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Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS
IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas1 Degerleme Raporu

Referans No: 20.12.2011 - Oi279

iS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A S.

BUyUkdere Caddesi s Kuleleri Kule-2 Kat:9 4.Levent/ ISTANBUL

Istanbul ili, KicUkcekmece licesi, Halkall Mahallesi, 4 Pafta, 4978 parselde kayitl Bahceli
Betonarme Karkas Bina Cari Pazar Degeri incelenmis, gerekli tUm arastirmalar ve analizler
Sorumlu Degderleme Uzmani D.Cineyt OZRIFAIOGLU tarafindan yapilimistir. Bu inceleme

Rapor Tarihi: 20.12.2011
Rapor No : 01-279

ve analizler sonucunu olusturan degerleme raporu bu mektup ekinde sunulmustur.

Rapor tarihi olan 20.12.2011 tarihi itibariyle, raporumuzun iceriginde yer alan varsayimlarin
kabulU sarti ile yapilan hesaplama ve takdirlerimiz sonucunda degerleme konusu kargir

ishaninin tamaminin;

KDV Hari¢ Cari Pazar Degeri ; 39.000.000.TL (Otuzdokuzmilyontirklirasi)
KDV Degeri ; 7.020.000 TL (Yedimilyonyirmibintirklirasi)
KDV Dahil Cari Pazar Degeri ; 46.020.000 TL (Kirkaltimilyonyirmibintirklirasi)

Not: KDV Harig Deger : 39.000.000-TL / 1,9012-TL = ~ 20.513.000-USD
Sigorta Degeri (Yasal) :11.086.000-TL / 1,9012-TL=~ 5.831.000-USD
Sigorta Degeri (Mahal) : 16.560.000-TL / 1,9012-TL=~ 8.710.000-USD

olarak tespit ve takdir edilmistir.

Raporumuzu bilgi ve incelemelerinize sunariz.

Saygilarmizla
Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

D.Cineyt OZRIFAIOGLU  A.Ozan FiIRUZBAY
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1- DOGRULUK BEYANI

Meslegimiz ve sahsiyetimiz dogrultusunda ifade ederiz ki;

Bu raporda bulunan ifadeler gercek ve dogrudur.

Analizlerimiz, fikirlerimiz ve bunlarin sonuca baglanmasi ile raporun hazirlanmasi

Profesyonel Degerleme Meslegi uyarinca yapilmistir.

Bu raporun konusu olan gayrimenkulU sahsen yerinde inceledik Bilgi ve belgelerini

birlikte gdrdik ve yorumladik. Bu yorumlama edindigimiz bilgi bulgulara dayali, bizim

kisisel, tarafsiz, &n yargisiz, profesyonel analizlerimiz ve fikirlerimizin sonuclandir.

Bu raporda ifade edilenler, &nceden belirttigimiz varsayim ve hipotetik kosullarla

kisithdir.

Bu raporun konusu olan gayrimenkulin mulkiyet hakkini elinde bulunduranlara,

Uzerine proje gelistirenlere, mulkiyet hakkini elde edeceklere, mulkU kiralamak

isteyenlere bu gorevle ilgili taraflara karsi dnyargimiz olmadigi gibi, bu kisilerden

gUncel veya gelecege donuk maddi cikarmiz ve beklentimiz bulunmamaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak gelistirdigimiz analizler, fikirler ve sonuclarn énceden saptanmis

sonuclarnn gelistirimesi ve bilgilendiriimesine bagl dedildir.

Bu goérevin tamamlanmasi icin aldigimiz Gcret;

- Onceden saptanmis bir deder veya degderin misterinin amaclarnni gdzeten
yonUunUn gelistirilip rapor edilmesi,

- Deger takdirinin miktari,

- Ongdrilen bir sonucun elde edilmesi,

- Degerlemenin tasarlanan kullanimi ile dogrudan ilgili sonraki bir olayin
meydana gelmesi

konularna bagl degildir.

Bu rapor sirketimizin vizyonuna, sahip oldugu degerlere, sirketimiz ve degerleme
mesleginin etik kurallarina badl kalinarak hazirlanmustir.

Bu beyanimizi bilgi ve degerlendirmelerinize sunariz.

Saygilarnmizla,
D.Cineyt OZRIFAIOGLU  A.Ozan FIRUZBAY
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ICINDEKILER

BOLUM 1
1-RAPOR BILGILERI:

1-1 Rapor Tarihi ve Numarasi

1-2 Rapor TUrU

1-3 Raporu Hazrrlayanlar ile Sorumlu Degerleme Uzmani Adi Soyad
1-4 Degerleme Tarihi ve Deger Kavrami

1-5 Dayanak Sézlesmesi

BOLUM 2
2- SIRKET ve MUSTERIYi TANITICI BILGILER:

2-1 Sirketin Unvani ve Adresi
2-2 MUsteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi
2-3 MUsteri Talebinin Kapsami ve sinirlamalari

BOLUM 3
3- DEGERLEME KONUSU HAKKINDA GENEL BiLGILER:

3-1 Gayrimenkulun Yeri Konumu ve Tanimi

3-2 GayrimenkulUn Tapu Kayit Bilgileri,

3-3 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema Vb DékUumanlar

3-4 GayrimenkulUn Tapu Tetkiki, takyidatlar, Son Uc Yilik Aim Satim islemleri,
GayrimenkulUn Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisiklikler

3-5 Takyidatin GayrimenkulUn GYO PortfoyUne Ainmasinda SPK Mevzuatina
Gore Engel Teskil Edip etmedigi,

3-6 Degerlemesi yapilan projenin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim
izinlerinin alinip, alinmadigi, belgelerin mevcut olup olmadigr ( Onayl
mimari proje, yapl ruhsati, Yapi kullanim izin belgesi, isletme ruhsati)

3-7 Projenin GYO Portféyune Alinmasinda SPK Mevzuati HOkUmleri
Cercevesinde Bir Engel olup, Olmadigi Hakkinda Bilgi

3-8 Degerlemesi Yapilan Proje ile ilgili Denetimlerde bulunan Yapl
Denetim Kurulusunun Unvani, Adresi, Gerceklestirdigi Denetimler
Hakkinda Bilgi.

BOLUM 4
4- DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALIZLER:

4-1 GayrimenkulUn Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

4-2 Mevcut Ekonomik Kosullarnn ve Gayrimenkul Piyasasinin Analizi,
Mevcut Trendler ve Dayanak Verileri

4-3 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen ve Sinirlayan Faktdrler
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4-4 Gayrimenkulin Yapisal insaat (Fiziksel) Ozellikleri ve Fiziksel Degerlemede
Baz Alinan Veriler

4-5 Gayrimenkulin Teknik Ozellikleri, Degerlemede Baz Alinan Veriler

4-6 Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimiar, Kisittamalar ve Kullaniima Nedenleri

4-7 GayrimenkulUn Kira Degerine Etken Faktorler

4-7-1 Olumlu Faktorler

4-7-2 Olumsuz Faktérler

4-8 Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler ve bu ydntemlerin secilme
nedenleri

4-9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarn Bos Arazi ve Proje Degerleri

4-10 Nakit / Gelir Akimlari Analizi

4-11 Maliyet Olusumlar Analizi

4-12 Benzer Satis Orneklerinin Tanimi, Satis bedelleri. Bunlarin Secilmesinin

Nedenleri ve emsal satislann karsilastinimasi Yonteminin Uygulanmasi

4-13 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

4-14 GayrimenkulUn ve Buna Bagl Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

4-15 En Etkin ve Verimli Kullanm Analizi

4-16 Bos Arazi ve Gelistiriimis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuclar

4-17 MUsterek veya BOIUnmUs Kisimlarin Degerleme Analizi

BOLUM 5
5- ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI:

5-1 Farkli Degerleme Metotlannin ve Analiz Sonuclarinin Uyumlastinimasi
ve Bu Amacla izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Aciklanmasi

5-2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Aimayanlar ve Gerekgeleri

5-3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirimedigi ve Mevzuat Uyarinca
Alinmasi gereken izin ve Belgelerin tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigint Hakkinda G&rUs

5-4 Degerlemesi yapilan gayrimenkulin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagl Hak ve Faydalarin, GYO PortfdyUne Alinmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuat Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda GérUs

BOLUM 6

6- SONUC

6-1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonuc CUmlesi
6-2 Nihai Deger Takdiri

EKLER
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BOLUM 1
1-RAPOR BILGILERI:

1-1 Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor sirketimiz tarafindan 20.12.2011 Tarihinde OI-279 rapor numarasi ile tanzim
edilmisfir.

1-2 Rapor Tury

Bu raporun tUrG Anlati Tarzi Kisith Degerleme Raporu t0rodur. Degerleme calismasinda
ve raporun hazilanmasinda UDES'e (Uluslararasi Degerleme Standartlarnna) ve SPK
tebliglerine uygunluk saglanmistir.

Anlatl Tarzll Kisith Degerleme Raporu; Genis kapsamda verilerin, dUsunce tarzinin ve
bir deger sonucuna varmak icin kullanilan analizlerin aynintili tanim ve anlatimlarini
iceren format olmakla birlikte bazi detaylarn calisma kagitlan ile desteklendigi
degerleme raporu formatidir. Anlati Tarzli Kisith Degerleme Raporlar, degerleme
uzmanina kendi dusunce ve sonuclarni fam olarak destekleme ve aciklama firsati
vermekte ve okuyucuyu son deger takdirine ikna etmeye imkan tanimaktadir. Ancak
uzman bu imkani tUm detaylarda kullanmak yerine okuyucuyu fazla ayrnnfilarda
birakmamak amaciyla bazi bélumleri 6zet vermektedir.

Bu Rapor Formati: SPK 35 sayil Tebligi kapsamindadir.
1-3 Raporu Hazirlayanlar ile Sorumlu Degerleme Uzmani Adi Soyadi

Bu rapor, sirketimiz Sorumlu Degderleme Uzmani D.CUneyt OZRIFAIOGLU (SPK Lisans
No0:400131) tarafindan hazirlanmis ve sirketimiz Sorumlu Degerleme Uzmani A.Ozan
FIRUZBAY (SPK Lisans No:400209) tarafindan kontrol edilmistir.

1-4 Degerleme Tarihi ve Deger Kavrami

Degerleme tarihi 08.12.2011 olup, degerin gecerli oldugu tarih 20.12.2011 ‘dir.

Bu raporda gecerli olan deger kavrami ; UDES'in 1 nolu Standartinda tanimlanan *
Pazar degeri " dir.

“UDS 1 Pazar Degeri Esasl Degerleme” standartinda Pazar Degeri tanimlamasi
asagidaki sekilde yapilmistir.

Pazar Deger ; Bir mulkUn uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli
bir aliciyla istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarn
herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir
sekilde hareket efttikleri bir anlasma cercevesinde degerleme tarihindeki el
degistirmesi gereken tahmini tutandir.
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Tanimin Unsurlart:

Pazarlama : Uygun bir pazarlama,
Alici ve satici : Birbirinden bagimsiz ve istekli,
Ortam : Herhangi bir zorlamanin olmadigi, alim satima etki edecek

herhangi bir iliskinin bulunmadigy,
Hareket tarzi : Bilgili, basiretli ve iyi niyetli,
Zaman : Degerleme tarini
Deger . Bu sartlar altinda el degistirme tahmini tutandir.

Calisma 7 gun surmUs olup, yUrUrluge giris tarihi 20.12.2011 dir. Hesaplamalarda,
aciklamalarda ve projeksiyonlarda para birimi olarak USD, EURO ve TL birlikte
kullaniimistir.

1-5 Dayanak Sozlesmesi

Bu dederleme calismasinin ve raporunun dayanadi; sirketimiz ile is Gayrimenkul
Yatinm Ortakhigi A.S. firmasi arasinda 14.11.2011 tarihinde dUzenlenen sézlesmedir.

BOLUM 2
2- SIRKET ve MUSTERIYi TANITICI BILGILER:

2-1 Sirketin Unvani ve Adresi

Degerleme Sirketi: Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik AS olup, Adresi ;
Barbaros Bulvarl, Gamze Apartmani 76/14 Besiktas /ISTANBUL dur.

Ekol Gayrimenkul Degderleme ve Danismanlik AS , 07.12.2004 tarihinde, istanbul Ticaret
Sicil Gazetesinde vyayinlanan Sirket Ana Sézlesmesi'ne gbdre Ekspertiz ve
Degerlendirme olarak tanimlanan is ve hizmetleri vermek amaciyla ile kurulmustur.

Sirket, Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 17.03.2005 tarih ve 11/334 savili
kararnna istinaden SPK mevzuatl cercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler
listesine alinmistir.

Sirket halen istanbul Genel Merkezli olmak Uzere faaliyetini sirdirmektedir.

2-2 Musteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi

is Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S. 06.08.1999 tarihinde kurulmustur. Kayitl sermayesi
2.000.000.000.- TL, Odenmis Sermayesi 600.000.000.- TL dir. 'dir. Halka acik olan sirketin
faaliyet konusu gayrimenkul ve/veya gayrimenkule dayall haklar ve sermaye piyasasi
araclarina yatinm yapmak amaciyla kurulmus portféy yonetim sirketidir.
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2-3 Musteri Talebinin Kapsami ve sinirlamalarn

MuUsteri, Istanbul ili, KicUkcekmece llcesi, Halkall Mahallesi, 4 Pafta, 4978 parselde
kayith Bahceli Betonarme Karkas Bina Degerlemesini istemis olup, musteri tarafindan
degerleme calismasi ile ilgili herhangi bir sinilama getirilmemistir.

BOLUM 3
3- DEGERLEME KONUSU HAKKINDA GENEL BiLGILER:

3-1 Gayrimenkulin Yeri Konumu ve Tanimi

Degerleme konusu gayrimenkul; istanbul ili, KicUkcekmece llcesi Halkali Mahallesi,
sinirlar icerisinde yer almaktadir. Bélgenin énemli ulasim akslarindan Basin Ekspres
Yolu Halkal Kavsagindan cikilarak girilen Yanyol vasitasiyla erisilen tasinmazin, civari
ticaret mintkasi tarznda gelisme gdstermistir. Yakin cevresinde Courtyard Marrioft
Otel ve Pegasus Havayollan Binalan yer almaktadir. S&z konusu mevkiden ikitelli
Organize Sanayi Bélgesi ve Ataturk Havalimani’na irtibat oldukca kolay ve rahattir.

Makma A,s — ,3
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3-2 Gayrimenkulin Tapu Kayit Bilgileri,

il - Istanbul

iicesi : KUicUkcekmece

Mahallesi L

Kéyu : Halkal

Mevkii : Dereboyu

Pafta No 4

Ada No

Parsel No : 4978

Alani :13.120,86 m?

Vasfi : Bahceli Betonarme Karkas Bina
Sahibi - Is Gayrimenkul Yatinm Ortakiidi A.S.

3-3 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema Vb DokUmanlar

Gayrimenkulin Tapusu MUk sahiplerince tarafimiza sunulmus olup, raporumuz
ekindedir. Plan, proje, ruhsat ve diger yapillasmaya yonelik belgeler ve icerikleri
hakkinda raporumuzun ilerleyen bdlimlerinde bilgi verilmistir.

3-4 Gayrimenkulin Tapu Tetkiki, takyidatlar, Son U¢ Yilik Aim Sahm islemleri,
Gayrimenkulin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisiklikler

istanbul ili, KicUkcekmece ilcesi Tapu Sicil MOdUNUGunde yapilan incelemeye ve
ekte sunulan takyidat yazisina gdre gobre son Uc¢ vyl icerisinde mulkiyet hakkinda
degisiklik olmamistir.

irtifaklar BAIUMU :
W 19,58 m? Uzerinde TEDAS lehine daimi irtifak hakki (30.07.2010 tarih 9838
Yevmiye)

Beyanlar BAIUMU:
B imar Kanunu'nun 18. maddesine gore dizenleme serhi. (27.06.2006 tarih
ve 11073 yevmiye no ile)
Krokide aisaretli 1.252 m2 kapal otopark dereye tecavizlUdUr.
Krokide b isaretli 165 m2 kapal otopark yesil alana tecavizludor.
Krokide c isaretli 653 m2 kapali otopark yesil alana tecaviuzludir.
Teferruat Tescili: 03.04.1989 tarih ve 4191 yevmiye no ile
Teferruat Tescili: 01.12.1997 tarih ve 10031 yevmiye no ile
B Teferruat Tescili: 16.12.1997 tarih ve 10676 yevmiye no ile
Kayitlarnnin bulundugu gorGlimustor.

Not: Yukarda belirtilen tecavize konu yapillasma olan kapal otopark yikildigi icin
takyidatin bir hUkmUnUn bulunmadigi dUsunUlmUstr.

10
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3-5 Takyidatin Gayrimenkulin GYO Porffoyune Alinmasinda SPK Mevzuatina Gore
Engel Teskil Edip etmedigi,

Gayrimenkulide; tecavize konu yapilasmanin yikildidi, 5 yil dnce serh edilmis “imar
Kanunu'nun 18. maddesine gére dizenleme serhi.” kaydina ydnelik yaptigimiz
inceleme sonucu imar durumunda belirsizigin® bulunmadigr  gértldigunden
tarafimizca GYO portfdyune alinmasinda sakinca olmadigl kanaati hasil olmustur.

3-6 Degerlemesi yapilan projenin ilgili mevzuat vyarinca gerekli ttm izinlerinin alinip,
alinmadigi, belgelerin mevcut olup olmadigi ( Onayli mimari proje, yapi ruhsath, Yapi
kullanim izin belgesi, isletme ruhsat)

Onayll mimari proje bulunamamakla beraber Yapr Ruhsati ve Yapi Kullanma izin
Belgesi hakkinda bilgiler rapor icerisinde belirtilecektir.

3-7 Projenin GYO Portfoyine Alinmasinda SPK Mevzuat HukUmleri Cergcevesinde Bir
Engel olup, Olmadigi Hakkinda Bilgi

YUOrUrlOkteki mevzuata gdére Gayrimenkulin GYO portféyUne alinmasinda engel
bulunmamaktadir.

3-8 Degerlemesi Yapilan Proje ile ilgili Denetimlerde bulunan Yapi Denetim
Kurulusunun Unvani, Adresi, Gerceklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi.

Degerlemesi yapilan proje ile ilgili yapillasmalar 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili yapi
denetimi hakkinda kanun'un yUrUrluge girmesinden énce yapilmistir.

BOLUM 4
4- DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALIZLER:

4-1 Gayrimenkulun Bulundugu Bolgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme konusu tasinmaz, istanbul ili'nin Avrupa Yakasinda, KicUkcekmece ilcesi
Halkall semtinde, yakin civarn yogun olarak ficari yapillasma tarznda gelisme
gostermis mevkide bulunmaktadir. Tasinmaza ulasim  oldukca  kolaydirr. D-100
Karayolu Atatirk Havaalani Kavsagindan ikitelli istikametine devam eden Basin
Ekpres Yoluna girilerek devam edildiginde Halkal Kavsagindan Yanyol'a girerek
tasinmaza ulasim saglanmaktadir.

Bdlgenin kamu hizmetlerinden istifadesi tamdir.

4-2 Mevcut Ekonomik Kosullarin ve Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler
ve Dayanak Verileri

2005 yiinda gelismeye baslayan 2007 yilinda islem hacmi zirveye ulasan Torkiye
Gayrimenkul Piyasasi 2008 krizi ile duraklamaya gecmis, toparlanmasi yaklasik 2 il
sUrmUstUr. 2010 ve 2011 vyillarinda kriz éncesi fiyatlara dénus yasandi.  TUrkiye'nin

11
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emlak piyasasinin %75'ini olusturan yedi sehrin rakamlarina baktigimizda kriz dncesi
fiyatlann yakalandigini géruyoruz.

Emlak piyasasindaki fiyatlann yukselisinde 2011 yilinin ik ceyreginde yakalanan
bUyUme rakamlarinin buyuk etkisi oldu. Turkiye ekonomisi bu ddénemde %11 gibi rekor
bir bGyUme yasadl.

2011 yiinin ikinci ceyreginde birbirini tetikleyen sebeplerle ekonomi fazla volatil,
kinlgan ve riskli hale geldi. Ekonomi yonetiminin aldig dnlemler buna bazi isaretlerde
bulundu. Merkez Bankasi ve BDDK pes pese aldigi kararlarla hane halki tUketimini ve
borclanmasini daratmaya, kredi kullanimini azaltmaya ydnelik beyanlarda bulundu.
Bunun sonucu olarak da kredi faizleri yUkseldi, tUketici icin kredi kullaniminin cazibesi
azaltimaya calisiidi.

Bu gelismlerin Uzerine, gecen vyilki yUksek cari acikla hizli sicak paranin ekonomiye
getirdigi kinlganlik il yurt disi piyasalarda yasanan Ulke Mali Krizleri eklenince, alinan
dnlemlerin sonucu olarak ddviz kurlarindaki yUkselisle karsi karsiya kalindi.

Ekonomik paremerelerde degiskenlikler, Yurt disi politikiar ( israil- TOrkiye, TUrkiye —
Arap Ulkeleri ve Ortadogdu, Yunanistan, Kibris, Kita Sahanhidi, Girit adalar ), Sinir Otesi
Hareket ve benzeri politikalar Uke Ekonomisini ve yatinm kararlanni cok énmeli
etkileyen olaylar halini almistrr. italya ve Yunanistan'in yasamakta oldugu mali kriz
Euro Bolgesini cok tedirgin etmektedir.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Standard and Poor's (S&P), italya'nin 'A'
olan uzun vadeli kredi notunu bir basamak dUstrdU. Not gérunUmuonu 'negatif' olarak
belirledi. Karar sonrasi euro, dolar karsisinda Subat'tan beri gérdigu en dUsUk
seviyeye geriledi.

Kurulustan yapilan aciklamada, karara, zayiflayan ekonomik buyime gérGnUmons
ve hUkUmetin gayrisafi yurt ici hasilanin (GSYH) yUzde 120'sine ulasan kamu borcunu
azaltamayacagina ydnelik endiseleri gerekce gdstererek, Ulkenin zayif ekonomik
bOylime gériniminin italya’'nin mali  konsolidasyon programinin — etkinligini
sinrlayabilecegdi uyansinda bulundu.

S&P'nin kararinin yani sira Yunanistan'in icinde bulundugu nakit sikintisindan cikmaya
calismasi ve Avrupa'nin borc krizinin  kUresel finansal sistemi bankacilk krizine
cekecegdi endiseleri piyasalarda satislarn beraberinde getirdi.

Euro, dolar karsisinda dUserek 1.3610 seviyesinekadar geriledi.

TUrkiye'de de pariteye bagh olarak kurda degiskenlik yasanmakta ve dolar, TL

karsisinda 1.85 seviyesine yakin seyrediyor. Euro da cok hafif bir yUkselisle 2.46'nin
hemen Uzerinde islem gorUyor.
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Bu gelismelere bagli olarak yurt icinde yatinmlarda ertelenme kararlar gelmektedir.

2010 yiinda %0.8'lere kadar dusen konut kredisi faizlerinin ilk ceyrekte %0.95, ikinci
ceyrekte ise %1.0'e yUkselmesi ilk basta beklenen etkiyi yapmadi. TUketicinin talebine
fren getirmedi. Tersine faizlerin daha da yUkselecegdi beklentisiyle, yilin ilk alti ayinda
konut kredisi kullanimi %14.7 oraninda artt.

Bunun Uzerine kacinimaz olarak da ekonomi yoénetiminin “kriz kapida, paranizi
harcamayin” t0rundeki uyarilarda bulundu. Bu uyar yilin 3.ceyredinde yerini buldu ve
taleplerde dusmler basladi ve fiyatlar tekrar gerilemeye, kampanyalar dizenlenmeye
baslad .

Gayrimenkul Yatinm Ortakigr Dernedi'nin verilerine baktgimizda;2011'deki konut
satislar, bir énceki ylla gbére artmis olsa da bu yilin ik ceyregine gbdre %6.6'lik bir
azalma séz konusu.

Ofis projelerinde 2011 vyl ikinci yansindan itibaren bosluk oranlarnnda  artis
gozlemlenmektedir. Bu artista yeni yapilan ofis projelerinin stoka eklenmesinin etkisi
bUyUktUr.  Asinifi ofis binalarnnda genel  bosluk  orani  yUzde 9.8, B  sinifi
ofis binalarinda ise yuzde 7.2. dir. MIA sinifinda insaa edilen ve 2012 yilinda kullanima
acllacak cok sayda ofis projesi mevcut olmakla birlikte yeni projelerin tasarlanmasina
da devam edilmektedir. MiA tUrOnde olup da A sinifinda yer alan yapilarin ortalama
m2 kira fiyatlan 20 USD/m2/Ay seviyesinde iken B sinif ofislerin kira bedelleri 17 USD/m?2
civarindadir. MIA disindaki ofislerin kira ortlamlari ise 15 USD/m2 /ay civarindadir.

Genel Degerlendirme:

Eskiden sehrin disinda kalan ve sanayi bélgesi olarak planlanan bircok bdlge,sehrin
bUyUmesiyle yerlesim alanlarinin icinde kalmis ve arazi fiyatlannin artmasi bu bdlgeleri
daha karl olan sanayi disi kullanim alanlarina dénUstUrmUstOr.

istanbul’da bu sinifa girecek bdlgeler olarak Yenibosna aksinin (TEM Otoyolu ikitelli -
Havaalani baglanti yolu) yani sira Ayazaga Cendere Vadisi ile Merter ve cevresi
sayilabilir.

1995 yilinda yayinlanan istanbul Nazim Plani’'nda Metropoliten Merkez Alani olarak
belirflen bdlgeler ve metropoliten merkez alan icerisindeki fonksiyonlarin
tanimlanmasinda Yenibosna aksi ve uzantisi Prestij Hizmet Alanlanni icine alan bdlge
olarak dngdérilmus ve plan kararlarnda basin - yayin ve yénetim fonksiyonlarinin
(medya) yerlestigi bu bdlge, ydnetim fonksiyonlarna dénUsum potansiyeli tasimasi
sebebiyle de plan kararlarinda Prestij Hizmet Alani olarak tercih edilmistir.

Prestij Hizmet Alanlarn, uluslararasi sirketlerin yer alacagi ve kente yapacaklar olumsuz
baskinin minimum duzeyde tutulacadr yeni merkez alanlandir. Basta medya olmak
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Uzere bankacilik, tekstil ve otomotiv sektdrlerinin 80'li yillarin ikinci yarnisindan itibaren
bolgeye yatinm yapmalanyla &zellikle baglanti yoluna cepheli bdlumlerde hizli bir
yapllasma yasanmis ve bdlgeye olan talepler gayrimenkul fiyatlanni hizla yukar
cekmistir. 2000 yili sonlarna kadar devam eden bu durum 2000'li yillarn basinda
yasanan ekonomik krizle birlikte tersine bir degdisim gdstermis; ancak son vyillarda
gayrimenkul fiyatlannda yasanan artislar bdlgede de etkisini gostermistir.

2009 vili EylUl ayinda yasanan sel felaketinde tasinmazin yaninda konumlu oldugu
Ayamama Deresi'nin tasmasi ile olusan sel nedeniyle bodlgede pek cok isyeri zarar
goérmuUstir.

4-3 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen ve Sinirlayan Faktérler

Degerlendirme islemlerini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan bir faktdr yoktur.

4-4 Gayrimenkulin Yapisal insaat (Fiziksel) Ozellikleri ve Fiziksel Degerlemede Baz
Alinan Veriler:

e s Bankasi GUnesli Operasyon Merkezi binasi 13.120,86 m? alan Uzerinde konumlu
olup toplam brut ~16.000 m? kullanim alanina sahiptir.

e Yapl bodrum, zemin, 3 normal kattan olusmaktadir.

e Halen is Bankasi GUnesli Operasyon Merkezi binasi, GUnesli Kurumsal Subesi, 4
Islem Merkezi olarak faaliyetine devam etmektedir.

e Peyzaj bAlUmU tamamlanmis olup personel ve misafir otopark alanlan yeterli
kapasitededir.

e Bing,

- bodrum katta, yemekhane, mutfak, kafeterya, kazan dairesi, bay-bayan
soyunma odalari, revir, elektrik deposu, arsiv ve 2 adet toplanti odasi,

- zemin katta, 2 adet bina giris holU-lobi, IS Bankasi GUnesli Subesi ve ofisler,

- 1. normal katta, dinlenme odasi, sistem odasi, idari ve acik dizen ofisler,

- 2. normal katta, 4 adet toplanti odasi, idari ofisler (4 adet) ve acik dUzen ofis,

- 3. normal katta, idari ofisler (3 adet), 4 adet toplanti odasi ve acik dizen ofis
hacimlerinden olusmaktadir.

e Binanin tUm katlarinda 8'er adet Bay-Bayan WC'leri ve 4'er adet cay ocaklar
bulunmaktadir.

e Binanin glney ve kuzey cephesinde 2 adet giris mevcuttur.

e 2009 vii Eyl0l ayinda Ayamama Deresi'nin fasmasi ile olusan sel nedeniyle
bodrum katinin sular altinda kaldigi yani sira tUm ic mekdn malzeme ve
isciliklerinin  eski malzemelerle ayni ya da benzer kalitedeki malzemelerle
yenilenerek hizmete girdigi 6grenilmistir.

e Acik duzen ofis zeminleri yUkseltiimis zemin ve hall kaplamali duvarn brit beton
tavan ise kaset déseme/asma tavan ve gdmme aydinlatma seklinde dekore
edilmistir.
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e idari ofis zeminleri yUkseltiimis zemin ve hall kaplamali duvarlar seperatér ve brit
beton tavan ise kaset ddoseme/AlUminyum asma tavan ve gdmme aydinlatma,
Ofisler celik iskeletli, izolasyonlu, aliUminyum dograma ve yUzeyi laminat kapli
seperatorler ile bdlumlendirilerek olusturulmustur.

e Sube lokali zemini granit + hall kapl duvan brit beton tavan ise kaset
déseme/asma tavan ve gdmme aydinlatma bunyesindeki bélumler celik iskeletli,
izolasyonlu, aliminyum dograma ve yUzeyi laminat kapli seperatérler ile
bolUmlendirilerek olusturulmustur.

e Yemekhane, cay ocaklar ve kafeterya zeminleri seramik/granit duvar saten
boya (tezgdh UstU dekoratif seramik), tavan plastik boyalidir.

e  WC bolUimleri 20 x 20 seramik kaplamali olup vitrifiyeleri tamdir.

e Ayrica istanbul BUyUksehir Belediyesi tasinmazin bahcesinde bulunan 2 katli celik
konstrUksiyon otopark ile tasinmazin yaninda yer alan deponun yikimini talep
etmis ve bu yikimlar mal sahibi tarafindan gerceklestirimistir. (Yikilan bu kisimlar
degerlemeye konu tasinmazin yanindaki parsellerde konumludur.)

¢ Mahallinde 6lcUlen kat alanlan asagidaki gibidir;

arno | B Kolonm
Bodrum ~2900
Zemin ~3275

1. Normal Kat ~3275

2. Normal Kat ~3275

3. Normal Kat ~3275
Toplam ~16.000

e KUcUkcekmece Belediyesi imar MUdorlugu arsivinde yapilan sifai incelemede
tasinmaza ait 89/99 sayill Yapi Ruhsatinin mevcut oldugu ruhsatta toplam 10.711
m2 insaat alani bulundudu aynca 4978 nolu parselin “Prestij Hizmet+imalat”
lejantina sahip alanda yer aldigini ve yapilasma sartlarinin; Ayrik Nizam, Emsal :
1,75 oldugu, ek olarak parselin bir bdlumUnUn yola terkinin bulundugu ve dere
taskin alaninda kaldidi ve yapilacak insaat icin iSKi'den gérUs alinmasi gerektidi
ogrenilmistir.

Bu durumda yasal degerleme tasinmazin cins tashihi gérmuUs olmasi da dikkate
alinmak suretiyle Yapi Ruhsatindaki alani baz alinarak yapilacak, mahallindeki
durumu ise bilgi amaclh olmak Uzere rapor sonunda ilave olarak gosterilecektir.

4-5 Gayrimenkulin Teknik Ozellikleri, Degerlemede Baz Alinan Veriler

Gayrimenkul mahallinde tasinmaz ile ilgili yapilan tespitler firma yeftkililerinden ve

resmi kuruluslarindan temin edinilen belgeler karsilastiniarak edinilen sonuclar ile
degerleme yapilimigstir.
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insaat ve tesisata iliskin bilgiler asagidadir.

ELEKTRIK : Sebeke

JENERATOR : 3 Adet (herbiri 1.100 kVA)

TRAFO : Mevcut

SU : Sebeke

SU DEPOSU : 2 adet (60 ve 80 ton kapasiteli)

KANALIZASYON : Sebeke

ISITMA/SOGUTMA SISTEMI : - Istma kazani (DoJalgaz fuel-oil yakith): 3 adet Chiller
grubu 4 adet

ASANSORLER : 4 adet personel asanséri, 2 adet yik asansdri mevcuttur.

YANGIN TESISATI : TUm katlarda firehouse sistem mevcut olup sebeke ve su deposuna
baghdir.

YANGIN MERDIVENI : 6 adet

YANGIN SONDURME SISTEMI : - Yangin pompasi - Sprinkler tesisatl - Diger yangin
malzemeleri (yangin vanasi, optik duman dedektéry, 1si dedektéry, inbar butonu vb.)

TRAFO : Mevcut

GUVENLIK SISTEMI : X Ray cihazlan ve kapi dedektérleri ile 24 saat kamerall givenlik
sistemi/gUvenlik elemanlarn mevcuttur.

4-6 Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar, Kisittamalar ve Kullaniima Nedenleri

Bu degerleme raporu asagidaki genel varsayimlar icermektedir. Kullanilma nedeni:
raporun hangi kosullarda hazirlandigi, gecerlilik sartlannin ne oldugu, nerelerde hangi
amacla kullanilabilecedini ve kullanim sonucu degerlemeyi yapanlar ile degerleme
sirketinin hak ve mukellefiyetlerini aciklamakiir.

]—) MUlkUn tapusu gecerli ve mUlkiyet hakki pazarlanabilirdir.

2-) MUlk, Uzerindeki alacak ve teminat haklan dikkate alinmadan degerlendirilmistir.

3-) Sorumlu bir mUlk sahipligi ve yetenekli bir milk yonetimi varsayilmigtir.

4-) Baskalarn tarafindan saglanan bilgilerin gUvenilir oldugu kabul edilmistir.

5-) TUm mUhendislik etUtlerinin dogru oldugu varsayilmistir.

6-) MUIkU daha degerli veya daha az degerli kilabilecek, mUlkin zemin altinin veya yapilann sakl veya
asikar olmayan sartlar icermedigi varsayilmistir.

7-) MUlkUn, Tapu ve Kadastroda kayitlarn ile Belediye, Anitlar Kurulu ve diger resmi dairelerdeki kayitlar ile
uygunluk icinde oldugu kabul edilmistir.

8-) Degerleme raporunda, herhangi bir uygunsuzlugun belirtimedigi, fanimlanmadigr veya dikkate
alinmadigr durumda, mulkin gecerli tUm imar yasalar ve kullanim yonetmelikleri ile kisitlamalarina
uydugu varsayilmistir.

9-) Gerekli tUm ruhsat, iskan belgesi, izinler, diger yasal ve idari belgelerin, resmi ve 6zel kuruluslardan, bu
raporda deger takdirinin dayandirldigi herhangi bir kullanim icin elde edildigi veya edilebilecegi
veya yenilenebilecedi varsayllmistir.

10-) Raporda aksi belirtiimedikge, arazi Uzerindeki yapilandirmalarnin parsel sinirlan icinde kaldigi ve
herhangi bir tecavizin olmadig varsayilmistir.

11-) Bu raporda aksi beyan edilmedikce, mulkte var olan veya olmayan tehlikeli maddelerin
mevcudiyeti, degerleme uzmani tarafindan gézlemlenmemistir.

Bu degerleme raporu asagidaki kisitlayici sartlarla hazirlanmistir:
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1-) Bu raporu veya kopyasini elde bulundurmak, raporun yayin hakkini vermez.

2-) Degerleme uzmani 6nceden bir anlasma sagdlanmadigl fakdirde, bu degerleme nedeniyle
danismanlik yapmak, konuyla ilgili ifade vermek veya mahkemede bulunmak zorunda dedildir.

3-) Degerleme uzmaninin onayi veya rizasi olmadan bu rapor iceriginin tUmU veya bir kismi (6zellikle
degere iliskin sonuclar, degerleme uzmaninin kimligi, bagh oldugu firma) reklam, halkla iliskiler, haberler,
safislar veya diger medya yoluyla kamuoyuna aciklanip yayinlanamaz. (Kamuyu aydinlatma
sorumlulugu haricinde)

4-) Rapora dahil edilen gelecege yonelik fahmin ve projeksiyonlar veya isletme tahminleri, gincel
piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli arz-talep faktorleri, devamii ve istikrarll bir ekonomiye dayalidir.
Dolayisiyla bu sartlar, gelecekteki ekonomik géstergelere gére degiskenlik gdsterebilir.

5) Bu rapor ‘' is Gayrimenkul Yatrm Ortakhigi A.S. " nin kullanimi icin hazirlanmis &zel bilgiler buton
niteliginde olup, kopya edilmesi, alinti yapimasi, referans gdsteriimesi, kismen veya tamamen
yayinlanmasi Ekol Gayrimenkul Degerleme AS'nin yazili iznine tabidir.

6-)Yapi analizi ve depremsellik testlerinin incelemesi degerleme ¢alissinin disinda birakilmistir.

4-7 Gayrimenkulun Degerine Etken Faktorler

4-7-1 Olumlu Faktorler

*Merkezi konumu, ticari aks Uzerinde bulunmasi

*Reklamasyona acik olmasi

*Ulasim imkanlarinin iyi olusu

*Kullanish imkanlar sunabilecek alan ve dlcUlerde olmasi

*Insa tarihi gbéz édninde tutuldugunda iyi kalite malzeme ve iscilikle insa ve dekore
edilmis olmasi

*Yeterli otopark alanina sahip olmasi

4-7-2 Olumsuz Faktorler

*GayrimenkulUin komple kiralamasina ya da satimasina yénelik gelebilecek tekliflerin
kisith olmasi,

*Ekonominin canliiginin az olusu,

*Yabancilardan gelecek taleplerde kendi Ulkelerinde yasanan krizin negatif etkisinin
surbyor olmasi

4-8 Degerleme isleminde Kullanilan Yontemler ve bu yontemlerin secilme Nedenleri

Bu degerleme surecinde;
Emsal Satislarin Karsilastinimasi Yéntemi,
Ve Gelir Yontemi, kullaniimistir.

4.8-1 Emsal Sahslann Karsilastnimasi Yonteminin Uygulanmasi,
Emsal Satislarin Karsilastinimasi Yontemi; bir deger gdstergesinin, degerlendirilen mulkG
uygun karsilastirma birimleri uygulayarak ve emsallerin satis fiyatina, karsilastirma

unsurlarna dayall dizeltmeler yaparak, yakin zamanda satilan benzer mdulklerle
karsilastirmak suretiyle turetildigi bir prosedur dizisidir.
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Emsal Satislarin Karsilastinimasi Yénteminde Yapilan Kabuller

1-Piyasa arastirmasi sonucu elde edilebilen satis érneklerine ait verilen satis
fiyatlan piyasa kosullarina gére makul seviyededir.

2-Karsilastinlabilir drnekler icin kullanilan veriler piyasa arastirmasindan baglanan sifahi
bilgilere dayanmaktadir.

3-Bdlgede emsal gayrimenkuller dikkate alindiginda degerleme konusu tasinmazin
degeri asagida gbsterildigi sekilde hesap ve tespit edilmistir.

Emsal 1: Tasinmaza yakin konumda yer alan eski Tofas Arac Servisi 4627 Parselde
konumlu, imar durumu emsal 1,75 prestij+thizmmet+imalat olan parsel Uzerinde cins
tahsisi gormuUs yapl olan 4500 m2 alanl yapi icin 18.000.000 TL talep edildigi ve
yaklasik 2 yildir satilik durumda oldugu &greniimistir. 2010 Yili baslarnnda yaklasik satis
fiyatinin 15.000.000 TL oldugu bilinmektedir. Ada Emlak 4444 232

Emsal 2: Tasinmazin karsi cephesi olan GUnesli istikametinde yer alan, Basin Ekspres
Yolu'na cepheli 2500 m2 kapal alanl plaza icin 4.400.000 TL talep edilmektedir. Tel :
532 328 02 83

Emsal 3 : Halkall Mahallesi Basin Ekspres Yoluna cepheli 8500 m2 arsa icerisinde yer
alan 5000 m2 kapali alanl fabrika binasi icin 16.000.000 TL talep edilmektedir. Tel : 533
7237016

Emsal 4: Basin Ekspres Yoluna cepheli Prestij+tHizmet ve Emsal 2 imarll Bagcilar
Mahmutbey istikametinde yer alan 7000 m2 alanli arsa icin 24.000.000 TL talep
edilmektedir. Tel : 532 356 13 35

Emsal 5: Dereboyu Caddesinde Basin Ekspres Yoluna yakin konumlu 3700 m2 alanl
prestij + hizmet + imalat imarli arsa nitelikli tasinmaz icin 7.000.000 TL talep
edilimektedir. Tel . 532 547 53 90

Emsal é: Basin Ekspres Yoluna yakin konumlu oldugu belirtilen ve konut imarli oldugu
ogrenilen 7000 m2 alanli arsa nitelikli parsel icin 15.000.000 TL talep edilmektedir. Tel :
545 903 86 93

Emsal 7: Basin Ekspres Yoluna yakin konumlu Dereboyu Caddesine cepheli oldugu
belirtlen ve emsal 1,20 ticaret imarl oldugu 6grenilen 3714 m2 alanl arsa nitelikli
parsel icin 5.600.000 TL talep ediimektedir. Tel : 545 903 86 93

Emsal 8: Tasinmaza oldukca yakin konumda yer alan plazada Basin Ekspres Yoluna
cepheli tam kat 1280 m2 alanli ofisler 25.000 TL/Ay ile kiralanmaktadir. Tel : 533 818 63
40

Bu durum ayni zamanda tablo ile desteklendiginde;
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Emsal Satiglarin Degerleme
Karsilastirmasi Konusu Ornek 1 Ornek 2 Ornek 3
Yontemindeki Veriler Tasinmaz
Kira Fiyat ? 18.000.000 4.400.000 TL 16.000.000 TL
TL
Kira Tarihi Aralik 2010 Aralik 2011 Aralik 2011 Aralik 2011
Fiyat Dizeltmesi-1 0 0 0
(Enflasyon farki igin TL)
Biironun Brit Alani (m?) 10711 4500 2500 5000
Fiyat Diizeltmesi-2 18.539.835 24.509.835 17.047.335
(Kullanim Alani
Farki igin TL)
Konumu+Diger Cok lyi Iyi Orta Orta
Ozellikler+Gevre Diiz.
Teknik Vb
Fiyat Diizeltmesi-3 2.142.200 9.425.680 8.568.800
(Diger Ozellikler igin TL)
Toplam Fiyat Diizeltmesi 20.682.035 33.935.515 25.616.135
(TL)
Diizeltilmis Piyasa 38.682.035 38.335.515 41.616.135
Degerleri (TL)
Diizeltilmis m2 Piyasa 3.611 3.579 3.885
Degerleri (TL)

Direk Kiralarin Karsilastiriimasi

Yonteminde Yapilan Kabuller 1-) Piyasa arastirmasi sonucu elde edilebilen

satis drneklerine ait verilen satis fiyatlan

piyasa kosullarina gére makul seviyededir.

2-) Karsilastinlabilir drnekler icin kullanilan
veriler piyasa arastirmasindan saglanan
sifahi bilgilere dayanmaktadir.

3-) S&z konusu karsilastiniabilir drnekler icin
gunUmuz piyasa kosullarinda ortalama arsa+bina
piyasa rayicinin 2.985 TL/m? oldugu kabul
edilmistir.

4-) Degderleme konusu tasinmaz, Ormek 1'e gére %5
Ornek 2'ye gore %50, Ornek 3'e gdreyse %25
daha degerli kabUl edilmistir.

5-) Tablodaki degerlere kdv dahil degildir.

Yukarda piyasa degeri yaklasimi yontemi ile yapilan hesaplamada degerleme
konusu bUronun m2 piyasa fiyatinin 3.579 TL ile 3.885 TL aralginda olacagdi
gorulmektedir. Bununla beraber, karsilastinlabilir satis drnekleri icin  hesaplanan
dUzeltiimis satis degerleri dikkate alinarak degerleme konusu tasinmazin kdv haric
pesin satis degerinin 38.500.000 TL/m2 olabilecedi kanaatine varlmistir.

Bu sonuca ulasiimasinda tOm bu verilerin yaninda gerek bdlge emlakcilarindan elde
edilen bilgiler ve gerekse gecmis tecrUbelerimiz dikkate alinmigstir.

4.8-2 Maliyet Yontemi Hakkinda A¢iklama:
Maliyet Yontemli Degerleme: Bir yapilandinimis molkin, aynisini insa etme veya yerine

koymanin guncel maliyetine herhangi bir kar veya tesvigin ilave edilmesi, ya da
negatif unsurun disUlmesi ve toplam maliyetten amortismanin dUsulmesi sonucu
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Rapor Tarihi: 20.12.2011

Rapor No

: 01-279

bulunun yapillandirma maliyet degerine arazi degerinin ilave etmek suretiyle mulkin
toplam degerine ulasildigi islemler dizisidir.

Arsa Degeri icin;

Bu durum ayni zamanda tablo ile desteklendiginde;

Emsal Satiglarin Degerleme
Karsilagtirmasi Konusu Ornek 1 Ornek 2 Ornek 3
Yontemindeki Veriler Tasinmaz

Kira Fiyati ? 24.000.000 TL | 7.000.000 TL 15.000.000 TL
Kira Tarihi Aralik 2011 Aralik 2011 Aralik 2011 Aralik 2011
Fiyat Diizeltmesi-1 0 0 0
(Enflasyon farki igin TL)
Biironun Briit Alani (m?) 13120,86 7000 3700 7000
Fiyat Diizeltmesi-2 15.210.337 23.410.837 15.210.337
(Kullanim Alani
Farki igin TL)
Konumu+Diger Cok lyi Cok lyi Orta Orta
Ozellikler+Gevre Diiz.
Teknik Vb
Fiyat Diizeltmesi-3 0 6.205.812 7.029.032
(Diger Ozellikler igin TL)
Toplam Fiyat Diizeltmesi 15.210.337 29.616.649 22.239.369
(TL)
Diizeltilmig Piyasa 39.210.337 36.616.649 37.239.369
Degerleri (TL)
Diizeltilmis m2 Piyasa 2.988 2.790 2.838
Degerleri (TL)

Direk Kiralarin Karsilagtiriimasi
Yoénteminde Yapilan Kabuller 1-) Piyasa arastirmasi sonucu elde edilebilen
satis drneklerine ait verilen satis fiyatlan
piyasa kosullarina gére makul seviyededir.
2-) Karsilastinlabilir drnekler icin kullanilan
veriler piyasa arastirmasindan saglanan

sifahi bilgilere dayanmaktadir.

3-) S&z konusu karsilastiniabilir drnekler icin
gunUmUz piyasa kosullarinda ortalama arsa+bina
piyasa rayicinin 2.485 TL/m? oldugu kabul
edilmistir.

4-) Degerleme konusu tasinmaz, Ornek 2 ve3'e gdre
%25 daha degerli kabUl edilmistir.

5-) Tablodaki degerlere kdv dahil degildir.

Yukarida piyasa degeri yaklasimi yéntemi ile yapilan hesaplamada degerleme
konusu arsanin m2 piyasa fiyatinin 2.790 TL ile 2.988 TL araliginda olacagi
gorUlmektedir. Bununla beraber, karsilastinlabilir satis &rnekleri icin  hesaplanan
dUzeltimis satis degerleri dikkate alinarak degerleme konusu tasinmazin kdv haric
pesin m2 satis degerinin 2.800 TL/m2 olabilecedi kanaatine varimistir.

Bu sonuca ulasimasinda tUm bu verilerin yaninda gerek bdlge emlakcilarindan elde
edilen bilgiler ve gerekse gecmis tecribelerimiz dikkate alinmistir.
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Bu durumda hesaplamalar asagida gbsterildigi sekilde yapilmustir;

Arsa Degeri; 13.120,86 m2 x 2.800 TL/m2 = 36.738.408 TL

Bina Degeri; 10.711 m2 x 701 TL/m2 = 7.508.411 TL(Yapi sinifi 4 B olup mevcut durum
itibariyle amortisman dustlmemistir.)

TOPLAM DEGER;44.246.819

DUZELTILMIS TOPLAM DEGER; 44.250.000 TL

4.8-3 Gelir Yontemli Degerlemenin Uygulanmasi,

Direkt Kapitalizasyon Yoéntemi; Gelir ydntemli degerlemenin bir t0rG olup,
Yapilandirmalarin bir yillik gelir beklentisinin piyasadan tUretilen bir kapitalizasyon
oranina bdlunmesi ile bir deger gdstergesine ulasiimasi proseduridur.

Kapitalizasyon orani gayrimenkul cevresinden elde edilen emsal satislar ve satis
goéren gayrimenkulUn gelir durumu gbz 6nune alinarak belirlenir.

Degerlemede bu yéntem kullaniimamistir.

4-9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Degerlemede kullanimamustir.

4-14 Gayrimenkulin ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

GayrimenkulUn Tapu Fotokopileri elde ediimis ve raporumuzun ekinde sunulmustur.
Gayrimenkulin mulkiyet hakki tam ve buna bagl haklarin kullaniminda sinirlama
bulunmamaktadir.

4-15 En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi; Bos bir arazinin veya yapilandirimis bir molkin;
- Fiziksel olarak olasi,

Yasal Olarak MUmkun ,

Piyasanin uygun bir bicimde destekledigi,

- Finansal olarak yapilabilir

- En yUksek degerle sonuclanan

makul bir bicimde olasi ve yasal kullanimi belireme calisma ve yorumlarinin bir
bUtuNGdUr.

Konu milklerin piyasa dederleme talebi malik konumunda olan is Gayrimenkul
Yatinm Ortakligr A.S.den gelmistir. Bu nedenle en iyi kullanim mevcut kullanimi
olacagindan bu konu ile ilgili yorumda bulunulmamustir.

4-16 Bos Arazi ve Gelistiriimis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve Varsayimlar
ile Ulasilan Sonuglar

Degerlemenin amacinda ve talebinde bu konu bulunmadigindan incelenmemistir.
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4-17 Musterek veya Bolunmuis Kisimlarnn Degerleme Analizi
Degerlemenin amacinda ve talebinde bu konu bulunmadigindan incelenmemistir.

BOLUM 5
5- ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI:

5-1 Farkh Degerleme Metotlannin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastnimasi ve Bu
Amacgla izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Agiklanmasi

Bu degerleme, calismasinda;

Emsal Satislann Karsilastinimasi Yonteminin Uygulanmasi; 38.500.000 TL,

Maliyet Yéntemli Degerlemenin Uygulanmasi;44.250.000 TL bulunmustur.

Gayrimenkul bolgesindeki yapilasmalann daha ¢ok fabrika olarak kullanilmasina
bagl olarak allnan emsallerden hareketle uygulanacak emsal karsilastirma
yonteminde sapma oraninin yuksek olacagdi kabulU ile uyumlastrma calismasinda
daha cok maliyet ydntemli degerlemeye itibar edilmis ve uyumlastrma degeri
39.000.000 TL, olarak takdir edilmistir.

5-2 Asgairi Bilgilerden Raporda Yer Alimayanlar ve Gerekgeleri

Ulasilan bilgilerin tamami rapora aktarimis olup raporda talebe bagl olarak yer
veriimeyen herhangi bir bilgi mevcut dedildir.

5-3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
gereken izin ve Belgelerin tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigini Hakkinda
Goruis

Eksik belge bulunmamaktadir.

5-4 Degerlemesi yapilan gayrimenkulun, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalann, GYO Porffoyune Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goris

Bulunmamaktadrr.

BOLUM 6

6- SONUC

6-1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Cimlesi

Bu raporda bulunan veriler, gayrimenkulin bulundugu mahale gidilerek yapilan
calismalar sonucu elde edilmistir. Bu verilerden hareketle yapilan analizler, uygulanan

degerleme metotlan ve takdir usuld dogrudur ve Profesyonel Degerleme Mesledi
ilkeleri ile bagdasik ve Sirketimiz ilke ve Vizyonuna uygun olarak yapilmistir.
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Bu rapor ; degerlemeyi yapan kisinin ve sirketimizin tarafsiz, én yargisiz, profesyonel
analizleri ve fikirleri sonucudur.
6-2 Nihai Deger Takdiri

Rapor tarihi olan 20.12.2011 ftarihi itibariyle, raporumuzun iceriginde yer alan
varsayimlarin - kabulU sarti ile yapillan hesaplama ve takdirlerimiz sonucunda
degerleme konusu “Bahceli Betonarme Karkas Bina” tamaminin;

KDV Hari¢ Cari Pazar Degeri ; 39.000.000.TL (Otuzdokuzmilyontirklirasi)
KDV Degeri ; 7.020.000 TL (Yedimilyonyirmibintirklirasi)
KDV Dahil Cari Pazar Degeri ; 46.020.000 TL (Kirkaltimilyonyirmibintirklirasi)

Not: KDV Hari¢ Deger : 39.000.000-TL / 1,9012-TL = ~ 20.513.000-USD
Sigorta Degeri (Yasal) :11.086.000-TL / 1,9012-TL=~ 5.831.000-USD
Sigorta Degeri (Mahal) : 16.560.000-TL / 1,9012-TL=~ 8.710.000-USD

olarak tespit ve takdir edilmistir.

Raporumuzu bilgi ve incelemelerinize sunariz.

Saygilarmizla,

Degerlemeyi Yapan Degerlemeyi Kontrol Eden
D.Ciineyt OZRIFAIOGLU A.Ozan FIRUZBAY
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 400131 SPK Lisans No:400209
) Nl
/ / [ /A
S '

Sirket Kase ve imzasi
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BILGI ICIN; Tasinmazin mahallindeki durumu baz alindiginda;

Bu degerleme sUrecinde;
Emsal Satislarin Karsilastinimasi Yéntemi,
Ve Gelir Yontemi, kullaniimistir.

Emsal Satislarin Karsilastinimasi Yonteminin Uygulanmaisi,

Emsal Satislarin Karsilastinimasi Yontemi; bir deger gdstergesinin, degerlendiriien mUlku
uygun karsilastrma birimleri uygulayarak ve emsallerin satis fiyatina, karsilastirma
unsurlanna dayall dizeltmeler yaparak, yakin zamanda satilan benzer mdulklerle
karsilastirmak suretiyle tUretildigi bir prosedUr dizisidir.

Emsal Satislarin Karsilastinimasi Yénteminde Yapilan Kabuller
1-Piyasa arastirmasi sonucu elde edilebilen satis drneklerine ait verilen satis
fiyatlan piyasa kosullarina gére makul seviyededir.
2-Karsilastinlabilir drnekler icin kullanilan veriler piyasa arastirmasindan baglanan sifahi
bilgilere dayanmaktadir.
3-Bdlgede emsal gayrimenkuller dikkate alindiginda degerleme konusu tasinmazin
degeri asagida gosterildigi sekilde hesap ve tespit edilmistir.

Mahallinde bUyUumesinin nereden kaynaklandigi mimari projesi olmamasi sebebiyle
belirlenemeyen yapinin mahallinde 0dlctlen ve yasal alanina gdre yaklasik %50
bUyUtulmUs yapinin mahal durum m2 birim degerinin 2.500 TL olacagi 6ngdrGimUstar.

16.000 m2 x 2.500 TL/mZ2 = 40.000.000 TL

4.8-2 Maliyet Yontemi Hakkinda Agiklama:

Maliyet Yontemli Degerleme: Bir yapilandirilmis mUlkGn, aynisini insa etme veya yerine
koymanin guncel maliyetine herhangi bir kar veya tesvigin ilave edilmesi, ya da
negatif unsurun dustlmesi ve toplam maliyetten amortismanin dGsulmesi sonucu
bulunun yapillandirma maliyet degerine arazi degerinin ilave etmek suretiyle muolkin
toplam degerine ulasildigi islemler dizisidir.
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IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas1 Degerleme Raporu Rapor No : OI-279
Arsa Degeri igin;
Bu durum ayni zamanda tablo ile desteklendiginde;
Emsal Satiglarin Degerleme
Karsilastirmasi Konusu Ornek 1 Ornek 2 Ornek 3
Yontemindeki Veriler Tasinmaz
Kira Fiyati ? 24.000.000 TL | 7.000.000 TL 15.000.000 TL
Kira Tarihi Aralik 2011 Aralik 2011 Aralik 2011 Aralik 2011
Fiyat Dizeltmesi-1 0 0 0
(Enflasyon farki igin TL)
Biironun Brit Alani (m?) 13120,86 7000 3700 7000
Fiyat Diizeltmesi-2 15.210.337 23.410.837 15.210.337
(Kullanim Alani
Farki igin TL)
Konumu+Diger Cok lyi Cok lyi Orta Orta
Ozellikler+Gevre Diiz.
Teknik Vb
Fiyat Diizeltmesi-3 0 6.205.812 7.029.032
(Diger Ozellikler igin TL)
Toplam Fiyat Diizeltmesi 15.210.337 29.616.649 22.239.369
(TL)
Diizeltilmis Piyasa 39.210.337 36.616.649 37.239.369
Degerleri (TL)
Diizeltilmis m2 Piyasa 2.988 2.790 2.838
Degerleri (TL)

Direk Kiralarin Karsilastiriimasi

Yonteminde Yapilan Kabuller

Piyasa arastirmasi sonucu elde edilebilen
satis drneklerine ait verilen satis fiyatian
piyasa kosullarina gére makul seviyededir.
Karsilastinlabilir drnekler icin kullanilan
veriler piyasa arastirmasindan saglanan

sifahi bilgilere dayanmaktadir.

S&z konusu karsilastiniabilir drnekler icin
gunUmuz piyasa kosullarinda ortalama arsa+bina
piyasa rayicinin 2.485 TL/m? oldugu kabul

edilmistir.

4-) Degderleme konusu tasinmaz, Ornek 2 ve 3'e gdre
%25
daha degerli kabUl edilmistir.

5-) Tablodaki degerlere kdv dahil degildir.

Yukarnda piyasa degeri yaklasimi yontemi ile yapilan hesaplaomada degerleme
konusu arsanin m2 piyasa fiyatinin 2.790 TL ile 2.988 TL araliginda olacagdi
gorUlmektedir. Bununla beraber, karsilastinlabilir satis drnekleri icin  hesaplanan
dUzeltimis satis degerleri dikkate alinarak degerleme konusu tasinmazin kdv haric
pesin m2 satis degerinin 2.800 TL/m?2 olabilecegdi kanaatine variimistir.

Bu sonuca ulasiimasinda tim bu verilerin yaninda gerek bdlge emlakcilarindan elde
edilen bilgiler ve gerekse gecmis tecrUbelerimiz dikkate alinmistir.
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Bu durumda hesaplamalar asagida gdsterildigi sekilde yapilmistir;
Arsa Degeri; 13.120,86 m2 x 2.800 TL/m2 =36.738.408 TL

Bina Degeri; 16.000 m2 x 701 TL/m2 = 11.216.000 TL(Yapi sinifi 4 B olup mevcut durum

itibariyle amortisman dusulmemistir.)
TOPLAM DEGER;47.954.408
DUZELTILMIS TOPLAM DEGER; 47.950.000 TL

Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarnin Uyumlastinimasi
ve Bu Amagla izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Agiklanmasi

Bu degerleme, calismasinda;

Emsal Satislann Karsilastinimasi Yonteminin Uygulanmasi; 40.000.000 TL,
Maliyet Yéntemli Degerlemenin Uygulanmasi;47.950.000 TL bulunmustur.
Yapllan uzlastrma sonucunda deger 44.000.000 TL, olarak tespit edilmistir.

Gayrimenkulin mevcut halinin tamaminin toplam piyasa bedeli;

KDV Hari¢ Cari Pazar Degeri ; 44.000.000.TL
KDV Degeri ; 7.920.000 TL
KDV Dahil Cari Pazar Degeri ; 51.920.000 TL

EKLER

Kroki, Fotograf, grafik ...Vb belgeler

Tapu Belgeleri

Degerlemeyi Yapanin Ozgecmisi

Sorumlu Degerleme Uzmaninin Ozgecmisi
Lisans Belgeleri,
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Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS
IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas1 Degerleme Raporu

Davut CUNEYT OZRIFAIOGLU
Is Tel: 0212 211 24 44

Barbaros Bulvar1 Gamze Apt. No:76/14 Balmumcu / Besiktas / Is
TC Kimlik No: 30514843930

Meslegi / Unvani

Rapor Tarihi: 20.12.2011

Rapor No : 01-279

insaat Miihendisi / Sorumlu Degerleme Uzmani (SPK Lisans No:400131)

Egitim
Istanbul Atakdy Lisesi 1986-1989
Y1ldiz Teknik Universitesi insaat Miihendisligi 1989-1993

Deneyim

Cahistig1 Kurum Unvam

Ekol Gayr.Deg ve Dan.A.S. Sorumlu Degerleme Uzmant
T.Vakiflar Bankas1 T.A.O

Istanbul Bolge Miidiirliigii Gayrimenkul Eksperi

Insaat Emlak Miidiirliigii

Vakif Gayrimenkul Ekspertiz
Ve Degerlendirme A.S. istanbul ~ Teknik Miidiir
Bolgesi

Alinan Egitim ve Sertifikalar ve Sahip Olunan Lisanslar
e Marmara Uni.MS Office Sertifika Programi 1996

e Marmara Uni.ithalat-ihracat Sertifika Programi 1995

o Ozen dil ingilizce Kursu

Yabanci Dil Bilgisi

Ingilizce Ust Orta

Kisisel Bilgiler

Medeni Durum Evli
Milliyet :T.C
Dogum Tarihi :09/08/1971
Dogum Yeri : Istanbul
Ehliyet : B siifi

Uye Olunan Dernek ve Kurulusglar
e TMMOB ingaat Miihendisligi Odasi
e DUD (Degerleme Uzmanlari Dernegi)

Baslangic ve Bitis Tarihi
13.12.2004 / Devam ediyor

1995/1996

1996 / 2005
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Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS Rapor No  : O-279

IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas: Degerleme Raporu

'I'SPAKB TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih : 30.07.2003 No : 400131

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri:VIll, No:34 sayih "Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar Igin Lisanslama ve Sicil Tutmaya lliskin Esaslar Haklanda Teblig"i uyannca

Davut Ciineyt OZRIFAIOGLU

Degerleme Uzmanhg Lisansini almaya hak kazanmustir.
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Ali OZAN FIRUZBAY
Cep Tel: 0 532 452 86 78 ig Tel: 0212 211 24 44

Barbaros Bulvar: Gamze Apt. No:76/14 Balmumcu / Besiktas / Istanbul

TC Kimlik No: 15938353074

Meslegi / Unvani
insaat Mithendisi/ Sorumlu Degerleme Uzmani (SPK Lisans No:400209)

Egitim
Sisli Terakki Lisesi 1988-1991
Yildiz Teknik Universitesi Mithendislik Fakiiltesi-

Insaat Miihendisligi Boliimii 1991-1995

Deneyim

Calistigi Kurum Unvam Baslangic ve Bitis Tarihi
Ekol Gayr.Deg ve Dan.A.S. Sorumlu Degerleme Uzmani 13.12.2004 / Devam ediyor
T.Garanti Bankas1 A.S. Insaat Miihendisi 1997 / 2005

Polipan Ingaat Ve San.Ltd.Sti. Santiye Sorumlusu 1995/1996

Alinan Egitim ve Sertifikalar ve Sahip Olunan Lisanslar

e Insaat Miihendisligi Kongresi,ODTU-1999

e Gayrimenkul Egitim Semineri,istanbul -200

e Deprem Ve Celik Yapilar,istanbul-2000

e Amerikan isadamlari Dernegdi Deprem Semineri,iIMKB-2000
e Gayrimenkul Semineri, GYODER-2002

Yabanci Dil Bilgisi
Ingilizce Orta

Kisisel Bilgiler

Medeni Durum : Evli
Milliyet ' T.C
Dogum Tarihi : 02/04/1974
Dogum Yeri : Istanbul
Ehliyet : B sinifi

Uye Olunan Dernek ve Kuruluslar
e DUD (Degerleme Uzmanlari Dernegi)
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'I'SPAKB TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

fn = 4000
Tarih - 01.11.2004 No : 400209

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri:VIIl, No:34 sayil “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar Igin Lisanslama ve Sicll Tutmaya lliskin Esaslar Hakkinda Teblig”i uyannca

Ali Ozan FIRUZBAY

Degerleme Uzmanhg Lisansim almaya hak kazanmustir.

_likay ARIKAN Y/ (e 4 Miislim DEMIRBILEK
GENEL SEKRETER 3 el BIRLIK BASKANI
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Rapor Tarihi: 20.12.2011
Rapor No : 01-279

N
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Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS
IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas1 Degerleme Raporu

Rapor Tarihi: 20.12.2011
Rapor No : 01-279
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Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS
IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas: Degerleme Raporu

Rapor Tarihi: 20.12.2011
Rapor No : 01-279
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Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS
IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas: Degerleme Raporu

Rapor Tarihi: 20.12.2011
Rapor No : 01-279
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Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS Rapor Tarihi: 20.12.2011
IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas: Degerleme Raporu Rapor No : OI-279
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Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS
IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas: Degerleme Raporu

Rapor Tarihi: 20.12.2011
Rapor No : 01-279
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Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS Rapor Tarihi: 20.12.2011
IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas: Degerleme Raporu Rapor No  : 01-279




Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS Rapor Tarihi: 20.12.2011
IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas: Degerleme Raporu Rapor No  : 01-279




Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS Rapor Tarihi: 20.12.2011
IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas: Degerleme Raporu Rapor No  : OI-279




Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS
IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas: Degerleme Raporu

Rapor Tarihi: 20.12.2011
Rapor No : Oi-279
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Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS Rapor Tarihi: 20.12.2011
IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas: Degerleme Raporu Rapor No  : 01-279




Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS Rapor Tarihi: 20.12.2011
IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas: Degerleme Raporu Rapor No  : 01-279




Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS Rapor Tarihi: 20.12.2011
IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas: Degerleme Raporu Rapor No  : OI-279
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Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS Rapor Tarihi: 20.12.2011

IS GYO A.S. Giinesli Banka Hizmet Binas1 Degerleme Raporu Rapor No : OI-279
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