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Referans No: 20.12.2011 — Oi263

iS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A S.
BUyUkdere Caddesi is Kuleleri Kule-2 Kat:9 4.Levent/ ISTANBUL

istanbul ili, Besiktas iicesi, Levent-Rumelihisar Mahallesi, 81 Pafta, 981 Ada, 572, 629, 630,
631 parsellerde kayith arsa vasifl tasinmazlann Cari Pazar Degeri incelenmis, gerekli tUm
arastrmalar ve analizier Sorumlu Dederleme Uzmanimiz D.Cineyt OZRIFAIOGLU ve
Degerleme Uzmani Ozgir GUNKAYA tarafindan yapilmistr. Bu inceleme 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 yapillan hesaplama ve takdirlerimiz sonucunda; Degerleme konusu
istanbul ili, Besiktas ilcesi, Levent-Rumelihisar Mahallesi, 81 Pafta, 981 Ada, 572, 629, 630,
631 parsellerde kayith arsa vasifi tasinmazlarn takdir edilen Pazar degerleri asagida
verilmistir.

Besiktas Levent Arsalarn tamaminin takdir edilen Cari Pazar degeri toplami;

KDV Hari¢ : 990.000 TL (DokuzyUzdoksanbintirklirasi)
KDV Degeri : 178.200 TL (YUzyetmissekizbinikiyUztUrklirasi)
KDV Dahil Toplam Deger : 1.168.200 TL (BirmilyonyUzaltmissekizbinikiyUztUrklirasi)

Not: KDV Hari¢ Deger : 990.000-TL / 1,9012-TL = ~ 520.724-USD
Sigorta Degeri : Yapilagsma olmadigi igin sigorta degeri belirtiimemistir.

olarak hesap ve takdir edilmistir.

Raporumuzu bilgi ve incelemelerinize sunariz.

Saygilanmizla,
EKOL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

D.Cineyt OZRIFAIOGLU  Ozgir GUNKAYA  Ali Ozan FIRUZBAY
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1- DOGRULUK BEYANI

Meslegimiz ve sahsiyetimiz dogrultusunda ifade ederiz ki;

e Buraporda bulunan ifadeler gercek ve dogrudur.

e Analizlerimiz, fikirlerimiz ve bunlarnn sonuca baglanmasi ile raporun hazirlanmasi
Profesyonel Degerleme Meslegi uyarinca yapilmistir.

e Bu raporun konusu olan gayrimenkulU sahsen yerinde inceledik Bilgi ve belgelerini
birlikte gérdUk ve yorumladik. Bu yorumlama edindigimiz bilgi bulgulara dayali, bizim
kisisel, tarafsiz, dn yargisiz, profesyonel analizlerimiz ve fikirlerimizin sonuclandir.

e Bu raporda ifade edilenler, dnceden belirttigimiz varsaym ve hipotetik kosullarla
kisithdir.

e Bu raporun konusu olan gayrimenkulin mulkiyet hakkini elinde bulunduranlara,
Uzerine proje gelistirenlere, muUlkiyet hakkini elde edeceklere, mulkU kiralamak
isteyenlere bu gorevle ilgili taraflara karsi dnyargimiz olmadigr gibi, bu kisilerden
gUncel veya gelecege donuk maddi cikanmiz ve beklentimiz bulunmamaktadir.

e Bu gdrevle ilgili olarak gelistirdigimiz analizler, fikirler ve sonuclarn dnceden saptanmis
sonuclarn gelistirilmesi ve bilgilendirimesine bagl degildir.

e Bu gbrevin tamamlanmasi icin aldigimiz Ucret;

- Onceden saptanmis bir deder veya dederin misterinin amaclanni gdzeten
ydnUunun gelistirilip rapor edilmesi,

- Deger takdirinin miktar,

- Ongdrilen bir sonucun elde edilmesi,

- Degerlemenin tasarlanan kullanimi ile dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesi konularina bagl degildir.

e Bu rapor sirketimizin vizyonuna, sahip oldugu degerlere, sirketimiz ve degerleme
mesleginin etik kurallanna bagl kalinarak hazirlanmigtir.

Bu beyanimizi bilgi ve degerlendirmelerinize sunariz.

Saygilarnmizla,
D.Cineyt OZRIFAIOGLU Ozgir GUNKAYA Ali Ozan FIRUZBAY
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ICINDEKILER
BOLUM 1
1-RAPOR BILGILERI:

1-1 Rapor Tarihi ve Numarasi

1-2 Rapor TUr0

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 Dékumanlar

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

3-5 Takyidatin Gayrimenkulin 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 olmadigi ( Onayl
mimari proje, yapi ruhsati, Yapi kullanim izin belgesi, isletme ruhsati)

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

3-8 Degerlemesi Yapilan Proje ile ilgili Denetimlerde bulunan Yapi
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 Kosullarin ve Gayrimenkul Piyasasinin Analizi,
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Mevcut Trendler ve Dayanak Verileri

4-3 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen ve Sinirlayan Faktdrler

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 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 Arsalann Bos Arazi ve Proje Degerleri

4-10 Nakit / Gelir Akimlan Analizi

4-11 Maliyet Olusumlar Analizi

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

Nedenleri ve emsal satislann karsilastinlmasi 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 Metotlarinin 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
Olmadigini Hakkinda GéruUs

5-4 Degerlemesi yapilan gayrimenkulin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagli Hak ve Faydalarin, GYO PortféyUne Ainmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuat Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda G&rUs

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 Oi263 rapor numarasi ile tanzim
edilmisfir.

1-2 Rapor Turi

Bu rapor UDES'nda (Uluslararasi Degerleme Standartlarinda) yer alan ve Formati Ekol
Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik AS tarafindan belirlenene Anlati Tarzi Kisith
Degerleme Raporu tUrinde hazirlanmistir.

Anlati Tarzll Kisith Degerleme Raporu; Genis kapsamda verilerin, dUsunce tarzinin ve
bir deger sonucuna varmak icin kullanilan analizlerin ayrintili 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 sonuclarini tam olarak destekleme ve aciklama firsafti
vermekte ve okuyucuyu son deger takdirine ikna etmeye imkdn tanimaktadir. Ancak
uzman bu imkdni tUm detaylarda kullaonmak yerine okuyucuyu fazla ayrnnfilarda
birakmamak amaciyla bazi bélumleri 6zet vermektedir.

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

Bu rapor, sirketimiz Sorumlu Degerleme Uzmanlanndan D.COneyt OZRIFAIOGLU (SPK
Lisans No: 400131) ve Degerleme Uzmani Ozgir GUNKAYA (SPK Lisans No: 401693)
tarafindan hazirlanmis ve sirketimiz Sorumlu Dederleme Uzmani Ali Ozan FIRUZBAY
(SPK Lisans No: 400209) tarafindan kontrol edilmistir.

1-4 Degerleme Tarihi ve Deger Kavrami

Degerleme tarihi 01.12.2011 olup, degerin gecerli oldugu tarih 20.12.2011'dir.

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

“UDS 1 Pazar Degeri Esasli Degerleme” standardinda 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
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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.

Tanimin Unsurlar:

Pazarlama - Uygun bir pazarlama,
Alici ve satici : Birbirinden bagimsiz ve istekli,
Ortam : Herhangi bir zorlamanin olmadigl, alm satima etki edecek herhangi

bir iliskinin bulunmadig,

Hareket tarzi : Bilgili, basiretli ve iyi niyetli,

Zaman : Degerleme tarihi

Deger . Bu sartlar altinda el degistirme tahmini tutandir.

Calisma 4 gun surmUs olup, yUrorluoge giris tarihi 20.12.2011 dir. Hesaplamalarda,
aciklamalarda ve projeksiyonlarda para birimi olarak USD, EURO ve TL birlikte
kullanilmistir.

1-5 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme calismasinin ve raporunun dayanadi; sirketimiz ile Is Gayrimenkul
Yatinm Ortakhigr 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 Bulvar, Gamze Apartmani, No: 76/14 Besiktas /iISTANBUL dur.

Ekol Gayrimenkul Dederleme 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 kurulmustur.

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

Sirket halen istanbul Genel Merkezli olmak Uzere faaliyetini sUrdUrmektedir.

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 portfdy yénetim sirketidir.
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Sirket Is  Kuleleri Kule-2 Kat;9, 4.levent-34330 Iistanbul adresinde faaliyet
gostermektedir.

2-3 Musteri Talebinin Kapsami ve Sinirlamalari

MuUsteri, istanbul ili, Besiktas iicesi, Levent-Rumelihisar Mahallesi, 81 Pafta, 981 Ada,
572, 629, 630, 631 parsellerde kayitl arsa vasifli tasinmazlarn Cari Pazar Degeri
incelenmesini istemis olup, musteri tarafindan degerleme calismasi ile ilgili herhangi
bir sinilama getirilmemistir.

BOLUM 3
3- DEGERLEME KONUSU HAKKINDA GENEL BiLGILER:

3-1 Gayrimenkulun Yeri Konumu ve Tanimi

Dederleme konusu gayrimenkuller; istanbul ili, Besiktas ilcesi 4. Levent semtinde yer
almaktadir. Bolgenin énemli ulasim akslarindan BUyUkdere Caddesi’'nin 4.Levent
semtine eristigi kesiminde, Sarnyer istikameti gidis ydninde yolun saginda, BUyUkdere
Caddesi'ne paralel Meltem Sokagi vasitasiyla erisilen tasinmazlarin, civan ticaret
mintikasi tarznda gelisme gdstermistir. is Kuleleri’'nin hemen karsi sirasinda konumlu,
Sabanci Kuleleri, Yapi Kredi Plaza, Tekfen Tower, Kanyon AVM'ye oldukca yakin
mesafedeki tasinmazlar, gerek BUyukdere Caddesi ve Tem Baglanti Yolu, gerekse
4.Levent-Taksim Metrosuna olan irtibatinin rahathdr ile 6n plana ¢ikmaktadir. S6z
konusu mevkiden Levent, Zincirlikuyu, Maslak semtlerine irtibat oldukca kolay ve
rahattir.
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3-2 Gayrimenkulin Tapu Kayit Bilgileri,

il - Istanbul

iicesi : Besiktas

Mahallesi : Levent-Rumelihisar

Pafta No : 81

Ada No . 981

Sahibi - Is Gayrimenkul Yatinm Ortakidr A.S.

YUzOLGUMOU
PARSEL NO  NITELIGI (m2)
1 572 Arsa 6.396
2 629 Arsa 140
3 630 Arsa 369
4 631 Arsa 708

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

Gayrimenkulin Tapu takyidat bilgileri MUlk sahiplerince tarafimiza sunulmus olup,
raporumuz ekindedir. Diger cap vb hakkinda bilgiler raporumuzun ilerleyen
boélumlerinde sunulmustur.

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

istanbul ili, Besiktas ilcesi Tapu Sicil MOdUiginde yapilan sifai incelemede ve ekte
sunulan takyidat yazisindan degerleme konusu tasinmazliar Uzerinde asagidaki
takyidatlarin bulundugu belirlenmistir;

-) 572 Parselin tapu kayitlannda herhangi bir takyidatin oimadigi,

-) 629 Parsel; Bitisik 662 nolu parselin parselasyonunda bu parselle tevhit sarti vardir,
insaat yapllamaz.

-) 629, 630, 631 nolu parseller Uzerinde mUstereken; imar kanununun 35 ve 36.
Maddelerine tabidir,

-) 629, 630, 631 Parseller muUstereken; Kentsel sit alani icinde kalmaktadir
(18.05.2009/6424)

3-5 Takyidatin Gayrimenkulin GYO Porffoyine Alinmasinda SPK Mevzuatna Gore
Engel Teskil Edip etmedigi,

YUrUrlUkteki mevzuata gdre Gayrimenkulin GYO portféyine alinmasinda engel
bulunmadigi gorUsundeyiz. Tasinmazlarnn imar durumlarn nedeniyle piyasadan
gorecedi talep az olmakla birlikte ekonomik degeri mevcuttur.

11
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3-6 Degerlemesi yapilan projenin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tum izinlerinin alinip,
alinmadigi, belgelerin mevcut olup olmadigi ( Onayl mimari proje, yapi ruhsat,
Yapi kullanim izin belgesi, isletme ruhsat)

Gerekli tUm evraklarla ilgili bilgiler ilgili bolUmlerde verilecektir.

3-7 Projenin GYO Porffoyune Alinmasinda SPK Mevzuati HukUmleri Cergevesinde Bir
Engel Olup, Olmadigi Hakkinda Bilgi

YUrUrlokteki mevzuata gore tasinmaziann imar durumlar dikkatlerinize sunulur.

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

Degerlemesi yapilan tasinmazlar Gzerinde yapilasmalar mevcut degildir.

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, Besiktas ilcesi 4.Levent
semtinde, yakin civan kesif sekilde plazalar tarznda gelisme gdstermis mevkide
bulunmaktadir. Tasinmazin irtibatinin oldukca kolay ve rahat oldugu BUyUkdere
Caddesi ve bu caddeye paralel uzanan Eski BUyUkdere Caddeleri Uzerinde, Levent
Maslak hattinda A sinifi olarak tanimlanan ve ileri teknoloji kullanilan binalarn
yapimina 80'li yillarda baslanmis olup, dzellikle TEM Otoyolu’'nun Fatih Sultan Mehmet
KoprUsu oncesi, kentle son baglanti noktasi olan Maslak cikisi bu alanin modern s
merkezi olarak gelisimini hiziandirmistir.

1981'de onaylanan istanbul’un 1/50000 6lcekli master planlanna goére BUyUkdere
Caddesi Uzerindeki baz bélgelerin “Yénetim ve is Merkezi” kullanimina tahsis
edilmesini takiben bu tarinten sonra A sinifi is merkezleri, cok amacl kompleksler ve 5
yildizli otellerin yapiminin, merkezi ve yerel ydnetimler tarafindan gerek plan kararlar
gerekse insaat runsatnameleri ile kolaylastinldigr gézlenmistir. 20l yillann basina kadar
istanbul’'da blUyUk firmalann merkezi olan Karakdy, Emindni, Sirkeci, Salipazar,
Sishane gibi semftler ulasim ve otopark sorunu nedeniyle dnemini yitirirken, Levent —
Maslak hatti TUrkiye ekonomisine yén veren buUyUk sanayi ve finans kuruluslarnnin yer
aldigr A sinifi is merkezleri ile dikkati ceker hale gelmistir.

A sinifi is merkezleri 6zellikle Gayrettepe, Esentepe, Zincirlikuyu, Levent, Ayazaga ve
Maslak semtlerinde hizlia artmistir. BUyUk holdinglerin yani sira Ziraat Bankasi, Yapi
Kredi Bankasl, ing Bank ve Garanti Bankas’ndan sonra is Bankasi ile HSBC Bank’in ve
finans kuruluslarinin da genel merkezleri icin bu bdlgeyi tercih etmeleri, I.M.K.B.
binasinin da aksin Maslak ucunda konumlanmasi, prestijli yer arayisinda olan bir cok
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uluslararasi sirketi de bu bdlgedeki A sinifi is merkezlerine cekmistir. Taksim-4.Levent
Metro hattinin hizmete girmesi ve Levent-Maslak hattinda iki bdlge arasindaki
mekansal sUrekliligi kesintiye ugratan askeri bdlgenin sagladigr yesil kusadin arz
olanaklarnni kisith tutmasi bdlgedeki arsa ve bina degerlerinin artmasina neden
olmaktadrr.

Bolgenin kamu hizmetlerinden istifadesi tamdir.

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

2005 yilinda gelismeye baslayan 2007 yilinda islem hacmi zirveye ulasan Turkiye
Gayrimenkul Piyasasi 2008 krizi ile duraklomaya gecmis, toparlanmasi yaklasik 2 il
sUrmuUstUr. 2010 ve 2011 vyillarinda kriz éncesi fiyatlara dénus yasandi.  TUrkiye'nin
emlak piyasasinin %75'ini olusturan yedi sehrin rakamlarina baktigmizda kriz dncesi
fiyatlann yakalandigini géruyoruz.

Emlak piyasasindaki fiyatlann yUkselisinde 2011 yilinin ik ¢eyreginde yakalanan
bUyUme rakamlarinin buyuk etkisi oldu. Turkiye ekonomisi bu donemde %11 gibi rekor
bir bGyUme yasadl.

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

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

Ekonomik paremerelerde dediskenlikler, Yurt disi politikiar ( israil- TOrkiye, TUrkiye —
Arap Ulkeleri ve Ortadogdu, Yunanistan, Kibris, Kita Sahanhidi, Girit adalar ), Sinir Otesi
Hareket ve benzeri politikalar Ulke Ekonomisini ve yatinm kararlanni cok énmeli
etkileyen olaylar halini almistrr. italya ve Yunanistan'in yasamakta oldugu mali kriz
Euro Bélgesini 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 gérinUmuonu 'negatif' olarak
belirledi. Karar sonrasi euro, dolar karsisinda Subat'tan beri géordigu en dusuk
seviyeye geriledi.

Kurulustan yapilan aciklamada, karara, zayiflayan ekonomik bUyUme goérinimuns
ve hUkUmetin gayrisafi yurt ici hasilanin (GSYH) yUzde 120'sine ulasan kamu borcunu
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azaltamayacagina yonelik endiseleri gerekce gdstererek, Ulkenin zayif ekonomik
bUyUme goériniMonin italya'nin - mali  konsalidasyon programinin — etkinlidini
sinirlayabilecedi uyarnsinda bulundu.

S&P'nin kararinin yani sira Yunanistan'in icinde bulundugu nakit sikintisindan ¢cikmaya
calsmasi ve Avrupa'nin borc¢ krizinin  kUresel finansal sistemi bankacilik krizine
cekecegi endiseleri piyasalarda satislan beraberinde getirdi.

Euro, dolar karsisinda duserek 1.3610 seviyesine kadar geriledi.

TUrkiye'de de pariteye bagh olarak kurda degdiskenlik yasanmakta ve dolar, TL
karsisinda 1.85 seviyesine yakin seyrediyor. Euro da cok hafif bir yUkselisle 2.46'nin
hemen Uzerinde islem gorUyor.

Bu gelismelere bagdli olarak yurt icinde yatinmlarda ertelenme kararlarn gelmektedir.

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

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

Gayrimenkul Yatnm Ortakhgr Dernegi'nin verilerine baktgimizda;2011'deki konut
satislar, bir dnceki yila gére artmis olsa da bu yilin ik ceyregine gbére %6.6'lik bir
azalma séz konusu.

Ofis  projelerinde 2011 vyl ikinci  yansindan itibaren bosluk  oranlannda  artis
gbzlemlenmektedir. Bu artista yeni yapilan ofis projelerinin stoka eklenmesinin etkisi
bUyUktor.  Asinifi ofis binalannda genel  bosluk  orani yUzde 9.8, B  sinffi
ofis binalarnda ise yUzde 7.2. dir. MIA sinifinda insaa edilen ve 2012 yiinda kullanima
acllacak cok sayda ofis projesi mevcut olmakla birlikte yeni projelerin tasarlanmasina
da devam edilmektedir. MiA tUrinde olup da A sinifinda yer alan yapilarnn 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/m?2 /ay civarindadir.

4-3 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen ve Sinirlayan Faktérler

Tasinmazlarin  mevcut imar durumlan degerlendirme islemlerini olumsuz ydnde
etkileyen veya sinirlayan faktérdor. Emsal bulmada gucluk cekildigi gibi, cok sinirli
gelecek talepler karsisinda deger tespiti degerleme surecimizi etkilemistir.
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4-4 Gayrimenkulin Yapisal ingaat (Fiziksel) Ozellikleri ve Fiziksel Degerlemede Baz
Alinan Veriler:

Degerleme konusu birbirlerine komsu, duz ve az egimli bir arazi topografyasina sahip,
Meltem sokagina cepheli tasinmazlardan 572 parsel 6.396 m2, 629 parsel 140 m2, 630
parsel 369 m2, 631 parsel 706 m2 olmak Uzere toplam 7.613 m2 alana sahipfirler.
Tasinmazlarin bUyuk bolimu asfalt kaplanmistir. Yapi Kredi Plazaya bitisik olan kisim
ham arazi olup yol kotundan asagidadir. Tasinmaziann tUm cepheleri ihata duvarn ve
demir korkuluk ile sinirlandinimistir.

Besiktas Belediyesi imar MUOdUigonde yapilan sifai incelemede tasinmazlann
tamaminin 10.12.1993 tasdik tarihli 1/1000 &lcekli Bogazici Geri GorGnum ve Etkilenme
Bdlgesi Uygulama imar planinda “Yesil (Park) Alanda” kaldiklarn ve herhangi bir
yapllasma haklarinin bulunmadidi tespit edilmistir.

4-5 Gayrimenkulin Teknik Ozellikleri, Degerlemede Baz Alinan Veriler
Gayrimenkul arsa vasifli olup herhangi bir yapilasma mevcut degildir.

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

Bu degerleme raporu asagidaki genel varsayimlar icermektedir. Kullaniima nedeni:
raporun hangi kosullarda hazirlandidi, gecerlilik sartlannin ne oldugu, nerelerde hangi
amacla kullanilabilecegini ve kullanim sonucu degerlemeyi yapanlar ile degerleme
sirketinin hak ve muUkellefiyetlerini aciklamakiir.

]—) MuUlkUn tapusu gecerli ve muUlkiyet hakkr pazarlanabilirdir.

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

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

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

5-) Tim mUhendislik etUtlerinin dogru oldugu varsayilmistir.

6-) MUIkU daha degerli veya daha az degerli kilabilecek, mUlkin zemin altinin veya yapilarn sakl veya
Asik@r olmayan sartlar icermedigi varsayilmistir.

7-) MUIkUn, Tapu ve Kadastroda kayitlari ile Belediye, Anitlar Kurulu ve diger resmi dairelerdeki kayitlar ile
Uygunluk icinde oldugu kabul edilmistir.

8-) Degerleme raporunda, herhangi bir uygunsuzlugun belirtimedigdi, tanimlanmadigi veya dikkate
Alinmadigi durumda, molkin gegerli tOm imar yasalar ve kullanim yénetmelikleri ile kisitlamalarina
Uydugu varsayilmistr.

9-) Gerekli tUm ruhsat, iské&n belgesi, izinler, diger yasal ve idari belgelerin, resmi ve 6zel kuruluslardan, bu
Raporda deger takdirinin dayandinldigi herhangi bir kullanim icin elde edildigi veya edilebilecedi
Veya yenilenebilecegi varsayilmigtir.

10-) Raporda aksi belirtimedikge, arazi Uzerindeki yapillandirmalarin parsel sinirlan iginde kaldigi ve
Herhangi bir tecavizin olmadigi varsayilmistir.

11-) Bu raporda aksi beyan edilmedikgce, mulkte var olan veya olmayan tehlikeli maddelerin
Mevcudiyeti, degerleme uzmani tarafindan gdézlemlenmemistir.

Bu degerleme raporu asagidaki kisitlayici sartlarla hazirlanmistir:

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

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

5) Bu rapor ‘' is Gayrimenkul Yatnm Ortaklid AS. " nin kullanimi icin hazirlanmis ézel 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 calissinin disinda birakilmistir.

4-7 Gayrimenkulin Degerine Etken Faktorler

4-7-1 Olumlu Faktorler

*Merkezi konumu, ticari aks Uzerinde bulunmasi
*Reklamasyona acik olmasi
*Ulasim imk&nlarinin iyi olusu

4-7-2 Olumsuz Faktorler

*Imarlarinin bulunmamasi
*Bu tarz gayrimenkullere gelebilecek talebin sinirliig

4-8 Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler ve bu ydntemlerin segilme
Nedenleri

Bu degerleme sUrecinde tasinmaziann imar durumlarinin yesil alanda kalmalar
sebebiyle, somut kriterlere ve Uluslar arasi Degerleme Yontem standartlarna bagli
degerleme imkani bulunulamamustir.

Sebeplerini asagida acikladigimiz Uzere, degerleme ydntemlerinden Emsal Satiglarin
Karsilastinimasi Yontemi, Maliyet Yontemi, Gelir Yéntemi ve Gelistirme Projesine Dayali
Deger Belileme Yontemi kullaniimamigtir.

Emlak Vergi Beyannamesine esas arsa m2 birim degerinden hareketle deger takdiri
ydéntemi benimsenmistir.

4.8-1 Emsal Satislann Karsilagtinimasi Yonteminin Uygulanmasi,

Emsal Satislarin Karsilastinimasi Yontemi; bir deger gdstergesinin, degerlendiriien mUlkU
uygun karsilastirma birimleri uygulayarak ve emsallerin satis fiyatina, karsilastirma
unsurlanna dayall dizeltmeler yaparak, yakin zamanda satilan benzer mdlklerle
karsilastirmak suretiyle turetildigi bir prosedur dizisidir.

imar durumlarn sebebiyle bu ydntem uygulanamamistir.
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4.8-2 Maliyet Yontemi Hakkinda Agiklama:

Maliyet Yontemli Degerleme: Bir yapilandirimis mUlkUn, aynisini insa etme veya yerine
koymanin gincel maliyetine herhangi bir kar veya tesvigin ila edilmesi, ya da negatif
unsurun dUsUlmesi ve toplam maliyetten amortismanin dustimesi sonucu bulunun
yapllandirma maliyet degerine arazi degerinin ilave etmek suretiyle mUlkin toplam
degerine ulasildigi islemler dizisidir.

Parsel Uzerinde yapilasma olmadigi icin bu ydontem kullanilmamistir.

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 prosedorudar.

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

Uzerinde yapllasma olmamasi ve mevcut hali ile kiraya verimesi halinde talep
gbérmeyecegdi nedeniyle de bu yontem kullanilmamustir.

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

Toplam 7.613 m2 alana sahip ( 572 parsel 6.396 m2, 629 parsel 140 m2, 630 parsel 369
m2, 631 parsel 706 m2 olmak Uzere ) parsellere varsayima dayall proje gelistiriimek
istenmis, ik varsayim olarak parsellere tevhid sarti dnerilmistir.

Ancak devaminda elde dilen 7.613 m2 alanin 10.12.1993 tasdik tarihli 1/1000 olcekli
Bogazici Geri GrinUm ve Etkilenme Bdlgesi Uygulama imar planinda “Yesil Alanda”
kaldiklarn ve herhangi bir yapilasma haklarinin bulunmadigi bilgisine dayali olarak nasil
bir proje gelistirilecegdi arastinimis, yine halkin yararnni gdzeten gésteri merkez ..vb
kullanimli - projelerin  gelistirilebilecedi  kanaatine  vanimistr.  Ancak  bu  tOr
kullanmlannda Belediye, Karayollar, ilce Trafik MUdUNUZo gibi kuruluslann izinlerine
bagl olacagdi kati ile bu t0r kullanimlarin gerceklesip gerceklesmeyecegdi net olarak
belirenememis ve gelir tahminlemesinde bulunulamamistir. Bu nedenle bu yéntem
de kullanilamamustir.

4-10 Deger tespitinde kullanilan Yontem ve Deger Tespiti:

Uluslararasi Degerleme Standartlannin Genel Degerleme Kavram ve ilkeleri bashi@inin
5.0 Pazar Degeri bdlimUnde Pazar degerinin tanimi asagidaki gibi verilmistir.

Pazar Degeri: Bir mulkUn, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflann herhangi bir

iliskiden etkilenmeyecegdi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu
hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda degerleme
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tarininde gerceklestirecekleri alm satm isleminde el degistirmesi gerektigi takdir
edilen tutardir.

Ayni Basligin 7.0 Yararllik bolumUnde Yaralilik ile ilgili aciklama tanimi asagidaki gibi
yapilmistir.

“7.1.Herhangi bir tasinmaz mulk veya kisisel mUlkiyetin degerlemesinde temel dlcUt
onun yarardir. Degerleme surecinde uygulanan ydntemlerin amaci, degerlemesi
yaplan muUlkGn, yararlik  ve  kullanilabilirik  derecesinin - tanimlanmasi  ve
OlcUlebilmesidir. Bu islem yararllik kavraminin yorumlanmasini gerektirir.

7.2 Yararllik mutlak bir durumu belilemekten ziyade gdreceli veya kiyasa dayall bir
terimdir. Ornegdin, bir tanm arazisinin yararn Uretim kapasitesiyle dlcOlir. Degeri ise,
tarmsal anlamda araziden alinan Urin ve tarnmsal islemler icin Uzerine yapilan
binalann miktar ve kalitesinin bir fonksiyonudur. Arazi, gelistiiime potansiyeline
sahipse, Uretim verimliligi, ikamet, ticaret, endUstri veya karnsik amacl kullanimlar nasil
destekledigine bakilarak &IcUGlUr. Sonu¢ olarak arazi degeri, arazinin  Urefim
kapasitesine etkide bulunan yasal, fiziki, islevsel, ekonomik ve cevresel faktdrler
acisindan yararlligi dikkate alinarak belirlenir.

7.3.Temel olarak muUlk degerlemesi, belirli bir mUlkin kullanimi ve piyasada genellikle
ne sekilde alim-satim konusu olduguna bagl olarak yapilir. Bazi mulkler icin en yuksek
fayda, s6z konusu mulkun tek basina isletiimesiyle elde edilir. Diger mulkler ise, bir mulk
grubunun parcasi olarak isletiliyorsa daha fazla degere sahip olabilir. Ornek: Otel,
restoran ya da perakende satis magazasi zincirleri gibi ticari kurumlarnn sahipligi ve
yonetimindeki mulkler. Bu nedenle, bir mUlkin yararliigi incelenirken, onun tek basina
olmasiyla bir grubun parcasi olmasi arasinda ayrim yapilmasi gerekir. Degerleme
Uzmani mulke, ayri bir varlik veya bir bGtGnUn parcasi olsa da, piyasanin ona baktidi
gbézle bakar. Tipik olarak, Degerleme Uzmani, mUlkin degerini bash basina ayn bir
varlik olarak degerler ve sonucu bildirir. Bir butinun veya bir portféyun parcasi olarak
ele alinan bir mUlkiGn degeri, onun tek basina sahip oldugu degerden farkl ise bu
ayrica dikkate alinmali ve bildirilmelidir.

7.4.Kendine yeterli, bagmsiz isletilen muUstakil mulkler, normalde bireysel bazda el
degistirir ve bu sekilde degerlenirler. Bu gibi mulkler diger muUlklerle fonksiyonel ve
ekonomik birlikteliklerden kaynaklanan daha fazla (ya da daha eksik) bir degere
sahip oluyorsa, bu ek veya &ézel deger, degerleme surecinde Degerleme Uzmaninin
kendi gézlemine ya da musterinin acikladigr talimatlara gére degerleme isleminde
aclklanmali ve bildirimelidir. Bu sekildeki herhangi bir deger tahmini, onu destekleyen
aciklayici bir beyan olmadan Pazar Dederi olarak adlandinlamaz.

7.5.Bireysel bir mUlk, baskalarnnin sahip oldugu bitisigindeki bir mulkle fiziki veya islevsel
iliskisi veya birtakim &zel ilgileri olan aliciya karsi cekiciligi sebebiyle, ayr bir birim
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olarak kendi degerinin UstUnde ek veya &zel bir degere sahip olabilir. Ortaya ¢ikan
bu ek veya 6zel deger, Pazar Degerinden ayr olarak bildirilir.

7.6.Yararllik, uzun vadeli bir bakis acistyla, bir mulkin veya mulkler grubunun faydali
omurleri gbéz dnUne alinarak o6lcUlur. Bununla beraber bir mUlkin, gecici olarak
yararsizlastigr veya bundan baska, Uretimden cekildigi, alternatif bir kullanm veya
fonksiyona uyarlandigi veya sadece belirli bir sure icin terk edildigi zamanlar olabilir.
Diger durumlarda, ekonomik veya politik piyasa disi kosullar, belirsiz bir sUre icin
Uretimin durdurulmasini gerektirebilir. Bu gibi durumlarda degerlemeler bzel bir
uzmanlik ve egitim gerektirir ve raporlama Uluslararasi Degerleme Standartlarnna gore
yaplmalidir. Degerleme uzmaninin degerleme tanimini, degerlemeyi destekleyen
verileri, varsa degerleme yapilirken yararlanilan &zel varsayimlar ve kisitiamalarn tam
ve aclk olarak belirrmesi cok Gnemlidir.

7.7 .Benzer sekilde, mulk, dis veya ekonomik faktdrler nedeniyle degerleme tarihinde
gbézle goérilir derecede bir yararliiga sahip olmayabilir. Ornek: MUIkUn uzak bir
bolgede, degisken piyasa sartlannin yasandigi Ulkelerde, piyasa ekonomisi olmayan
bir devlette, ekonomik sistemlerinde dedisiklik yasayan Ulkelerde bulunmasi. Bu sartlar
altinda Uluslararasi Degerleme Standartlan kosullarina gdre degerlemenin rapor
edilmesi, degerleme tanminin, degerlemeyi destekleyen verilerin, varsa
degerlemeye hékim olan &zel varsaymlar ve kisitlamalarnn tam ve acik olarak
belirtiimesini gerektfirir.

7.8. Ekonomik ve politik belirsizligin ortak etkisi kapasite veya verimlilik bakimindan
yararllikta degdisiklik meydana getirmeleridir. Bu gibi durumlarda degerleme
uzmaninin sorumlulugu, bu tUr olaylarin sUresine iliskin piyasa beklentisini takdir
etmektir. Faaliyetlerin gecici olarak durdurulmasi veya kapatimasi mulk veya varligin
degeri Uzerinde hemen hic etkide bulunmayabilecekken, uzun sureli durdurma ve
kapatmalar degerin kalici olarak dusmesi sonucunu dogurabilir. Degerleme konusu
mulk veya varlik kendisinin faaliyet performansina etki eden ic ve dis faktorlerin 1s1Q
altinda incelenmelidir.”

Pazar deg@erinin tanimindan ve bu degeri tespit ederken dikkat edilecek unsur olan
yararllik aciklamalarindan hareketle konumuz parseller Gzerinde analiz yaptigimizda
konu parsellere gelecek talebin beklentiye bagl spekllatif talep olacagdi, kullanim
yararliigindan ziyade alm satma dayall rant getirisi beklentisi olacagr kanaatine
variimistir.

Bu nedenle parsellerin Uluslararasi Degerleme Metotlanndan her hangi birinin
degerlemesinin tamamlanmasinin MUmkin olmayacadi kanaati ile deger tespifi
parsellerin Emlak Vergi Beyannamesine esas arsa m2 birim degerleri esas alinmak
suretiyle yapilmistir. ( S6z konusu parsellerin tamami Meltem Sokaktan cephe almakta
olup, uygulanan 2011 yill Sokak m2 birim degeri 1298,13 TL'dir. )
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Emlak Vergi Beyannamesine esas arsa m2 birim degerinden %90 oraninda iskonto
yapllmis ve konumuz parsellerin m2 birim degerleri 130 TL/m2 takdir edilmistir.
Bu durumda tasinmazlann arsa degerleri;

572 Parsel; 6.396 m2 x 130 TL/m2 = 831.480 TL

629 Parsel; 140 m2 x 130 TL/m2 = 18.200 TL

630 Parsel; 369 m2 x130TL/m2=47.970TL

631 Parsel; 7086 m2 x 130 TL/m2 = 92.040 TL

TOPLAM =989.690 TL

DUZELTILMIS TOPLAM = 990.000 TL olarak belilenmistir.

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 haklarn kullaniminda sinimama
bulunmamaktadir. Ancak Yapillasma izni 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 MUmkuon,

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 parsellerin yapilasma izni bulunmadigindan mevcut kullanimi énerilmektedir.

4-16 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Andlizi ve Kullanilan Veri ve Varsayimilar ile
Ulasilan Sonuglar

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

Degerleme calismasi tasinmaziar icin ayr ayr yapilmistir.
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BOLUM 5
5- ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI:

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

Tasinmazlarin imar durumlan sebebiyle bu degerleme calismasinda herhangi bir
yontem kullaniimamis ve uyumlastirma ihtiyaci hissedilmemistir.

5-2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Aimayanlar ve Gerekgeleri

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

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

Eksik belge bulunmamaktadir.

5-4 Degerlemesi yapilan gayrimenkulin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, GYO Porifoyune Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuat

Cercgevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goris

imar izni olmayan Parsellerin GYO portféyUne alinmayacadina dair mevzuata
rastlanilamamistir.

BOLUM 6
6- SONUC
6-1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Cimlesi

Bu raporda bulunan veriler, gayrimenkulin bulundugu mahalle gidilerek yapilan
calismalar sonucu elde edilmistir. Bu verilerden hareketle yapilan analizler, uygulanan
degerleme metotlan ve takdir usuld dogrudur ve Profesyonel Degerleme Mesledi
ikeleri ile bagdasik ve Sirketimiz ikke ve Vizyonuna uygun olarak yapilmistir.

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 tarihi itibariyle, raporumuzun iceriginde yer alan
varsayimlarin kabulU sartiile yapilan hesaplama ve takdirlerimiz sonucunda;
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Degerleme konusu istanbul ili, Besiktas ilcesi, Levent-Rumelihisar Mahallesi, 81 Pafta,
981 Ada, 572, 629, 630, 631 parsellerde kayith arsa vasifli tasinmazliarnn takdir edilen
toplam Cari Pazar degeri asadida verilmistir.

Besiktas Levent Arsalarin tamaminin takdir edilen Cari Pazar degeri toplami;

KDV Harig : 990.000 TL (DokuzyUzdoksanbintUrklirasi)
KDV Deger i 1 178.200 TL (YUzyetmissekizbinikiyUztUrklirasi)
KDV Dahil Toplam Deger :1.168.200 TL (BirmilyonyUzaltmissekizbinikiyUztUrklirasi)

Not: KDV Harig Deger : 990.000-TL / 1,9012-TL = ~ 520.724-USD
Sigorta Degeri : Yapillasma olmadigi igin sigorta degeri belirtiimemistir.

Olarak hesap ve takdir edilmistir.

Raporumuzu bilgi ve incelemelerinize sunariz.

Saygilanmizla,

Degerlemeyi Yapan Degerlemeyi Yapan Degerlemeyi Kontrol Eden
Ozgir GUNKAYA Cineyt OZRIFAIOGLU Ozan FIRUZBAY
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 401693  SPK Lisans No: 400131 SPK Lisans I/\Io:400209
| £/
i\ > 5 e

Sirket Kase ve imzasi

EKLER
e Kroki, Fotograf, grafik ...Vb belgeler
e Tapu Belgeleri
e Degerlemeyi Yapanin Ozgecmisi
e Sorumlu Degderleme Uzmaninin Ozgecmisi
e Lisans Belgeleri,
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Davut CUNEYT OZRIFAIOGLU
Is Tel: 021221124 44

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

TC Kimlik No: 30514843930

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

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

Deneyim

Cahistig1 Kurum Unvam Baslangic ve Bitis Tarihi
Ekol Gayr.Deg ve Dan.A.S. Sorumlu Degerleme Uzmani 13.12.2004 / Devam ediyor
T.Vakiflar Bankas1 T.A.O

Istanbul Bolge Miidiirliigii Gayrimenkul Eksperi 1995/ 1996

Insaat Emlak Miidiirliigii

Vakif Gayrimenkul Ekspertiz

Ve Degerlendirme A.S. Istanbul ~ Teknik Miidiir 1996 / 2005

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
e 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 smifi

Uye Olunan Dernek ve Kuruluglar
e TMMOB ingaat Miihendisligi Odasi
e DUD (Degerleme Uzmanlari Dernegi)
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Rapor Tarihi :20.12.2011

Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Rapor No 1263

Is GYO A.S. - Levent Arsalar 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 kazannustir.

/ Lm0 Ny TN S
PCA 0T A $7 N\ P ST
Turgit TOKGOZ = | Mumtisg:200 E)) Miislim DEMIRBILEK
GENEL SEKRETER 7 BIRLIK BASKANI

&
&, :_—.'-/ "
N :f»=\;3,,,//
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Ali OZAN FIRUZBAY
Cep Tel: 0 532 452 86 78 ig Tel: 0212 211 24 44

Barbaros Bulvar1 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 Bolimii 1991-1995

Deneyim

Cahistigi Kurum Unvani 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 Insaat 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 Dernegi 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 smifi

Uye Olunan Dernek ve Kuruluglar
e DUD (Degerleme Uzmanlari Dernegi)
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'I'SPAKB TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI
Tarih : 01.11.2004 DA

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri:VIII, No:34 sayih “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 Bl i 8 Miisliim DEMIRBILEK
GENEL SEKRETER AN et 8 BIRLIK BASKAN]
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Ozgiir GUNKAYA

TC Kimlik No:44308351884
SPK Lisans No: 401693

Meslegi / Unvani

Jeodezi Ve Fotogrametri Miihendisi / Degerleme Uzman Yardimcisi

Egitim

Ankara Lisesi 1996 — 1999

Yildiz Teknik Universitesi — insaat Fakiiltesi —

Jeodezi ve Fotogrametri Mihendisligi

Deneyim

Calistigi Kurum Unvani

Ekol Gayr.Deg ve Dan.A.S. Degerleme Uzmani
Geomatics Saha Miihendisi

Alinan Egitim ve Sertifikalar ve Sahip Olunan Lisanslar
e Autocad

Yabanci Dil Bilgisi

ingilizce Orta

Kisisel Bilgiler

Medeni Durum : Bekar

Milliyet :T.C

Dogum Tarihi :27/03/1982
Dogum Yeri : Ankara
Ehliyet :Var

Uye Olunan Dernek ve Kuruluslar
e Harita Miihendisleri Odasi

2000 — 2005

Rapor Tarihi :20.12.2011
Rapor No : 01263

Baslangig ve Bitis Tarihi
2006 / Devam ediyor
2005 - 2006
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I TASINMAZ BILGILERI

Zemin Tipi : Ana Tasinmaz Ada/Parsel 2 9164572

Zemin No 124624134 Yilzblgtim : 639600 m2

i1/1ige : ISTANBUL/BESIKTAS Ana Tag, Nitelik : ARSA

Kurum Adi : Besiktas TM

Mahalle/ Koy Adi : LEVENT Mah,

Mevkii * NULL

Cilt/ Sayfa No : 10/962

Kayit Durum : Aktif
| MULKIYET BILGILERI

Sistem No Malik Elbirligi No Hisse Pay/Payda Metrekare Edinme Sebebi - Tarih - Yev. Terkin Sebebi - Tarih - Yev.
5755837 ISGAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG] A.S. TAM 6.396,00 Kisi Kimlik Bilgilerinin Duzeltiimesi - -

(Hissede) - 11/10/1999 - 4744-

Raporlayan: 5853-Onder Mustafa
ATAL,
Kaydmna ndur.
22.11.

Rapor Tarihi / Szati : 22.11.2011 16:02

29



Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S. Rapor Tarihi :20.12.2011

Is GYO A.S. - Levent Arsalar Degerleme Raporu Rapor No : 01263

| TASINMAZ, BILGILER]

. - — —
Leniln Tipi o A Tasnma: AdvPursel i IR

Femin Mo r MELEIIE Vi i 0 m2

T s he : STANBULBSSIKTAS Ana Tag Mitelik : AREA

Kurem Adi 2 Bepktny T

Mahalls: ¢ Kby Adi = RUMEL] 5 a0 #ah,

Mekil = MULL

Cillz i Sayla Me E LT 11
ﬂmmm o Akl

TAFINMAE FERH / BEYAN / IRTIFAK

SR apkans Mk Lehdar “Turi- Fevmire Ferkin Seeti - Taril - Yev
Bepmr iR KALINUN 3% VE 16 MADDTSIT, Tandisi,

By GATIE B2 PARSELIM PARSELASYOMITNTA AL PARSEILE TEVHICL
FARTLVARDIR. IMEAST YAPILANAT

Doz Ciger (Bonmse ERNTEEL SIT ALSKE CVDE KALMSE FADIR | Tork: - S5TAMBUL NUMUMARALT KINTOR VE TABIAT -_pm,-xm.ggﬁ -
S - WARLELARINT KR Ma BOLSE EURLLL
- MCCORLIGD )
| MILKIYET BILGILER]
Siziem Ma Ml Elbligi Mo Hise FapParda Megrehnre Bofini s el - Tarih - Ve, Terkin Sebeki - Tarik - Yies.

TAM &30 Toia Fomlic BUg [ennn s plmal - -
[Miseds- 1119615090 - 4749

Rapertzvan: S853-Onder Mistaf

Tapow Teahi * Saad  IL1L200) 1683
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TASINMAZ BILGILERI
+ Lerein Tipi 1 Anz Tairmaz AdParsel W —
Ferrin B L MENES ¥imilcm T 3 m2
Tl t ISTAXBLULBESHKTAS A T, Ml 3 ARSA
Kurom Adi ¢ Bl Tl
- Mehelle /Kby A 1 BRELD HIZAR) ish
+ Muevidi i HULL
3K Sayda Ma HR 1 171
;El:fllDirun r Akhf

TASINMAZ SERH | BEVAN [ IRTIFAK

SR Apklim Malik { Lebar Tari- Vevmipe Tetiln Setedbl - Torin- Yer |
Hesan  TMAR KANUIIIH 35 VE 36 MALDESTHE TABIDI.
Teyen  Thjer (Koarsn: KEKTSEL ST AL&NIICTSDE FEALMAETADE y Tuik; - BTAMDUL [0 MUBARALL KAILTIR YE TaalaT TENASO0N - B2 - B
Suyr - VARLTLARTI KORLIMA BOLGE KLELLL
BRG]
| MULKIVET BILCILERI
Simem Mo Matik Fltoriigi o Elisis By Pagpda Thetrekare Eéame Sebeki - Tanis - Ve, Terkin Sebebd - Tarib - Vv,
S EOAVEIMERFUL YA TR DR TRELIGLAS. TaM L i miﬂlqmnmmmﬂa

(liseede] « |LT0NKGR - 4744-

Rapurliyan: 5533-Cinder Mussafy
AT

Baper Tari( Saer 22 0E JE4) 540

31



Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S. Rapor Tarihi :20.12.2011

Is GYO A.S. - Levent Arsalar Degerleme Raporu Rapor No : 01263
[ TASINMAZ BiLGILERI
——
Eema T t Ama Teimmie AdarPured AT
Lemia Mo t o HGLM0E VErHgiie ¢ 080 md
i : BTANBULBESIKTAS A Tag. Nirelik | AREA
Kurum A ; Dagiatas T
Makealle ! By A = RUMELL HISAR] Mah
Mevkdi 1 WAL
iH ! Sapha B E-E T
L Easit Durem T AET
-
TASINMAZ SERH { BEY AN ! IRTIFAK
[sBt  Aukana Malik§ Lididsr Tarlh - Yevaiiye Terkin Sebebi - Tarlh - Ye
By iMAR EANLNIE 35 WE 16 MARDESINE TARTHR . -
Boym Difwr (Koo KENTSEL SIF ALAHLCINDE KALMGAETADIR. y Tarti -« BTAMELUL N HUMARALLKOLTOR VE TABIAT 13..:;5-;[.;9 SR -
Biyw - VARLIELARTH ECRLMA BOLGE KURLULL
o BAUGORLIET
[ _ AL KIYET RELGILER
!Eilu:li\l:l Malik Elirlifi No  Hiss FasPanla ebreknre Edinme Seheté - Taclh - Yo, Terkin G elelii - Tal - Y.
EE T RIMENR . § A TR SO TR Fl AT, Tam 708,70 Kai Kenlic B giermin Dl irss: = =

Hisede] = LIEVEPHE - 47144

Faporlayan: 3853-Onder Mustafs

Firzm Toribi A 8adi 1 12012000 1460
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