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1. RAPOR BIiLGIiLERIi

1.1.Raporun tarihi ve sayisi

17 Agustos 2021 - DEG-2021-12

1.2.Raporun Tiirii

Sirket Degerleme Raporu

1.3.Degerlemeyi Yapan Sirketin Unvani ve Adresi

Yeditepe Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Miisavirlik Anonim Sirketi (“Yeditepe™)
Fahrettin Kerim Gokay Caddesi, Okul Sokak, No:1-E, D:16 Altunizade, Uskiidar, Istanbul
Telefon: 0216 327 62 62

Faks: 0216 327 62 63

e-mail: bilgi@yeditepedenetim.com

1.4.Degerlemeyi Gerceklestiren ve Degerlemeyi Gozden Gegirenlerin Isim / Unvan ve Sicil / Lisans
Bilgileri

1.4.1. Degerlemeyi Gerceklestirenler:

Adi, Soyadi, Unvani, Sicil/lisans bilgileri:
Kenan Cilman, Denet¢i Yardimci, 203990
Zekeriya Celik, Sorumlu Ortak Bas Denetgi, 800968

1.4.2.Degerlemeyi Gozden Gegirenler:

Adi, Soyadi, Unvani, Sicil/lisans bilgileri:
Hasan Ersin, Denetci, 801910
Mehmet Nadi Abbasoglu, Sorumlu Ortak Bas Denetgi, 800919

1.5.Miisteriyi Tanitic1 Bilgiler ve Miisterinin Adresi

1.5.1. Degerlemeyi Talep Eden ve Sozlesme Yapilan Sirketin Unvani ve Adresi:

Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi (“Servet GYO”)
Defterdar Mah., Otakeilar Cad., Sinpas Flatofis, Blok No:78, I¢c Kap1 No:51, Eyiipsultan, Istanbul

1.5.2. Degerlemesi Yapilan Sirketin Unvani ve Adresi:

Giiney Istanbul Gayrimenkul Yatirim ve Isletme Anonim Sirketi (“Giiney Istanbul”)

Dikilitas Mahallesi, Yenidogan Sokak, Sinpas Genel Miidiirliigii Blok No:36/1, i¢ Kap1 No: 4
Besiktas, Istanbul

Tel, Faks: 0212 310 27 07, 0212 227 72 14

Giiney Istanbul’un esas faaliyet konusu gayrimenkul alim ve satimi, yonetimi hizmetlerdir.

1.6.Degerlemeyi yapanin degerlemeye konu varlik ve miisteri ile olan iliskisi

Yeditepe’nin, degerleme caligmasini talep eden Giiney Istanbul ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve
yonetim iligkisi bulunmamaktadir.

Yeditepe tarafindan Giiney Istanbul i¢in daha énceden yapilmis degerleme ¢alismasi bulunmamaktadir.
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1.7.Degerleme tarihi

10 Haziran 2021 tarihi itibariyla gerceklestirilmistir.

1.8.Dayanak sozlesmenin tarih ve numarasi

30 Haziran 2021 tarihli s6zlesme.

2. RAPOR OZETI

2.1.Degerleme Calismasinin Taraflari, Amaci, Konusu ve Dayanagi

Sézlesme Imzalanan Sirket: Servet Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 Anonim Sirketi
Degerlemesi Yapilan Sirket: Giiney istanbul Gayrimenkul Yatirim Ve Isletme Anonim Sirketi
Degerlemeyi Yapan Sirket: Yeditepe Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Miisavirlik Anonim Sirketi

Bu raporun amaci, Servet GYO Yonetim Kurulu’na, Giiney Istanbul’un makul Pazar Degerinin
belirlenmesinde yardimci olmaktir. Caligmamiz, belirli bir satis veya alim teklifinde bulunmaya degil, Yonetim
Kurulunun karar vermesine yardimei olacak bilgileri saglamaya yoneliktir. Servet GYO, Yeditepe’den, olasi
bir satin alma galismasinda kullanilmak iizere Giiney Istanbul’un degerinin tespit edilmesini istemistir.

Bu raporun konusu Giiney Istanbul’un Pazar Degerinin tespitinin yapilmasidir.

Giiney Istanbul’un Pazar Degerinin tespitinin yapilmas1 amaciyla Servet GYO ile 30 Haziran 2021 tarihli
“Finansal Danismanlik Hizmetlerine iliskin Sozlesme” yapilmistir.

2.2 .Miisteri taleplerinin kapsami ve varsa getirilen simirlamalar

Servet GYO tarafindan, Yeditepe’den Giiney Istanbul’un Pazar Degerinin tespiti talep edilmistir. Degerleme
calismasi ile ilgili olarak Servet GYO veya Giiney Istanbul tarafindan getirilmis bir sinirlama yoktur.

2.3.Degerleme calismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (Kurul) I11.62-1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlarn1 Hakkinda Teblig”i gere@i Uluslararasi Degerleme Standartlar1 (UDS)
kapsaminda yiiriitiildiigiine ve tiim yonleriyle ilgili standartlara uygun olduguna iliskin Sirketimizin
beyani

Sirket degerlemesinde, Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) gercevesinde hareket edilmistir. Degerleme
Uzmani degerleme raporunu olustururken tarafsizlik ilkesine bagli kalmistir. Raporun kapsami higbir fayda
sartina baglanmamis ve Onyargisiz olarak hazirlanmistir. Raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin
sahip oldugu tiim bilgiler ¢ergevesinde dogrudur.

Bir sirketin hisselerinin Pazar Degeri, degerleme tarihi itibariyle, herhangi bir etki (baski) altinda olmayan ve
piyasa gerceklerinden haberdar olan, istekli bir alic1 ve istekli bir satic1 arasinda el degistirmeye esas degerdir.
Bu raporun amaci, Giiney Istanbul’un olas1 bir satis isleminde kullamlmak iizere Pazar Degerinin tespit
edilmesidir.

Pazar Degeri’nin tespiti ve raporlanmasi siirecinde Sermaye Piyasast Kurulunun Seri: VIII No: 35 ‘Sermaye
Piyasas1t Mevzuat1 Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’ hiikiimlerine uygun hareket edildigini ve Sermaye Piyasasi
Kurulunun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayil1 kararinda belirtilen sartlari haiz oldugumuzu beyan ederiz. Yine
degerleme calismasinda Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri: III No: 62.1 ‘‘Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlar1 Hakkinda Teblig’’nin 3. maddesi g¢ercevesinde; Sermaye piyasasi mevzuati uyarinca yapilan
degerleme faaliyetlerinde, Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalart Birligi
tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlari'na uyuldugunu beyan ederiz.
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2.4.Degerleme raporunun kullanim, dagitim veya yayimlanmasina iliskin herhangi bir sakinca varsa
buna iliskin aciklama

Bu rapor, sadece yukarida (2.1.) maddesinde belirtilen amag ile ilgili olarak hazirlanmig olup baska bir amag
icin kullanilamaz. Yeditepe nin yazili onay1 olmaksizin herhangi bir sekilde bu rapor tamamen veya kismen
yayinlanamaz, raporun veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin veya Degerleme Uzmanlarinin adlar1 ya
da mesleki nitelikleri referans olarak verilemez. Raporun baska sahislar tarafindan kullanilmasi durumunda
Yeditepe hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz.

2.5.Uciincii bir tarafca saglanan bilgiler dayanak olarak kullamldiysa, s6z konusu bilgilerin
giivenilirligine iliskin degerlendirme

Degerleme raporumuzda Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danmigmanlik A.S. tarafindan Temmuz 2021°de
hazirlanan “2021/533”, “2021/534”, <“2021/535”, “2021/536” ve “2021/537” numarali gayrimenkul degerleme
raporlarindan yararlanilmistir.

Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan gayrimenkul degerleme raporu
detayli sekilde incelenmis ve (4.1.3.) maddesinde belirtilen hususlar dikkate alinarak giivenilirligine kanaat
getirilmistir. Raporlar1 hazirlayan kurumun ve rapor hazirlayan kisilerin SPK tarafindan yetkilendirilmis
olmasi, degerlemede kullanilan maliyetlerin ilgili resmi kurumlarin verileri ile uyumlu olmasi ve raporlarin
Uluslararasi Degerleme Standartlart (UDES) dogrultusunda hazirlanmig olmasi raporlarin dogrulugu yoniinde
kanaat edinilmesine yol agmustir.

2.6.Deger esasi, kullanilan yaklasim ve yontemler ile de@erlemenin amacina uygunluguna iliskin
Sirketimizin beyam

Giiney Istanbul’un degerlemesinde Maliyet Yaklasimi (Toplama Yontemi), Gelir Yaklasimi (indirgenmis
Nakit Akislart Yontemi) ve Pazar Yaklasimi (Borsadaki Kilavuz Emsaller Y ontemi) kullanilmastir.

Degerleme islemi, elde ettigimiz finansal ve diger bilgilerin gozden gecirilip, yonetimin beklentileriyle ilgili
disiincelerinin ve degerleme tarihi itibariyle hakim olan ekonomik ve finansal sartlarin analizinden
olusmaktadir.

Yukaridaki agiklamalar g¢ercevesinde, kullanilan yaklagim ve yontemlerin degerlemenin amacina uygun
oldugunu beyan ederiz.

2.7.Degerleme sonucu bulunan degere ulasilmasi sirasinda kullanilan yontemler, bu yoéntemlerin
sonuclar1 ve degerleme sonucu bulunurken birden fazla yontemin kullamlmasi durumunda bunlara
iliskin agirhklandirma oranlarini gosteren tablo

Giiney Istanbul igin yapilan degerleme caligmasinda ii¢ yontem kullanilmistir. Bu yontemler ile elde edilen
Pazar Degerleri ve agirliklandirmalari asagidaki tabloda gosterilmistir.

Yontem Hesaplanan PD Agirhk Agirhikh PD
Toplama Y 6ntemi 719.401.549 100% 719.401.549
Indirgenmis Nakit Akislar1 Yéntemi 206.407.776 0% 0
Borsadaki Kilavuz Emsaller Y ontemi 676.592.514 0% 0
PAZAR DEGERI 719.401.549

2.8.Kullanilan verilerin giivenilir, adil ve makul olduguna iliskin beyan

Giiney Istanbul’un Pazar Degerinin tespiti sirasinda tarafimiza sunulan, tarafimizca hazirlanan verilerin adil,
giivenilir ve makul oldugunu beyan ederiz.
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3. DEGERLEME KONUSU VARLIK HAKKINDA BIiLGILER

3.1.Varhga iliskin teknik, hukuki ve mali tanitici bilgiler

3.1.1.Giiney istanbul

Giiney Istanbul, 10 Haziran 2021 tarihinde Istanbul’da kurulmus olup esas sdzlesmesinde kurulus amaci
“gayrimenkul alimi-satimi, ingaat yapma-yaptirma, imar plani, proje hazirlama, kiralama, gayrimenkul
yOnetimi” olarak yer almaktadir.

Giiney Istanbul, istanbul Ticaret Sicili Miidiirliigiinde 126945-5 sicil numarasi ile kayitli Sinpas Yapi
Endiistrisi Anonim Sirketi’nin 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 19 ve 20. maddeleri, 6102 sayil1 Tiirk
Ticaret Kanunu’nun ilgili hiikiimleri c¢ergevesinde kismi boliinmesi suretiyle bir kisim varlik ve
yiikiimliiliiklerinin Giiney Istanbul’a devredilmesi yoluyla kurulmustur.

Giiney Istanbul, Dikilitas Mahallesi, Yenidogan Sokak, Sinpas Genel Miidiirliigii Blok No:36/1, i¢ Kap1 No:4,
Besiktas, Istanbul adresinde faaliyet gdstermektedir.

Giiney Istanbul’un 10 Haziran 2021 tarihli kurulusunu gosteren Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde yer alan ve
Sinpas Yapi Endiistrisi Anonim Sirketi’nin bdliinmesi suretiyle karsilanan sermayesi 2.250.000 adet paya
ayrilmis 2.250.000 Tiirk Liras1 olup ortaklik yapisi agagidaki gibidir:

Hissedarin Adi, Unvani Sermaye Pay1 (%) Hisse Miktari (adet) Hisse Tutar1 (TL)
Avni Celik 83,69% 1.882.928,00 1.882.928,00
Ahmet Celik 5,86% 131.743,00 131.743,00
Ayse Sibel Celik 0,34% 7.760,00 7.760,00
Senay Celik 4,69% 105.568,00 105.568,00
Ar Finansal Kiralama A.S. 5,42% 122.001,00 122.001,00
Toplam 2.250.000,00 2.250.000,00

Giiney Istanbul’un 10 Haziran 2021 tarihindeki kurulusunda atanan ve halen gérev yapmakta olan Y®onetim
Kurulu asagidaki gibidir.

Yoénetim Kurulu Uyesi Adi, Soyadi Gorevi Gorev Siiresi
Avni Celik Yonetim Kurulu Bagkani 10 Haziran 2024
Ahmet Celik Yonetim Kurulu Bagkan Vekili 10 Haziran 2024

Giiney Istanbul’a kismi bdliinme yoluyla birtakim varliklarim ve yiikiimliiliiklerini devir eden Sinpas Yapi
Endiistrisi Anonim Sirketi, 1976 yilinda Ankara’da Sinpas Sahil insaat ve Pazarlama Sanayi Ticaret Anonim
Sirketi unvani ile kurulmustur. Sirket 1988 yilinda Ankara’dan Istanbul’a tasinmis, 1989 yilinda Sinpas Yap1
Endiistrisi Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi unvanini almis, 2019 yilinda ise halen kullanilmakta olan Sinpas
Yapi1 Endiistrisi Anonim Sirketi unvanini almstir.

Béliinme Islemine katilan Sinpas Yap1 Endiistrisi Anonim Sirketi ve Giiney Istanbul tarafindan hazirlanan 7
Nisan 2021 tarihli Béliinme Planina gore Sinpas Yapt Endiistrisi Anonim Sirketi tarafindan Giiney istanbul’a
devri yapilan gayrimenkuller agagidaki gibidir.
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GUD Tespitine <
Niteligi ~ Adres Ada/Parsel Tapu ot Deger Yinelik Gergege Uygun
Miidiirligii D Deger
ayanak

Co Istanbul 528/8 Celik Yenal Is Merkezi, . .
Isyeri Basaksehir S Katli Bina ve Arsasi Basaksehir 9.140.057,15 TL Bilango 55.000.000,00 TL
Co Istanbul 703/2 is Modern Is Merkezi, . .
Isyeri Basakschir 45 ad. Bag. Bolim Basaksehir  11.180.672,03 TL Bilango 90.000.000,00 TL
Co Istanbul 158/1 Flatofis Is Merkezi, 36 . .
Isyeri Eyiipsultan ad. Bag, Boliim Eyiipsultan ~ 78.878.603,11 TL Bilango 215.000.000,00 TL
L Istanbul 1463/144 Sinpas Plaza, 21 ad. . .
Isyeri Besiktas Bag. Boliim Besiktas 18.063.716,97 TL Bilango 150.000.000,00 TL
fsyeri g;:ﬁ(btz; 1463/144 Arsa Besiktas ~ 4.166.82545TL  Bilango 35.000.000,00 TL

7 Nisan 2021 tarihli Boliinme Plani uyarinca, Kurumlar Vergisi Kanunu ve teblig hiikiimleri geregince Boliinen
Sirket’in boliinme tarihine kadar tahakkuk etmis ve edecek vergi borglarindan Boliinen Sirket ve boliinme
yoluyla kurulacak Yeni Sirket miiteselsilen sorumlu olacaktir. Yeni Sirket diizenleyecegi bir taahhiitnameyi
boliinme beyannamesi ile birlikte boliinme tarihinden itibaren 30 giin igerisinde bagli oldugu vergi dairesine
verecektir.

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore boliinen sirketin borglari bakimindan da Devralan Sirket’e birtakim
sorumluluklar getirilmis olup, “Boliinme s6zlesmesi veya boliinme planiyla kendisine borg tahsis edilen sirket,
bu suretle birinci derecede sorumlu bulunan sirket, alacaklilarin alacaklarini ifa etmezse, boliinmeye katilan
diger sirketler, ikinci derecede sorumlu sirketler, miiteselsilen sorumlu olurlar” denilmektedir. Bu kapsamda,
Giiney Istanbul’un da yapilan kismi béliinme isleminden kaynakli olarak sorumluluklar1 devam edecektir.

Giiney Istanbul’un 10 Haziran 2021 Tarihli Finansal Tablolarinin Degerlendirilmesi:

Giiney Istanbul’un varliklar toplam1 130.508.877 Tiirk Liras1 olup bunun 3.715.584 Tiirk Liralik kism1 dénen
varliklardan, 126.793.292 Tiirk Liralik kism1 ise duran varliklardan olusmaktadir. Varliklar igerisinde Dénen
Varliklar %2,85 olarak, Duran Varliklar ise %97,15 olarak yer almaktadir.

Sirket’in Duran Varliklarda yer alan Arsa ve Binalarinin degeri 143.106.390 Tiirk Liras1 olup bu varliklar i¢in
ayrilmis olan Birikmis Amortisman tutar1 21.676.516 Tiirk Lirasidir.

Sirketin toplam kaynaklar1 130.508.877 Tiirk Lirast olup bunun 34.419.043 Tiirk Liralik kismi Kisa Vadeli
Borglar ve 93.839.834 Tiirk Liralik kism1 Uzun Vadeli Borglardan olusmaktadir. Sirketin Ozkaynaklar1 ise
2.250.000 Tiirk Lirasidir.
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Giiney istanbul’un Vergi Usul Kanunu Hiikiimlerine Goére Hazirlanmms 10 Haziran 2021 Tarihli Solo
Bilancosu (Tiirk Liras)

DONEM 10 Haziran 2021
AKTIiF (VARLIKLAR) 130.508.877
I.  DONEN VARLIKLAR 3.715.584
A.  Hazr Degerler 44.083

3. Bankalar 44.083

E. Stoklar 402.093

2. Yart Mamuller 403.683

7. Verilen Siparis Avanslari -1.590

G.  Gelecek Aylara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklar: 3.268.587

1. Gelecek Aylara Ait Giderler 3.268.587

H. Diger Donen Varhklar 822

2. Indirilecek KDV 822

Il. DURAN VARLIKLAR 126.793.292
D. Maddi Duran Varhklar 121.429.875

1. Arazive Arsalar 4.166.825

3. Binalar 138.939.565

8. Birikmis Amortismanlar (-) -21.676.516

E. Maddi Olmayan Duran Varhklar 6.817

3. Kurulus ve Orgiitlenme Giderleri 6.817

G. Gelecek Yillar Gider/Gelir Tahakkuklari 5.356.601

1.  Gelecek Yillara Ait Giderler 5.356.601

AKTIF (VARLIKLAR) TOPLAMI 130.508.877

DONEM 10 Haziran 2021
PASIF 130.508.877
l. KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR 34.419.043
A.  Mali Borglar 26.765.662

4, Uzun Vadeli Kredilerin Ana Para,Taksitleri ve Faizleri 26.765.662

B. Ticari Borg¢lar 7.653.380

1.  Saticilar 7.653.380

1. UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR 93.839.834
A Mali Borglar 93.839.834

1.  Banka Kredileri 93.839.834

1. OZKAYNAKLAR 2.250.000
A.  Odenmis Sermaye 2.250.000

1. Sermaye 2.250.000

PASIF (KAYNAKLAR) TOPLAMI 130.508.877

3.2.Degerlemesi yapilan varhk ile ilgili herhangi bir devir/pazarlama vb. konularda sinirlama, takyidat
vb. kosul bulunup bulunmadig1 hakkinda bilgi

Sirketin, istanbul Ticaret Sicil Miidiirliigiinde yapilan sorgulama sonucu herhangi bir sinirlamaya tabi olmadig1
goriilmistiir. (Kaynak: https://bilgibankasi.ito.org.tr/tr/bilgi-bankasi/firma-bilgileri)

Sirket esas sozlesmesine gore sirketin faaliyetleri herhangi bir siire ile sinirlandirilmamastir.


https://bilgibankasi.ito.org.tr/tr/bilgi-bankasi/firma-bilgileri
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4. DEGERLEMESI YAPILAN VARLIGA ILiSKiN ANALIZ VE CALISMALAR

4.1.Girdi ve Varsayimlar

4.1.1. Degerleme calismasinda dayanak olarak kullanilacak 6nemli bilgilerin nitelikleri ve kaynaklari ile
bu bilgilerin dogrulanmasina iliskin yapilan ¢calismalarin kapsami

-Giiney Istanbul’un degerleme ¢alismasi sirasinda kullamlan finansal veriler, sirket tarafindan hazirlanmis olan
VUK esash 10 Haziran 2021 tarihli mali tablolardan alinmistir. Tarafimiza sunulan 10 Haziran 2021 tarihli
mali tablolar sirketin Eklerde yer alan Boliinme Planinin 12. sayfasinda yer alan mali tablolar ile karsilastiriimis
ve dogrulugu yoniinde kanaate varilmistir.

-Sirketin gayrimenkullerinin degerlemesi yapilmamis olup Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik
A.S. tarafindan Temmuz 2021°de hazirlanan “2021/533”, “2021/534”, “2021/535”, “2021/536” ve “2021/537”
numarali gayrimenkul degerleme raporlarindan yararlanilmig ve raporumuzun (4.1.3.) maddesinde belirtilen
hususlar dikkate alinarak giivenilirligine kanaat getirilmistir.

4.1.2. Degerleme calismasinda dikkate alinan tiim 6nemli ve/veya anlamh varsayimlar ve/veya ozel
varsayimlarin veya sinirlandirici kosullarin tam, eksiksiz ve gerekeeli olarak aciklanmasi

Giiney Istanbul’un degerleme ¢calismasinda asagidaki yontemler ve varsayimlar kullanilmistir:

Toplama Yéntemi: Giiney Istanbul’un 10 Haziran 2021 tarihli mali tablolar1 VUK’a gére hazirlanmis ve
bagimsiz denetimden ge¢memistir. Bu nedenle Toplama Yontemi'ne gore degerleme yapilirken sirketin
varliklar1 ve yiikiimliiliikleri diizeltmeye tabi tutulmustur.

1. Sirketin stoklarinda yer alan yar1 mamuller igerisinde Besiktag Arsa (3004-01 Besiktas 1463 Ada 144
Parsel) ve Arazi ve Arsalarda (25001.0001 Besiktas 1463 A 144 P Ofis Binasi Arsasi 1.349,25 m?)
varliklar i¢in tek degerleme raporu olup bu nedenle yar1 mamuller tabloda sifir olarak gdsterilmis ve
tiim deger Arazi ve Arsalar igerisinde gosterilmistir. Bu varlik i¢in Lotus Gayrimenkul Degerleme ve
Danigmanlik A.S. tarafindan hazirlanan 2021/536 numarali raporda yer alan deger baz alinmisgtir.

2. Sirketin duran varliklarinda yer alan binalarin degeri toplam 138.939.565 TL olarak kayit altina
alinmis olup bunlarin degerleri i¢in Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan

hazirlanan 2021/533, 2021/534, 2021/535 ve 2021/537 numarali gayrimenkul degerleme raporlarinda
yer alan degerler baz alinmistir.

3. Maddi duran varliklarin toplam birikmis amortisman tutar1 21.676.516 TL olup degerlemede
gayrimenkullerin sirket ile birlikte devredilecegi varsayildigi icin bir vergi etkisi olusmayacaktir. Bu
nedenle amortisman tutarlari sifir alinmistir.

4. Sirket tarafindan sunulan mali tablolarda bazi kalemler Avro bazinda olmasina karsin 31 Mart 2021
tarihli Avro kuru ile gosterilmis olup degerleme ¢alismasinda bu tutarlar 10 Haziran 2021 tarihli Avro
kuru ile yeniden hesaplanmistir.

5. Burada sayilan kalemler disinda kalan tiim varlik ve yiikiimliiliikler kayith degerleri lizerinden dikkate
alimmuistir.

Indirgenmis Nakit Akislar1 Yontemi: Giiney Istanbul’un gelirlerinin tamanu kira gelirleri olup degerleme
calismasinda bu gelirler gayrimenkullere gore gruplara ayrilmis ve her bir gayrimenkul bazinda gelir ve
giderler tahmin edilmis ve bu ¢ergevede gelecege doniik serbest nakit akiglari tablosu olusturulmustur. Bu nakit
akiglar1 piyasa kosullari dikkate alinarak olusturulmustur. Bu kapsamda Pazar Degeri hesaplanirken;

1. Iindirgeme Orani hesaplanirken, Tiirkiye’nin 10 Haziran 2021 tarihli iilke risk primi, risksiz faiz orani,
Borsa Istanbul’da islem goren halka agik gayrimenkul yatirim ortakliklarimin Beta Katsayilari dikkate
alimmustir.
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Risksiz getiri oranmi olarak, 10 yil vadeli Hazine Tahvili faiz oram (%18,49; TRT131130T14)
kullanilmastir.

Nakit Akislar1 hesaplanirken 2021 yili gelirleri mevcut gergeklesmeler dikkate alinarak
olusturulmustur. 2022 y1l1 ve sonrast igin ise kira gelirlerinin sézlesmeler dogrultusunda “TUFE+%3”
oraninda artacagi varsayilmistir.

Giderler tahmin edilirken 10 Haziran 2021 donemine ait giderler oransal olarak artirilarak 2021 yil
biitiinii tahmin edilmis sonraki donemlerde ise giderlerin enflasyon beklentisi ile aynm1 dogrultuda
artacagi varsayilmistir.

Gelecek donemlerin TUFE ve faiz oranlari belirlenirken TCMB beklenti anketinde yer alan tahminler
kullamlmistir ~ (Kaynak:  https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/085d78c0-9809-4b33-a6b6-
21e0a22a6405/PKA_Rapor.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-085d78c0-
9809-4b33-a6b6-21e0a22a6405-nDVTINY).

Gelecege doniik faiz beklentisi dogrultusunda AOSM ve sirket bor¢lanma faiz oranlart her yil igin
hesaplanmistir. Yine enflasyon beklentisi dogrultusunda kira artig oranlar1 da yeniden hesaplanmistir.
Kurumlar vergisinin 2021 yilinda %25, 2022 yilinda %23 ve sonraki yillar igin %20 olacagi
varsayimustir.

Devam Eden Deger Biiyiime Orani (2025 yili ve sonrasi yillar i¢in) ihtiyatlilik geregi %3 olarak
varsayllmistir. Bu yillar icin TCMB’nin hedef enflasyon orani %5 olup, devam eden deger biiylime
oramt sirket ve sektor riskleri dikkate alinarak %3 olarak varsayilmistir.

Sirket icin net isletme sermayesi hesaplanmamistir. Sirketin stoklarinin ve ticari alacaklarmin
olmamasi, ticari borg¢larimin ise finansman kaynakli olmasi sebebi ile ve bunlarin yaninda ¢aligma sekli
incelendiginde net isletme sermayesine ihtiya¢ duymamasi sebebi ile net isletme sermayesi
hesaplanmamustur.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi: Bu yonteme gore Pazar Degerinin belirlenmesinde ayni sektorde
faaliyet gosteren sirketlerin finansal ve piyasa verileri en uygun emsal olacagi varsayilmistir. Giliney
Istanbul’'un degerleme calismasinda Borsa Istanbul’da islem gérmekte olan gayrimenkul yatirim
ortakliklarinin verileri dikkate alinmigtir.

Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin diizenli gelir elde etmiyor olmasi ve degerlerini belirleyen esas unsurun
bu sirketlerin net aktif degerleri olmasi sebebi ile Borsadaki Kilavuz Emsaller Yonteminde sektoriin PD/DD
carpani ile degerleme yapilmistir.

Degerleme ¢alismasi asagidaki simrlamalara tabidir:

1.

Giiney Istanbul’un degerlemesinde sirketin 10 Haziran 2021 dénemi béliinme sonrast mali tablosu
kullanilmis ve bu mali tablo vergi mevzuatina goére hazirlanmis olup bagimsiz denetimden
gegmemistir.

Burada yer alan mali tablo, Boliinme Planina goére bir miktar sapma géstermekte olup bunun temel
sebebi 31 Mart 2021 tarihli béliinme bilangosu ile 10 Haziran 2021 tarihli agilig bilangosu arasindaki
yapilan iglemlerden kaynaklanmaktadir.

Burada yer alan degerleme raporu, Giiney Istanbul Boliinme Plan1 (Ekte yer alan “6102 Sayili Tiirk
Ticaret Kanunu 166. madde 2. Fikra Uygulamasi Cergevesinde Boélinme Plani”) dogrultusunda
kurulmus olan Giiney Istanbul sirketi igin yapilmis olup bahsi gegen béliinme plam ile ilgili bir
sorumluluk icermemektedir.

Degerlemeye konu olan Giiney Istanbul sirketinin gayrimenkulleri igin olusturulan gayrimenkul
degerleme raporlarinda ilgili gayrimenkullerin sahipleri farkli kisi ve kurumlar olarak goriinmektedir.
Boliinme islemi 10 Haziran 2021 tarihi itibariyle tescil edildigi i¢in heniiz tapudaki devir islemleri
tamamlanmanustir. Sirket degerleme raporu tapu bilgilerine gore degil, Giiney Istanbul Béliinme Plan
gercevesinde hazirlanmistir.

Tiirkiye’deki ekonomik sartlarda olagandisi kriz olmayacagi, ekonomik gidisatin benzer sartlarda
devam edecegi varsayilmistir.


https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/085d78c0-9809-4b33-a6b6-21e0a22a6405/PKA_Rapor.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-085d78c0-9809-4b33-a6b6-21e0a22a6405-nDVTJN9
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/085d78c0-9809-4b33-a6b6-21e0a22a6405/PKA_Rapor.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-085d78c0-9809-4b33-a6b6-21e0a22a6405-nDVTJN9
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/085d78c0-9809-4b33-a6b6-21e0a22a6405/PKA_Rapor.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-085d78c0-9809-4b33-a6b6-21e0a22a6405-nDVTJN9
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6. Tiirkiye’deki cari mevzuat ¢ercevesinde, yabanci sermayenin ithalatina engel teskil eden herhangi bir
kisitlama olmayacagi, bankalarin kredi sartlarinda o6nemli oranda bir zorlastirici diizenleme
yapilmayacagi varsayilmaktadir.

7. Projeksiyon siiresince gorevde olacak olan Tiirkiye Hiikiimeti'nin kararli politikalar izleyecegi
varsayimustir.

8. Giiney Istanbul’un asgari olarak mevcut durumunun aynen devam edecegi varsayilmustir.

9. Degerlemede kaynak olarak kullanilan web adreslerinde gelecek donemlerde degisiklik olmasi veya
bu kaynaklardaki verilerin degismesi durumunda Yeditepe bu degisikliklerden sorumlu tutulamaz.
Ilgili kaynaklar, degerleme donemindeki bilgiler ile gegerli ve sinirhidir.

4.1.3. Uciincii bir tarafca saglanan bilgilerin dayanak olarak kullamilmasi durumunda, bu bilgilerin
giivenilir olup olmadig1 veya degerleme goriisiiniin giivenilirligini olumsuz yonde etkileyip etkilemedigi
hakkinda aciklama; sunulan bilgilerin inandiriciligl veya giivenilirliginin teyidi dogrultusunda yapilan
calismalarin kapsam

Degerleme raporumuzda Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danmismanlik A.S. tarafindan Temmuz 2021°de
hazirlanan gayrimenkul degerleme raporundan yararlanilmistir. Raporlar ile ilgili bilgiler ve ulasilan sonuglar
su sekildedir:

4.1.3.1. Celik Yenal is Merkezi

Degerleme Raporu Tarih-No: 08 Temmuz 2021 - 2021/533

Degerlemeyi Yapan Kurulus: Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Degerlemeyi Talep Eden: Giiney Istanbul Gayrimenkul Yatirim ve Isletme A.S.
Degerleme Yapilan Gayrimenkul: Celik Yenal is Merkezi

Degerleme Yapilan Gayrimenkuliin Adresi: Ikitelli OSB Mahallesi, Atatiirk Bulvari, No:60, Celik Yenal Is
Merkezi, Basaksehir, Istanbul

Gayrimenkuliin Tapu Kayitlan
Sahibi: Simgen Yap1 Endiistri A.S.
[li- Ilgesi: Istanbul, Bagaksehir
Mahallesi: Ikitelli-2

Pafta No: 247Ds1vb

Ada No: 528

Parsel No: 8

Niteligi: 5 Katli Betonarme Bina ve Arsasi
Arsa Alani: 9.780,50 m?

Cilt No: 422

Yevmiye No: 41718

Tapu Tarihi: 14.03.2019

Tapu Takyidati
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Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigii TAKBIS sisteminden 31.05.2021 tarihi itibariyle temin edilen ve bir
ornegi rapor ekinde sunulan tapu kayitlarina gore rapor konusu tasinmazin {izerinde asagidaki notlara
rastlanmistir,

Beyanlar Hanesi (Miistereken):

Taginmazin icra yoluyla satisi dahil ii¢iincii kisilere devrinde OSB’den uygunluk goriisii alinmasi zorunludur.
(04.07.2014 tarih ve 10928 yevmiye no ile)

Yonetim Plani: 01.07.2013 (22.07.2013 tarih ve 11070 yevmiye no ile)
Rehinler Hanesi (Miistereken):

Yap1 ve Kredi Bankasi A.S. lehine 16.04.2019 tarih ve 9386 yevmiye no ile 1. Dereceden 94.880.000 TL
bedelle ipotek serhi.

Takyidat Aciklamalar:

Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin esaslar tebligine gore GYO portfdyiine ancak iizerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli Ol¢iide etkileyecek nitelikte herhangi bir
takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hiikiimleri saklidir.

Rapora konu taginmazlar {izerine ipotek serhi bulunmakta olup portfoye alinabilmesi i¢in ilgili ipotek serhinin
kaldirilmas1 gerekmektedir.

Beyanlar hanesindeki notlar taginmazlarin devredilmesine engel teskil etmemektedir.
Gayrimenkulle Tlgili Bilgiler
Celik Yenal Is Merkezi 9.780,50 m? yiizél¢iimlii 528 ada 8 nolu parsel iizerinde ayrik nizamda insa edilmistir.

Bina 2 bodrum kat + zemin kat + 2 normal kattan meydana gelmektedir. Projesine gore her katta asma kat
alanlart bulunmaktadir.

Binadaki bagimsiz boliimlerin projedeki kat dagilimlarmi ve kullanim alanlarini gosteren tablo asagida
sunulmustur.
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Bagimsiz Boliim No Bulundugu Kat Briit Alan (m%
1 2. Bodrum + 2. Bodrum Asma Kat 1.860,00
2 2. Bodrum 1.050,00
3 2. Bodrum, 2. Bodrum Asma Kat 1.910,00
4 1. Bodrum, 1. Bodrum Asma Kat 1.200,00
5 1. Bodrum, 1. Bodrum Asma Kat 2.235,00
6 1. Bodrum, 1. Bodrum Asma Kat 2.460,00
7 Zemin Kat, Asma Kat 1.350,00
8 Zemin Kat 160,00
9 Zemin Kat 330,00
10 Zemin Kat 740,00
11 Zemin Kat, Zemin Kat Asma Kat 3.940,00
12 1. Normal Kat 655,00
13 1. Normal Kat 340,00
14 1. Normal Kat, 1. Normal Kat Asma Kat 1.175,00
15 1. Normal Kat, 1. Normal Kat Asma Kat 1.415,00
16 1. Normal Kat 1.315,00
17 2. Normal Kat 1.140,00
18 2. Normal Kat 1.340,00
19 2. Normal Kat, 2. Normal Kat Asma Kat 2.000,00
Toplam 26.615,00

Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)

Giiclii Yonler

Ulagim imkanlarinin kolayligi

Ticaret ve Sanayi fonksiyonlu olarak gelismis bir bolgede yer almalari

Kat miilkiyetli olmalar1
Tamamlanmis altyap1

Tercih edilen bir bolgede yer almast

Her tiirlii altyapisal ve teknik imkanlar biinyesinde bulundurmast

Ikitelli OSB biinyesinde yer almalar1

Zayif Yonler

Covid-19 salgin1 sebebiyle gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk

Ekonomideki dalgalanmalarin gayrimenkul sektoriinii olumsuz yonde etkilemesi.

Firsatlar

Bolgedeki sanayi nitelikli yapilarin her donem talep goriiyor olmasi.

OSB biinyesindeki merkezi konumu

Tehditler

Ekonomideki dalgalanmalarin gayrimenkul sektoriinii olumsuz yonde etkilemesi.
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Emsal Analizi
EMSAL ANALIZi (SATILIK DUKKAN)
Birim
Pazarhkh . P
S.atls Birim | Alan Diizeltmesi Bina Yas1 Konum TO plam Dufeltllmls
Fiyati Fivat Diizeltme | Deger (TL)
(TL) Y
Konu Miilk Atatiirk Bulvari, Celik Yenal is Merkezi 16.700
Diizeltme Diizeltme . Diizeltme Diizeltme Diizeltme
Oram Alam Oram Lejant Oram Durumu Oram Oram
Emsal-1 | 20.750 -10% 200 0% Daha iyi -25% Benzer 0% -35% 13.488
Emsal-2 | 25.000 -10% 120 0% Daha iyi -25% Benzer 0% -35% 16.250
Emsal-3 | 22.860 -10% 140 0% Dahaiyi| -25% Benzer 0% -35% 14.859
Emsal-4 | 22.220 -10% 360 0% Benzer 0% Daha Kotii 10% 0% 22.220
EMSAL ANALIZi (SATILIK IMALATHANE-DEPO)
Birim
Pazarhkh . -
S_atls Birim | Alan Diizeltmesi Bina Yasi Konum TO plam Dugeltnlmls
Fiyati Fivat1 Diizeltme | Deger (TL)
(TL) Y
Konu Miilk Atatiirk Bulvari, Celik Yenal is Merkezi 5.900
Diizeltme Alam Diiz. Durumu Diiz. Durumu Diiz. Oram | Diiz. Oram
Oram Oram Oram
Emsal-1 | 12.500 -10% 700 -10% Daha iyi | -30% Benzer 0% -50% 6.250
Emsal-2 | 6.670 -10% 180 -20% Benzer 0% Benzer 0% -30% 4.669
Emsal-3 | 7.805 -10% 410 -10% Benzer 0% Benzer 0% -20% 6.244
Emsal-4 | 7.000 -10% 157 -20% Benzer 0% Benzer 0% -30% 4,900
Emsal-5 | 8.400 -10% 2500 0% Dahaiyi | -10% Benzer 0% -20% 6.720
Emsal-6 | 9.200 -10% 380 -10% Benzer 0% Benzer 0% -20% 7.360
Emsal-7 | 7.500 -10% 160 -20% Benzer 0% Benzer 0% -30% 5.250
EMSAL ANALIiZi (KiRALIK OFIS)
Birim
. Pazarhkh . o
P?lra Birim | Alan Diizeltmesi Bina Yas1 Konum TO plam Dugeltllmls
Fiyati Fivat1 Diizeltme | Deger (TL)
(TL) Y
Konu Miilk Atatiirk Bulvari, Celik Yenal is Merkezi 72
Diizeltme Alam Diiz. Durumu Diiz. Durumu Diiz. Oram | Diiz. Oram
Oram Oram Oram
Emsal-1 73 -10% 205 0% Benzer 0% Benzer 0% -10% 66
Emsal-2 70 -10% 200 0% Benzer 0% Benzer 0% -10% 63
Emsal-3 76 -10% 590 0% Dahaiyi | -20% Benzer 0% -30% 53
Emsal-4 107 -10% 325 0% Benzer 0% Daha Koétii 10% 0% 107
EMSAL ANALIZI (KIRALIK DEPO-IMALATHANE)
Birim
. Pazarhkh . -
P?lra Birim | Alan Diizeltmesi Bina Yas1 Konum TO plam Dugeltllmls
Fiyati Fivat Diizeltme | Deger (TL)
(TL) Y
Konu Miilk Atatiirk Bulvari, Celik Yenal is Merkezi 25
Diizeltme Alam Diiz. Durumu Diiz. Durumu Diiz. Oram | Diiz. Oram
Oram Oram Oram
Emsal-1 26 -10% 2500 0% Benzer 0% Benzer 0% -10% 23
Emsal-2 31 -10% 1550 0% Benzer 0% Benzer 0% -10% 28
Emsal-3 34 -10% 1400 0% Benzer 0% Daha iyi -10% -20% 27
Emsal-4 31 -10% 2600 0% Dahaiyi | -15% Benzer 0% -25% 23

w
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Ulasilan Sonuc¢

Emsal analizlerinden hareketle “Celik Yenal Is Merkezi” biinyesinde konumlu olan rapora konu tasinmazlarin
blok, kat, biiytlikliikk ve kullanim fonksiyonlar1 dikkate alinarak takdir olunan arsa pay1 dahil satis degerleri
asagida tablo halinde sunulmustur.

Deger Tablosu (Emsal Karsilastirma Yaklasimi)
Bagimsiz Birim Satis Arsa Pay1 Dahil
Boliim No Bulundugu Kat Briit Alan (m?) Fiyati (TL) Degeri(TL)

1 2.Bodrum+2.Bodrum Asma Kat 1.860,00 6.720,43 12.500.000,00
2 2.Bodrum 1.050,00 7.000,00 7.350.000,00
3 2.Bodrum, 2.Bodrum Asma Kat 1.910,00 6.282,72 12.000.000,00
4 1.Bodrum, 1.Bodrum Asma Kat 1.200,00 6.333,33 7.600.000,00
5 1.Bodrum, 1.Bodrum Asma Kat 2.235,00 5.906,04 13.200.000,00
6 1.Bodrum, 1.Bodrum Asma Kat 2.460,00 6.239,84 15.350.000,00
7 Zemin Kat, Asma Kat 1.350,00 13.207,41 17.830.000,00
8 Zemin Kat 160,00 18.125,00 2.900.000,00
9 Zemin Kat 330,00 16.727,27 5.520.000,00
10 Zemin Kat 740,00 7.324,32 5.420.000,00
11 Zemin Kat, Zemin Kat Asma Kat 3.940,00 6.598,98 26.000.000,00
12 1.Normal Kat 655,00 6.625,95 4.340.000,00
13 1.Normal Kat 340,00 6.529,41 2.220.000,00
14 1.Normal Kat, 1.Normal Kat Asma Kat 1.175,00 6.187,23 7.270.000,00
15 1.Normal Kat, 1.Normal Kat Asma Kat 1.415,00 6.134,28 8.680.000,00
16 1.Normal Kat 1.315,00 6.456,27 8.490.000,00
17 2.Normal Kat 1.140,00 6.438,60 7.340.000,00
18 2.Normal Kat 1.340,00 6.440,30 8.630.000,00
19 2.Normal Kat, 2.Normal Kat Asma Kat 2.000,00 6.180,00 12.360.000,00

Toplam 26.615,00 6.950,97 185.000.000,00

Gelir indirgeme Yaklasim

Rapor konusu tasinmazlarin deger tespitinde kira bedelinin ve kapitalizasyon oraninin kolay tespit edilebilir
olmasi sebebiyle Dogrudan Indirgeme yéntemi kullanilmistir. Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon da denilen
ve miilkiin bir yillik stabilize getirisini baz alan bu yaklasim, yeni bir yatirime1 agisindan gelir iireten miilkiin
piyasa degerini analiz eder.

Bu yontemde bir kapitalizasyon orani elde edebilmek icin karsilastirilabilir miilklerin satig fiyatlariyla gelirleri
arasindaki iliskiyi incelenir daha sonra konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen yillik
faaliyet gelirine bu oran uygulanir.

Elde edilen deger, benzer miilklerin ayn1 diizeyde getiri elde edecegi varsayimiyla belirlenen gelir diizeyi ile
garanti edilen piyasa degeridir.

Bu analizde “Taginmazin Degeri=Tasinmazin Yillik Net Geliri / Direkt Kapitalizasyon Oran1” formiiliinden
yararlanilir.

Kapitalizasyon oram ise satilik ve kiralik emsallerin ortalama birim fiyatlarindan hareketle su sekilde
belirlenmistir.
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Diikkanlar:

Ortalama m? satis degeri: 22.708 TL

Ortalama m? kira degeri: 81,50 TL

Satig Degeri / Kira Degeri: 22.708 / 81,50 =278,63 Ay /12 Ay =23,22 Y1l
Buna gore Kapitalizasyon orani: 100 / 23,22 = %4,31 olarak belirlemistir.
Imalathaneler

Ortalama m? satis degeri: 8.439 TL

Ortalama m? kira degeri: 30,50

Satis Degeri / Kira Degeri: 8.439 /30,50 = 276,69 Ay /12 Ay = 23,06 Y1l
Buna gore Kapitalizasyon orani: 100 / 23,06 = %4,34 olarak belirlemistir.

Bu hesaplamalar neticesinde rapora konu tasinmazlar i¢in takdir olunan aylik kira ve satis degerleri asagidaki
tabloda sunulmustur.

Ayhk Yilhk

(TL) (TL) Degeri(TL)
1 2.Bodrum+2.Bodrum Asma Kat 1.860 50.000 600.000 0,0434 13.825.000
2 2.Bodrum 1.050 29.300 351.600 0,0434 8.101.000
3 2.Bodrum, 2.Bodrum Asma Kat 1.910 48.200 578.400 0,0434 13.327.000
4 1.Bodrum, 1.Bodrum Asma Kat 1.200 30.000 360.000 0,0434 8.295.000
5 1.Bodrum, 1.Bodrum Asma Kat 2.235 55.900 670.800 0,0434 15.456.000
6 1.Bodrum, 1.Bodrum Asma Kat 2.460 61.900 742.800 0,0434 17.115.000
7 Zemin Kat, Asma Kat 1.350 74.400 892.800 0,0431 20.715.000
8 Zemin Kat 160 11.900 142.800 0,0431 3.313.000
9 Zemin Kat 330 23.800 285.600 0,0431 6.626.000
10 Zemin Kat 740 21.550 258.600 0,0434 5.959.000
11 Zemin Kat, Zemin Kat Asma Kat 3.940 104.850 | 1.258.200 0,0434 28.991.000
12 1.Normal Kat 655 17.400 208.800 0,0434 4.811.000
13 1.Normal Kat 340 9.000 108.000 0,0434 2.488.000
14 1.Normal Kat, 1.Normal Kat Asma Kat 1.175 29.100 349.200 0,0434 8.046.000
15 1.Normal Kat, 1.Normal Kat Asma Kat 1.415 35.000 420.000 0,0434 9.677.000
16 1.Normal Kat 1.315 34.000 408.000 0,0434 9.401.000
17 2.Normal Kat 1.140 29.300 351.600 0,0434 8.101.000
18 2.Normal Kat 1.340 34.300 411.600 0,0434 9.484.000
19 2.Normal Kat, 2.Normal Kat Asma Kat 2.000 46.900 562.800 0,0434 12.968.000
Toplam 26.615 746.800 | 8.961.600 206.699.000

Farkh Degerleme Yontemleri ile Hesaplanms Degerlerin Karsilastirmasi

Kullamlan Yoéntemler Toplam Deger
Emsal Karsilastirma Yaklasimi 185.000.000,00
Gelir Indirgeme Yaklagimi 206.699.000,00
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Gortilecegi tizere kullanilmas1 miimkiin olan iki yontemle bulunan degerler birbirlerine yakindir.

Ancak nihai deger olarak gayrimenkul rayigleri piyasanin ekonomik parametrelerini her donemde kendi i¢inde
daha tutarli bir denge ile yansitmasi ve diger yontemin biiylik oranda kabullere bagli olmas1 sebepleriyle
“Emsal Karsilastirma Yontemi” ile bulunan degerin alinmasi uygun goériilmiis ve buna gore rapora konu
taginmazlarin arsa paylart dahil toplam degeri 185.000.000,-TL olarak belirlenmisgtir.

4.1.3.2. Sinpas Flatofis

Degerleme Raporu Tarih-No: 08 Temmuz 2021-2021/534

Degerlemeyi Yapan Kurulus: Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S.
Degerlemeyi Talep Eden: Giiney Istanbul Gayrimenkul Yatirim ve Isletme A.S.
Degerleme Yapilan Gayrimenkul: Flatofis Hali¢ Projesi,

Degerleme Yapilan Gayrimenkuliin Adresi: Defterdar Mahallesi, Otakg¢ilar Caddesi, Flatofis Hali¢ Projesi, No:
78, (158 ada 1 parsel), Eyiipsultan, Istanbul

Gayrimenkuliin Tapu Kayitlan

Sahibi: Sinpas Yap1 Endiistrisi Anonim Sirketi
[li- ilgesi: Istanbul, Eyiipsultan

Mahallesi: Nisanci

Pafta No: 12

Ada No: 158

Parsel No: 1

Niteligi: A Blok Ofis ve B Blok Otelden Olusun Betonarme Bina ve Arsasi
Arsa Alani: 19.197,44 m?

Cilt No: 9-10

Yevmiye No: 23546

Tapu Tarihi: 15.10.2019

Tapu Takyidati

TKGM Web Tapu portalindan alinan takyidat ¢iktilarindan hareketle rapora konu tasinmazlar {izerinde
asagidaki notlarin bulundugu tespit edilmistir.

Beyanlar Boliimii (Miistereken):

Sirket Boliinmesi: Tarih 10.06.2021, Say1: 57636-47484

Kat Miilkiyetine ¢evrilmistir. (26.04.2013 — 8495)

Yonetim Plani: 15.04.2013 (16.04.2013 tarih ve 7814 yevmiye no ile)
Serhler Boliimii (Miistereken):

1 YTL bedel karsiliginda Bogazigi Elektrik Dagitim A.S. lehine kira s6zlesmesi. (14.10.2008 tarih ve 16765
yevmiye no ile)

Rehinler Boliimii (Miistereken):
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Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. lehine 31.10.2019 tarih ve 25135 yevmiye no ile 150.000.000 TL bedelle 1.
Dereceden ipotek serhi.

Yap1 ve Kredi Bankasi A.S. lehine 31.10.2019 tarih ve 25187 yevmiye no ile 20.000.000 EUR bedelle 2.
Dereceden ipotek serhi.

Gayrimenkulle Ilgili Bilgiler
Flatofis Hali¢ Projesi, 19.197,44 m? yiizol¢iimlii 158 ada, 1 nolu parselde yer almaktadir.

Proje biinyesinde A ve B olmak iizere toplam 2 adet blok mevcuttur. Projeye gore A Blok, 5 bodrum + zemin
+ 5 normal kat olmak iizere toplam 11 kattan olusmaktadir. Yine projesine gore 5. bodrum katta siginak, 4., 3.
ve 2. bodrum katlarinda otopark alanlari, 1.bodrum katinda otopark alanlar1 ve 2 adet bagimsiz boliim, zemin
katinda 6 adet bagimsiz boliim, 1.normal katinda 32 adet bagimsiz bdliim, 2. normal katinda 11 adet bagimsiz
boliim, 3. normal katinda 9 adet bagimsiz boliim, 4. normal katinda 11 adet bagimsiz boliim, 5. normal katta
ise 9 adet bagimsiz bolim yer almaktadir. A Blok toplam 80 adet bagimsiz boliimden olugsmaktadir.

Projeye gore B Blok 5 bodrum + zemin + 4 normal kat olmak iizere toplam 10 kattan olugsmaktadir. Yine
projesine gore 5. bodrum katta siginak, 4., 3., 2. ve 1. bodrum katlarinda otopark alanlari, zemin kat, 1., 2., 3.
ve 4. normal katlarda ise 1 adet otel niteliginde bagimsiz boliim yer almaktadir.

Projesine ve yapi1 ruhsatlarina gore proje biinyesindeki bloklarin toplam insaat alanlarin1 gdsterir tablo asagida
sunulmustur.

Kat No Briit Alan (m%
A Blok (Toplam 80 adet isyeri) B Blok (1 adet Otel)

5.Bodrum Kat 5.570,40 1.796,41
4.Bodrum kat 5.181,14 1.681,84
3.Bodrum kat 5.003,24 1.709,23
2.Bodrum kat 8.838,95 1.569,17
1.Bodrum kat 8.218,05 1.763,37
Zemin Kat 12.469,89 1.405,50
1.Normal Kat 13.343,42 1.106,24
2.Normal Kat 12.494,59 1.117,56
3.Normal Kat 5.085,62 1.600,84
4 Normal Kat 12.384,87 1.137,91
5.Normal Kat 11.924,24

Toplam 100.514,41 14.888,07
Toplam Alan 115.402,48

Flatofis yatay is ve yasam merkezi olarak hazirlan bir proje olup, aligveris alanlari, spor ve yasam merkezi,
rezidans hizmetler (bay&bayan kuafor, kuru temizleme, ara¢ bakimi vb.) gibi 6zellikleri olan nitelikli bir
binadir. Biinyesinde ¢ok sayida kurumsal firma bulunmaktadir. I¢ tasarimi 6zel konseptlerden olusan
Flatofis’te dogal agac ve bitki ortiisii ile diizenlenmis Sera Court ve Terra Court’un yam sira, havuz ve su
bitkileri ile tasarlanmig Aqua Court avlular1 bulunmaktadir.

Binanin giivenlik sistemi {iist diizeyde olup dis giriste otopark ve ana lobide ofis katlarinda kontrollii gecis
sistemi mevcuttur. Tiim bina genelinde yangin algilama ve alarm sistemi mevcuttur. Ana bina girisi Otake¢ilar
Caddesi iizerinden zemin kattan saglanmaktadir. Bu giris aligveris birimlerinin oldugu kisma agilmakta ve
herkes tarafindan kullanilabilmektedir. Binaya ait diger iki giris ise karth gegis sistemi ile saglanabilmektedir.

Tiim katlar agik ofis seklinde tasarlanmis olup katlardaki yonetici birimleri cam bélmelerle ayrilmislardir. Ofis
alanlarinda, farkli zemin kaplamalar1 kullanilmig, duvarlarda boya mevcuttur. Tavanlar asma tavan seklindedir.
Kat hollerinde zeminler granit kaplidir. WC'lerde zeminler ve duvarlar seramiktir. Zemin katta yer alan giris
boliimlerinde zeminler granit kaplanmistir. Tavanlar yine asma tavan olup duvarlar boyalidir.

Diikkan alanlarinda genellikle zeminler seramik kaplidir. Ortak alanlarin zeminleri seramik kaplamalidir.
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Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)

Giiclii Yonler

Merkezi konumlari,

Ulasim imkanlarinin kolayligi,

Modern sehircilik anlayisina uygun olarak planlanmis olmalari,

Cagdas teknik alt yap1 imkanlaria sahip olmalari,

Kat miilkiyetine gecilmis olmasi,

Bolgenin yiiksek ticari potansiyeli,

Reklam kabiliyeti,

Nitelikli mimari tasarim,

Kapal1 otopark alanlarina sahip olmasi,

Tamamlanmis altyapi,

Yiiksek standartlarda insa edilmis her tiirlii altyapisal ve teknik imkanlar1 biinyesinde bulundurmast.
Zayif Yonler

Covid-19 etkisiyle ticari faaliyetlerin yavaslamasi,

Ekonomideki dalgalanmalarin gayrimenkul sektdriinii olumsuz yonde etkilemesi.
Firsatlar

Geligsmekte olan bir bolgede yer almalari.

Tehditler

Ekonomideki dalgalanmalarin gayrimenkul sektdriinii olumsuz yonde etkilemesi,

Faizlerin yiikselmesi ile ipotekli gayrimenkul alim talebinde yasanan diisiis.

Emsal Analizi
Emsal Analizi (Satilik Diikkan)
Birim Satig T— . o . Toplam | Diizeltilmis
Fiyat: (TL) Pazarhkh Birim Fiyati Konum/Serefiye Insaat Kalitesi Diizeltme | Deger (TL)
Konu
Miilk 20.000
Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme
Yansitilms Yansitilmus Yansitilmus
Oram N Oram . Oram o Oram
Deger Deger Deger
E”lsa' 20.967 -10% 18.870 15% 21.701 0% 21.701 0% 21.701
Emsal
2 12.000 -10% 10.800 15% 12.420 10% 13.662 0% 13.662
Emsal o o o o
3 13.309 -10% 11.978 15% 13.775 15% 15.841 0% 15.841
Emsal
4 27.607 -10% 24.846 15% 28.573 -20% 22.859 0% 22.859
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E”:_fa' 31.666 ‘ -10% ‘ 28.499 ‘ 15% ‘ 32.774 ‘ -20% ‘ 26.219 ‘ 0% ‘ 26.219
Emsal Analizi (Kirahk Diikkan)
Birim Satis R . o Toplam | Diizeltilmis
Fiyati (TL) Pazarhkh Birim Fiyati Konum/Serefiye Insaat Kalitesi Diizeltme | Deger (TL)
Konu
Miilk Ll
Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme
Yansitilmis Yansitilmis Yansitilmg
Oram . Oram » Oram o Oram
Deger Deger Deger
Emlsa' 70 -10% 63 10% 69 20% 83 0% 83
E”gsa' 95 -10% 86 10% 94 -15% 80 0% 80
E”:‘fa' 66 -10% 59 10% 65 0% 65 0% 65
E”fa' 67 -10% 60 10% 66 -10% 60 0% 60
E”gsa' 97 -10% 87 10% 9 -10% 86 0% 86
Emsal Analizi (Satiik Ofis)
Birim
Satis R : . Toplam | Diizeltilmis
Fiyat Pazarhkh Birim Fiyati Konum/Serefiye Konum/Serefiye Insaat Kalitesi Diizeltme | Deger (TL)
(TL)
Konu
Miilk 14.450
Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme
Yansitilmis Yansitilmig Yansitilmig Yansitilmig
Oram . Oram M Oram . Oram . Oram
Deger Deger Deger Deger
Enlsal 12.777 -15% 10.860 10% 11.946 0% 11.946 0% 11.946 -5% 11.946
Ergsa' 15.714 | -15% 13.357 10% 14.693 0% 14.693 0% 14.693 5% 14.693
E”;S‘*' 13125 | -15% 11.156 10% 12.272 0% 12.272 0% 12.272 -5% 12.272
En;sal 14.062 -15% 11.953 10% 13.148 15% 15.120 15% 17.388 25% 17.388
En;sal 11.538 -15% 9.807 10% 10.788 10% 11.867 35% 16.020 40% 16.020
Emsal Analizi (Kiralik Ofis)
Birim
Satis s . . Toplam | Diizeltilmis
Fiyat Pazarhkh Birim Fiyati Konum/Serefiye Konum/Serefiye Insaat Kalitesi Diizeltme | Deger (TL)
(TL)
Konu
Miilk 61
Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme
Yansitilmis Yansitilmig Yansitilmig Yansitilms
Oram . Oram . Oram - Oram . Oram
Deger Deger Deger Deger
E”lsa' 74 -15% 63 10% 69 0% 69 0% 69 -5% 69
Engsa' 75 -15% 64 10% 70 0% 70 0% 70 -5% 70
E”;S"" 54 -15% 46 10% 50 0% 50 5% 53 0% 53
E"fa' 48 -15% 41 10% 45 0% 45 10% 49 5% 49
E":.fa' 67 -15% 57 10% 63 0% 63 0% 63 -5% 63
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Bolgede yer alan benzer projelerde yapilan incelemede satilik ofis fiyatlarinin (m? birim) 11.500,-TL-16.000,-
TL araligindaki bir skalada oldugu, kira bedellerinin (m?/TL/ay) ise 50,-TL — 80,-TL araliginda oldugu
goriilmiistiir. Emsal analizinde konum, bina yasi, proje 6zellikleri ve proje serefiyesine gore diizeltmeler
yapilmis olup diizeltilmis deger ortalama bir fiyati ifade etmektedir. Bagimsiz boliim bazinda takdir edilen
degerler proje igerisindeki kat, konum ve serefiyeye gore verilmistir.

Ulasilan Sonu¢

Emsal analizlerinden hareketle “Flatofis Projesi” biinyesinde konumlu olan rapora konu taginmazlarin blok,
kat, biiyiikliik ve kullamim fonksiyonlar1 dikkate alinarak takdir olunan arsa pay1 dahil satig ve kira degerleri
asagidaki 6zet tabloda sunulmustur. Tasinmazlarin bagimsiz boliim bazinda takdir olunan satis ve kira degerleri
ise rapor ekindedir.

Deger Tablosu (Emsal Karsilastirma Yaklasimi)

o NET .. .. .
SIRA BAGIMSIZ | i BRUT M2 BIiRIiM ARSA PAYI DAHIL
Nno | KATNO I popimno | NMITELIGE A(",\‘A'g')\‘ ALAN (M2) | DEGERI (TL) DEGERI (TL)
1 g ODlI.?UM 1 Diikkén 39,65 43 15.350 660.000
2 | g oc)léum 2 Diikkan 47,04 51 14.850 755.000
3 | ZEMIN 6 Dikkan | 131,58 142 23.250 3.300.000
4 | ZEMIN 7 Diikkan 283,8 311 22.250 6.920.000
5 | ZEMIN 8 Ofis 11323 122 20.100 2.450.000
6 | LKAT 11 Ofis 290,84 313 15.850 4.960.000
7 | L KAT 13 Ofis 169,07 182 16.900 3.075.000
8 | LKAT 15 Ofis 517,78 557 15.900 8.855.000
9 | LKAT 16 Ofis 73,32 79 17.400 1.375.000
10 | L KAT 17 Ofis 590,65 635 14.900 9.460.000
11 | L KAT 19 Diikkan 2,72 35 20.350 710.000
12 | LKAT 21 Diikkan 30,45 33 20.850 690.000
13 | LKAT 22 Diikkan 30,46 33 20.850 690.000
14 | L KAT 23 Diikkan 12,24 13 20.000 260.000
15 | L KAT 24 Diikkan 38,82 42 20.400 855.000
16 | L KAT 25 Diikkan 87,06 94 20.550 1.930.000
17 | LKAT 26 Diikkan 31,98 34 20.850 710.000
18 | L KAT 27 Diikkan 32,15 35 20.750 725.000
19 | L KAT 28 Diikkan 32,33 35 20.600 720.000
20 | L KAT 29 Diikkan 28,00 30 20.600 620.000
21 | L KAT 37 Ofis 34837 375 15.850 5.945.000
22 | L KAT 39 Ofis 166,49 179 16.750 3.000.000
23 | 2. KAT 41 Ofis 348,07 374 15.350 5.740.000
24 | 2. KAT 42 Ofis 214 230 16.300 3.750.000
25 | 2 KAT 43 Ofis 1.004,00 1080 12.900 13.930.000
26 | 2. KAT 45 Ofis 3.148,20 3386 15.550 52.650.000
27 | 2. KAT 46 Ofis 1.415,00 1522 12.900 19.635.000
28 | 3.KAT 55 Ofis 298,91 322 15.450 4.975.000
20 | 4 KAT 63 Ofis 442,12 476 15.350 7.305.000
30 | 4 KAT 64 Ofis 261255 2810 12.350 34.705.000
31 | 4 KAT 69 Ofis 649,1 698 14.450 10.085.000
32 | 4 KAT 70 Ofis 437,19 470 15.400 7.240.000
33 | 5 KAT 75 Ofis 3635 301 15.350 6.000.000
34 | 5 KAT 76 Ofis 2.482,00 2670 15.400 41.120.000
35 | 5 KAT 79 Cok Amacli |y 197 15 1610 12550 20.205.000
Spor Tesisi
36 | 5 KAT 80 Ofis 111112 1195 12.800 15.295.000
TOPLAM 10.156,01 | 20.607 17.146 301.300.000

Gelir indirgeme Yaklasim
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Rapor konusu taginmazlarin deger tespitinde kira bedelinin ve kapitalizasyon oraninin kolay tespit edilebilir
olmas1 sebebiyle Dogrudan Indirgeme yontemi kullanilmistir. Bu raporda, aynen Celik Yenal gayrimenkul
degerleme ¢alismasinda uygulanan yontemler uygulanmistir.

Kapitalizasyon oram ise satilik ve kiralik emsallerin ortalama birim fiyatlarindan hareketle su sekilde
belirlenmistir.

Diikkanlar:

Ortalama m? satis degeri: 21.110 TL

Ortalama m? kira degeri: 79 TL

Satis Degeri / Kira Degeri: 21.110/ 79 = 267,22 Ay /12 Ay = 22,27 Y1l
Buna gore Kapitalizasyon orani: 100 / 22,27 = %4,49 olarak belirlemistir.
Ofisler:

Ortalama m? satis degeri: 13.443 TL

Ortalama m? kira degeri: 64

Satis Degeri / Kira Degeri: 13.443 / 64 = 210,05 Ay /12 Ay = 17,50 Yil
Buna gore Kapitalizasyon orani: 100 / 17,50 = %5,71 olarak belirlemistir.

Bu hesaplamalar neticesinde rapora konu tasinmazlar i¢in takdir olunan aylik kira ve satis degerleri asagidaki
tabloda sunulmustur.

M2

SIRA | arno | Az | e | AET | BRUTT IR | vk kira YlilflﬁzlsK KAPITALIZASYON | ARSA PAYIDAHIL

NO . 2 | o2 | pEGERi | BEPELI(TL) | BEDELI ORANI YASAL DURUM
T (TL) DEGERI
1 | ooaum 1 Dikkin | 3965 | 43 61 2.600 31.000 0,0449 690.000
2 | gopaum| 2 Dikkin | 4704 | 51 59 3.000 36.000 0,0449 800.000
3 | zemin 6 Dikkin | 13158 | 142 | 93 13.200 158.000 0,0449 3.520.000
4 | zemiN 7 Dikkin | 2888 | 311 | 89 21.700 332.000 0,0449 7.395.000
5 | zEmiN 8 ofis | 11323 | 122 | 84 10200 122.000 00571 2.135.000
6 | LKAT 1 ofis | 20084 | 313 | 66 20700 248.000 00571 4.345.000
7 | LkaT 13 ofis | 16007 | 182 | 70 12.800 154.000 00571 2.695.000
8 | LKAT 15 ofis | 51778 | 557 | 66 36.900 443.000 00571 7.760.000
9 | LKAT 16 ofis 7332 | 19 73 5.700 68.000 0,571 1.190.000
10 | 1KAT 17 ofis | 59065 | 635 | 62 39.400 473.000 00571 8.285.000
11 | LKaT 19 Dikkin | 3272 | 35 81 2.800 34.000 0,049 695.000
12 | LKaT 21 Dikkin | 3045 | 33 84 2.800 34.000 0,049 695.000
13 | LKAT 22 Dikkin | 3046 | 33 84 2.800 34.000 0,049 695.000
14 | LKAT 23 Dikkin | 1224 | 13 77 1.000 12.000 0,049 245.000
15 | LKAT 24 Dikkin | 3882 | 42 81 3.400 41.000 0,049 835.000
16 | 1KAT 25 Dikkin | 8706 | 94 82 7.700 92.000 0,049 1.880.000
17 | 1KaT 26 Dikkin | 3198 | 34 84 2.800 34000 0,049 695.000
18 | 1.KAT 27 Dikkin | 3215 | 35 83 2.900 35.000 0,049 715.000
19 | LKaT 28 Dikkin | 3233 | 35 82 2.900 35.000 0,049 715.000
20 | 1.KAT 29 Dikkin | 2809 | 30 83 2500 30000 0,049 610.000
21 | 1KAT a7 ofis | 34837 | 315 | 66 24800 298.000 00571 5.220.000
22 | 1.KAT 39 ofis | 16649 | 179 | 70 12.500 150000 00571 2.625.000
23 | 2.kAT 4 ofis | 34807 | 374 | 64 23900 287.000 00571 5.025.000
24 | 2.kAT 42 ofis 214 | 230 | 68 15.600 187.000 00571 3.275.000
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25 2. KAT 43 Ofis 1.004,00 | 1080 54 58.000 696.000 0,0571 12.190.000
26 2. KAT 45 Ofis 3.148,20 | 3386 65 219.400 2.633.000 0,0571 46.110.000
27 2. KAT 46 Ofis 1.415,00 | 1522 54 81.800 982.000 0,0571 17.200.000
28 3. KAT 55 Ofis 298,91 322 64 20.700 248.000 0,0571 4.345.000
29 4. KAT 63 Ofis 442,12 476 64 30.400 365.000 0,0571 6.390.000
30 4. KAT 64 Ofis 2.612,55 | 2810 51 144.600 1.735.000 0,0571 30.385.000
31 4. KAT 69 Ofis 649,1 698 61 42.600 511.000 0,0571 8.950.000
32 4. KAT 70 Ofis 437,19 470 64 30.200 362.000 0,0571 6.340.000
33 5. KAT 75 Ofis 363,5 391 64 25.000 300.000 0,0571 5.255.000
34 | 5. KAT 76 Ofis 2.482,00 | 2670 64 171.300 2.056.000 0,0571 36.005.000
Cok
35 5. KAT 79 Amagh 1.497,13 | 1610 50 80.800 970.000 0,049 19.795.000
Spor Tesisi
36 5. KAT 80 Ofis 1.111,12 | 1195 53 63.700 764.000 0,0571 13.380.000
TOPLAM 19.156,01 | 20.607 1.249.100 14.990.000 269.085.000
Farkh Degerleme Yontemleri ile Hesaplanmus Degerlerin Karsilastirmasi
Kullanilan Yontemler Toplam Deger (TL)
Emsal Kargilastirma Yaklagimi 301.300.000
Gelir Indirgeme Yaklagimi 269.085.000
Gayrimenkuliin Pazar Degeri 301.300.000

4.1.3.3. Sinpas is Modern

Degerleme Raporu Tarih-No: 8 Temmuz 2021-2021/535

Degerlemeyi Yapan Kurulus: Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Degerlemeyi Talep Eden: Giiney istanbul Gayrimenkul Yatirim ve Isletme A.S.
Degerleme Yapilan Gayrimenkul: Sinpas Is Modern

Degerleme Yapilan Gayrimenkuliin Adresi: ikitelli OSB Mahallesi, Heskoop C Blok Sokak, Sinpas Is Modern
A-B-C-D Blok, Basaksehir, Istanbul

Gayrimenkuliin Tapu Kayitlar

Sahibi: Simgen Yap1 Endiistri A.S.- Prodek Yap1 Dekorasyonu Sanayi Ticaret A.S. - Prodek Mekan Tasarimi
Proje Dekorasyon Uriinleri San. Tic. A.S. - Mikron-S Mikronize Mineral Endiistrisi ve Ticaret A.S

[li- Tlgesi: Istanbul, Basaksehir

Mahallesi: Ikitelli-2

Pafta No: 51

Ada No: 703

Parsel No: 2

Niteligi: 4 Bloklu Betonarme Isyeri ve Arsasi
Arsa Alani: 20.959,30 m?

Tapu Takyidati

TKGM Web Tapu portalindan alian tarihli takyidat ¢iktilarindan hareketle rapora konu taginmazlar {izerinde
asagidaki notlarin bulundugu tespit edilmistir.

Beyanlar Boliimii
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Yonetim Plani: 13.08.2014 (14.08.2014 tarih ve 13008 yevmiye no ile Tasinmazin icra yoluyla satigi dahil
iiclinci kigilere devrinde OSB den uygunluk goriisii alinmasi zorunludur.

Bu taginmazin tamami kat miilkiyetine ¢evrilmistir.
Miilkiyet degisikligi vardir. (16.06.2021 tarih 20231)
Rehinler Boliimii

(A Blok 1, 2, 3, 4,5, 6,8, 29, 30, 31 - B Blok5—-D Blok 1, 2, 3, 4, 5, 6, 7, 33, 34 35, 36 nolu bagimsiz
bolimler tizerinde miistereken: Yap1 ve Kredi Bankast A.S. lehine 17.08.2018 tarih 19774 yevmiye no ile
83.000.000,-TL bedelle 1. dereceden ipotek serhi.

Rehinler Boliimii

(ABlok, 7-BBIlok1,2,3,4,8,9, 30, 31 — C Blok 34 nolu bagimsiz boliimler {izerinde miistereken: Yap1 ve
Kredi Bankasi A.S. lehine 17.08.2018 tarih 19771 yevmiye no ile 43.335.000,-TL bedelle 1. Dereceden ipotek
serhi.

Rehinler Boliimii

(B Blok, 32 - CBlok 1, 2, 3, 4,5, 6,7, 8 — C Blok 35, 37, 38 nolu bagimsiz boliimler lizerinde miistereken:
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. lehine 17.08.2018 tarih 19768 yevmiye no ile 42.000.000,-TL bedelle 1.
Dereceden ipotek serhi.

Serhler Boliimii

(A Blok, 7 - B Blok 1, 2, 3, 4, 8, 9, 30, 31 — C Blok 34 nolu bagimsiz boliimler {izerinde miistereken: Icrai
Haciz: Ankara 14. Icra Dairesi’nin 27.07.2020 tarih 2020/3325 haciz yazisi ile 149,76 TL bedel ile Alacakli:
Ali Demirag, Seda Demirag, Demart Turizm, Ingaat Dekorasyon Ticaret ve Pazarlama Ltd. Sti. lehine haciz
islenmigtir.

Icrai Haciz

Ankara 14. Icra Dairesi’nin 24.02.2021 tarih 2020/3325 haciz yazis1 ile 296,76 TL bedel ile Alacakli: Ali
Demirag, Seda Demirag, Demart Turizm, insaat Dekorasyon Ticaret ve Pazarlama Ltd. Sti. lehine haciz
islenmigtir.

Beyanlar Boliimii

(A Blok, 7-BBlok 1, 2, 3,4,8,9, 30, 31, 32, - CBlok 1, 2, 3,4, 5, 6, 7, 8, 34, 35, 37, 38 nolu bagimsiz
boliimler iizerinde miistereken: 15.11.2002 tarihli onayli 1/1000 6lgekli imar planinda bu parselin krokisinde
A harfi ile gosterilen 1039,35 m?’lik kismi park, B harfi ile gosterilen 527,16 m?’lik kismi yesil alandir.

Tasimazlar iizerinde alim satima engel olacak nitelikte herhangi bir serh bulunmamaktadir.
Gayrimenkulle Tlgili Bilgiler

Is Modern A-B-C-D blok, 20.959,30 m? yiizdlgiimlii 703 ada 2 parsel iizerinde yer almaktadir.

Ana taginmaz 3 bodrum, zemin, 2 normal kat ve ¢at1 kat1 olmak {lizere 7 kattan meydana gelmektedir.
4 bloktan olusan yapida toplam 137 bagimsiz boliim bulunmaktadir.

Bloklardaki bagimsiz boliimlerin dagilimi asagidaki gibidir.
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Blok Kat No Isyeri Sayis1
A Blok 3.Bodrum Kat 8 adet igyeri
A Blok 2.Bodrum Kat 4 adet isyeri
A Blok 1.Bodrum Kat 4 adet igyeri
A Blok Zemin Kat 4 adet igyeri
A Blok 1.Normal Kat 4 adet igyeri
A Blok 2.Normal Kat 4 adet igyeri
A Blok Cat1 Kat 3 adet igyeri
B Blok 3.Bodrum Kat 5 adet igyeri
B Blok 2.Bodrum Kat 6 adet isyeri
B Blok 1.Bodrum Kat 6 adet isyeri
B Blok Zemin Kat 4 adet isyeri
B Blok 1.Normal Kat 4 adet isyeri
B Blok 2.Normal Kat 4 adet isyeri
B Blok Cat1 Kat 3 adet igyeri
C Blok 3.Bodrum Kat 8 adet igyeri
C Blok 2.Bodrum Kat 5 adet igyeri
C Blok 1.Bodrum Kat 5 adet igyeri
C Blok Zemin Kat 5 adet igyeri
C Blok 1.Normal Kat 5 adet igyeri
C Blok 2.Normal Kat 5 adet igyeri
C Blok Cat1 Kat 5 adet isyeri
D Blok 3.Bodrum Kat 7 adet isyeri
D Blok 2.Bodrum Kat 5 adet igyeri
D Blok 1.Bodrum Kat 5 adet igyeri
D Blok Zemin Kat 5 adet igyeri
D Blok 1.Normal Kat 5 adet igyeri
D Blok 2.Normal Kat 5 adet igyeri
D Blok Cat1 Kat 4 adet igyeri

703 ada 2 parselde konumlu olan Is Modern A-B-C-D Blok toplam ingaat alan1 yap: kullanma izin belgesine
gore 99.715,09 m?°dir.

Betonarme tarzda insa edilmis olan yap1 sanayi ve depolama kullanimina uygun sekilde yiik dengelerinin dogru
bir sekilde dagilmasi amaciyla kat dosemeleri kaset doseme seklinde yapilmistir.

Bina dis cephesi yalitiml1 dis cephe kaplamasi ile kaplidir.
Is yeri otopark alanlar isyeri 6nlerindeki galeri alanlarinda saglanmstir.

Bagimsiz boliimlerin onlerinde isyerlerine tahsis edilmis ve yerinde sinirlar1 belirlenmis acik alanlar
bulunmaktadir.

Her bagimsiz boliimiin bagimsiz girisi bulunmaktadir. Ana yapinin kuzey ve giiney cephelerinde tir gegisi
yapilabilen ara¢ rampalar1 bulunmaktadir.

Binadaki igyerleri agirlikli olarak depo ve imalat amaclh kullanilmaktadir.

Rapora konu bagimsiz boliimlerin bulunduklari blok ve katlar ile briit kullanim alanlar1 asagida verilmistir.
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Sira No Blok Kat No BB No Niteligi Toplam Briit Alan (m?)
1 A 3.Bodrum Kat 1 Isyeri 709,76
2 A 3.Bodrum Kat 2 Isyeri 401,90
3 A 3.Bodrum Kat 3 Isyeri 411,89
4 A 3.Bodrum Kat 4 Isyeri 709,76
5 A 3.Bodrum Kat 5 Isyeri 41289
6 A 3.Bodrum Kat 6 Isyeri 418,44
7 A 3.Bodrum Kat 7 Isyeri 597,56
8 A 3.Bodrum Kat 8 Isyeri 1.277,35
9 A Cat1 Kat 29 Isyeri 459,76
10 A Cat1 Kat 30 Isyeri 519,59
11 A Cat1 Kat 31 Isyeri 734,38
12 B 3.Bodrum Kat 1 Isyeri 678,49
13 B 3.Bodrum Kat 2 Isyeri 418,53
14 B 3.Bodrum Kat 3 Isyeri 406,90
15 B 3.Bodrum Kat 4 Isyeri 408,82
16 B 3.Bodrum Kat 5 Isyeri 424,34
17 B 2.Bodrum Kat 8 Isyeri 622,02
18 B 2.Bodrum Kat 9 Isyeri 543,82
19 B Cat1 Kat 30 Isyeri 737,71
20 B Cat1 Kat 31 Isyeri 519,27
21 B Cat1 Kat 32 Isyeri 525,03
22 C 3.Bodrum Kat 1 Isyeri 709,76
23 o 3.Bodrum Kat 2 Isyeri 402,01
24 C 3.Bodrum Kat 3 Isyeri 412,00
25 C 3.Bodrum Kat 4 Isyeri 709,76
26 C 3.Bodrum Kat 5 Isyeri 413,00
27 C 3.Bodrum Kat 6 Isyeri 418,44
28 C 3.Bodrum Kat 7 Isyeri 692,08
29 C 3.Bodrum Kat 8 Isyeri 461,35
30 C Cat1 Kat 34 Isyeri 459,76
31 C Cat1 Kat 35 Isyeri 519,59
32 C Cat1 Kat 36 Isyeri 460,54
33 C Cat1 Kat 37 Isyeri 495,17
34 C Cat1 Kat 38 Isyeri 399,71
35 D 3.Bodrum Kat 1 Isyeri 319,82
36 D 3.Bodrum Kat 2 Isyeri 502,45
37 D 3.Bodrum Kat 3 Isyeri 677,38
38 D 3.Bodrum Kat 4 Isyeri 418,53
39 D 3.Bodrum Kat 5 Isyeri 406,90
40 D 3.Bodrum Kat 6 Isyeri 408,82
41 D 3.Bodrum Kat 7 Isyeri 446,54
42 D Cat1 Kat 33 Isyeri 805,42
43 D Cat1 Kat 34 Isyeri 737,71
44 D Cat1 Kat 35 Isyeri 519,26
45 D Cat1 Kat 36 Isyeri 525,03

Toplam 24.259,19
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Halihazirda 3. bodrum kattaki bagimsiz boliimler ara boliimlendirmeler kaldirilmis halde bir biitiin halinde
depo olarak kullanilmaktadir. 3. bodrum katta yer alan bagimsiz boliimlere sokak cephesindeki otopark
alanindan rampa kullanmadan direkt yiikleme imkani bulunmaktadir. Zeminler mukavemetli beton tavanlar
kaset doseme seklindedir.

2. bodrum kat ve cati kattaki isyerlerinin otomatik kepenkleri bulunmakta olup i¢ mekanlar kullanim
fonksiyonuna gore diizenlenmistir. Zeminler genel olarak mukavemetli beton/epoksi/PVC kaplama
seklindedir. Cati katta ¢ati tavan dosemesi gelik iskelet lizeri aliiminyum panel seklindedir.

Katlarda ara gecis holleri ve yiikleme alanlar1 15 m genislikte diizenlenmis olup park ve yiiklemeye uygundur.
3. bodrum kat yiiksekligi 6,40 m, 2. Bodrum kat yiiksekligi 6 m, Cati kat yiiksekligi yaklasik 6 m’dir.
Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)
Olumlu Etkenler

e Ulagim imkanlarinin kolayligi

e Ticaret ve Sanayi fonksiyonlu olarak gelismis bir bolgede yer almalari

e Kat miilkiyetli olmalar

e Tamamlanmis altyap1

e Tercih edilen bir bolgede yer almasi

e Her tiirlii altyapisal ve teknik imkanlar1 biinyesinde bulundurmasi

e Aragcla yiikleme imkéninin bulunmasi

e ikitelli OSB biinyesinde yer almalari
Olumsuz Etkenler

e Covid-19 salginm sebebiyle gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk,

e Ekonomideki dalgalanmalarin gayrimenkul sektoriinii olumsuz yonde etkilemesi,

Emsal Karsilastirma Yaklasim

Emsal Analizi (Satihik Ticari)
.. Pazarhkh [ . . s
B¥r1m Satis Birim Alan Diizeltmesi Yapi Kalitesi/ Mimari Konum 'I:oplam Du?eltllmls
Fiyat1 (TL) . Tasarim Diizeltme | Deger (TL)
Fiyat1
Konu Miilk is Modern 10.450
Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme | Diizeltme
Alam Durumu Durumu
Oram Oram Oram Oram Oram
Emsal-1 14.242 -10% 1650 0% Benzer 0% Benzer 0% -10% 12.818
Emsal-2 9.876 -10% 810 0% Benzer 0% Benzer 0% -10% 8.888
Emsal-3 11.278 -10% 1330 0% Benzer 0% Benzer 0% -10% 10.150
Emsal-4 14.285 -10% 560 0% Benzer 0% Benzer 0% -10% 12.857
Emsal-5 12.500 -10% 1600 0% Benzer 0% Benzer 0% -10% 11.250
Emsal-6 12.353 -10% 850 0% Daha Yeni -30% Benzer 0% -40% 7.412
Emsal-7 16.279 -10% 430 0% Daha Yeni -30% Benzer 0% -40% 9.767
Emsal-8 11.875 -10% 160 0% Daha Koti 10% Daha Iyi -10% -10% 10.688
Emsal-9 6.667 -10% 300 0% Daha Koti 10% Benzer 0% 0% 6.667
Emsal-10 14.861 -10% 360 0% Daha Koti 10% Daha Iyi -10% -10% 13.375
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Emsal-11 | 12143 | -10% | 700 | 0% | DahaKoti| 10% Dahalyi | -10% -10% 10.929
Emsal Analizi (Kiralk Ticari)
Birim I . Diizeltilmis
Satis BIi):if;u;likl:tl Alan Diizeltmesi Yapi K;:::gill/limarl Konum I;riiozill?gl]e Deger (TL)
Konu Miilk | Fiyati (TL) y s Modern 38,65
Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme | Diizeltme
Alam Durumu Durumu
Oram Oram Oram Oram Oram
Emsal-1 39,80 -10% 5400 0% Daha Kotii 10% Daha lyi -10% -10% 35,82
Emsal-2 42,40 -10% 1650 0% Daha Kot 10% Benzer 0% 0% 42,40
Emsal-3 44,00 -10% 1250 0% Benzer 0% Benzer 0% -10% 39,60
Emsal-4 42,00 -10% 760 0% Benzer 0% Benzer 0% -10% 37,80
Emsal-5 40,90 -10% 1700 0% Daha Kotii 10% Daha lyi -10% -10% 36,81
Emsal-6 65,80 -10% 380 -10% Daha Yeni -10% Benzer 0% -40% 39,48

Ulasilan Sonuc¢

Emsal analizlerinden hareketle “Is Modern ikitelli” biinyesinde konumlu olan rapora konu tasinmazlarin blok,
kat, biiyiikliik ve kullanim fonksiyonlar dikkate alinarak takdir olunan arsa pay1 dahil satig degerleri asagidaki
Ozet tabloda sunulmustur. Tasinmazlarin bagimsiz bdliim bazinda takdir olunan degerleri ise rapor ekindedir.

Toplam Deger (TL)
227.060.000,00

Toplam Kullanim Alam (m?)
24.259,19

Nitelik
Ticari

Bagimsiz Boliim Sayisi
45

Gelir indirgeme Yaklasimi

Kapitalizasyon orani ise satilik ve kiralik emsallerin ortalama birim fiyatlarindan hareketle (Bkz. Emsal
Analizi) su sekilde belirlenmistir.

Ortalama m? satis degeri :12.396 TL

Ortalama m? kira degeri : 45,82

Satig Degeri / kira degeri : 12.396 / 45,82 =270,54 Ay /12 Ay =22,55 Y1l
Buna gore Kapitalizasyon orani : 100 / 22,55 = %4,43 olarak belirlemistir.

Bu hesaplamalar neticesinde rapora konu taginmazlar i¢in takdir olunan aylik kira ve satis degerleri asagidaki
Ozet tabloda sunulmusgtur. Taginmazlarin bagimsiz béliim bazinda takdir olunan aylik kira degerleri ise rapor
ekindedir.

Nitelik Bagimsiz Kull-ls; i?rlr?rzlam Toplam Ayhk Kira | Toplam Yilik Kira | Kapitalizasyon | Takdir Olunan
Boliim Sayisi m?) Degeri (TL) Degeri (TL) Oram (%) Deger (TL)
Ticari 45 24.259,19 834.000,00 10.008.000,00 4,43 225.908.000,00

Farkh Degerleme Yontemleri ile Hesaplanms Degerlerin Karsilastirmasi

Kullanilan Yontemler Toplam Deger
Emsal Karsilastirma Yaklagimi1 227.060.000
Gelir indirgeme Yaklasimi 225.908.000
GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI 227.060.000
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4.1.3.4. Besiktas Arsa

Degerleme Raporu Tarih-No: 8.7.2021-2021/536

Degerlemeyi Yapan Kurulus: Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Degerlemeyi Talep Eden: Giiney istanbul Gayrimenkul Yatirim ve Isletme A.S.
Degerleme Yapilan Gayrimenkul: Istanbul Besiktas’ta bulunan bir adet arsa

Degerleme Yapilan Gayrimenkuliin Adresi: Dikilitag Mah., Yenidogan Sokak, 1463 ada, 144 nolu parsel,
Besiktas, Istanbul

Gayrimenkuliin Tapu Kayitlan
Sahibi: Simgen Yap1 Endiistri A.S.
[li- {lgesi: Istanbul, Besiktas
Mabhallesi: Dikilitag

Pafta No: 55

Ada No: 1463

Parsel No: 144

Niteligi: Arsa

Arsa Alani: 1.349,25 m?

Cilt No: 67

Yevmiye No: 3249

Tapu Tarihi: 02.04.2018

Tapu Takyidati

Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigii TAKBIS sisteminden temin edilen ve bir &rnegi ekte sunulan tapu
kayitlarina gore rapor konusu taginmazin iizerinde asagidaki notlara rastlanmustir.

Beyanlar Hanesi (Miistereken):
6306 sayili kanun geregi taraflar aras1 anlagma mevcuttur. (14.01.2015-346)
Rehinler Hanesi (Miistereken):

Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigii TAKBIS sisteminden temin edilen ve bir 6rnegi ekte sunulan tapu
kayitlarina gore rapor konusu tasinmazin lizerinde asagidaki notlara rastlanmistir.

Takyidat Aciklamalar:

Degerlemeye konu tasinmaz iizerinde gayrimenkul degerini dogrudan ve 6nemli 6l¢iide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Gayrimenkulle Tlgili Bilgiler

Imar Durumu

Besiktas Belediyesi Imar Miidiirliigii’nde yapilan incelemelerde 09.08.07-16.06.10-12.12.14-20.11.15-
21.12.15-23.11.16 tarihli 1/1000 Olgekli Besiktas-Dikilitas-Balmumcu Uygulama Imar Plani kapsaminda
“Konut Alan1” olarak belirlenen sahada kaldig1 ve yapilagma sartlarinin asagidaki sekilde oldugu 6grenilmistir.
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Emsal: 2,00
Hmax: 27,50 m,
Insaat Nizami: Ayrik

Degerlemeye konu tasinmaz, Istanbul ili, Besiktas Ilgesi, Dikilitas Mahallesi, Yenidogan Sokak iizerinde
konumlu 1463 ada 144 nolu parseldir. Barbaros Bulvari ile Yenidogan Sokak arasinda ve Sinpas Holding
Genel Midiirliigii’nlin yaninda yer alan parselin yakin c¢evresinde konut siteleri, is merkezleri, 3-4 kath
apartmanlar bulunmaktadir.

Bolgede altyap: imkanlar1 tamamlanmistir. Ana arterlere, ¢cevreyolu ve TEM Otoyolu’na yakin konumdaki
taginmaza gerek toplu tagima araglar1 gerekse 6zel aragla kolay ulasilabilmektedir.

Taginmaz, Darphane ve Damga Matbaas1 Genel Miidiirliigi’ne 100 m., Fulya Acibadem Hastanesi’ne 1,1 km,
Zincirlikuyu Metrobiis Duragina 1,6 km, 15 Temmuz Sehitler Kopriisti’ne 2 km, Cevahir Aligveris Merkezi’ne
2,4 km, Zorlu Aligveris Merkezi’ne 3,4 km, Fatih Sultan Mehmet Kopriisii’ne ise 5 km mesafededir.

Rapora konu 1463 ada 144 nolu parsel 1.349,25 m? yiiz6l¢timliidiir. Rapora konu parsel dikdértgene benzer
bir geometrik sekilde olup diiz bir topografya iizerinde yer almaktadirlar. Yenidogan Sokak cephesi yaklasik
57 m’dir. Parsel derinligi yaklasik 24 m’dir. Degerleme konusu taginmazin sinirlar1 trapez sa¢ levhalar ile
belirlenmistir. Parselin bir kism1 beton ile kaplanmis olup otopark olarak kullanilmaktadir. Uzerinde herhangi
bir yap1 bulunmamaktadir. Bolgede altyap: tamamlanmistir. Taginmaz “Satilabilirlik” 6zelligine sahiptir.

“Bir miilkiin fiziki olarak miimkiin, finansal olarak gerceklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
degerlemesi yapilan miilkii en yliksek degerine ulastiran en olas1 kullanimdir”. (UDS Madde 6.3) “Yasalarca
izin verilmeyen ve fiziki agidan miimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak
kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak miimkiin olan bir kullanim, o kullanimin
mantikli olarak ni¢in miimkiin oldugunun degerleme uzmani tarafindan agiklanmasini gerektirebilir. Analizler,
bir veya birka¢ kullanimin olas1 oldugunu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Diger
testlerle birlikte en yiiksek degerle sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir (UDS madde 6.4).
Taginmazin konumu, ulagim kabiliyeti, mevcut imar durumu, bulundugu boélgenin gelisim potansiyeli dikkate
alindiginda imar durumu dogrultusunda yapilagsmasinin en uygun kullanim sekli oldugu diistiniilmektedir.

Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)
Giigclii Yonler

Ulasim imkanlarinin kolayligi,

Reklam kabiliyeti,

Tamamlanmisg altyapi,

[mar Durumu,

Tercih edilen bir bolgede yer almalari,
Yapilasmaya uygun biiyiikliik ve sekilde olmalart.
Zayif Yonler

Yoktur.

Firsatlar

Metro ve Metrobiis istasyonlarina yakin olmasi,

Gelismis bir bolgede yer almasi,
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Cevresinde markali projelerin yer almasi.
Tehditler

Ekonomideki dalgalanmalarin gayrimenkul sektdriinii olumsuz yonde etkilemesi.

Emsal Analizi
Emsal Analizi (Satihk Arsa)
Birim
Pazarhkh . R
S‘atls Birim Alan Diizeltmesi imar Durumu Konum TO plam Duvz eltilmis
Fiyati Fivat Diizeltme | Deger (TL)
(TL) Y
Konu Miilk 1463/144 1349,25 Konut Alany/E. 2,00 Dikilitas 35.600
Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme
Alam Durumu Durumu
Oram Oram Oram Oram Oram
E”_"lsa' 38.560 -10% | 3890 5% Konut/E.1,00 35% iyi -25% 5% 40.488
E’f‘;a' 38084 | -10% | 407 | -10% Benzer 0% Kotii 10% -10% 34275
E’T‘S?a' 26.263 -10% 99 15% | Konut/h max.9,50 30% Kaétii 25% 30% 34.142
Erf‘ja' 24390 | -10% | 820 5% | Ozel Saghk Alami | 30% Kétii 20% 3506 32.927
E”_"Ssa' 23333 | -10% | 539 | -10% Konut/E 0,50 60% Kaétii 15% 5506 36.166

Emsallerde pazarlik pay1 olarak %10 diizeltme yapilmistir. Imar durumu ve konum diizeltmesi yapilmistir.

Buna gore degerleme konusu tasinmaz igin emsal analizinden hareketle m? birim fiyat1 35.600,-TL olarak
belirlenmistir.

Ulasilan Sonug¢

Emsal analizinden hareketle rapor konusu parselin m? birim ve toplam degerleri asagida tablo
halinde sunulmustur.

Ada No Parsel No Yiizélciimii (m?) Birim Degeri (TL/m?) Y”"a”at‘l““(sTIT_‘)’plam Degeri
1463 144 1.349,25 35.600,00 48.000.000,00
Gelir indirgeme Yaklasim
Emsal Analizi (Satihk Konut)

Birim Satis | Pazarhkh . . . - Toplam | Diizeltilmis

Fiyati (TL) | Birim Fiyat Alan Diizeltmesi Bina Yasi/Kalitesi Konum/Serefiye Diizeltme | Deger (TL)
Konu Miilk Yenidogan Sokak 20.000

Diizeltme Alam Diizeltme Durumu Diizeltme Durumu Diizeltme | Diizeltme
Oram Oram Oram Oram Oram

Emsal-1 | 20.000 -10% 90 20% Yeni Yapy/lyi 0% Benzer/4 .kat 0% 10% 22.000
Emsal-2 | 18.333 -10% 90 20% Yeni Yapy/lyi 0% Benzer/5.kat 0% 10% 20.166
Emsal-3 | 17.000 -10% 200 20% Yeni Yapy/lyi 0% Benzer/5.kat 0% 10% 18.700
Emsal-4 | 19.259 -10% 135 20% Yeni Yapy/lyi 0% Benzer/7.kat 0% 10% 21.185
Emsal-5 | 16.304 -10% 230 20% Yeni Yapy/lyi 0% Benzer/7 kat 0% 10% 17.934

Emsaller parsel yakinindaki nitelikli projelerden se¢ilmis olup beyan edilen satis fiyatlarindan pazarlik pay1
diisiilmiistiir. Tasinmazin konumuna ve serefiyesine gore konum diizeltmesi yapilmistir. Buna gore degerleme
konusu taginmaz tizerinde gergeklestirilebilecek konut projesi i¢in emsal analizinden hareketle m? birim fiyat:
20.000,-TL olarak belirlenmistir.
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Varsayimlar:

Reel iskonto Oram:

Reel iskonto orani, 2021 yil sonu ve sonrasina iliskin enflasyon tahminleri, halihazir mevduat faiz oranlari,
orta-uzun vadeli Hazine Bonosu faiz oranlar dikkate alinarak 2022 ve sonrasi i¢in belirlenen enflasyon
oranlarinin %8 {izerinde alinmistir.

Toplam Insaat Alam:
Toplam insaat alan1 4.400 m? olarak hesaplanmistir.

Satis Bedelleri ve Satis Siiresi:
Konut alanlarin 2021 yil1 i¢in ortalama 20.000,-TL/m? birim fiyat ile satilacagi varsayilmistir. Hesaplamalarda

birim satis degerinin her y1l bir 6nceki y1lin tahmini enflasyonu oraninda artacagi varsayilmistir. Taginmazlarin
2021 yilinda %30’unun, 2022 yilinda %50’sinin, geri kalan %20’sinin ise 2023 yilinda satilacag:
varsayillmigtir.

Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi oran1 0 (sifir) kabul edilmistir.
Insaat Siiresi:

Konu parseldeki proje insaatinin 1,5 yil siirecegi ve %40°1ik kisminin 2021 yilinda, geri kanal %60°lik kisminin
ise 2022 yilinda tamamlanacagi varsayilmistir.

insaat Maliyetleri:

Imar durumuna gére parsel iizerinde 4C yap1 simfinda bir konut binasi insa edilecegi kabul edilmistir. 2021
yili yap1 yaklagik maliyetlerine gore 4C yap1 sinifi birim maliyeti 2.480 TL/m? dir. Altyapi-peyzaj, proje ruhsat-
damsmanlik vb. proje gelistirme maliyetlerinin (Insaat piyasasindaki giincel veriler dogrultusunda %15-25
arahigindadir) ingaat maliyetinin %20’si mertebesinde olacagi varsayilmistir. Buna gore toplam ingaat m?
maliyeti ortalama 2.976 TL/m? olarak alinmigtir. 2022 yil1 i¢in bir 6nceki yilin tahmini enflasyonu oraninda
(%13) maliyet artis1 ongoriilmiistiir. Buna gore yi1l bazinda insaat maliyeti asagida yer alan tablodaki gibi
hesaplanmistir.

Girisimci Kari:

INA modelinden arsa degerine ulasilabilmesi icin, projeksiyondan elde edilen net bugiinkii degerden %25
mertebesinde girisimei kar1 diisiilmiistiir. Ozet olarak: Yukaridaki varsayimlar altinda, bugiinden sonraki nakit
giris ¢ikislart ile asagida yer alan indirgenmis nakit akimlar1 tablosundan da goriilecegi parselin degeri yaklasik
46.425.000,-TL olarak bulunmustur.

Farkli Degerleme Yontemleri ile Hesaplanms Degerlerin Karsilastirmasi

Gortilecegi tizere kullanilmas1 miimkiin olan iki yontemle bulunan degerler birbirine yakindir.

Kullanilan Yontemler Toplam Deger
Emsal Karsilastirma Yaklasimi 48.000.000,00
Gelir Indirgeme Yaklasimi 46.425.000,00

Ancak nihai deger olarak gayrimenkul rayicleri piyasanin ekonomik parametrelerini her donemde kendi iginde
daha tutarli bir denge ile yansitmasi ve diger yontemin biiyiik oranda kabullere bagli olmasi sebepleriyle
“Emsal Karsilagtirma Yontemi” ile bulunan degerin alinmasi uygun goriilmiis ve buna gore rapora konu
taginmazin degeri 48.000.000,-TL olarak belirlenmistir.

4.1.3.5. Besiktas Yonetim Binasi

Degerleme Raporu Tarih-No: 8 Temmuz 2021-2021/537
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Degerlemeyi Yapan Kurulus: Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Degerlemeyi Talep Eden: Giiney istanbul Gayrimenkul Yatirim ve Isletme A.S.
Degerleme Yapilan Gayrimenkul: Besiktas Y 6netim Binasi

Degerleme Yapilan Gayrimenkuliin Adresi: Dikilitags Mah., Yenidogan Sokak, No:36/1 (1463 ada 143 nolu
parsel), Besiktas, Istanbul

Gayrimenkuliin Tapu Kayitlan
Sahibi: Simgen Yap1 Endiistri A.S.
[li- Tlgesi: Istanbul — Besiktas
Mahallesi: Dikilitas

Pafta No: 55

Ada No: 1463

Parsel No: 143

Niteligi: 4 Bodrum, Zemin, 8 Normal Kat Ve Cat1 Aras1 Piyesli Kargir Apartman
Arsa Alani: 2.059,50 m?

Cilt No: 153

Yevmiye No: 3249

Tapu Tarihi: 02.04.2018

Tapu Takyidati

Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigii TAKBIS sisteminden temin edilen ve bir 6rnegi ekte sunulan tapu
kayitlarina gore rapor konusu tasinmazin iizerinde agagidaki notlara rastlanmistir.

Beyanlar Hanesi (Miistereken):
Bu gayrimenkuliin miilkiyeti 26.05.2009 tarih ve 5458 yevmiye no ile, kat miilkiyetine ge¢mistir.
Yonetim Plani. 03.09.2008 tarih ve 7201 yevmiye no ile.

Bogazici Elektrik Dagitim A.S. lehine 11.09.2008 tarih ve 7403 yevmiye no ile 1 YTL bedel karsiliginda kira
sOzlesmesi vardir.

Istanbul Ticaret Sicili Miidiirliigii ayni sermaye konmasina dair 16/06/2021 tarih 57637/47485 sayili yazist)
16.06.2021 tarih ve 8440 yevmiye no ile

Rehinler Hanesi (Miistereken):

Tiirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. lehine 22.12.2011 tarih ve 12980 yevmiye no ile 1. Dereceden 18.200.000
USD bedelle ipotek serhi.

Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O. lehine 04.11.2013 tarih ve 12140 yevmiye no ile 2. Dereceden 16.900.000
USD bedelle ipotek serhi.

Tiirkiye Vakiflar Bankast T.A.O. lehine 24.08.2016 tarih ve 9194 yevmiye no ile 3. Dereceden 18.000.000
USD bedelle ipotek serhi.
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Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O. lehine 24.08.2016 tarih ve 9203 yevmiye no ile 4. Dereceden 30.000.000
EURO bedelle ipotek serhi.

Tiirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. lehine 09.08.2018 tarih ve 7856 yevmiye no ile 5. Dereceden 30.000.000
EURO bedelle ipotek serhi.

Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O. lehine 029.08.2018 tarih ve 7874 yevmiye no ile 6. Dereceden 30.000.000
USD bedelle ipotek serhi.

Takyidat Aciklamalar:

Degerlemeye konu tasinmazlarin iizerinde gayrimenkul degerini dogrudan ve onemli olglide etkileyecek
nitelikte herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Gayrimenkulle Tlgili Bilgiler

Rapora konu taginmaz projesine gore 2.059,50 m? yiizdlgiimlii 1463 ada 143 nolu parsel ilizerinde ayrik
nizamda, 4 bodrum kat + zemin kat + 8 normal kat ve gati aras1 kati olarak insa edilmistir.

Rapora konu parsel dikdortgene benzer bir geometrik sekilde olup diiz bir topografya iizerinde yer
almaktadirlar.

Halihazirda “Sinpas Holding Genel Miidiirliigli” tarafindan ofis fonksiyonlu kullanilmaktadir. Bina yap1
kullanma izin belgesine gore toplam 11.926,93 m? insaat alanina sahiptir.

Projedeki bagimsiz boliim adedi, mahal goriiniimil, briit kapali alanlar asagida tablo halinde sunulmustur.

Bagimsiz Boliim No Bulundugu Kat Briit Alan (m?) Aciklama
4.Bodrum Kat 1.656,00 Siginak, otopark, su deposu, kazan dairesi
3.Bodrum Kat 1.648,80 Otopark, mekanik oda, otopark depolar1
2.Bodrum Kat 1.642,10 Otopark, mekanik oda, otopark depolar1
1.Bodrum Kat 1.525,25 Otopark, Binaya ait depo, otopark depolari
1-2 Zemin Kat 54147 2 adet daire ve bu_ dairele_re ait.ka.t bahgesi, binaya ait lobi,
binaya ait temizlik odalar
3-4 1.Normal Kat 486,55
5-6 2.Normal Kat 486,55 i . ) o
7.8 3 Normal Kat 500,01 1,2, 3,4 ve 5. katlarda; 2'sedr alldet daire, binaya ait temizlik
9-10 4.Normal Kat 500,01 ocuant
11-12 5.Normal Kat 500,01
13-14-15 6.Normal Kat 587,06
16-17-18 7.Normal Kat 609,23 6, 7 ve 8. katlarda 3'er adet daire, binaya ait temizlik odalar1
8.Normal Kat 609,23
19-20-21 Cati Kats 634,66 8. normal kattaki dairelere ait gat1 arasi piyes mahalli, binaya
ait mekanik odalar
Toplam 11.926,93

Binanin mevcut toplam kullanim alani 13.382,32 m? dir. Degerleme konusu taginmaz 4/A yapi sinifinda insa
edilmis olup dis cephesi cam giydirme cephe ve kompozit malzeme ile kaplidir. D1s bah¢ede misafir otopark:
beton kaplidir.

Parselin Yenidogan Sokak cephesi yaklasik 60 m parsel derinligi ise yaklasik 40 m’dir. Bina girisi zemin kattan
kuzey cepheden saglanmaktadir. Bolgede altyapt tamamlanmigtir. Tasinmazlar “Bir Biitlin Halinde
Satilabilirlik” 6zelligine sahip olup degerinin yiiksekligi sebebiyle alici kitlesi sinirlidir.

Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)

Giiclii Yonler
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Ulasim imkanlarinin kolayligi,

Merkezi konumu,

Reklam kabiliyeti,

Tamamlanmis altyapi,

Tercih edilen bir bolgede yer almasi,

Kat miilkiyetine ge¢ilmis olmasi,

Kullanim alaninin biiytikliigii,

Nitelikli mimari tasarim.

Zayif Yonler

Yapi ruhsat1 ve mimari projesinden farkli olarak ticari bina olarak insa edilmis olmasi.
Firsatlar

15 Temmuz Sehitler Kopriisii, Metrobiis istasyonu ve Deniz ulasim yoluna yakin konumda yer almasi.
Is merkezi olarak tercih edilen bir bolgede yer almast.

Tehditler

Ekonomideki dalgalanmalarin gayrimenkul sektdriinii olumsuz yonde etkilemesi.

Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Emsal Analizi (Satihk Ofis Isyeri)
Birim
Pazarhkh PP
S.atls Birim Alan Diizeltmesi Konum Bina Yasy/Kalitesi Serefiye TO plam Dugeltllmls
Fiyat1 . Diizeltme | Deger (TL)
TL) Fiyat1
Konu Miilk 11.926,93 Dikilitas 14.800
Diizeltme Diizeltme D Diizeltme D Diizeltme D Diizeltme | Diizeltme
Oran Alam Oran urumu Orani urumu Oram urumu Oram Oram
Emsal-1 | 15.000 -10% 1000 -10% Benzer 0% Benzer 0% Daha lyi -10% -30% 10.500
Emsal-2 | 13.125 -10% 120 -15% Benzer 0% Benzer 0% Daha lyi -10% -35% 8.531
Emsal-3 | 13.393 -10% 280 -15% Daha Kotii 20% Benzer 0% Daha Iyi -10% -15% 11.384
Emsal-4 | 16.923 -10% 650 -15% Daha Kotii 25% Daha Kotii 20% Daha Iyi -10% 10% 18.615
Emsal-5 | 14.107 -10% 280 -15% Daha Koétii 20% Benzer 0% Daha lyi -10% -15% 11.991
Emsal-6 | 36.363 -10% 3300 -10% Benzer 0% Daha Iyi/natamam -5% Benzer 0% -25% 27.272
Emsal-7 | 10.133 -10% 3750 -10% Daha lyi -5% Daha Eski 35% Daha Koti 15% 25% 12.666
Emsal-8 | 9.119 -10% 3235 -10% Daha Kotii 25% Daha Eski 35% Daha Kotii 15% 55% 14.134
Emsal-9 | 13.889 -10% 900 -10% Daha Kot 25% Daha Eski 25% Benzer 0% 30% 18.056
Emsal-10 | 12.573 -10% 4772 -10% Benzer 0% Daha Eski 40% Daha Kétii 5% 25% 15.716
Emsal-11 | 12.342 -10% 1742 -10% Benzer 0% Daha Eski 30% Daha Kétii 5% 15% 14.193
EMSAL ANALIZi (KiRALIK OFiS iSYERI)
Birim
Pazarhkh . -
S.atls Birim Alan Diizeltmesi Konum Bina Yasi/Kalitesi Serefiye TO plam Du?eltllmls
Fiyat1 Fiyat Diizeltme | Deger (TL)
(TL)
Konu Miilk 11.926,93 Dikilitag 68
Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme | Diizeltme
Oram Alam Oram Durumu Oram Durumu Oram Durumu Oram Oram
Emsal-1 61 -10% 1060 -10% Daha Koti 25% Daha Kot 30% Daha lyi -5% 30% 79
Emsal-2 62 -10% 300 -15% Daha Kotii 15% Daha Kotii 10% Daha Iyi -5% -5% 59
Emsal-3 65 -10% 600 -15% Benzer 0% Daha Kotii 10% Daha lyi -5% -20% 52
Emsal-4 63 -10% 320 -15% Daha Kotii 25% Daha Kotii 10% Daha lyi -5% 5% 66
Emsal-5 | 124 -10% 3300 -5% Benzer 0% Benzer 0% Daha lyi -5% -25% 93
Emsal-6 45 -10% 500 -15% Daha Kotii 25% Daha Kotii 50% Daha Kotii 10% 60% 72
Emsal-7 56 -10% 500 -15% Daha Kotii 20% Benzer 0% Daha Koétit 10% 5% 59
Emsal-8 88 -10% 122 -15% Benzer 0% Benzer 0% Daha lyi -5% -30% 62

Ulasilan Sonu¢
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Y ap1 kullanma izin belgesine gore konut nitelikli olan tasinmazlarin yerinde yapilan incelemede mimari projesi
ve yap1 kullanma izin belgesindeki kullanim fonksiyonundan farkli olarak bir biitliin halinde yonetim binasi
olarak kullanildig: tespit edilmistir. Mevcut durumda konut fonksiyonunu yitirmis olan taginmazlarin deger
takdirinde hélihazir kullanim fonksiyonu ve projedeki/yap1 kullanma izin belgesindeki yasal kullanim alani
dikkate alinmigtir. Deger takdiri bir biitiin halinde yapilmistir. Emsal analizlerinden hareketle bina i¢in takdir
edilen yasal durum degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

Ada No Parsel No Yasal Kullazmm Alam Birim Degeri (TL/m?) Yuvarlatilms Toplam Degeri
(m°) (TL)
1463 143 11.926,93 14.800,00 176.500.000,00

Gelir indirgeme Yaklasimi

Bu yaklasimda, Dogrudan indirgeme (Direkt Kapitalizasyon) ve Gelir Indirgeme (en onemli Ornegi
Indirgenmis Nakit Akimlar1 analizidir) olarak adlandirilan iki ydntem kullamlmaktadir. Rapor konusu
tasinmazlarin deger tespitinde kira bedelinin ve kapitalizasyon oraninin kolay tespit edilebilir olmasi sebebiyle
Dogrudan Indirgeme yontemi kullanilmistir. Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon da denilen ve miilkiin bir
yillik stabilize getirisini baz alan bu yaklasim, yeni bir yatirimer agisindan gelir ireten miilkiin piyasa degerini
analiz eder. Bu yontemde bir kapitalizasyon orani elde edebilmek igin karsilastirilabilir miilklerin satig
fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi incelenir daha sonra konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda
elde edilen yillik faaliyet gelirine bu oran uygulanir. Elde edilen deger, benzer miilklerin ayn1 diizeyde getiri
elde edecegi varsayimiyla belirlenen gelir diizeyi ile garanti edilen piyasa degeridir.

Bu analizde “Tasinmazin Degeri=Tasinmazin Yillik Net Geliri / Direkt Kapitalizasyon Oranmi” formiiliinden
yararlanilir.

Kapitalizasyon orani ise satilik ve kiralik emsallerin ortalama birim fiyatlarindan hareketle (Bkz. Emsal
Analizi) su sekilde belirlenmistir.

Ortalama m? satis degeri: 15.179 TL

Ortalama m? kira degeri: 71

Satig Degeri / kira degeri: 15.179 /71 =213,79 Ay /12 Ay = 17,82 Y1l
Buna gore Kapitalizasyon orani: 100 /17,82 = %5,61 olarak belirlemistir.

Bu hesaplamalar neticesinde rapora konu taginmazlar i¢in takdir olunan aylik kira ve satis degerleri asagidaki
tabloda sunulmustur.

Mevcut Birim Kira | Toplam Aylik | Toplam Yilik Kapitilizasvon Yuvarlatilmis
Ada No | Parsel No Kullanim Bedeli Kira Degeri Kira Degeri (;)I niz (yy Toplam Degeri
Alam (md) | (TL/m?) (TL/m?) (TL/m) rant (%) (TL)
1463 143 11.926,93 68,00 811.031 9.732.375 5,61 173.480.000,00
Farkli Degerleme Yontemleri fle Hesaplanmis Degerlerin Karsilastirmasi
KULLANILAN YONTEMLER TOPLAM DEGER
Emsal Karsilastirma Yaklasimi 176.500.000,00
Gelir Indirgeme Yaklasimi 173.480.000,00

Goriilecegi iizere kullanilmasi miimkiin olan iki yontemle bulunan degerler birbirlerine yakindir.

Ancak nihai deger olarak gayrimenkul rayicleri piyasanin ekonomik parametrelerini her donemde kendi iginde
daha tutarli bir denge ile yansitmasi ve diger yontemin bilyiikk oranda kabullere bagli olmasi sebepleriyle
“Emsal Karsilagtirma Yontemi” ile bulunan degerin alinmasi uygun goriilmiis ve buna gore rapora konu
taginmazlarin arsa paylart dahil toplam degeri 176.500.000,-TL olarak belirlenmistir.
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4.1.3.6. Gayrimenkul Degerleri

Burada yer alan degerleme yontemleri detayl sekilde incelenmistir. lgili gayrimenkul degerleme raporunda
iki yaklasim (Emsal Karsilastirma Yaklasimi ve Gelir Indirgeme Yaklasim1) kullanilmistir. Maliyet Yaklasimi
ise kullanilmamustir.

Emsal karsilastirma yaklasiminda degerleme konusu taginmazlarin konumuna uygun olarak yakin bdlgede
yer alan emsaller lizerinde arastirma yapilmis ve bu cergevede pazarlik payi iskontosu, alan diizeltme
iskontosu, bina yagsi iizerinden iskonto ve konum diizeltme oranlar1 uygulanmistir. Boylece ilgili emsaller
tizerinden degerlemesi yapilan gayrimenkullerin m? fiyatlarinda diizeltmeler uygulanmustir.

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ¢ok katli oldugu i¢in kat durumuna, konumuna ve kullanim amacina gére
ayr1 ayr birim fiyatlar tespit edilmistir. Bu tespit yapilirken yine emsal gayrimenkuller bu durum gozetilerek

bagimsiz boliimlerin alanlari ile ¢arpilarak her bir bagimsiz boliimiin fiyat1 ayr1 ayri tespit edilmistir.

Gelir indirgeme yaklasiminda ilgili emsallerin (imalathaneler, diikkanlar, ofisler vb. i¢in ayr1 yapilmigtir) m?
birim satig fiyatlari ile m? birim kira gelirleri kiyaslanmig ve satig fiyatinin kag yillik kira degerine tekabiil
ettigi tespit edilmistir. Besiktas Arsa icin ise gelir indirgeme yaklagiminda ilgili gayrimenkuliin bir bina
olmamasi sebebi ile arsanin konut olarak ileride insa edilecegi ve ingaat siiresinin 1,5 y1l olacagi varsayilmistir.
Buradaki maliyetler Bayindirlik Bakanligi’nin sunmus oldugu insaat maliyetleri {izerinden hesaplanmis ve
%25 de girisimci kart ile birlikte toplam degeri hesaplanmistir.

Diger gayrimenkullerde ise gelir kapitalizasyonu yapilmis ve su sonuglara ulagilmistir:

Gayrimenkul Kapitalizasyon Orani Satis Degeri / Kira Degeri
Celik Yenal Is Merkezi Diikkanlari %4,31 23,22 yil
Celik Yenal Is Merkezi Imalathaneleri %4,34 23,06 yil
Sinpas Flatofis Diikkanlari %4,49 22,27 yil
Sinpag Flatofis Ofisleri %5,71 17,50 y1l
Sinpas Is Modern %4,43 22,55 yil
Besiktas Y Onetim Binasi %5,61 17,82 yil

Gelir indirgeme yaklagiminda gruplama sadece kullanim amacina gore (diikkan ve imalathane olmasi1 durumu)
yapildig1 i¢in tiim detaylar1 barindirmamaktadir. Bu kapsamda ilgili bagimsiz boéliimlerin toplam degeri olarak
emsal karsilastirma yonteminde elde edilen deger baz alinmistir.

Burada yer alan emsaller ve konumlar1 tarafimizca makul bulunmustur. Ayrica emlak ofisleri tarafindan
sunulan fiyatlar {izerinde yapilan diizeltme islemleri makul karsilanmis ve degerleme raporlarinda ihtiyath
davranildig1, Uluslararas1 Degerleme Standartlari’na uygun davranis sergilendigi goriilmiistiir. Ayrica yukarida
belirtilen sebepten otiirii yalmzca emsal karsilagtirma yonteminin baz alinmasi da tarafimizca uygun
bulunmustur.

Yine raporu hazirlayan Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S.’nin SPK tarafindan
yetkilendirilmis oldugu tespit edilmis (Kaynak: https://www.spk.gov.tr/SiteApps/EVeri/Detay/gds) ve
degerlemeyi gerceklestiren uzmanlarin yetki belgeleri de incelenmistir. Bu cercevede ilgili gayrimenkul
degerleme raporunun dogrulugu yoniinde kanaate ulasiimistir.

4.1.4. Degerleme calismasinda kullanilan para birimi

Degerleme calismasinda kullanilan para birimi Tiirk Lirasi’dir.


https://www.spk.gov.tr/SiteApps/EVeri/Detay/gds

—’ Dencire @ PRAXITY
Yeminli Mali Empowering Business Globally

k_yij Miuisavirlik A.S.

4.1.5. Degerleme calismasinda kullanilan para birimi disinda farkh bir para biriminin kullanmildig: girdi
ve varsayimlar i¢in hangi kur degerinin kullanildiginin ilgili tarih ve kaynaklar

Degerleme ¢aligmasinda Tiirk Lirast disinda bir para birimi kullanilmamigtir. Mali tablolarda yer alan doviz
bazli hesaplar 10 Haziran 2021 tarihli giincel kurlar ile diizeltilmistir. 10 Haziran 2021 tarihli Avro/TL kuru
10,2900 alinmistir (Kaynak: Finnet).

4.1.6. Degerlemeye konu varhgin tabi oldugu mevzuatin 6ngordiigii tesvik, yiikiimliilik ve benzeri
hususlarin degerleme kapsaminda belirtilmesi

Degerlemeye konu olan varligin tabi oldugu mevzuat cercevesinde sunulmus bir tesvik veya yiikiimliiliik
bulunmamaktadir.

4.1.7. Degerleme calismasinda dikkate alinan girdilerde iilkeler aras1 farklihklarin s6z konusu olmasi
halinde bu farkhliklara iliskin aciklama

Degerleme calismasinda dikkate alinan girdilerde iilkeler arasi farkliliklar s6z konusu degildir.

4.1.8. Degerleme konusu varhgm aym Kkisi veya kurulus tarafindan daha onceki tarihlerde de
degerlemesi yapilmissa, son ii¢ degerlemeye iliskin bilgiler

Degerleme konusu Sirket ile ilgili olarak, Yeditepe tarafindan daha 6nce yapilmis bir degerleme calismasi
bulunmamaktadir.

4.2 Degerleme Yaklasim ve Yontemleri

4.2.1. Degerlenen varhgin nitelig¢i, buna iliskin degerleme yaklasimlarimmin giiclii ve zayif yonleri,
kullanilacak yaklasimin degerlemenin kapsamima ve amacima uygunlugu ve bu yaklasimlarin
uygulanabilmesi icin gerekli giivenilir bilginin mevcudiyeti degerlendirilerek, hangi degerleme
yaklasimi veya yaklasimlarinin kullamildiginin belirlenmesine iliskin aciklama

4.2.1.1. Sirket Degerine Etki Eden Faktorler:

Olumlu Faktorler:

-Giiney Istanbul’un sahip oldugu gayrimenkullerin konumu ve yeni projeler igin elverisli yaptya sahip olmasi
-Mevcut pandemi siirecinin azalma egilimi géstermesi ve agilama faaliyetlerinde yasanan ilerlemeler
-Hiikiimet tarafindan konut alim1 yoniinde uygulanan tesvikler

Olumsuz Faktorler:

-Insaat sektdriinde degerleme donemi itibariyle yasanmakta olan durgunluk
-Piyasada genel faiz oraninin yiiksek olusu

4.2.1.2. Degerlemede Kullanilacak Yontemlerin Belirlenmesi:

Degerleme Yaklasimlar:

Degerleme yaklagimlarinin uygun ve degerlenen varliklarin igerigi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi gerekir.
Asagida tanimlanan ve agiklanan ii¢ yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin tiimii,
fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklagimlari
asagidaki gibidir.

-Pazar Yaklasimi

Sayfa 38 /62



e DPRAXITY
Yeminli Mali o~ Empowering Business Globally

Miuisavirlik A.S.

-Gelir Yaklagimi
-Maliyet Yaklasimi
Pazar Yaklasimi:

Pazar yaklagimi; varligin fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayn1 veya karsilastirilabilir varliklarla karsilastirilmasi
suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasimimin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli
agirhik verilmesi gerekli goriilmektedir:

-Degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedel ile son donemde satilmis olmasi,
-Degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6l¢iide benzerlik tagiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi,

-Onemli &lgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gozlemlenebilir islemlerin s6z konusu
olmasi,

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklagimin uygulanmast ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamlh
agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte s6z konusu kriterlerin karsilanamadi g1 asagidaki ilave durumlarda
Pazar yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir.

Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde degerlemeyi gercgeklestirenin diger
yaklasimlarin uygulanip uygulanmayacaginin ve Pazar yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

-Degerleme konusu varliga veya buna dnemli 6l¢iide benzer varliklara iliskin islemlere pazardaki oynaklik ve
hareketlilik dikkate almak adina yeteri kadar giincel olmamasi,

-Degerleme konusu varligin veya buna 6nemli dl¢lide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olmamakla birlikte
islem goérmesi,

-Pazar iglemlerine iliskin bilgi edilebilir olmakla birlikte karsilagtirilabilir varliklarin degerleme konusu
varlikla 6nemli ve /veya anlaml farkliliklarinin dolayistyla da siibjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin
bulunmasi,

-Giincel islemlere yonelik bilgilerin giivenilir olmamasi,

-Varligin degerini etkileyen 6nemli unsurun varligin yeniden iiretim maliyeti veya gelir yaratma kabiliyetinden
ziyade pazarda islem gorebilecegi fiyat olmasi.

Gelir Yaklasima:

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

-Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimecinin gdziiyle degeri etkileyen cok dnemli bir unsur olmasi,

-Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut
olmakla birlikte ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi,

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklagimimin uygulanmasi ve bu yaklagimin énemli ve/veya anlamli
agirhik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigir asagidaki ilave
durumlarda, gelir yaklagimi1 uygulanabilir ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir.
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Gelir yaklagimmnin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde degerlemeyi gerceklestirenin diger
yaklasimlarin uygulanip uygulanmayacagini ve gelir yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

- Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri etkileyen bir¢ok faktdrden
yalnizca biri olmasi,

- Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iliskin 6nemli belirsizliklerin
bulunmasi,

- Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi,
- Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baglamaya planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcinin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu getirinin
yatirima iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil eder.

Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk i¢in ek getiri elde etmeleri beklenir.
Maliyet Yaklasima:

Maliyet Yaklasimi, bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikca belli bir varlik i¢in ister satin alma isterse yapim yoluyla edinilmis olsun kendisine esit faydaya
sahip bagka bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklagimda bir varligin cari ikame
maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen
tiim yipranma paylarimin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya agirlik
verilmesi gerekli goriilmektedir:

-Katilimcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli 6lciide ayni faydaya sahip bir varlig1 yasal kisitlamalar
olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin katilimcilarin degerleme konusu varligi bir an evvel
kullanabilmeleri igin 6nemli bir prim édemeye razi olmak durumunda kalmayacaklar1 kadar kisa bir siirede
yeniden olusturulabilmesi,

-Varligin dogrudan gelir yaratmamasi1 ve varligin kendine 6zgii niteliginin gelir yaklasimin1 veya Pazar
yaklagimini olanaksiz kilmasi,

-Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi,

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli
agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte s6z konusu kriterlerin karsilanamadig1 asagidaki ilave durumlarda
maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet
yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde degerlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin
uygulanip uygulanmayacagini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri pekistirmek
amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

-Katilimeilarin aym faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi diigiindiikleri ancak varligin yeniden
olusturulmasinin oniinde potansiyel yasal engellerin veya onemli ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin
bulunmasi,

-Maliyet yaklagiminin diger yaklasimlara bir capraz kontrol araci olarak kullanilmasi,

-Varligin, maliyet yaklagiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak kadar yeni olugturulmus
olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle varligin olusturulmasinda gecen siireye kadar katlanilan
maliyetleri ve katilimcilarin varligin tamamlandigindaki degerinden varligi tamamlamak icin gereken
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maliyetler ile kar ve riske gore yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine iligkin
beklentileri yansitacaktir.

Yapilan degerleme calismasinda Giiney Istanbul icin ii¢ degerleme ydntemi (Toplama Y&ntemi, indirgenmis
Nakit Akiglar1 Yontemi ve Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi) kullanilmistir. Bu yontemler ile elde edilen
degerler gesitli oranlarda agirliklandirilarak Giiney Istanbul’un Pazar Degeri belirlenmistir.

4.2.1.3. Degerleme c¢alismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (Kurul) 111.62-1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlar
(UDS) kapsaminda yiiriitiilldiigiine ve tiim yonleriyle ilgili standartlara uygun olduguna iliskin beyan

Degerin tespiti ve raporlanmasi siirecinde Sermaye Piyasas1 Kurulunun Seri: VIII No: 35 ‘Sermaye Piyasast
Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’ hiikiimlerine uygun hareket edildigini ve Sermaye Piyasasi Kurulunun
11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili kararinda belirtilen sartlar1 haiz oldugumuzu beyan ederiz. Yine degerleme
caligmasinda Sermaye Piyasast Kurulunun Seri: III No: 62.1 ‘“‘Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari
Hakkinda Teblig’’nin 3. maddesi cergevesinde; Sermaye piyasasi mevzuati uyarinca yapilan degerleme
faaliyetlerinde, Tirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi tarafindan
yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlari'na uyuldugunu beyan ederiz.

4.3. Varsayimlar ve Degerleme Yaklasimlari

Yapilan degerleme calismasinda Giiney Istanbul icin {ic degerleme yaklasimi (Maliyet Yaklasimi, Gelir
Yaklasimi ve Pazar Yaklasimi) kullanilmigtur.

4.3.1. Maliyet Yaklasimi

Toplama Yontemi:

Dayanak varlik yontemi olarak da nitelendirilen toplama yontemi, genellikle yatirnm sirketleri veya degerin
esasen sahip olduklar1 paylarin degerinin bir unsuru oldugu varliklar veya igletmeler i¢in kullanilir.

Toplama yonteminin temel adimlar1:

(a) degerleme konusu varligin bileseni olan her bir varligin uygun degerleme yaklasimlari ve yontemleri
kullanilarak degerlenmesi,

(b) degerleme konusu varligin degerine ulagilabilmesi amaciyla bilesen varliklarin degerlerinin toplanmasi
seklindedir.

Toplama yontemine gore bir sirketin Pazar Degeri, o sirketin varliklarinin degeri ile yiikiimliiliiklerinin degeri
arasindaki farka esittir. Bilancoda yer alan varliklar ile yiikiimliiliiklerin degerleri arasindaki fark, sirketin 6z
sermayesini verir. Buna karsin bu farklarin degerleri ise 6z sermayenin degerini, yani sirketin Pazar Degerini
verir. Bu yonteme gore sirketin gayrimenkulleri, istirakleri, ticari alacaklar1 vb. varliklar1 degerlemeye tabi
tutulur. Parasal tutarlar (alacaklar, borglar vb.) bugiinkii degerleri ile, gayrimenkuller ekspertiz degerleri ile ve
diger varlik ve yiikiimliiliikler ise uygun yontemler ile degerlemeye tabi tutulur. Boylece aradaki fark, sirketin
Pazar Degeri olarak alinir.

Firmalar bilangolarimi genellikle maliyet esasl tutarlar. Ornegin satin alinan bir arsanin degeri yillar gegse de
bilangoda yine satin alma degeri ile goriiniir. Bunun sebebi, sirketlerin bu siirecte ilgili gayrimenkulii yeniden
degerlemeye tabi tutmamasidir. Bu gayrimenkul satiga g¢ikarildiginda bilangoda goriinen degeri ile degil,
giincel degeri ile satilacaktir. Sirketlerin bilangolarinda buna benzer bir¢ok varlik bulunmaktadir.

m
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Toplama yontemi her sirket i¢in kullanilabilirken 6zellikle holdingler, GYO’lar, yatinm ortakliklar1 vb.
kurumlar i¢in daha fazla kullanilir.

Giiney Istanbul i¢in hazirlanan Toplama Y6ntemi tablosunda Giiney Istanbul’un mali tablolarimin TFRS esasl
tutulmamis olmasi ve gayrimenkullerinin ise ekspertiz degeri ile gosterilmemis olmasi nedeniyle Toplama
Yéntemi igin bazi diizeltme islemleri uygulanmistir. Bu nedenle Giiney Istanbul’un Toplama yéntemi ile
olusan Pazar Degeri, 6zsermaye degerinden farkli ¢ikmistir.

Giiney Istanbul icin olusturulan Toplam Yontemi tablosu asagida olup tabloda yapilan diizeltme islemleri
asagidaki gibidir:

1. Sirketin stoklarinda yer alan yart mamuller icerisinde Besiktas Arsa (3004-01 Besiktas 1463 Ada 144
Parsel) yer almakta olup bunun kayith degeri 403.683 TL olarak goriinmektedir. Ayni gayrimenkuliin
bir kismi ise Arazi ve Arsalarda (25001.0001 Besiktas 1463 A 144 P Ofis Binas1 Arsasi 1.349,25 m?)
kayit edilmis olup bunlar i¢in tek bir degerleme raporu vardir. Bu gayrimenkuliin degeri olarak Lotus
Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan 2021/536 numarali raporda yer
alan deger kullanilmig olup rapora gore ilgili varligin degeri 48.000.000 TL’dir. Olusturulan Toplama
Yontemi tablosunda ¢ift kayit olusturmamak amaciyla yart mamullerde yer alan kisim 0 TL olarak
yazilmig ve arazi ve arsalarda yer alan kisim ise 48.000.000 TL olarak dikkate alinmigtir.

2. Sirketin duran varliklarinda yer alan binalarin degeri toplam 138.939.565 TL olarak kayit altina
alinmigtir. Bunlar:

a.

b.

Celik Yenal: 19 adet bagimsiz boliim olup toplam kayithi degeri 11.749.592 TL’dir.

Sinpas Flat Ofis: toplam 36 adet bagimsiz béliimden olugmakta olup kayitli degeri 85.312.171
TL dir.

Is Modern 2. Etap: Toplam 45 adet bagimsiz boliimden olusmaktadir ve kayith degeri
14.898.215 TL dir.

Besiktas Yonetim Binas1 (Besiktas 1095 Ada 143 Prs.): 21 adet bagimsiz boliimden
olugmaktadir ve kayith degeri 26.979.588 TL dir.

Burada yer alan binalar i¢in Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan
gayrimenkul degerleme raporlarinda yer alan degerler baz alinmaistir:

a.

Celik Yenal: Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danmigsmanlik A.S. tarafindan hazirlanan
2021/533 numarali gayrimenkul degerleme raporuna gore ilgili gayrimenkuliin toplam degeri
185.000.000 TL’dir. Burada tapu kayitlar1 incelendiginde Giiney istanbul bu varligin %49,967
oraninda ortagi olup bu ¢ergevede ilgili deger bu oranla garpilmis ve 92.439.335 TL olarak
degerlemede dikkate alinmistir.

Sinpas Flat Ofis: Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S. tarafindan hazirlanan
2021/534 numarali gayrimenkul degerleme raporuna gore ilgili gayrimenkuliin toplam degeri
301.300.000 TL dir.

Is Modern 2. Etap: Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan
2021/535 numarali gayrimenkul degerleme raporuna gore ilgili gayrimenkuliin toplam degeri
227.060.000 TL dir.

Besiktag Yonetim Binasi (Besiktas 1095 Ada 143 Prs): Lotus Gayrimenkul Degerleme ve
Danigmanlik A.S. tarafindan hazirlanan 2021/537 numarali gayrimenkul degerleme raporuna
gore ilgili gayrimenkuliin toplam degeri 176.500.000 TL dir.

Burada yapilan hesaplamalar ¢ercevesinde ilgili gayrimenkullerin toplam degeri 845.299.335 TL
hesaplanmuistir.
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Maddi duran varliklarin toplam birikmis amortisman tutar1 21.676.516 TL olup degerlemede
gayrimenkullerin sirket ile birlikte devredilecegi varsayildigi i¢in bir vergi etkisi olusmayacaktir. Bu
nedenle amortisman tutarlar sifir alinmistir.

Sirketin Gelecek Aylara Ait Giderleri toplam 3.268.587 TL olarak kayit altina alinmis olup bunlar 31
Mart 2021 tarihindeki Euro kuru iizerinden olusan degerleridir. Degerleme ¢alismasi 10 Haziran 2021
acilis bilangosuna gore yapilmis olup bu degerler giincel kur {izerinden revize edilmistir. 10 Haziran
2021 tarihindeki Avro / TL kuru 10,2900 olarak alimmistir (Kaynak: Finnet). Gelecek Aylara Ait
Giderler toplam 334.413,12 Avro olup ilgili kur izerinden 3.441.111 TL hesaplanmustir.

Kisa vadeli mali borglar toplam 26.765.662 TL olarak kayit altina alinmis olup bunlarin tamami Avro
bazindadir. Toplam tutar1 2.738.427,30 Avro olup ilgili kur tizerinden 28.178.417 TL hesaplanmustir.

Kisa vadeli ticari borglar 7.653.380 TL olarak kayit altina alinmis olup bunun 6.048,22 TL’lik kism1
Tiirk Lirast olarak ve kalan kism1 ise Avro cinsinden olup bunun degeri 782.407,80 Avrodur. Ilgili kur
iizerinden giincellenerek kisa vadeli ticari borglarin toplam degeri 8.057.024 TL olarak hesaplanmustir.

Uzun vadeli mali borglarin da tamami Avro cinsinden olup toplam tutar1 9.600.867,00 Avrodur. ilgili
kur iizerinden bunlarin degeri 98.792.921 TL hesaplanmustir.

Burada sayilan kalemler disinda kalan tiim varlik ve ylikiimliilikler kayith degerleri lizerinden dikkate

alinmistir.

Sirket i¢in olusturulan Toplama Y 6ntemi Tablosu agagida yer almaktadir. Tablodaki tiim degerler Tiirk Liras1
para birimi ile gosterilmistir.

DONEM Kayith Deger Diizeltilmis Deger
I. DONEN VARLIKLAR 3.715.584 3.484.425
A. Hazir Degerler 44.083 44.083

3. Bankalar 44.083 44.083

B. Menkul Kiymetler 0 0

C. Ticari Alacaklar 0 0

D. Diger Alacaklar 0 0

E. Stoklar 402.093 -1.590

2. Yart Mamuller 403.683 0
Besiktas Arsa 403.683 0

7. Verilen Siparig Avanslari -1.590 -1.590

F. Yillara Yaygin insaat Maliyetleri 0 0

G. Gelecek Aylara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklar 3.268.587 3.441.111

1. Gelecek Aylara Ait Giderler 3.268.587 3.441.111

H. Diger Donen Varhklar 822 822

2. Indirilecek KDV 822 822

Il. DURAN VARLIKLAR 126.793.292 850.945.487
A. Ticari Alacaklar 0 0

B. Diger Alacaklar 0 0

C. Mali Duran Varhklar 0 0

D. Maddi Duran Varhklar 121.429.875 845.299.335

1. Arazi ve Arsalar 4.166.825 48.000.000
25001.0001 Besiktas 1463 A 144 P Ofis Binast Arsast 1.349,25 m? 4.166.825 48.000.000

3. Binalar 138.939.565 797.299.335

Celik Yenal 11.749.592 92.439.335

Sinpas Flat Ofis 85.312.171 301.300.000

Is Modern 2. Etap 14.898.215 227.060.000

Besiktas Yonetim Binasi 26.979.588 176.500.000
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8. Birikmis Amortismanlar (-) -21.676.516 0
E. Maddi Olmayan Duran Varhklar 6.817 6.817
3. Kurulus ve Orgiitlenme Giderleri 6.817 6.817
F. Ozel Tiikenmeye Tabi Varhklar 0 0
G. Gelecek Yillar Gider/Gelir Tahakkuklar 5.356.601 5.639.335
1. Gelecek Yillara Ait Giderler 5.356.601 5.639.335
H. Diger Duran Varhklar 0 0
DONEM Kayith Deger Diizeltilmis Deger
I. KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR 34.419.043 36.235.441
A. Mali Borg¢lar 26.765.662 28.178.417
4. Uzun Vadeli Kredilerin Ana Para, Taksitleri ve Faizleri 26.765.662 28.178.417
B. Ticari Borglar 7.653.380 8.057.024
1. Saticilar 7.653.380 8.057.024
C. Diger Borglar 0 0
D. Alinan Avanslar 0 0
E. Yillara Yaygin insaat Hakedisleri 0 0
F. Odenecek Vergi ve Diger Yiikiimliiliikler 0 0
G. Bor¢ ve Gider Karsihklar 0 0
H. Gelecek Aylar Gelir/Gider Tahakkuklar 0 0
I.  Diger Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 0 0
Il. UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR 93.839.834 98.792.921
A. Mali Borglar 93.839.834 98.792.921
1. Banka Kredileri 93.839.834 98.792.921
B. Ticari Borglar 0 0
C. Diger Borglar 0 0
D. Ahnan Avanslar 0 0
E. Borc ve Gider Karsihklan 0 0
F. Gelecek Yillara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklar 0 0
G. Diger Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar 0 0
PAZAR DEGERI 719.401.549

Yukaridaki gibi hazirlanan Toplama Y&ntemi tablosunda da goriildiigii gibi Giiney Istanbul’un Pazar Degeri
719.401.549 TL olarak tespit edilmistir.

4.3.2. Gelir Yaklasimi

Indirgenmis Nakit Akislar1 Yontemi

INA yonteminde, tahmini nakit akislar1 degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varhigin bugiinkii
degeriyle sonuglanmaktadir.

INA y6nteminin temel adimlar::

(a) degerleme konusu varligin ve degerleme gorevinin niteligine en uygun nakit akisi tiirlinlin secilmesi
(6rnegin, vergi Oncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, toplam nakit akislar1 veya Gzsermayeye ait nakit
akislari, reel veya nominal nakit akiglari vb.),

(b) nakit akiglarinin tahmin edilecegi en uygun kesin siirenin varsa belirlenmesi,

(c) s0z konusu siire i¢in nakit akis tahminlerinin hazirlanmasi,
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(d) (varsa) kesin tahmin siiresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlik i¢in uygun olup
olmadiginin; daha sonra da varligin niteligine uygun devam eden degerin belirlenmesi,

(e) uygun indirgeme oraninin belirlenmesi, ve

(f) indirgeme oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak iizere, tahmini nakit akislarina uygulanmasi
seklindedir.

Varsayimlar ve Tahminler:

Giiney Istanbul i¢in Indirgenmis Nakit Akislar1 Yontemi ile yapilan degerleme calismasinda Giiney Istanbul
yonetimi tarafindan sunulan veriler (kira gelirleri ve maliyet detaylari) ve mali tablolar piyasa kosullarina gore
yorumlanarak asagidaki varsayimlar ve tahminler olusturulmustur.

Degerleme ¢alismasinda Giiney Istanbul’un ana gelir kaynag1 olarak kira gelirleri baz alinmstir. Sirketin
toplam 5 gayrimenkuliinden 4 tanesi kira geliri elde etmektedir. Bu gayrimenkuller ve 2021 yili aylik kira
gelirleri asagidaki gibidir:

1. Sinpas Flat Ofis Aylik Kira Geliri: 1.365.129 TL

2. Celik Yenal Aylik Kira Geliri: 371.583 TL

3. Is Modern Aylik Kira Geliri: 690.237 TL

4. Besiktag Yonetim Binasi Aylik Kira Geliri: 1.005.237 TL

Burada yer alan tutarlar, 2021 yil1 igerisinde gergeklesmis olan aylik kira gelirleridir. Besiktas Arsa ise kiraya
verilmemis olup buradan kira geliri elde edilmeyecegi varsayillmistir.

Sirketin Miilk Gayrimenkul Yatinm ve Isletme Ticaret A.S. (“Miilk Gayrimenkul”) ile yapmis oldugu
sozlesme cercevesinde burada yer alan aylik kira gelirlerinin %4’ Miilk Gayrimenkul’e aittir. Miilk
Gayrimenkul, ilgili gayrimenkullerin {iglincii sahislara kiraya verilmesi ve gayrimenkullerin yonetilmesinden
sorumlu olup bu ¢ergevede kira gelirlerinin %4’iinii yonetim bedeli olarak almaktadir. Ilgili bedel, kiralarin
tahsili ile birlikte kaynagindan kesilmektedir. Bu gergevede gelecek donemlerin kira gelirleri tahmin edilirken
kira gelirlerinin %96’lik kism1 Giiney Istanbul’un nakit akisina eklenmistir.

Degerleme calismasi 10 Haziran 2021 tarihli agilis donemi dikkate alinarak yapilmistir. Bu ¢ergevede gelecek
donemlerin nakit akiglar1 hesaplanirken bu tarih sonrasinda elde edecegi nakit akiglar1 tahmin edilmis ve bu
tarihe iskonto edilmistir.

Kira artig oranlar1 hesaplanirken girketin tiim kira s6zlesmeleri incelenmistir. Sozlesmelerde yillik kira artiglar
minimum TUFE kadar olup maksimum ise “TUFE + %5” oranlar1 vardir. Bunun yaninda TUFE ve UFE
ortalamasina gore olan s6zlesmeler de var olup donemlere gore bu artiglar daha yiiksek olabilmektedir.

Yapilan degerleme calismasinda yillik kira artig orani ortalama TUFE+%3 olarak dikkate alinmustir.

Enflasyon verisi icin TCMB enflasyon beklentisi dikkate alinmigtir. TCMB tarafindan ag¢iklanan Temmuz
2021 donemi (Kaynak: https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/085d78c0-9809-4b33-a6b6-
21e0a22a6405/PKA_Rapor.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-085d78c0-9809-
4h33-a6h6-21e0a22a6405-nDVTIN9) beklenti anketine gore TUFE beklentisi gelecek 12 ay sonrasi igin
%12,62, 24 ay sonrasi i¢in %10,43 ve 5 yil sonrasi i¢in ise %7,51°dir. Bu kapsamda 4. ve 5. yillara ait TUFE
beklentisi 2. yil ve 5. yil enflasyon beklentisi lizerinden lineer olarak tahmin edilmistir.

Donem 2022/12T 2023/12T 2024/12T 2025/12T
Enflasyon Beklentisi 12,62% 10,43% 9,46% 8,48%
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2021 il kira gelirleri hesaplanirken 10 Haziran 2021 tarihi sonrast kira gelirleri dikkate alinmistir. Bu
cercevede 10 Haziran 2021-31 Aralik 2021 arasi kira gelirleri hesaplanirken bir kira gelirleri 6,66 ile
carpilmistir. Boylece 2021 yili igin kalan siiredeki kira gelirleri hesaplanmustir.

Asagidaki tabloda gelecek donemler igin sirketin kira gelirleri tahmin edilmistir:

10 Haziran 2021-

Donem 31 Aralk 2021 2022/12T 2023/12T 2024/12T 2025/12T
Enflasyon Beklentisi 12,62% 10,43% 9,46% 8,48%
GELIRLER 21.965.995 TL 45.714.750 TL  51.854.241 TL  58.313.551 TL  65.009.890 TL
Sinpas Flat Ofis Kira Geliri 8.736.829 TL  18.182.738 TL  20.624.680 TL  23.193.828 TL  25.857.252 TL
Donem Kira Geliri Sirket Pay1 8.736.829 TL  18.182.738 TL  20.624.680 TL  23.193.828 TL  25.857.252 TL
Donem Kira Geliri 9.100.863 TL  18.940.352 TL  21.484.042TL  24.160.237 TL  26.934.638 TL
Aylik Kira Geliri 1.365.129 TL 1.578.363 TL 1.790.337 TL 2.013.353 TL 2.244 553 TL
Aylik Kira Geliri Degisimi 15,62% 13,43% 12,46% 11,48%
Celik Yenal Kira Geliri 2.378.131 TL 4949271 TL 5.613.958 TL 6.313.270 TL 7.038.243 TL
Donem Kira Geliri Sirket Pay1 2.378.131TL 4.949.271 TL 5.613.958 TL 6.313.270 TL 7.038.243 TL
Do6nem Kira Geliri 2477220 TL 5.155.490 TL 5.847.873 TL 6.576.322 TL 7.331.504 TL
Aylik Kira Geliri 371583 TL 429.624 TL 487.323 TL 548.027 TL 610.959 TL
Aylik Kira Geliri Degisimi 15,62% 13,43% 12,46% 11,48%
is Modern Kira Geliri 4417519 TL 9.193563 TL 10.428.259 TL  11.727.272 TL  13.073.954 TL
Donem Kira Geliri Sirket Pay1 4417519 TL 9.193563 TL  10.428.259 TL  11.727.272 TL  13.073.954 TL
Do6nem Kira Geliri 4.601.582 TL 9.576.628 TL  10.862.770 TL  12.215909 TL  13.618.702 TL
Aylik Kira Geliri 690.237 TL 798.052 TL 905.231 TL 1.017.992 TL 1.134.892 TL
Aylik Kira Geliri Degisimi 15,62% 13,43% 12,46% 11,48%
Cesiay Yonetim Binast Kira 6.433517 TL 13389178 TL  15.187.344 TL 17.079.181TL  19.040.441 TL
Donem Kira Geliri Sirket Pay1 6.433.517 TL  13.389.178 TL  15.187.344TL  17.079.181TL 19.040.441TL
Do6nem Kira Geliri 6.701.580 TL  13.947.060 TL  15.820.150 TL  17.790.814 TL  19.833.792 TL
Aylik Kira Geliri 1.005.237 TL 1.162.255 TL 1.318.346 TL 1.482.568 TL 1.652.816 TL
Aylik Kira Geliri Degisimi 15,62% 13,43% 12,46% 11,48%
Besiktas Arsa Kira Geliri - - - - -
Gelirler Degisimi 13,43% 12,46% 11,48%

Amortisman hari¢ giderler tahmin edilirken 2020 yilinda gerceklesen veriler dikkate alinmistir. Geg¢mis
donemlerde ilgili gayrimenkullerin giderlerinin Giiney Istanbul payina diisen kismi asagidaki gibidir:

GIDERLER 12.368.559 TL
Sinpas Flat Ofis Giderleri 5.693.135 TL
Amortisman Giderleri 2.860.334 TL
Bina Aidat Giderleri 1.279.237 TL
Emlak Vergileri 809.680 TL
Tapu Harglar1 155.183 TL
Bina Tamir Bakim Onarim Giderleri 493.227 TL
Sigorta Giderleri 34.642 TL
Diger Giderler 60.833 TL
Celik Yenal Ofis Giderleri 394.967 TL
Amortisman Giderleri 290.760 TL
Sigorta Giderleri 34.632 TL
Bina Ust Yap1 ve Alt Yap1 Giderleri 69.575 TL

is Modern Giderleri 1.067.269 TL
Amortisman Giderleri 820.857 TL
Abonelik Ve Aidat Giderleri 207.866 TL
Sigorta Giderleri 34.158 TL
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Tapu Harglari 3.231TL

Diger Giderler 1.157 TL

Besiktas Yonetim Binas1 Giderleri 5.213.188 TL

Amortisman Giderleri 2.378.244 TL

Emlak Vergileri 1.035.548 TL

Sigorta Giderleri 137.081 TL

Diger Kira Giderleri 633.600 TL

Diger Giderler 1.028.715 TL

Burada yer alan giderler, béliinme islemi 6ncesi ilgili gayrimenkul paylarina sahip olan Sinpas Yap1 Endiistrisi
A.S. mizanlarindan tespit edilmistir.

Burada yer alan giderler ile ilgili su hususlara dikkat edilmesi gerekmektedir:
1. Bugiderler tamamen Sinpas Y ap1 Endiistrisi A.S. biinyesinde 2020 yili i¢erisinde olusmus giderlerdir.

2. Sinpas Yapi1 Endiistrisi A.S.’nin bagka giderleri de olmakla birlikte bdliinme planina konu olan
gayrimenkullerin payina diisen kisimlar sadece burada gosterilmistir.

3. Burada olusan giderler, sirketin Miilk Gayrimenkul Yatirim ve Isletme Ticaret A.S. ile yapmis oldugu
s0zlesmeye uygun olarak olusturulmus olup s6zlesmede yer aldig1 gibi Emlak Vergileri, Tapu Harglari,
Bina Tamir Bakim Onarim Giderleri ve Sigorta Giderleri gibi unsurlar gayrimenkullerin sahibi olan
sirket tarafindan 6denmistir.

4. Bos alanlar ile ilgili giderler Sinpas Yap1 Endiistrisi A.S. tarafindan 6denmistir. Bu islem sozlesmeye
uygun sekilde yapilmistir. Giderlerde yer alan “Bina Aidat Giderleri” kiraya verilmemis olan alanlar
icin 6denmistir.

Yapilan degerleme caligmasinda 10 Haziran 2021 tarihi ve sonrasinda olusacak giderler tahmin edilirken 2020
yilinda gerceklemis olan giderler baz alinmistir. Sirketin 2020 yili ve 10 Haziran 2021 dénemine ait giderleri

asagidaki gibidir:

Dénem 2020/12 10 Haziran 2021
GIDERLER (Amortisman Haric) 5.378.142 TL 3.281.287 TL
Sinpas Flat Ofis Giderleri 2.832.801 TL 1911519 TL
Bina Aidat Giderleri 1.279.237 TL 752512 TL
Emlak Vergileri 809.680 TL 345.966 TL
Tapu Harglar1 155.183 TL 301.156 TL
Bina Tamir Bakim Onarim Giderleri 493.227 TL 495979 TL
Sigorta Giderleri 34.642 TL 6.923 TL
Diger Giderler 60.833 TL 8.982 TL
Celik Yenal Ofis Giderleri 169.472 TL 109.308 TL
Emlak Vergileri 65.265 TL 67.850 TL
Sigorta Giderleri 34.632 TL 6.582 TL
Bina Ust Yap1 ve Alt Yap1 Giderleri 69.575TL 34.876 TL

is Modern Giderleri 310481 TL 402.345TL
Emlak Vergileri 63.738 TL 66.651 TL
Abonelik ve Aidat Giderleri 207.866 TL 335449 TL
Sigorta Giderleri 34.158 TL 0TL
Tapu Harglar 3.231TL 0TL
Diger Giderler 1.488 TL 244 TL
Besiktas Yonetim Binas1 Giderleri 2.065.387 TL 858.115 TL
Emlak Vergileri 265.991 TL 214632 TL
Sigorta Giderleri 137.081 TL 37.796 TL
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Diger Kira Giderleri 633.600 TL 0TL
Diger Giderler 1.028.715 TL 605.687 TL
Amortisman Giderleri 6.350.195 TL 2194776 TL

Gelecek donemlerin giderleri tahmin edilirken su adimlar izlenmistir:

1. Gayrimenkul bazinda giderler gruplandirilirken amortisman hari¢ hesaplama yapilmistir.
Amortismanlar ise toplu olarak farkli bir kalemde gosterilmistir.

2. Giderler tahmin edilirken 2020 yili ger¢eklesmeleri ve 2021 yili 10 Haziran dénemine kadar olan
gerceklesmeler bir arada disiiniilmistiir. 10 Haziran 2021 tarihine kadar gergeklesen veriler 5 ay 10
giinliik veriler olup kalan 6 ay 20 giinliik veri ile oranlanarak bulunmustur. Bu kapsamda:

a. Bina Aidat Giderleri, Tapu Harglari, Bina Tamir Bakim Onarim Giderleri, Sigorta Giderleri
ve Diger Giderler hesaplanirken 10 Haziran 2021 tarihli veriler giinliik bazda oranlanarak 10
Haziran 2021 tarihinden y1l sonuna kadar gergeklesecek tutar tahmin edilmistir.

b. Emlak vergileri donemsel 6denmekte olup 10 Haziran 2021 doneminden sonraki kisim ilk
donem ile ayn1 alinmistir.

3. 2022 yili ve sonraki donemlerin giderleri ise ilgili yilin enflasyon orani tahmini {izerinden artirilmistir.

Yukaridaki tahminler ¢ercevesinde sirketin gelecek donemlere ait giderleri asagidaki gibi hesaplanmustir:

10 Haziran 2021-

Donem 2022/12T 2023/12T 2024/12T 2025/12T
31 Arahk 2021

GIDERLER (Amortisman Haric) 3.927.834 TL 8.118.911TL 8.965.714 TL 9.813.571 TL 10.646.089 TL
Sinpas Flat Ofis Giderleri 2.302.907 TL 4.746.287 TL 5.241.324 TL 5.736.979 TL  6.223.666 TL
Bina Aidat Giderleri 940641 TL 1.906.829 TL 2.105.711 TL 2.304.841TL 2.500.369 TL
Emlak Vergileri 345966 TL 779255 TL 860,531 TL 941909 TL 1.021.814TL
Tapu Harglar1 376.445TL  763.115TL 842708 TL 922400 TL  1.000.650 TL
Bina Tamir Bakim Onarim Giderleri 619974 TL 1.256.786 TL 1.387.869 TL 1.519.115TL  1.647.986 TL
Sigorta Giderleri 8.654 TL 17543 TL 19.372 TL 21.204 TL 23.003TL
Diger Giderler 11.227TL 22760 TL 25134 TL 27511 TL 29.844TL
Celik Yenal Ofis Giderleri 119.672 TL 257878 TL  284.775TL  311.705TL 338.148 TL
Emlak Vergileri 67.850 TL 152826 TL  168.766 TL  184.726 TL 200.397 TL
Sigorta Giderleri 8.227 TL 16.677 TL 18.417 TL 20.158 TL 21.868 TL
Bina Ust Yap1 ve Alt Yap1 Giderleri 43595 TL 88.374 TL 97592 TL  106.821 TL 115.883 TL

Is Modern Giderleri 486.269 TL 1.000.757 TL 1.105.136 TL 1.209.645 TL  1.312.263 TL
Emlak Vergileri 66.651TL 150125 TL  165.783TL 181461 TL 196.855 TL
Abonelik ve Aidat Giderleri 419312 TL  850.012TL  938.668 TL 1.027.435TL 1.114596TL
Sigorta Giderleri 0TL 0TL 0TL 0TL 0TL
Tapu Harglart 0TL 0TL 0TL 0TL 0TL
Diger Giderler 306 TL 619 TL 684 TL 749 TL 812 TL
Besiktas Yonetim Binasi1 Giderleri 1.018.985 TL 2.113990 TL 2334479 TL 2555243TL 2.772.013TL
Emlak Vergileri 214632 TL 483436 TL 533859 TL 584344 TL 633.916 TL
Sigorta Giderleri 47.245TL 95.773TL 105762 TL 115763 TL 125.584 TL
Diger Kira Giderleri 0TL 0TL 0TL 0TL 0TL
Diger Giderler 757109 TL 1534781 TL 1.694.859TL 1.855.136 TL 2.012.513TL

Amortisman giderleri tahmin edilirken sirketin amortisman itfa tablolarindan yararlanilmistir. Sirketin gelecek
donemler igin amortisman giderleri su sekilde hesaplanmistir:

10 Haziran 2021-

31 Arahk 2021 2022/12T

Donem 2023/12T 2024/12T 2025/12T

Amortisman Giderleri 3.692.465 TL 5.871.114 TL 5.505.356 TL 5.471.744 TL 5.452.553 TL

Amortisman giderleri para ¢ikist olmayip vergi hesaplamasinda dikkate alinmistir.
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Vergi giderleri hesaplanirken faaliyet kari lizerinden hesaplama yapilmigtir. Kurumlar vergisi oran1 2021 yili
icim %25, 2022 yil1 igin %23 ve sonraki yillar i¢in ise %20 alinmigtir.

Degerleme ¢alismasinda net isletme sermayesi hesaplanmamustir. Sirkette stok ve ticari alacak gibi unsurlar
yoktur. Stoklarda yer alan kisim ise ticari bir mal alim satim1 ile alakali olmayip yatirim amagli gayrimenkullere
ait bir kayittir. Yine sirketin ticari borglarinda yer alan tutarlarin tamamina yakini finansman kaynakli olup
ticari bir alim/satim islemine konu bir durum degildir. Burada sayilan sebeplerden dolay1 sirketin net igletme
sermayesi kavrami olugsmamaktadir.

INA Degerleme:

INA, bir sirketin nakit akigi {iretme yetenegi iizerinden yapilan bir degerleme ydntemi olup bu nakit akislarmin
bugiine indirgenmesi ve mevcut nakit ile birlikte baz1 diger unsurlarin (projeksiyonda kullanilmayan bazi varlik
ve yiikiimliiliikler) mahsuplastiriimasi ile olusan degeri, sirketin Pazar Degeri olarak kabul eder.

Sirketin nakit akiglariin hesaplanmasinda su ana kategoriler baz alinir:
1. Faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari
Varlik alimi1 ve yatirim faaliyetlerinden nakit akisi

Finansman giderleri kaynakli nakit akiglar

Vergi

2

3

4. Isletme sermayesi degisimi

5

6 Sermaye kaynakli nakit akislari
7

Mevcut net nakit ve projeksiyonda kullanilmayan diger varlik ve yiikiimliiliikler

Yukarida gegen her bir unsur i¢in nakit girisi veya nakit ¢ikigi olusur. Bu nakit giris ve ¢ikislarinin
mahsuplastirilmas1 sonrasinda elde edilen nakit akis1 tutarlari belli bir oran iizerinden (Ozsermaye Maliyeti)
bugiine indirgenmesi sonucunda sirketin Pazar Degerine ulagilir.

Indirgenmis nakit akislar1 yonteminde sirketin gelecek donemlerde elde edecegi nakit akislar1 tahmin edilir.
Tim bu nakit akiglar1 bugiine indirgendikten sonra mevcut net nakit (veya net borg) ve bazi unsurlar da
mahsuplastirilarak sirketin Pazar Degerine ulagilir.

Giiney Istanbul i¢in olusturulan indirgenmis nakit akislar1 yonteminde Giiney Istanbul’un gelecek donemlerde
elde edecegi kira gelirleri ve faaliyetler ile alakali giderler gayrimenkuller bazinda tahmin edilmis ve bu tutarlar
baz alinarak elde edilecek nakit akislar1 tespit edilmistir. Bu nakit akiglarinin yillara gore tutarlar1 hesaplanmis
ve her yilin nakit akis1 bugiine indirgenmistir. Olusan degerden ise Giiney Istanbul’un mevcut bazi varlik ve
yiikiimliiliikleri de mahsuplastirilarak Pazar Degerine ulagilmistir.

Degerleme galigmasinda Giiney Istanbul’un sonsuza kadar faaliyet gosterecegi varsayilmistir.

Degerlemede kullanilan indirgeme oran1 olarak “Agwlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)”
kullanilmastir.

Agirlikli ortalama sermaye maliyetinin formiilii asagidaki gibidir:

E D
AOSM_kexE'-i-—D+kde+D

E:Ozsermaye (Equity)
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D:Toplam Finansal Borg (Debt)

kq: Borglanma Maliyeti (veya Finansal Bor¢lanma Maliyeti — cost of debt)
k.: Ozsermaye Maliyeti (cost of equity)

Ozsermaye maliyetleri asagidaki gibi hesaplanir:

ke = Rf + B * (Ry — Ry) + Sirket Risk Primi

Ry: Risksiz Getiri Orani

Rm: Sermaye Piyasasi Getiri Beklentisi

(Rm — Ry): Sermaye Piyasasi Risk Primi

Beta: Hisse senedi piyasasindaki genel dalgalanmalara gore belirli bir hisse senedine ait fiyat dalgalanmalarinin
tarihi degismesini temsil eden katsayidir.

Degerleme c¢alismasinda Sermaye Piyasasi Risk Primi %5 olarak alimmustir.

Degerleme TL bazinda yapildigi i¢in “Risksiz Faiz Orani (Rf)” olarak degerleme tarihindeki (10 Haziran 2021)
10 y1llik devlet tahvil faizi (Kod: TRT131130T14) baz alinmistir. Bu oran, 10 Haziran 2021 tarihinde %18,49
seviyesindedir (Kaynak: https://www.borsaistanbul.com/tr/sayfa/45/borclanma-araclari-piyasasi-verileri).

Beta oranimin hesaplanmasinda Giiney Istanbul’un Borsa’da islem gdrmiiyor olmasi nedeniyle Borsa
Istanbul’da islem gérmekte olan gayrimenkul yatirim ortakliklar1 sirketlerinin betalar1 dikkate almmustir.
Sektorde toplam 35 adet firma Borsa Istanbul’da islem gérmektedir. Sirketlerin betalari olarak degerleme tarihi
olan 10 Haziran 2021 tarihine kadarki son 3 yillik giinlilk bazda betalar1 dikkate alinmigtir. Sektorde islem
gormekte olan sirketler agagidaki gibidir:

1. Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("AKFGY™")

2. Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("AKSGY")

3. Akmerkez Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("AKMGY")
4. Alarko Gayrimenkul Yatirim Ortakligr A.S. ("ALGYO")

5. Ata Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("ATAGY")

6. Atakule Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("AGYO")

7. Avrasya Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("AVGYO")

8. Baskent Dogalgaz Dagitim Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. ("BASGZ")
9. Deniz Gayrimenkul Yatinm Ortaklig1 A.S. ("DZGYO")

10. Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. ("DGGYO")

11. Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("EKGYO")
12. Halk Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. ("HLGYO")

13. idealist Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("IDGYO")

14. Is Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. ("ISGYO")

15. Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S. ("KLGYO")

16. Koray Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. ("KGYO")
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17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24,
25.
26.
27.
28.
29.
30.
31.
32.
33.
34.
35.

Korfez Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("KRGYO")
Mart1 Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("MRGYO")
Mistral Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("MSGYO")
Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S. ("NUGYO")
Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. ("OZKGY")
Ozderici Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. ("OZGYO")
Panora Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("PAGYO")
Peker Gayrimenkul Yatirim Ortakligr A.S. ("PEKGY")
Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("PEGYO")
Reysag Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("RYGYO")
Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("SRVGY")
Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("SNGYO")
Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligr A.S. ("TRGYO")
Trend Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("TDGYO")
TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("TSGYO")
Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("VKGYQO")

Yeni Gimat Gayrimenkul Yatirim Ortaklhigt A.S. ("YGGYQ")

Yesil Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("YGYO")
Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S. ("ZRGYQO")

Bu sirketlerin betalar1 asagidaki gibidir:

Sirket Beta Sirket Beta
AKFGY 0,74 MSGYO 0,89
AKSGY 0,82 NUGYO 0,94
AKMGY 0,38 OZKGY 1,00
ALGYO 0,83 0ZGYO 1,10
ATAGY 0,40 PAGYO 0,57
AGYO 1,06 PEKGY 0,75
AVGYO 1,03 PEGYO 1,06
BASGZ 0,00 RYGYO 1,09
DZGYO 0,84 SRVGY 0,71
DGGYO 0,93 SNGYO 0,79
EKGYO 1,05 TRGYO 1,02
HLGYO 0,93 TDGYO 0,66
IDGYO 0,80 TSGYO 0,91
ISGYO 0,95 VKGYO 1,15
KLGYO 1,05 YGGYO 0,21
KGYO 1,12 YGYO 0,98
KRGYO 0,79 ZRGYO 0,00
MRGYO 1,19

Kaynak: Finnet, Kamuyu Aydinlatma Platformu
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Giiney Istanbul’un betasinin hesaplanmasinda sektor firmalarmin kaldiragsiz betast kullanilmistir. Sektdriin
kaldiragsiz betas1 hesaplandiktan sonra bu kaldiragsiz beta Giiney Istanbul’un kaldiragsiz betasi olarak dikkate
alimmis ve Giiney Istanbul’un finansal bor¢ ve 6zkaynak tutar1 da dikkate alnarak kaldiragh betasina
ulasilmistir.

Kaldiragsiz beta asagidaki formiil ile hesaplanmaktadir:

Beta

Kaldiragsiz Beta = Finansal Borg

1+ (1 — Kurumlar Vergisi Orant) * Ozkaynak

Degerlemede esas alinan sektor firmalarinin 6zkaynak ve finansal bor¢ dagilimlart son 3 yil i¢in asagidaki

gibidir:

Ozsermaye AKFGY AKSGY AKMGY ALGYO ATAGY AGYO AVGYO
2021/03 825.501.469  3.635.981.649  259.343.964  1.867.843.010 32.202.182  492.841.802 242.765.141
2020/12 193.177.103  3.607.213.978  240.134.913  1.810.094.669 35.174.751  492.687.459  240.708.965
2020/09 162.632.529  3.615.219.813  225.077.311  1.692.808.893  30.937.865 488.815.340  220.444.119
2020/06 308.757.365  3.830.564.337  206.232.813  1.619.537.219 32.762.526  488.453.961  213.860.373
2020/03 374.402.756  3.932.940.174  203.804.684  1.576.439.337 34.324.194  490.081.669  191.101.143
2019/12 434.985.357  4.020.450.560  249.324.658  1.513.116.444 36.231.099  491.326.908  192.628.413
2019/09 371.714.882  3.895.352.232  227.104.035  1.207.910.304 36.483.253  458.997.185  180.652.023
2019/06 349.978.003  3.757.517.249  208.598.742  1.189.519.522  39.183.204  458.036.719  170.926.162
2019/03 317.678.539  3.608.150.141  189.965.678  1.163.617.510 43.138.011 457.791.102  165.073.929
2018/12 354.533.880  3.630.805.417  259.105.076  1.143.408.257 43.756.166  383.350.665  159.084.782
2018/09 133.647.511 3.658.083.756  236.761.258  1.187.894.941 39.125.037  356.057.423  152.359.913
2018/06 290.686.307  3.069.812.596  213.167.866  1.017.810.714  41.849.702  359.577.130  152.823.570
Ozsermaye BASGZ DZGYO DGGYO EKGYO HLGYO IDGYO ISGYO
2021/03 2.062.680.422 561.062.264 554.140.877 14.764.193.000 2.935.098.835 15.201.814 4.134.552.169
2020/12 1.879.266.773 371.461.403 622.998.844 14.522.496.000 2.926.488.712 14.442.137 4.130.953.806
2020/09 - 368.031.428 691.213.537 14.251.761.000 2.604.803.683 13.815.864 3.851.162.009
2020/06 - 266.667.411 855.079.020 13.993.903.000 2.609.350.792  6.847.917  3.848.319.389
2020/03 - 265.804.103 908.671.060 13.866.495.000 2.596.696.239  6.968.201  3.839.488.947
2019/12 1.905.378.075 264.843.978 979.262.620 13.748.422.000 2.578.219.682  7.328.630  3.860.227.078
2019/09 - 249.630.325 889.984.768 13.170.868.000 2.304.271.990 6.074.662 3.525.393.900
2019/06 - 250.885.443 828.118.191 13.324.175.000 2.281.886.808  6.630.326  3.538.398.969
2019/03 - 250.695.546 846.989.271 13.134.619.000 2.282.407.757  6.836.732 3.550.661.466
2018/12 1.974.544.307 248.674.255 884.454.554 13.086.742.000 2.261.618.820  7.071.227  3.556.939.355
2018/09 - 222644786 754513.343 12.916.104.000 1.951.808.747  7.297.384  3.303.980.117
2018/06 - 217.981.064 826.825.235 12.947.740.000 1.913.570.146  7.455.613 3.307.150.993
Ozsermaye KLGYO KGYO KRGYO MRGYO MSGYO NUGYO OZKGY
2021/03 1.241.953.000 81.764.243  121.381.745 - 272464922  303.192.323  3.840.306.017
2020/12 1.214.701.000 80.353.804 120.018.043  492.376.916  256.819.977  330.047.755  3.732.135.613
2020/09 747.852.000 78.492.759  118.047.179  403.552.390  248.929.277  138.576.310  2.927.729.308
2020/06 724.952.000 78.424.376  115.133.225 401.841.712  251.488.341  215.397.570  2.801.870.253
2020/03 744.927.000 78.932.770  113.865.513  368.791.292  251.326.332  273.894.708  2.750.083.370
2019/12 729.572.000 79.087.378  113.842.447  356.377.057 248.583.933  356.770.866  2.653.879.174
2019/09 1.096.062.000  75.159.499  114.837.607 314.180.371  218.267.521 40.661.705  2.094.555.620
2019/06 1.064.474.000 74.893.544  113.099.884  290.235.991 214.593.099  110.165.900  2.044.839.628
2019/03 1.165.405.000 75.034.546  100.299.976  310.137.015 209.824.571 -114.485.058  2.048.086.795
2018/12 1.177.268.000 75.654.733  100.447.497  293.873.227  213.702.338 -18.538.983  2.050.336.022
2018/09 1.065.960.084 67.085.184 99.335.192  329.792.130  197.712.122 -69.564.468  1.620.374.242
2018/06 1.086.142.300  67.024.420 96.803.383  378.468.284  200.034.971  110.957.694  1.679.203.393
Ozsermaye 0ZGYO PAGYO PEKGY PEGYO RYGYO SRVGY SNGYO
2021/03 417.453.266  919.025.578  427.109.983  124.926.930  2.091.220.479  409.608.222  1.811.872.991
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2020/12 415.059.765  933.525.008  389.050.214 74.407.951 2.107.707.037 423.255.016 712.474.089
2020/09 399.171.945 924.148.036  415.238.964 74.128.184  1.625.252.500  363.358.419 83.150.248
2020/06 398.260.793  917.876.107  372.790.558 79.942.076  1.663.242.201  369.675.935 105.494.263
2020/03 400.060.577  918.793.806  339.005.482 80.860.027  1.666.993.860  402.968.554 452.224.712
2019/12 403.947.166  959.872.716  321.505.713 81.969.421  1.698.535.300  403.178.369 562.667.786
2019/09 433.840.231 941.842.449  299.369.162 82.522.735  1.176.810.850  360.348.317 394.912.724
2019/06 442.254.836  927.416.051 318.506.456 84.555.261  1.131.256.022  354.432.317 315.969.205
2019/03 448.812.137  912.547.354  335.364.635 87.891.070  1.126.343.681  355.588.721 341.907.174
2018/12 416.723.928  947.025.735  322.578.660 90.190.858  1.149.857.617  360.970.228 349.740.422
2018/09 474559.630 920.632.307 447.690.341 96.851.823 744.323.111  330.728.393 15.901.097
2018/06 393.759.484  907.247.175  376.571.965 99.347.983 889.242.317  335.426.063 451.448.129
Ozsermaye TRGYO TDGYO TSGYO VKGYO YGGYO YGYO
2021/03 8.655.447.000 50.017.722 452.686.526 1.474.300.716 2.090.248.991 -233.351.037
2020/12 8.771.457.000 50.694.286 464.638.714 1.444.475.244 2.203.885.571 -188.041.371
2020/09 8.035.249.000 51.999.186 440.610.535 1.371.371.876 2.210.868.579 -185.268.215
2020/06 8.210.016.000 52.992.473 264.955.818 1.361.642.928 2.166.446.650 -107.537.505
2020/03 8.371.857.000 53.090.906 286.442.500 1.066.562.074 2.311.957.676 -46.571.677
2019/12 8.478.946.000 52.460.108 310.106.668 1.063.660.615 2.267.809.533 7.181.698
2019/09 7.551.673.000 51.152.041 247.759.109 967.257.254 2.106.634.858 155.659.230
2019/06 7.415.895.000 49.287.026 236.384.037 981.786.621 2.049.209.481 100.242.530
2019/03 7.469.882.000 42.179.702 245.611.946 983.193.420 2.142.099.528 95.566.686
2018/12 7.614.653.000 44.244.173 258.087.638 967.452.843 2.082.388.868 68.490.395
2018/09 5.284.308.000 47.494.104 14.255.047 968.766.535 1.963.844.390 129.057.968
2018/06 6.259.079.000 47.424.875 118.374.611 944.221.661 1.912.702.598 194.458.456
Finansal Bor¢ AKFGY AKSGY AKMGY ALGYO ATAGY AGYO AVGYO
2021/03 982.619.130 2.685.185.186 0 4.090.641 50.000.000 1.582.793 0
2020/12 1.145.064.812 2.435.825.579 0 6.281.146 50.029.673 2.286.928 0
2020/09 1.167.212.957 2.558.164.139 0 6.146.183 101.041.053 3.080.338 0
2020/06 1.001.939.512 2.407.923.513 0 6.014.118 50.947.184 4.901.129 0
2020/03 930.959.046 2.299.890.339 0 5.886.281 51.052.878 6.667.168 0
2019/12 881.013.471 2.174.065.213 0 8.037.671 51.950.758 8.135.801 301.877
2019/09 838.620.312 1.998.331.346  1.055.339  6.744.055 52.196.316 8.072.661 828.827
2019/06 878.202.382 2.000.442.983 0 6.388.129 52.934.723  10.212.004 1.317.334
2019/03 824.147.748 1.927.988.029 0 0 52.368.334  11.401.704 3.072.837
2018/12 799.673.599 1.914.433.295 0 0 54.864.828  12.341.255 7.044.383
2018/09 900.397.565 2.217.851.883 0 0 53.523.016  15.902.462 9.135.332
2018/06 731.545.175 1.710.943.148 0 0 52.012.208  13.411.036  10.968.429
Finansal Bor¢ BASGZ DZGYO DGGYO EKGYO HLGYO IDGYO ISGYO
2021/03 1.025.325.013  137.119.029 1.381.508.950 4.691.632.000 497.824.011 690.443  1.057.409.517
2020/12 969.814.512 292527.094 1.297.671.916 5.009.313.000 481.216.936 1.167.034 1.012.978.906
2020/09 - 295.950.955 1.329.365.331 5.303.657.000 406.600.090 1.670.590 1.072.400.438
2020/06 - 406.268.262 1.158.318.045 5.790.880.000 422.498.222 5.841.136 1.118.267.535
2020/03 - 359.926.302 1.082.463.893 5.394.662.000 409.053.820 6.085.867 1.218.378.532
2019/12 1.525.055.381  316.096.455 900.326.457 4.763.197.000 433.407.135 5.752.896 1.438.508.447
2019/09 - 272.119.519 867.269.645 4.568.461.000 344.270.512 5.920.957 1.351.798.647
2019/06 - 254.132.260 939.700.326  4.338.742.000 328.157.974 5.746.982 1.343.822.752
2019/03 - 147.789.612 929.842.744  4.049.860.000 332.341.043 1.473.761 1.321.871.986
2018/12 1.208.278.626 98.323.012 908.599.307 3.463.446.000 314.624.202 1.621.542 1.314.848.120
2018/09 - 48.806.345 364.527.960 3.294.458.000 273.858.718 1.681.729 1.358.114.823
2018/06 - 21.664.285 294.553.442 2.893.171.000 260.718.267 1.773.487 1.347.815.610
Finansal Borg¢ KLGYO KGYO KRGYO MRGYO MSGYO NUGYO OZKGY
2021/03 44.938.000 0 0 - 0 1.170.386.078 449.334.436
2020/12 53.361.000 0 0 437.603.380 0 1.127.926.357 509.263.552
2020/09 60.527.000 0 0 456.312.956 0 1.190.201.948 569.033.307
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2020/06 49.809.000 0 0 466.196.055 0 1.231.267.384 559.700.758
2020/03 121.343.000 0 0 383.942.374 0 1.252.313.481 613.527.682
2019/12 163.120.000 0 0 356.708.078 1.150.000 1.243.131.957 637.108.139
2019/09 658.490.000 0 0 323.794.803 9.424.872 1.170.829.055 763.108.809
2019/06 671.229.000 0 0 294.339.602 9.975.323 1.157.614.587 855.144.009
2019/03 678.956.000 0 0 286.015.203 12.012.576 1.211.054.636 901.012.235
2018/12 670.757.000 0 0 279.514.652 18.645.009 1.163.166.674 817.596.335
2018/09 704.658.805 0 0 263.046.820 23.438.963 1.123.733.233 834.733.262
2018/06 587.681.462 0 0 299.776.970 26.284.136 904.452.078 610.057.421
Finansal Bor¢ 0ZGYO PAGYO PEKGY PEGYO RYGYO SRVGY SNGYO
2021/03 12.340.064 0 75.600.000 2.339.057 1.313.058.512 15.990.135 4,195.319.171
2020/12 14.150.915 0 71.599.995 5.582.207 1.312.078.353  55.020.674 4.087.107.688
2020/09 24.353.115 0 68.849.995 6.826.201 1.190.977.706  77.782.084 4.505.551.116
2020/06 41.041.775 0 71.770.134 8.470.936 1.192.015.333  35.550.417 4.113.232.673
2020/03 51.126.282 0 84.117.962 7.614.289 1.109.422.246  33.110.301 3.920.409.383
2019/12 83.613.536 0 77.422.475 8.871.414 1.062.150.726  45.002.074 3.698.506.092
2019/09 107.444.188 0 98.671.320  10.281.959 1.009.665.294  44.996.058 3.511.320.199
2019/06 118.508.927 0 120.340.088  11.530.109 1.050.548.215  45.969.688 3.588.532.899
2019/03 123.312.378 0 127.593.406  12.802.284 1.103.245.360  38.884.217 3.539.925.750
2018/12 127.501.674 0 123.064.978  14.103.803 1.088.000.966  30.395.063 3.253.914.561
2018/09 150.368.972 0 129.469.922  18.198.225 1.288.451.376  37.745.563 3.689.427.265
2018/06 159.791.427 0 139.320.966  21.895.713 1.115.552.789  30.234.440 2.807.257.826
Finansal Borg¢ TRGYO TDGYO TSGYO VKGYO YGGYO YGYO
2021/03 4.711.904.000 10.019.146 145.326.523 395.939.570 305.770 559.039.968
2020/12 4.627.328.000 9.974.832 135.564.869 394.840.461 348.901 895.407.052
2020/09 4.912.004.000 10.646.186 355.295.960 399.514.925 5.894.771 896.166.433
2020/06 4.962.308.000 11.498.120 300.651.753 398.088.199 5.494.809 869.515.204
2020/03 4.834.898.000 12.339.213 278.098.605 392.506.361 4.803.297 844.823.122
2019/12 4.981.589.000 15.417.492 261.285.242 335.493.344 147.886 884.918.551
2019/09 4.974.418.000 19.846.022 240.434.865 357.068.046 0 838.629.048
2019/06 4.718.402.000 24.980.448 260.747.668 305.814.044 0 808.635.567
2019/03 4.559.390.000 30.463.936 248.669.517 281.667.560 1.229 711.173.455
2018/12 4.194.035.000 29.894.971 243.651.865 375.964.830 3.413.388 756.963.832
2018/09 5.333.417.000 32.849.809 431.441.008 369.229.216 1.353 651.291.674
2018/06 4.294.832.000 32.583.943 338.064.865 164.831.490 1431 648.937.021

Yukaridaki islem ¢ergevesinde sektoriin kaldiragsiz betast asagidaki gibi hesaplanmugtir:

Sirket Beta Ortalama Ozkaynaklar Ortalama Finansal Borg¢ Finansal Bor¢/Ozkaynak  Kaldiracsiz Beta
AKFGY 0,74 343.141.308 923.449.642 269,1% 0,24
AKSGY 0,82 3.688.507.659 2.194.253.721 59,5% 0,56
AKMGY 0,38 226.551.750 87.945 0,0% 0,38
ALGYO 0,83 1.415.833.402 4.132.352 0,3% 0,83
ATAGY 0,40 37.097.333 56.076.748 151,2% 0,18
AGYO 1,06 451.501.447 8.166.273 1,8% 1,04
AVGYO 1,03 190.202.378 2.722.418 1,4% 1,02
BASGZ 0,00 1.955.467.394 1.182.118.383 60,5% 0,00
DZGYO 0,84 294.865.167 220.893.594 74,9% 0,53
DGGYO 0,93 803.520.943 954.512.335 118,8% 0,48
EKGYO 1,05 13.643.959.833 4.463.456.583 32,7% 0,84
HLGYO 0,93 2.437.185.184 375.380.911 15,4% 0,83
IDGYO 0,80 8.830.876 3.285.535 37,2% 0,62
ISGYO 0,95 3.703.935.683 1.246.351.276 33,6% 0,75

W
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KLGYO 1,05 1.004.939.032 372.072.522 37,0% 0,81
KGYO 1,12 75.992.271 0 0,0% 1,12
KRGYO 0,79 110.592.641 0 0,0% 0,79
MRGYO 1,19 358.147.853 349.750.081 97,7% 0,68
MSGYO 0,89 231.978.950 8.410.907 3,6% 0,87
NUGYO 0,94 139.756.360 1.162.173.122 831,6% 0,13
OZKGY 1,00 2.520.283.286 676.634.995 26,8% 0,82
0ZGYO 1,10 420.325.313 84.462.771 20,1% 0,95
PAGYO 0,57 927.496.027 0 0,0% 0,57
PEKGY 0,75 363.731.844 98.985.103 27,2% 0,62
PEGYO 1,06 88.132.860 10.709.683 12,2% 0,97
RYGYO 1,09 1.422.565.415 1.152.930.573 81,0% 0,67
SRVGY 0,71 372.461.546 40.890.060 11,0% 0,66
SNGYO 0,79 466.480.237 3.742.542.052 802,3% 0,11
TRGYO 1,02 7.676.538.500 4.758.710.417 62,0% 0,69
TDGYO 0,66 49.419.717 20.042.843 40,6% 0,50
TSGYO 0,91 278.326.096 269.936.062 97,0% 0,52
VKGYO 1,15 1.132.890.982 347.579.837 30,7% 0,93
YGGYO 0,21 2.125.674.727 1.701.070 0,1% 0,20
YGYO 0,98 -842.737 780.458.411 -92610,0% 0,00
Sektor 0,90 48.965.491.278 25.512.878.226 52,1% 0,642

Kaldiragsiz beta hesaplamasinda ZRGY O devre dis1 birakilmistir. ZRGYO degerleme tarihi itibariyle kisa bir
stire igslem gormiis olup bu ger¢evede degerlemeye baz alinacak 6l¢iide bir siire gegmemistir.

Tabloda goriildiigii gibi sektor firmalarinin kaldiragsiz betas1 0,642 olarak tespit edilmigtir. Burada yer alan
kaldiragsiz beta baz almarak Giiney Istanbul’un kaldiragh betasina ulasilmistir. Giiney Istanbul’un beta
hesaplamasinda sirket 6zsermayesi 719.401.549 TL ve finansal borcu ise 126.971.338 TL alinmistir. Burada
yer alan tutarlar, 10 Haziran 2021 tarihli diizeltilmis degerler olup Giiney Istanbul’un mali tablolarinin VUK
esasli olmasi ve beta hesaplamasinda dikkate alinan sektor sirketlerinin TFRS esasli 6zsermayeye sahip olmasi
sebebi ile bu diizeltme yapilmistir. Diizeltme islemi cergevesinde sirket O0zsermayesi olarak Toplama
Yonteminde tespit edilen Pazar Degeri baz alinmistir. Finansal borglar da yine ayni tablodan alinmis olup 10
Haziran 2021 tarihi itibariyle yabanci para cinsi olmalar1 sebebi ile gerekli diizeltme islemleri yapilmistir.

Giiney Istanbul’un kaldirach betas asagidaki tabloda goriildiigii gibi 0,730 hesaplanmistir.

Kaldiragsiz Beta 0,642
Sirketin Finansal Borcu 126.971.338
Sirketin Ozsermayesi 719.401.549
Sirket Borg / Ozkaynak 17,65%
Kaldirach Beta 0,730

Agirlikli ortalama sermaye maliyeti hesaplamasinda sirket risk primi %1 alinmistir. Sirketin halka acik
olmamasina kargin varliklarinin gayrimenkullerden olusmasi ve bu gayrimenkullerin degerlerinin girketin
borcuna gore oldukea yiiksek seviyede olmasi sebebi ile 6zsermaye riskinin diisiik oldugu varsayilmistir.

Agirlikli ortalama sermaye maliyetinin diger parametresi olan sirketin finansal borglanma oran1 %24,02 olarak
dikkate alinmistir. Bu oran hesaplanirken Tiirkiye 10 yillik gosterge faizleri ile Avrupa 10 yillik gosterge
faizleri bir arada dikkate alinarak ¢evrim iglemi yapilmistir. Sirketin finansal borglarinin tamami Avro
cinsinden olup degerleme tarihi itibariyle Avro cinsi 10 yillik tahvil faiz oranlar1 -%0,256 ve Tiirkiye 10 yillik
tahvilleri ise %18,49°dur. Sirketin Avro cinsi borglanma oran ise %4,3971°dir. Bu ¢ergevede sirketin finansal
bor¢lanma orani agagidaki gibi hesaplanmistir:

1+ %18,49
1+ (—%0,256)

TL Borglanma Orant = (1 + %4,3971) * 1 = %24,02
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Bu oran, sirketin degerleme donemindeki giincel banka borglanma oranmidir (Detaylarn Ekler’de yer
almaktadir.). Finansal bor¢lanmalar vergiden diisiildiigli icin AOSM hesaplamasinda vergi sonrasi bor¢glanma
maliyeti dikkate alinmistir.

Sirketin 2021 yilina ait agirlikli ortalama sermaye maliyeti hesaplamasinda bu parametreler kullanilirken 2022
yili1 ve sonrast i¢in ise TCMB beklenti anketinde yer alan parametreler baz alinmistir. TCMB tarafindan
aciklanan Temmuz 2021 donemi beklenti anketine (Kaynak:
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/085d78c0-9809-4b33-a6b6-

21e0a22a6405/PKA _Rapor.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-085d78c0-9809-
4b33-a6b6-21e0a22a6405-nDVTIN9) gore cari donem faiz beklentisi %19,00, 12 ay sonrast igin %14,68 ve
24 ay sonrasi i¢in ise %12,14 seviyesindedir. Bu ger¢evede yapilan degerleme calismasina gére 12 ay sonrasi
i¢in faizlerin %4,32 ve 24 ay sonrasi i¢in ise %6,86 azalacagi varsayilmistir. Sonraki dénemler i¢in ise faizlerin
sabit kalacagi varsayilmisgtir. Bu ¢ergevede 2022 yili i¢in faiz orant %14,17 ve sonraki donemler igin ise
%11,63 varsayilmistir. Faiz oranlarindaki diisiis ile birlikte finansal borglanma orani da ayni sekilde diisiis
gosterecek olup bu ¢ergevede sirketin finansal bor¢glanma orani 2022 yil1 i¢in %19,50 ve sonraki donemler i¢in
ise %16,84 hesaplanmigtir.

Yapilan hesaplamalar ¢ercevesinde sirketin gelecek donemler igin agirlikli ortalama sermaye maliyeti
asagidaki gibi hesaplanmistir:

Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti

Ozsermaye Maliyeti 2021 2022 2023 2024 2025
Risksiz Getiri Orani 18,49% 14,17% 11,63% 11,63% 11,63%
Beta 0,7304 0,7304 0,7304 0,7304 0,7304
Piyasa Risk Primi 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
Sirket Risk Primi 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00%
Ke ((")zsermaye Maliyeti) 23,14% 18,82% 16,28% 16,28% 16,28%
Borc¢lanma Maliyeti 2021 2022 2023 2024 2025
Bor¢ Maliyeti 24,02% 19,50% 16,84% 16,84% 16,84%
Vergi Orani 25,00% 23,00% 20,00% 20,00% 20,00%
Kd (Bor¢lanma Maliyeti) 18,01% 15,01% 13,47% 13,47% 13,47%
Borg / (Borg + Ozkaynak) 15,00% 15,00% 15,00% 15,00% 15,00%
AOSM 22,37% 18,25% 15,86% 15,86% 15,86%

Degerleme calismasinda Giiney Istanbul’un 2025 yilina kadar elde edecegi nakit akislar tahmin edilmistir.
Sonraki dénemler igin ise sabit bir getiri orani iizerinden Giiney Istanbul’un sonsuza kadar nakit akisi iiretecegi
varsayllmistir. Degerleme tarihi 10 Haziran 2021 olup bu tarihten sonra gergeklesecek olan nakit akislari
tahmin edilmis ve projeksiyona eklenmistir.

Sirketin gelecek donemlere ait satig gelirleri tahmin edildikten sonra bu satig gelirleri baz alinarak satiglarin
maliyetleri ve faaliyet giderleri ¢esitli oranlar {izerinden tahmin edilmistir. Gelirler faaliyet alanlarma gore
gruplanirken SMM ve faaliyet giderleri ise gider tiiriine gore alt gruplara ayrilmstir.

Yukaridaki islemler sonucunda Giiney Istanbul’un 2025 yilina kadarki nakit akislar1 hesaplanmistir. Bu nakit
akiglar1, Giiney Istanbul’un agirlikli ortalama sermaye maliyeti iizerinden bugiine indirgenmistir. indirgenme
tarihi 10 Haziran 2021 olarak dikkate alinmistir. Boylece nakit akislarinin bugiinkii degeri 104.914.755TL
olarak hesaplanmistir.

Degerlemede 2025 yilindan sonra ise her yil belli bir biiyiime orani tizerinden sonsuza kadar faaliyetlerini
stirdiirecegi varsayllmistir. Devam Eden Deger Biiylime oram1 %3 olarak alinmistir. Bu biiylime oram
tizerinden asagidaki formiil kullanilarak sirketin Devam Eden Degeri hesaplanmustir.


https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/085d78c0-9809-4b33-a6b6-21e0a22a6405/PKA_Rapor.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-085d78c0-9809-4b33-a6b6-21e0a22a6405-nDVTJN9
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/085d78c0-9809-4b33-a6b6-21e0a22a6405/PKA_Rapor.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-085d78c0-9809-4b33-a6b6-21e0a22a6405-nDVTJN9
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/085d78c0-9809-4b33-a6b6-21e0a22a6405/PKA_Rapor.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-085d78c0-9809-4b33-a6b6-21e0a22a6405-nDVTJN9
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Devam Eden Deger Biiyiime Oran1 (2025 y1l1 ve sonrasi yillar i¢in) ihtiyatlilik geregi %3 olarak varsayilmistir.
Bu yillar i¢in TCMB’nin hedef enflasyon orani %5 olup, devam eden deger biiylime oram sirket ve sektor
riskleri dikkate alinarak %3 olarak varsayilmistir.

Devam Eden Deger = NA *

1+g

tl—g

NA: Nakit akist (2025 yil1)

g: Devam eden deger biiylime orani (%3)

i: Indirgeme Oram (Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti)

1+ %3

Devam Eden Deger = 46.082.278 * —————— = 369.087.350 T'L

%15,86 — %3

Bu tutar, 2025 yilina indirgenmis deger olup bu tutarin bugiine indirgenmis degeri olan 179.396.033 TL Giiney
Istanbul’un Pazar Degerine eklenmistir.

Nakit akiglarinin bugiinkii degeri ve devam eden deger bulunduktan sonra Giiney Istanbul’un diger baz1 varlik
ve yiikiimliiliikleri ise Pazar Degerinden mahsuplastirilmistir.

Nakit akislarmn bugiinkii degeri bulunduktan sonra Giiney Istanbul’un diger bazi varlik ve yiikiimliiliikleri ise
Pazar Degerinden mahsuplagtirilmistir.

Bu kapsamda:

1.

Giiney Istanbul’un nakit ve nakit benzeri (kasa ve banka toplami), Pazar Degerine eklenmistir. Bunun
toplam tutar1 44.083 TL seviyesindedir.

Finansal Borglar toplam 126.971.338 TL olup Pazar Degerinden diisiilmiistiir.

Gelecek yillara ait giderler ve gelecek aylara ait giderler Pazar Degerine eklenmistir. Gelecek aylara
ait giderler 3.441.111 TL ve gelecek yillara ait giderler ise 5.639.335 TL olarak Pazar Degerine
eklenmistir.

Diger donen varliklar 822 TL olup Pazar Degerine eklenmistir.

Net isletme sermayesi hesaplanmamis oldugu igin ticari borglar (8.057.024) Pazar Degerinden
diistilmiistiir.

Besiktag Arsast kira geliri elde etmedigi igin ilgili gayrimenkul i¢in degerleme yapilmamis ve
gayrimenkul degerleme raporundaki deger olan 48.000.000 TL’lik degeri sirketin Pazar Degerine

eklenmistir.

Asagida ver aldigi gibi acihis bilancosu tarihi baz alinarak olusturulan indirgenmis Nakit Akislari

Yontemine gore Giiney istanbul’un Pazar Degeri 206.407.776 TL hesaplanmistir.
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indirgenmis Nakit Akislan Yonte mi

10 Haziran 2021-

2020/12 10 Haziran 2021

31 Arahk 2021

2022/12T

2023/12T 2024/12T 2025/12T

Enflasyon Beklentisi

12,62%

10,43% 9,46% 8,48%

GELIRLER

21.965.995 TL

46.029.276 TL

52.580.953 TL 59.557.815 TL 66.885.799 TL

Sinpas Flat Ofis Kira Geliri 8.736.829 TL 18.497.264 TL 21.351.392 TL 24.438.091 TL 27.733.161 TL
Donem Kira Geliri Sirket Pay1 8.736.829 TL 18.497.264 TL 21.351.392 TL 24.438.091 TL 27.733.161 TL
Dénem Kira Geliri 9.100.863 TL  19.267.983 TL  22.241.033 TL  25.456.345 TL  28.888.709 TL
Aylik Kira Geliri 1.365.129 TL  1.605.665 TL ~ 1.853.419TL  2.121.362 TL  2.407.392 TL

Aylhk Kira Geliri Degisimi 17,62% 15,43% 14,46% 13,48%

Celik Yenal Kira Geliri 2.378.131 TL 4.949.271 TL 5.613.958 TL 6.313.270 TL 7.038.243 TL
Donem Kira Geliri Sirket Pay1 2378131 TL  4.949.271TL  5.613.958 TL  6.313.270 TL  7.038.243 TL
Dénem Kira Geliri 2477220 TL 5155490 TL  5.847.873TL  6.576.322 TL  7.331.504 TL
Aylik Kira Geliri 371583 TL 429.624 TL 487.323 TL 548.027 TL 610.959 TL

Aylik Kira Geliri Degisimi 15,62% 13,43% 12,46% 11,48%

is Modern Kira Geliri 4417519 TL 9.193.563 TL 10.428.259 TL 11.727.272 TL 13.073.954 TL
Dénem Kira Geliri Sirket Payt 4417519 TL 9193563 TL 10.428259 TL 11.727.272 TL 13.073.954 TL
Dénem Kira Geliri 4.601.582 TL  9.576.628 TL 10.862.770 TL 12.215.909 TL  13.618.702 TL
Aylik Kira Geliri 690.237 TL 798.052 TL 905231 TL  1.017.992 TL  1.134.892 TL
Aylik Kira Geliri Degigimi 15,62% 13,43% 12,46% 11,48%

Besiktag Yonetim Binasi Kira Geliri 6.433.517 TL 13.389.178 TL 15.187.344 TL 17.079.181 TL 19.040.441 TL
Dénem Kira Geliri Sirket Pay1 6.433.517 TL 13.389.178 TL 15.187.344 TL  17.079.181 TL  19.040.441 TL
Dénem Kira Geliri 6.701.580 TL  13.947.060 TL  15.820.150 TL  17.790.814 TL  19.833.792 TL
Aylik Kira Geliri 1005237 TL 1162255 TL 1318346 TL 1482568 TL  1.652.816 TL

Ayhk Kira Geliri Degisimi 15,62% 13,43% 12,46% 11,48%
Begsiktas Arsa Kira Geliri - - - - -
Gelirler Degisimi 14,23% 13,27% 12,30%
GIDERLER (Amortisman Hari¢) 5.378.142 TL  3.281.287 TL 3.927.834 TL 8.118911 TL 8.965.714 TL 9.813.571 TL 10.646.089 TL

Sinpas Flat Ofis Giderleri 2.832.801 TL  1.911.519 TL 2.302.907 TL 4.746.287 TL 5.241.324 TL 5.736.979 TL 6.223.666 TL
Bina Aidat Giderleri 1.279.237 TL 752.512 TL 940.641 TL  1.906.829 TL 2105711 TL  2.304.841TL  2.500.369 TL
Emlak Vergileri 809.680 TL 345.966 TL 345.966 TL 779.255 TL 860.531 TL 941909 TL  1.021.814 TL
Tapu Harglari 155.183 TL 301.156 TL 376.445 TL 763.115 TL 842.708 TL 922400 TL  1.000.650 TL
Bina Tamir Bakim Onarim Giderleri 493.227 TL 495.979 TL 619.974 TL  1.256.786 TL  1.387.869 TL  1.519.115TL  1.647.986 TL
Sigorta Giderleri 34.642 TL 6.923 TL 8.654 TL 17.543 TL 19.372 TL 21.204 TL 23.003 TL
Diger Giderler 60.833 TL 8.982 TL 11.227 TL 22.760 TL 25.134 TL 27511 TL 29.844 TL

Celik Yenal Ofis Giderleri 169.472 TL 109.308 TL 119.672 TL 257.878 TL 284.775 TL 311.705 TL 338.148 TL
Emlak Vergileri 65.265 TL 67.850 TL 67.850 TL 152.826 TL 168.766 TL 184.726 TL 200.397 TL
Sigorta Giderleri 34.632 TL 6.582 TL 8.227 TL 16.677 TL 18.417 TL 20.158 TL 21.868 TL
Bina Ust Yapi ve Alt Yapi Giderleri 69.575 TL 34.876 TL 43.595 TL 88.374 TL 97.592 TL 106.821 TL 115.883 TL

is Modern Giderleri 310.481 TL 402.345 TL 486.269 TL 1.000.757 TL 1.105.136 TL 1.209.645 TL 1.312.263 TL
Emlak Vergileri 63.738 TL 66.651 TL 66.651 TL 150.125 TL 165.783 TL 181.461 TL 196.855 TL
Abonelik ve Aidat Giderleri 207.866 TL 335.449 TL 419.312 TL 850.012 TL 938.668 TL  1.027.435TL  1.114.596 TL
Sigorta Giderleri 34.158 TL 0TL 0TL 0TL 0TL 0TL 0TL
Tapu Harglari 3.231TL 0TL 0TL 0TL 0TL 0TL 0TL
Diger Giderler 1.488 TL 244 TL 306 TL 619 TL 684 TL 749 TL 812 TL

Besiktag Yonetim Binas1 Giderleri 2.065.387 TL 858.115 TL 1.018.985 TL 2.113.990 TL 2.334.479 TL 2.555.243TL 2.772.013TL
Emlak Vergileri 265.991 TL 214.632 TL 214.632 TL 483.436 TL 533.859 TL 584.344 TL 633.916 TL
Sigorta Giderleri 137.081 TL 37.796 TL 47.245 TL 95.773 TL 105.762 TL 115.763 TL 125.584 TL
Diger Kira Giderleri 633.600 TL 0TL 0TL 0TL 0TL 0TL 0TL
Diger Giderler 1.028.715 TL 605.687 TL 757109 TL 1534781 TL  1.694.859 TL  1.855.136 TL  2.012.513 TL

FAALIYET KARI 14.345.696 TL 32.039.250 TL 38.109.883 TL 44.272.499 TL 50.787.156 TL
Amortisman Giderleri 6.350.195 TL 2.194.776 TL 3.692465TL  5.871.114TL 5505356 TL  5.471.744TL  5.452.553 TL

FAVOK 18.038.161 TL 37.910.364 TL 43.615.239 TL 49.744.243 TL 56.239.709 TL

Vergi Karsilig1 3.586.424 7.369.028 7.621.977 8.854.500 10.157.431

Net isletme Sermayesi Degisimi 0 0 0 0 0

Serbest Nakit Akiglari 14.451.737 30.541.337 35.993.262 40.889.743 46.082.278

AOSM 22,37% 18,25% 15,86% 15,86% 15,86%

iskonto Katsayisi 1,00 0,89 0,76 0,65 0,56 0,49

indirgenmis Serbest Nakit Akis1 12.918.346 23.087.273 23.484.005 23.026.700 22.398.432

Serbest Nakit Akislarimin Bugiinkii Degeri 104.914.755

Devam Eden Deger 179.396.033

Besiktas Arsa Degeri 48.000.000

Nakit ve Nakit Benzeri 44.083

Finansal Borg -126.971.338

Gelecek Aylara Ait Giderler 3.441.111

Gelecek Yillara Ait Giderler 5.639.335

Diger Dénen Varhklar 822

Ticari Bor¢lar -8.057.024

Pazar Degeri 206.407.776
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4.3.3. Pazar Yaklasimi

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi:

Borsadaki kilavuz emsaller yonteminde gosterge niteligindeki degerin belirlenebilmesi i¢in degerleme konusu
varligin aynist veya benzeri olan borsada igslem goren nitelikteki emsallerine iliskin bilgilerden istifade edilir.

Bu yonteme gore bir sirketin Pazar Degeri tespit edilirken sirketin mali tablolar {izerinden belli unsurlar
incelenir ve bu unsurlarin benzer firmalar ile kiyaslanmasi ile bir fiyata ulasilir. Borsadaki Kilavuz Emsaller
Y 6ntemi’nin dayandigi mantik bu olup burada kullanilan ana unsurlar degerleme galigmamizda "¢arpan" olarak
tanimlanmigtir. Bu degerleme c¢alismasinda Borsadaki Kilavuz Emsaller Yonteminde kullanilan baslica
carpanlar su sekildedir:

1. Piyasa Degeri / Defter Degeri Carpami (PD/DD),

2. Piyasa Degeri / Net Kar Carpam (F/K),

3. Firma Degeri / Net Satislar Carpan1 (FD/Satislar),

4. Firma Degeri / Faiz; Amortisman, Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK)

Giiney Istanbul igin yapilan degerlemede sirketin gayrimenkul sektoriinde faaliyet gdsteriyor olmasi nedeniyle
gelir bazli ¢arpanlar kullanilmamis ve sadece sirketin sahip oldugu varliklar iizerinden degerleme yapilmistir.
Bu cercevede degerleme c¢alismasinda sadece “Piyasa Degeri / Defter Degeri Carpan1 (PD/DD)” dikkate
almmuistir.

Sektorde islem goren firmalarin listesi daha dnce Indirgenmis Nakit Akislari Yonteminde belirtilmistir.
Olusturulan Borsadaki Kilavuz Emsaller Yonteminde ise bu firmalardan BASGZ ve MRGYO devre disi
birakilmigtir. Bu firmalarin 31 Mart 2021 tarihli mali tablolar1 agiklanmadigi i¢in bdyle bir yol se¢ilmistir.
Sektorde islem gormekte olan firmalarin PD/DD ¢arpanlar asagidaki gibidir:

Sirket Piyasa Degeri Ozkaynaklar PD/DD
AKFGY 1.488.872.154 1.483.746.035 1,00
AKSGY 1.634.150.000 3.635.981.649 0,45
AKMGY 1.638.870.720 259.343.964 6,32
ALGYO 1.470.896.000 1.867.843.010 0,79
ATAGY 90.725.000 32.202.182 2,82
AGYO 576.714.600 492.773.321 1,17
AVGYO 296.856.000 269.494.011 1,10
DZGYO 844.000.000 561.062.264 1,50
DGGYO 2.974.789.763 554.140.877 5,37
EKGYO 8.208.000.000 14.718.680.000 0,56
HLGYO 3.029.400.000 2.935.098.835 1,03
IDGYO 54.900.000 15.201.814 3,61
ISGYO 1.888.737.500 4.134.552.169 0,46
KLGYO 1.227.600.000 1.241.953.000 0,99
KGYO 255.600.000 83.643.085 3,06
KRGYO 325.380.000 121.381.745 2,68
MSGYO 636.200.251 272.464.922 2,33
NUGYO 3.654.156.000 303.192.323 12,05
OZKGY 1.539.720.000 3.583.388.899 0,43
0zGYO 440.000.000 417.453.266 1,05
PAGYO 550.710.000 917.962.724 0,60
PEKGY 1.290.300.000 427.663.371 3,02
PEGYO 199.584.000 124.926.930 1,60
RYGYO 964.320.004 2.096.500.976 0,46
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SRVGY 4.544.800.000 1.700.910.626 2,67

SNGYO 3.484.041.792 1.811.778.643 1,92

TRGYO 3.410.000.000 8.652.788.000 0,39

TDGYO 209.700.000 50.017.722 4,19

TSGYO 1.990.000.000 452.686.526 4,40

VKGYO 1.560.000.000 1.474.300.716 1,06

YGGYO 2.227.276.800 2.089.941.298 1,07

YGYO 270.383.062 -454.476.102 -0,59

TOPLAM 52.976.683.646 56.328.598.801 0,94

Buradaki hesaplamalar yapilirken sirketlerin piyasa degerleri 10 Haziran 2021 tarihi ile almmis ve
Ozkaynaklar1 ise son agiklanan mali tablolarindan alinmustir.

Burada kullanilan terimler ve aciklamalari su sekildedir:

Piyasa Degeri (PD)= Sermaye * En Son Kapanis Fiyati1 (10 Haziran 2021 tarihli kapanig fiyatlar1 dikkate
alinmigtir).

PD/DD = Piyasa Degeri/Defter Degeri Orami (Piyasa Degeri/Ozkaynak, tiim sirketlerin degerleme tarihi
itibariyle agiklanmis olan son 6zkaynak tutari dikkate alinmustir.)

Borsadaki Kilavuz Emsaller Ydntemi'ne gore degerleme yapilirken Giiney Istanbul’un verileri su sekilde
hesaplanmistir:

Ozkaynaklar: Giiney Istanbul’un tabloda belirtilen tarihli mali tablolarinda yer alan diizeltilmis 6zkaynak
degeri olup 719.401.549 TL’dir.

Piyasa Degeri / Defter Degeri Carpani ile Degerleme

Piyasa Degeri / Defter Degeri Carpani, bir sirketin hisselerinin Pazar Degerinin sirketin defter degerine
(6zkaynak) oranidir. Bu yontemde sirket degerine ulagmak i¢in sirketin cari donemdeki 6zkaynak toplami,
sirket ile ayn1 sektorde faaliyet gosteren benzer sirketlerin, Piyasa Degeri/Defter Degeri oran ile ¢arpilir ve
sirket degerine ulasilir.

Piyasa Degeri/Defter Degeri = Hisse Senedinin Fiyati/Hisse Bagina Defter Degeri

Bu gergevede PD/DD oran1 yontemine gore Sirket’in Pazar Degeri asagidaki gibi hesaplanmigtir:
Pazar Degeri=Sektor PD/DD * Sirket DD

Sektor ortalamalarina gore Pazar Degeri

Pazar Degeri =0,94 * 719.401.549

Pazar Degeri = 676.592.514 TL

Sektdr ortalama Piyasa Degeri/Defter Degeri yontemi ile 10 Haziran 2021 tarihi itibariyle Giiney Istanbul’un
Pazar Degeri 676.592.514 TL olarak hesaplanmuistir.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi Sonucu

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemine gore Giiney Istanbul’un Pazar Degeri 676.592.514 TL olarak
hesaplanmigtir.



1 [B)g?xlelginuve @ PRAX'TY ~

€DE | Yeminli Mali R T oy
) Musavirdik A.S.

5. SONUC

5.1, Degerleme ¢calismasmda ulasilan nihai sonug, degerleme sonucu bulunurken birden fazla yontemin
kullamimas: durumunda agirhiklandirma oranlarm: gosteren tablo

Giiney istanbul Pazar Degeri

Giiney Istanbul igin yapilan degerleme galismasinda ii¢ yontem kullamlmugtir. Bu yontemler ile elde edilen
degerler ve agirliklan asagidaki tabloda gosterilmigtir.

Yontem Hesaplanan PD Agirhk Agirhkh PD
Toplama Yéntemi 719.401.549 100% 719.401.549
Indirgenmig Nakit Akislar1 Yontemi 206.407.776 0% 0
Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi 676.592.514 0% 0
PAZAR DEGERI 719.401.549

Tabloda goriildiigii gibi ii¢ yontem ile degerleme yapilmigtir. Toplama Yontemi %100, Indirgenmis Nakit
Akiglan Yontemi %0 ve Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi %0 oranlaninda agirhklandinlmigtir. Degerle
¢alismas1 En Verimli ve En iyi Kullanim varsaymmi (UDS 140) ile yapilmigtir. Indirgenmis nakit akiglar
yontemi, Giiney Istanbul’un kira gelirleri iizerinden elde edecefi nakit akiglarimi baz almakta olup
gayrimenkullerin deger artiglanim igermemektedir. Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi ise Borsa Istanbul’da
olusan serbest piyasa kosullarina gore yapilmis olmakla birlikte Borsa Istanbul’da olusan gayrimenkul yatinm
ortakliklarimin degerleri, yonetim payr dahil olmadan olusan degerlerdir. Yine degerleme galigmasinin En
Verimli ve En iyi Kullanim varsayimi ile yapilmis oldugu da dikkate alinarak Toplama Y 6ntemi ile elde edilen
deger %100 oraninda agirhklandinlirken diger yontemler ise %0 oramnda agirhiklandiriimigtir.

Yapilan degerleme galismas: sonucunda Giiney istanbul’un Pazar Degeri 719.401.549 TL olarak tespit
edilmistir.

5.2. Kullanilan deger esas:

Giiney istanbul’'un degerlemesinde Maliyet Yaklasimi (Toplama Yontemi), Gelir Yaklagim (Indirgenmis
Nakit Akiglan Yéntemi) ve Pazar Yaklasimu (Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi) kullamlmustir. Bu iig

yontem ile elde edilen degerler ¢esitli oranlarda afirliklandinlarak Giiney istanbul’'un Pazar Degerine
ulagilmustir.

5.3. Degerlemede kullamilan verilerin ve yontemlerin giivenilir, adil, uygun ve makul olduguna iliskin

iiney Istanbul’un Pazar Degerinin tespiti igin yapilan bu ¢aliymada kullamilan veriler ve
adil, uygun ve makul olup goriigiimiizii olusturmak igin yeterli ve uygun bir dayanak

" s

Kenan Cilman '
TGtk Basdenetgi, YMM Denet¢i Yardimcist
17 Agustos 2021, istanbul, Tiirkiye
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6. RAPOR EKLERI

e Beyan

e Finansal Tablolar

e Degerleme Sozlesmesi

e Lisans Belgeleri

e Gayrimenkul Degerleme Raporlari
e Boliinme Plam

e Banka Bor¢glanma Oranlarini Gosteren Tablo ve Dekont
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Yeditepe Bagmmsiz Denetim ve Yeminli Mali Misavirlik A §. olarak Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
11.04.2019 tarih ve 21/500 sayih karari ile olusturulan “Gayrimenkul Disindaki Varlikliarin Sermaye
Piyasast Mevzuatt Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar”da belirtilen gayrimenkul
digindaki varliklar1 degerlemeye yetkili kuruluglara iligkin agagida sayilan niteliklen sagladigimizi beyan
ederiz.

Gayrimenkul Digindaki Varhiklar: Degerlemeye Yetkili Kuruluslar

I- Gayrimenkul disindaki varhiklarin sermaye piyasasi mevzuati kapsamindaki degerleme hizmeti
asagidaki kuruluslar tarafindan yerine getirilir:

1. Denetgi yardimcilan harig olmak iizere en az 15 adet denetim personeli ve degerlemeyi
gercgeklestirecek en az 1 adet “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1” veya “Tirev
Araglar Lisansi”na sahip personeli bulunan sermaye piyasasinda bagimsiz denetimle yetkili
bagimsiz denetim kuruluslari veya bu nitelikteki bagimsiz denetim kuruluglarinin ayelik
anlagmasina sahip oldugu yabanc girketlerle yapilan lisans, know-how ve benzeri sdzlesmeler
gergevesinde faaliyette bulunan ve degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3
Lisansi” veya “Tirev Araglar Lisansi”na sahip en az | personeli bulunan damigmanhk sirketleri
(Damgmanlik Sirketi).

2. Kurul’ca genis yetkili olarak yetkilendirilen ve degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi
Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1” veya “Tirev Araglar Lisansi”na sahip en az 10 ¢aligam olan araci
kurumlar.

3. Degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Duzey 3 Lisans1” veya “Turev Araglar
Lisans1”na sahip en az 5 personeli bulunan kalkinma ve yatinm bankalar1.

I1I- Yukarida belirtilen kosullari saglayan kurum ve kuruluslarin sermaye piyasasi mevzuati
kapsamindaki degerleme hizmetini yerine getirebilmesi i¢in;

1) Ayn bir "Kurumsal Finansman Béliimii"ne sahip olmasi,

ii) Degerleme galigmalan sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulug
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirlerin bulunmasi,

iil) Miisteri kabulii, ¢aligmanin yiiriitiilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmas: siireglerinde
kullanilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olmas,

iv) Degerleme galigmalarinin teknik altyapisim olugturan her tiirlii bilgi bankas, i¢ genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlarin bulunmass,

v) Degerleme galigmalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili aragtirma altyapisina

atrlmasi, zorunludur.

: Ba§denet¢i, YMM
17 Agustos 2021, Istanbul, Turkiye

F. Kerim Gokay Cad. Okul Sok. No:1-E D:16 Altunizade / Uskisdar / ISTANBUL
Ticaret Sicil No- 609033 Tel: (0216) 3276262 pbx Faks: (0216) 327 6263
bilgityeditepedenstimcom  www.yeditepedenctm.com




._.m1== TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI m_m_._m_

Tarih : 30.06.2010 No : 800968

SERMAYE EMDP.@PWHZUNP
BAGIMSIZ DENETIM LiSANSI

Sermaye Plyasasi Kurulu'nun Seri: VIII, No:34 sayil1 “Sermaye Plyasasinda Faallyette
Bulunanlar i¢in Lisanslama ve Sicil Tutmaya lliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i uyarinca

Zekeriya CELIK

maasmwo Ewmmmm_a.m Bagimsiz Denetim Lisansim almaya hak kazanmasgtir,

E@ ARIKAN w ng OZTANGUT
GENEL SEKRETER

BASKAN
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ARACI| KURULUSLARI BIRLIGI
Tarih : 28.05.2010 No : 800919

SERMAYE PIYASASINDA
BAGIMSIZ DENETIM LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: VIII, No:34 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar icin Lisanslama ve Sicil Tutmaya Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i uyarinca

Mehmet Nadi ABBASOGLU

Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Lisansim almaya hak kazanmistir.

S thsitlns

ilkay ARIKAN E.Nevzat OZTANGUT
GENEL SEKRETER BASKAN
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ARACI KURULUSLARI BIRLIGI
Tarih : 06.03.2012 No : 801910

SERMAYE PIYASASINDA
BAGIMSIZ DENETIM LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri:VIIl, No:34 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar icin Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i uyarinca

Hasan ERSIN

Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Lisansint almaya hak kazanmistir.

ilkay ARIKAN K. Attila KOKSAL
GENEL SEKRETER . BASKAN




