazirda dislik olmasi, mutasyonlu virislerin ¢ogalmasi gibi etkenler nedeni ile
COVID-19'un piyasalar iizerindeki etkisinin ne kadar siirecegdi bilinememektedir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

- 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.
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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 aclk avm olup, marka degeri yuksekdir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Bdlgede ¢ok sayida AVM bulunmaktadir.

% Pandemi slrecinde AVM bir middet kapali kalmis olup kira kayiplari ve ciro kayiplari
meydana gelmistir.

+ Bolgede satiglarin dbviz bazinda olmasi nedeni ile satiglarin  durgun oldugu
g6zlemlenmistir.

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)

kul - Fizibilite - Proje
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

ISGY-2109140 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 iliskin diizeltmelerin 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.

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM) "
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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-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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Metrocity AVM

Lokasyon . Levent 5 kat Gzerinde 175 magaza, restoran ve cafesi,
ingaat Yiiklenici . ECE Turkiye 1200 arag kapasiteli kapali otoparki, Metro
Acihig 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? Algveris Merkezi, gin 15131 almasi avantaji ile
Kiralanabilir Alan  : 51.000 m? ferah ve aydinlik bir aligveris imkani sagliyor.
Magaza Sayisi : 175 Toplam yaklasik 51.000 m? kiralanabilir alani

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

m.tr

Akasya AVM

Lokasyon

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

: Acibadem

: Ak Is GYO

. 2014

: 1083/68

: 41.356 m?

: 88861 m?

: 250

. http://ak-asya.com.tr

Akasya, 80.000 metrekarelik kiralanabilir alana
sahip, Turkiye'nin lider markalarinin yani sira, Turk
perakende piyasasina ilk kez Akasya ile giren
dinyanin en Unli markalari, restoranlari, cadde
alisverisini sevenler i¢cin Bagdat Caddesi’'nden
esinlenilen genis, ferah ve gun 15131 alan 30 metre
yuksekliginde aydinlik koridorlari ile dikkat ¢ceker.
Avrupa’nin en buyik ve en son teknolojiyle
donanimh IMAX salonu ile birlikte 15 adet sinema
salonu, 10 dénim Akasya Parki ile 6 Mart 2014°’te
kapilarini acti.

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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OZDILEK PARK

Kiralanabilir Alan . ~40.000 m?

Lokasyon . Levent Ozdilek Park AVM Levent Biiyiikdere Caddesi
Ingaat Firmasi : Ozdilek Holding tizerinde toplam 40 bin m? kiralanabilir alan ile 5
Acihg Tarihi : 2014 kat olarak insa edilmistir. OzdilekPark AVM, yerli
Ada/ Parsel : 1946/137 ve yabanci markalarin yer aldi§i magazalar,
Arsa Alani : 31.560 m?

restoranlar, cocuk eglence alanlari ve sinema
salonlarindan olusmaktadir. Parsel Gizerinde

Magaza Sayisi » 170 OzdilekPark AVM'in yani sira, yaklasik 2.000

Linki

beyaz yakali ¢alisaniyla River Plaza ve 5 yildizli,
http://www.ozdilekparkist 389 odali, birgcok konferans - toplanti salonu
* 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

Gebze AVM

2018 yili Haziran ayinda Kocaeli ili Gebze ilgesinde 6371 Ada, 2 sayili ve 60.865 m? ylizdlgiimli
parselde bulunan Gebze Center AVM, Otel, Ticari Alan ile 6371 Ada, 4 parsele kain 2.000 m?
yuzoélgimiine sahip arsa niteligindeki tasinmaz Seyir Gayrimenkul Yatirm A.S.'ne KDV harig
102.500.000 Euro bedelle satiimigtir.

Maltepe/Cevizli Carrefoursa Arazisi

CarrefourSA, Istanbul ili, Maltepe ligesi Cevizli Mahallesi'ndeki 70.961,82 m? arsa uzerinde yer
alan Aligveris Merkezi, Supermarket, Depo ve Ofis nitelikli taginmazlarin Bakirkdy Gayrimenkul
Yatirm ingaat Turizm Sanayi ve Ticaret AS'ye 835.000.000 TL+KDV bedelle devredilmesi
amaclyla satis s6zlesmesi imzalamistir.

Metropol istanbul _
2017 yili Aralik ayinda Metropol Istanbul projesinde toplam 103.020,33 m? brit satilabilir alana

sahip; 471 adet bagimsiz bolimden olusan AVM, KDV hari¢ 1.154.150.847,46 TL (KDV dahil
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 Yatinm Fonu’'na satmistir.

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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Istanbul da AVM Kira Emsalleri

* Tiim diinyada ve lilkemizde yasanan Covid-19 salgini nedeni ile AVM'lerin giincel kira bilgilerine
erisilememisg olup, 2019 ortalama kira degerleri asagida belirtilmistir.

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 taginmaza 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 varimistir.

3.-Forum istanbul AVM .

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

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

4.-Marmara Forum AVM

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

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

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)

45



ile imzalanmustir.

-imza

Bu belge 5070 sayil Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e

REEL

R

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

gerleri

GYO Raporlarindan Alinan AVM Pazar De

46

1)1 UepULELO0EI DUBBaD Y Sl MUY UED Siuuepizey ozueXI,,

OTLSTYL WESEEIEE JWEYEO88 SvLy$38] wlAY 17407
00082 TH 0000086 Iy wlIAY 07404
MALOSSTT  |0c0z 2T Te 11.000'58€ 0€T TL000'8E 0ET 1L0000080¢T (ESE80TT (0059987 M00TST 0 YIAYS w07 YISV
AAL9I9L T202°70°0 11000000729 11000006 110000009 1L000'509'5L8 /L% L 67970229 %LL MITZBET'SY 000588 L4NAN3ST WAY WNROL|
AALTBTS 020221'7E TL000'0€v'8ST 71L000°0€v'8ST 0000 A00'ELST0E 008908 MAN3d| WAY YAYOUN3d
MALTET 00T TTE 1L000000'SET'E 11000000509 1L000000°SETE LALTE 1991 SvE SEE %46 ITHSSHT | [MO0BEEYST MLT6979T YHISHHYSVE INENYLS| 40 TIVN
MALT9s 020221 0¢ LI6B9IS0ITT LZEESIO%ETT LH689ISOITT 0000 070950 0082057 88 IAY NOANYX
Siwyipa S1]1pa Jpye) Lagap
Mf1L090°005°€T 0c0eerle Jipyey agap wejdoy uidt mjo an 24100000867 615 0LL Jipye) uagap wejdoy udi njoan | - wejdoj uidtjmyo an auelsey MISTSL0S VLV VNRIVINLS|
ue)sey ‘UBYYNP ‘S140 ‘INu0X ‘WA 3UEISey ‘UBYYNP ‘S1J0 ‘NUOY ‘NAY, | ‘UBYDP ‘S150 ‘INU0Y ‘WA,

u . o J9gapya) _ 133apy3) 135ap ya) uid! - . ke
LTS0S Leis uid1 ejideA winy 1yapuLiazn [3ssed, eSS usdi ejideA wny ryapuuiazn [asied, | sejdeA wny yapuwazn [asied, A0 ez AR TEF2E] A 7INED
MALT908 02022162 1L000'992'SLT 1L000'99L'SLC 00786 eETE| ¥3IN30 $ngoa
WALITLG 02022160 11.000°575 097 1100052509 w0000 J00'86E Ly 0070269 MYISVIN|  HYISVIN ¥3LN3D $n900
80’6897 02022162 1L000'%726'80 1L000'%26'80 0000 00867 BT YHISYLY| 912 4YAINg

u . - SiwjLan Jogap u S §iw|uan Jagap u - ) - e
MALTEL S 02002TE wejdo} U1 SUepiza NSO WY, [° L0000 €TST el do}UBI SUEPESI A SO WA AWAL0ET 118789L7'88 %0026 88790°TE MTSYS0°EE RENTE| IWAY XN
MfIL8TO0 020221'TE 1100082L 05T 11000°885'ZET 11000000997 T w0000 Wy W007E08T L4NANZST INAY 1LY8)Y|
MAL9ET O 02002TE 11000046405 11000077 677° 1L000'82L 0T MWAL0ET 1L09€'92 07T %L6 WSEBBTR MO0TITL8 W00T0€'9EE Avanxsn INAY YASYY|
av a Vv
v anno 020 ) VIMVA ¥YZVd 0 Y INY Y Y Y0 0d } YV WY 14O, 0 QY WAY
d d 40 v L] YV
[43743930 NNOSTIA 0202

2109140 SiSLi (KANYON AVM)

ISGY



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

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

6.2 - Pazar Yaklagimi

Satilik / Kiralik Emsaller

1 Versatie Gayrimenkul
Tel 0532 497 95 42

Degerleme konusu tasinmazlarin yakininda Zorlu Center projesinde 8. katta konumlu bogaz
manzarali 3+1 440 m? olarak pazarlanan residence igin 34.000.000 TL satis bedeli
istenmektedir. Aylik 100.000.-TL kira getirisinin olabilecegi bilgisi alinmistir. Bulundugu konum
ve manzara agisindan daha degerli bir projede yer almaktadir.

SATILIK 440 .-Mm? 34.000.000 .-TL 77.273 -TLIM?

KIRALIK 440 -M? 100.000 .-TL 227 -TL/M?

2 Space Gayrimenkul
Tel 0532593 66 76

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi bélgede Sapphire projesinde 35. katta konumlu 4+1
400 m? olarak pazarlanan residence i¢in 21.000.000 TL satis bedeli istenmektedir. Aylik 50.000.-
TL kira getirisinin olabilecegi bilgisi alinmistir.

SATILIK 400 .-M? 21.000.000 .-TL 52.500 .-TL/M?
KiRALIK 400 .-M2 50.000 .-TL 125 -TL/M?
3 Artistanbul
Tel 0532 263 14 00

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi bolgede istanbloom projesinde 28. katta 2+1 189
m? olarak pazarlanan residence igin 7.500.000 TL satis bedeli istenmektedir. Aylik 20.000.-TL
kira getirisinin olabilecegi bilgisi alinmistir.

SATILIK 189 .-M? 7.500.000 .-TL 39.683 .-TL/M?
KiRALIK 189 .-M? 20.000 .-TL 106 .-TL/M?

4  Atalay Gayrimenkul
Tel 05323351114

Sisli bdlgesinde Sisli Plazada 19. katta 325 m? 3+1 bogaz manzarali residance daire
10.050.000.-TL pazarlanmaktadir. Aylik 30.000.-TL kira getirisinin olabilecegi bilgisi alinmistir.

SATILIK 325 -M2 10.050.000 .-TL 30.923 .-TL/M?
KIiRALIK 325 -M? 30.000 .-TL 92 .-TL/M?

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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5 3D Gayrimenkul
Tel 0532 055 80 69

Mecidiyekdy bolgesinde Trump Towers projesinde 24. katta bodaz manzarali 254 m? 2+1
residance daire 9.900.000.-TL pazarlanmaktadir. Aylik 23.000.-TL kira getirisinin olabilecegi
bilgisi alinmistir.

SATILIK 254 -M? 9.900.000 .-TL 38.976 .-TL/M?

KIiRALIK 254 -M2 23.000 .-TL 91 -TL/M2

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin; 34.maddesi-(3) (Ek: RG-
17/1/2017-29951) "Ortaklk 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 batind igin tek bir deger takdir edilmesi sekliyle de yaptiriimasi
mumkdinduar. Kiracinin ortakhdin iligkili tarafi olmasi halinde ise iligkili tarafa kiraya verilen
bolime iliskin kira degerinin tespitinin yaptiriimasi zorunludur. Anilan yapilarin rayi¢ kira
bedellerinin ortakhdin hesap déneminin son ¢ 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 mimkinddr." denilmektedir.

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

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tagsinmazin Ozelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amacl degerleme sirasinda bodlgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara go6re durumlarini kargilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kacuk” olarak belirtiimisken (-) duzeltme, "kotl/blydk" olarak belirtiimisken (+) duzeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara gére farkhhklari olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gosterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha blylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngoérilirken de yine alan ozellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektdr arastirmalari ve elde edilen tium veriler sonucu olugan 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%
ORTAiYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iyl KUGCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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KARSILASTIRMA TABLOSU (AVM)

BILGI

SATIS FiYATI
SATIS TARIHI

ZAMAN DUZELTMESI

KIRALANABILIR ALAN
BIRIM M? DEGERI

ALANA iLISKIN DUZELTME

FONKSIYON

FONKSIYONA iLiSKIN
DUZELTME

TERCIH EDILIRLIK

MANZARAYA ILISKIN DUZELTME

KONUM
KONUMA iLISKIN DUZELTME
DIGER BILGILER

DIGER BILGILERE ILiSKIN
DUZELTME

PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN
DUZELTME

TOPLAM DUZELTME
DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje
MALL OF
BULVAR 216 ISTANBUL AKASYA AVM
408.924.000 | 3.135.000.000 | 3.504.970.000
2020 2020 2020
ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
10% 10% 10%
24.198 154.339 88.862
16.899 20.312 39.443
ORTA KUGUK | ORTA KUGCUK BENZER
-3% -5% 0%
AVM AVM AVM
BENZER BENZER BENZER
0% 0% 0%
ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
5% 5% 5%
ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
5% 5% 5%
BENZER BENZER BENZER
0% 0% 0%
0% 0% 0%
17% 15% 20%
19.772 23.359 47.332

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

Tasinmazin Yuvarlatiimig Degeri (TL)

41097,50 m? 30.150 TL/m? 1.239.000.000 TL

iS GYO A.S.'NiN HISSESININ
DEGERI (1/2)

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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KiRALIK EMSALLER KARSILASTIRMA TABLOSU (KANYON AVM)

DEGERLEME DOGUS
BILGI KONUSU CENTER SAPPHIRE AKMERKEZ
TASINMAZ ETILER
KIRA FiYATI 288 195 345
KIRA TARIHI 2021 2019 2018 2019
. . ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU

ZAMAN DUZELTMESI

2% 4% 3%
ALAN 1 1 1
BIRIM M2 DEGERI 288 195 345

o BENZER BENZER BENZER

ALANA ILISKIN DUZELTME

0% 0% 0%
NITELIK COK ivi COK IYi COK ivi
NITELIGE iLiSKIN DUZELTME -30% -24% -23%
KONUM COK IYi ivi iYi
KONUMA iLiSKIiN DUZELTME -30% -24% -25%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN pandemi etkisi BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN ) ) .
DUZELTME 0% 0% 0%
TOPLAM DUZELTME -58% -44% -45%
D D R 40 08 90

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 farkliik gostermektedir. Yapilan bu

uygulamalarin basit tadilat ile eski haline donustirulebilecedi kanaati olusmustur.

Mdasteri

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

TOPLAM ORTALAMA BiRiM| POTANSIYEL
KIRALANABILIR M2 DEGERI TOPLAM AYLIK
ALAN (TL/m?) KiRA
(m?) (TL)
KANYON AVM
41.097,50 139,74 5.740.000 TL

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel lGizerinde yer alan yapilarin kat mulkiyetli olmasi sebebi ile bu yontem kullaniimamistir.

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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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.

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 Tarkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlarini kullaniimigtir. Degerleme tarihi itibari ile son 1 yilin
ortalam yaklasik 10 yil vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %17,00 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 duisuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma siresine ve o sure iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirmlardan (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 buyukligd gayrimenkul piyasasi i¢in 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. Gayrimenkuliin uzun
vadede satilabilirlik 6zelligi oldugu dusunulmektedir. Bu kapsamda gayrimenkullin isletiimesi
sirasinda ortaya cikabilecek her turli (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) risklerde dikkate
alinarak risk primi alisveris merkezi i¢in %4,00 belirlenmisgtir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iligkin nihai hesaplamamiz alisveris
merkezi i¢in asagidaki sekilde belirlenmistir:

AVM

%17,00 Risksiz Oran

%2,00 Risk Primi

%19,00 iskonto orani

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani alisveris merkezi icin
%19,00 olarak kabul edilmistir

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM) 51
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Kanyon Alisveris Merkezine iliskin Kabuller

* Degerlemeye konu Kanyon Alisveris Merkezi yonetimden alinan 2018 Yili, 2019 yili, 2020 yili
Haziran Ayl sonuna kadar olan kiralamalara iligkin tablolar,belgeler incelenmis olup, kiralanabilir
alan hesaplari ve m? birim kira hesaplari yapilmistir. 2020 yil geneline bakildiginda her ayki
toplam kira bedellerinin farkhlik gosterdigi gorilmustir. Tarafimiza iletilen listelerde kira bilgileri
TL bazl olup, nakit akislari da TL UGzerinden yapilmistir.

is GYO A.S.'den alinan kiralama alan bilgilerine gére toplam 41.097,50 m? kiralanabilir alan
oldugu ve guncel doluluk orani %87 olarak belirtiimistir.

Tdm dinyayi oldugu gibi tlkemizi de etkisi altina alan Koronavirtis (COVID-19) kiresel salgini
kapsaminda, is GYO A.S. Kamu Aydinlatma Platformunda 20.03.2020 tarihinde 6zel durum
agiklamasi yaparak;

"portféytinde yer alan ve gegici sireyle hizmete kapatilan Kanyon Aligveris Merkezi, Ege
Perla Alisveris Merkezi ile diger carsi/fticaret alanlarina (Kule Carsi, Mallmarine ve Tuzla
Meydan Carsi) iliskin olarak; s6z konusu faginmazlarin hizmete kapatildigr 20 Mart 2020
tarihinden itibaren 30 Nisan 2020 tarihine kadar olan siire i¢in kapali olan magaza
kiracilarimizdan kira bedeli alinmamasina, séz konusu dénem igerisinde hizmet vermeye
devam eden magazalar igin kira bedeli alma yetkisinin Sirket Genel Mdd(irliigiine verilmesine
karar verilmigtir." seklinde agiklama yapmistir.

Kademeli normallesmeye gecilmesi Uzerine de 29.05.2020 tairihinde asagidaki 6zel durum
actklamasini yayinlamistir;

"Koronavirtis kiiresel salgininin perakende sektérii lizerinde etkilerinin devam ediyor olmasi
sebebiyle, Sirket portféyiinde yer alan alisveris merkezi, ¢argi ve ticaret alanlarindaki giincel
Ziyaretci sayisi ve ig hacmi dikkate alinarak; Haziran ayi icin aylik sabit kira bedelleri dzerinden
Sirket Genel Miid(irliigii tarafindan belirlenecek kogullar cercevesinde %

50 oraninda kira indirimi yapiimasina karar verilen Kule Carsi, Mallmarine ve Tuzla Meydan
Carsi'da; séz konusu indirim oraninin Haziran, Temmuz ve Agustos aylarini kapsayacak
sekilde %100 oraninda uygulanmasina, Ege Perla AVM'de, Haziran ayi kirasina yapilacak
indirimler konusunda Sirket Genel Mddiirligi'ne verilen yetkinin; Temmuz ve Agustos aylarini
da kapsayacak ve aylik kira bedellerine %100 oraninda indirim yapilabilecek sekilde
genigletimesine, Kanyon AVM'de; giincel ziyaret¢i sayisi ve is hacmi dikkate alinarak
kiraci bazli degerlendirme yapmak suretiyle, Haziran, Temmuz ve Agustos aylarina
iligkin verilecek kira indirimleri ve diger kira destekleri konusunda Sirket Genel
Miidiirliigii‘ne yetki verilmesine karar verilmistir."
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Sirket yetkilileri ile yapilan gorismelerde Kanyon AVM'de KAP'ta yayinlanan 6zel durum
aciklamalari disinda sézlesmelerde herhangi bir kira indirimine gidiimedigi ya da ek protokoller
ile aylik kira degerlerinin veya kira artis oranlarinin degistiriimedigi bilgisi alinmistir. 2020 yili ilk
6 ayi icin tarafimiza iletilen toplam kira gelirlerinin yukaridaki 6zel durum acgiklamalarinda yer
alan sebeplerden dolayr gecmis dénemlere oranla disik oldugu anlasiimis ve nakit akisi
tablosunda 1. dénem,2, dénem, 3. dénemlerde COVID-19 Kiresel Salginin etkilerinin devam
edecegi ve kira kayiplarinin olusacadi ongoériimuistir. Bu kapsamda yapilan hesaplamalarda
AVM nin potansiyel kira gelirleri bulunmus yillik artis oranlari dikkate alinarak hesaplamalar
yapiimis, daha sonra kira kayiplari potansiyel kira gelirlerinden disiimus, net nakit akiglarinda
ise kira kayiplari disulmuis gelirlerden AVM nin olagan ve sabit giderleri distlmek sureti ile
nihai hesaplar yapiimistir.

Yapilan incelemeler ve piyasa arastirmasi sonucu aylik kira birim m2 degerinin 2020-2021
dénemi igin 140.-TL/m? olacagdi éngdrilmuistiir. Asagidaki kabuller dogrultusunda indirgenmis
Nakit Akim Tablosu (INA) yapilarak parsellerdeki is GYO A.S.'ye ait bolimlerin degerine
ulasiimistir.

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)

Kiralanabilir Aylik Kira Aylik Ortalama
Niteligi Alan Getirisi Kira Birim Degeri
(TL) (TL/m?)
KANYON AVM Magaza 41.097,50 5.740.000,00 140

* 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 baghgi altinda gdsterilmis olup, toplam potansiyel kira gelirlerinin %10'u oraninda
olacag! kabul edilmistir.

* 2018 yili toplam ciro gelirleri, 2019 yilin toplam ciro gelirleri 2020 yilinin toplam ciro gelirleri ve
2021 yilinin ilk 6 ayindaki toplam ciro gelirlerinin asgari kira gelir icerisindeki oranlari
incelenmistir. Pandemi déneminde ciro gelirleri payinin arttigr goériimustir. Gelecek dénemler
icin ciro gelirlerinnin asgari potansiyel kira gelirlerinin ortalama %6,5' i kadar olacagi
ongorualmastur.

* Kasim 2021 yilhk enflasyon orani 17,71 aciklanmis olup gelir artiglari enflasyon orani ve
incelenen kira s6zlesmelerindeki kira artis oranlari dikkate alinarak %13,5 alinmigtir.

* s GYO A.S. tarafindan KAP ta yayinlanan ézel durum agiklamalari kapsaminda yapilan belirli
dénemleri kapsayan kira indirimleri ve kira alinmamasi durumu INA Tablosunda "Pandemi
Dénemi ve Sonrasi Kira Kayiplarl" bashginda yansitiimis olup, 2020-2021 dénem gelirlerini
%8,10 oraninda etkileyecegi, 2. yilda kiraci bazinda yapilacabilecek anlasamalarla %4,05
etkileyecegi,3. yilda bu oranin %21,62 olacagi 6ngoérilmuastir. Gelecek dénemlerde pandemi
etkisinin azalarak ortadan kalkacagi varsayiimisgtir.
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* Yapilan gozlemler ve elde edilen veriler dogrultusunda magaza doluluk orani %86,04 olarak
alinmisg, gelecek dénemlerde %99 'de sabitlenecegi kabul edilmistir.

* Net Buglinkii Deger hesabinda artik deger yontemi kullaniimis olup Tesisin 10.yilin sonunda
satilacagi kabul edilmistir. 10 yil siresince isletiimis bir tesisin yenileme giderleri vb maliyetleri
gibi amortisman degerleri de g6z O6ninde bulundurularak 9%7,00 Kapitalizasyon orani
(Cap.Rate) ile devir bedeli hesaplanmigtir. Hesaplanan devir bedeli 10 yil sireyle nakit
akislarina gelir olarak kaydedilmigtir.

Tasinmazin konumu, tercih edilirligi, emsallerde bahsedilen AVM ° lere gbre ozellikleri ve
gerceklesen kira gelirleri dikkate alinarak tasinmazin kendini yaklasik 10-15 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 %7 olarak alinmistir.

* Mdasteri tarafindan iletilen 2021 yili emlak vergisi 5.611.876.-TL, toplam sigorta gideri ise
~703.854.-TL olarak alinmig, gelecek dénemlerde %5 oraninda artacagi kabul edilmigtir.
Reklam Vergisi giderlerinin toplam gelirin %1'i, Yonetim isletme giderlerinin toplam gelirlerin %6
ve yenileme giderlerinin toplam gelirin %1'i oraninda olacagi kabul edilmistir.

*Tam odemelerin pesin yapildi§i varsayilmistir. Kira 6demeleri yil igerisinde aylik donemler
bazinda tahsil edilmekte olup, Net buglinkii deger hesaplarinda yil ortasi faktéri (0,5) hesaba
katilarak daha gergekgi bir net bugiinki deger hesabi yapiimistir

* Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemisgtir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

GELIR INDIRGEME YAKLASIMINA GORE KANYON AVM'NIN TOPLAM DEGERI

KANYON ALISVERIS MERKEZININ
YUVARLATILMIS DEGERI
IS GYO A.S. 'NIN YUVARLATILMIS HISSE
DEGERI (1/2)

1.383.870.000 TL

691.935.000 TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

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

Belirli bir arazi parselinin en etkin ve verimli kullanimi, milk sahibi, gelistirici veya degerleme
uzmani tarafindan saptanmaz; en etkin ve verimli kullanim daha ¢ok miulkiin konumlandigi
piyasa icindeki rekabetci glcler tarafindan sekillendirilir. Dolayisiyla, en etkin ve verimli kullanim
analiz ve yorumu ekonomik bir inceleme ve konu miilke odaklanmis bir finansal analizidir.
Yapilandiriimig mulkdn en etkin ve verimli kullanimi, arazinin bosmus gibi degerlendirildigi en
etkin ve verimli kullanimi analizi sonucunda ortaya ¢ikan ideal yapilanmanin isiginda,
yapilandiriimig mulkin kullanimiyla ilgilidir. Yapilandirilmigs malkin en etkin ve verimli kullanimi,
mevcut kullanimin devami olabilecedi gibi, mulkiin yenileme, genisletme, kullanim alaninin
kigultiimesi, kullanimin degistiriimesi veya gelistiriimesi alternatiflerinden ortaya ¢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, blyukltkleri mimari projesi ve yasal mevzuatin izin verdigi o6lcide
yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut kullanimlarinin en etkin ve verimli kullanim olabilecegi
kanaatine variimistir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

n | Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

KANYON ALISVERIS MERKEZi TOPLAM DEGERI 1.239.000.000 TL

iS GYO A.S. (1/2) HISSESININ TOPLAM DEGERI 619.500.000 TL

= |Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine gére;

KANYON ALISVERIS MERKEZi TOPLAM DEGERI 1.383.870.000 TL

iS GYO A.S. (1/2) HISSESININ TOPLAM DEGERI 691.935.000 TL

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)

56



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

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri II-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yéntemin
dogruluguna ve guvenilirligine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gercgeklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklagim ve

yontemleri kullanmayi da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, 6zellikle tek
bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayal veya
g6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigl hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklagimi veya yontemi gerekli gorulup kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildidi hallerde, s6z konusu farkl yaklasim veya yontemlere dayali deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkh degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima sirecinin

degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda acgiklanmasi gerekli goérilmektedir.”
denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklagim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukga uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitge agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gergeklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkh oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yuritmesi gerekli
gorilmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklasimlardan/ydntemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu taginmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yoéntem kullanilmigtir. 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 gercgekgi verilen
(gerceklesmis kira bedelleri, kiralanabilir alan, doluluk orani vb.) kullaniimis olmasi nedeni
ile bulunan degerin,pazar yaklagsimi yontemi ile bulunan degere gére daha uygun olacagi
kanaati olusmus ve gelir indirgeme yaklasimi ydntemi sonu¢ degerde kullaniimistir.

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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6.5.2 - 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.

Hasilat Paylagimi veya Kat Kargiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - Oranlan

Degerleme konusu taginmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsiligi

sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.4 - 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 Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goérus

Yapilan incelemeye gore yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu goérilmustir. Tagsinmazlarin insaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapilimistir.
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6.5.6 - 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 eI
Kiralgnabilir Potansiyel | Toplam Potansiyel
Aylik Kira | Yillik Kira Degeri
Alani o
Degeri
TOPLAM (TL) 41.097,50 5.740.000 68.880.000

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Aimindan itibaren Bes Yil Gegmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta
Bulunup Bulunulmadigina Dair Bilgi

Tasinmazlar kat miulkiyetlidir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu taginmazlar kat mulkiyetli ve tim hisseleri Sirkete ait oldugundan bu
kapsam disindadir.

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirm Ortakliklann Portféyiine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergcevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Goériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Gorusg

6.5.9

Rapora konu tasinmazin 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-b maddesinde Portfdylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmig ve kat milkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak,
mulkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortaklida ait olan otel, aligsveris merkezi, is
merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya
bolimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tagsinmazin mevcut
durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar
Kanununun gegici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer
alan yapi kullanma izninin alinmig olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir."

22-1-c maddesinde "Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve dénemli élglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hikimleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda
bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatinm yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi gsarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hakumleri yer
almaktadir.

206 numarall bagimsiz bdélume dair takyidat kayitlar incelendiginde ise bagimsiz bdélim
uzerinde Sisli Belediyesi lehine kamu haczi bulundugu goérilmustir. S6z konusu haciz serhini
206 numarali bagimsiz bdlim Uzerindeki ruhsata aykiri yapilagmalar nedeni ile alinan 3194
saylll Kanunun 32. ve 42. maddelerine iliskindir. Tasinmaz icin yukarida detaylari verine yapi
kayit belgeleri alinmis ve belgeler Sigli Belediyesine teslim edilmigtir. Yapi kayit belgeleri
dikkate alinarak ilgil yikim ve para cezalar 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 olmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

*

ISGY-2109140 SiSLi (KANYON AVM)

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.
Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu KANYON AVM nin;

28.12.2021 tarihli toplam degeri igin ;

KANYON AVM'NIN TOPLAM DEGERI
1.383.870.000 .-TL
(Bir Milyar Ug Yiiz Seksen Ug Milyon Sekiz Yiiz Yetmis Bin TiirkLirasi )

KANYON AVM'NIN iS GYO A.S. (1/2) HISSESINE DUSEN TOPLAM DEGERI
691.935.000 .-TL
(Alt1 Yiiz Doksan Bir Milyon Dokuz Yiiz Otuz Bes Bin TiirkLirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

816.483.300 .-TL

kiymet takdir edilmigtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

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

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

KDV oranlari giincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel hikimleri dikkate
alinmamustir.

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

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