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Referans No: 20.12.2011 - Oi 272
iS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A S.

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

istanbul li, Esenyurt licesi, Yakuplu K&yU 21 adada yizdlcUmleri toplami 22.331,45 m2 olan
102,103 ve 109 parseller ve Uzerinde yer alan Alisveris merkezi ve Arsasl ile trafo yeri vasifli
gayrimenkullerin Cari Pazar Degeri incelenmis, gerekli tUm arastrmalar ve analizier
Sorumlu Degerleme Uzmanimiz Ali Ozan FIRUZBAY tarafindan yapilmistir. 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 sartiile tamaminin degeri:

KDV Hari¢ ; 72.500.000.- TL (YetmisikimilyonbesyUzbinTdrklirasi)
KDV Degeri ; 13.050.000 .-TL({ OnUcmilyonellibinTUrklirasi)
KDV Dahil Toplam Deger ; 85.550.000.- TL (SeksenbesmilyonbesyUzellibinTrklirasi)

Not: KDV Hari¢ ; 72.500.000-TL / 1,9012-TL = ~ 38.134.000-USD
Sigorta Degeri : 40.900.000-TL / 1,9012-TL = ~ 21.512.725-USD

olarak hesap ve takdir edilmistir.

Raporumuzu bilgi ve incelemelerinize sunariz.

Saygilarmizla
Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

A.Ozan FIRUZBAY D.Ciineyt OZRIFAIOGLU
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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 bunlarn sonuca baglanmasi ile raporun hazirlanmasi
Profesyonel Degerleme Meslegi uyarinca yapilmistir.

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

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, mulkiyet hakkini elde edeceklere, mulkU kiralamak
isteyenlere bu gorevle ilgili taraflara karsi dnyargimiz olmadigr gibi, bu kisilerden
gUncel veya gelecege donuk maddi cikarnmiz ve beklentimiz bulunmamaktadir.

e Bu gdrevle ilgili olarak gelistirdigimiz analizler, fikirler ve sonuclarn énceden 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 kurallarina bagl kalinarak hazirlanmustir.

Bu beyanimizi bilgi ve degerlendirmelerinize sunariz.

Saygilanmizla,
A. Ozan FIRUZBAY D.Ciineyt OZRIFAIOGLU
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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 Soyadl
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 D&kUumanlar

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 olmadigr ( Onayl
mimari proje, yapi ruhsati, Yapi kullanim izin belgesi, isletme ruhsat)

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 Gayrimenkulin Bulundugu Bdlgenin 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 GayrimenkulUn 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 satislarnn karsilastinlmasi Yonteminin Uygulanmasi

4-13 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

4-14 GayrimenkulUn ve Buna Bagll 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 Geftirimedigi 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 Alinmasinda
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 Oi 272 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 belilenen Anlati Tarzi Kisitli
Degerleme Raporu tUrinde hazirlanmistir.

Anlati Tarzll Kisith Degerleme Raporu; Genis kapsamda verilerin, dUsunce tarzinin ve
bir deger sonucuna varmak icin kullanilan analizlerin ayrnintili tanim ve anlatimlarini
iceren format olmakla birlikte bazi detaylarin calisma kagitlan ile desteklendigi
degerleme raporu formatidir. Anlati Tarzli Kisith Degerleme Raporlar, degerleme
uzmanina kendi dusunce ve sonuclarnni tam olarak destekleme ve acikloma firsati
vermekte ve okuyucuyu son deger takdirine ikna etmeye imkan tanimaktadir. Ancak
uzman bu imkani tUm detaylarda kullonmak 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 A.Ozan FIRUZBAY (SPK Lisans
No: 400209) tarafindan hazirlanmis ve sirketimiz Sorumlu Degerleme Uzmani D.CUneyt
OZRIFAIOGLU (SPK Lisans No: 400131) tarafindan kontrol edilmistir.

1-4 Degerleme Tarihi ve Deger Kavrami

Degerleme tarihi 14.12.2011 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 Esash Degerleme” standardinda Pazar Degeri tanimlamasi

asagidaki sekilde yapilmistir.

Pazar Deger ; Bir mUlkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli
bir aliciyla istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin



Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS Rapor Tarihi: 20.12.2011
Is GYO A.S. Istanbul Beylikdiizii Real Market Degerleme Raporu Rapor No : OI 272

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 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 tarihi
Deger . Bu sartlar altinda el degistirme tahmini tutandir.

Calisma 5 gun surmUs olup, yUrorloge giris tarihi 20.12.2011 dir. Hesaplamalarda,
aciklamalarda ve projeksiyonlarda para birimi olarak USD ve TL birlikte kullanimigtir.

1-5 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme calismasinin ve raporunun dayanadi; sirketimiz ile Is Gayrimenkul
Yatinm Ortakhgr 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 Degerleme 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 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 Yatrm Ortaklidr A.S. 06.08.1999 tarihinde kurulmustur. Sermayesi
450.000.000 TL'dir. Halka aciklik orani %57,77'dir. Faaliyet konusu gayrimenkul ve/veya
gayrimenkule dayall haklar ve sermaye piyasasi araclarina yatinm yapmak amaciyla
kurulmus portfdy yénetim sirketidir. Portfdyinde yer alan gayrimenkullerin bir kismi
degerleme konusu kompleks yaninda, Kanyon Alis Veris Merkezi, Ankara is Kulesi, Real
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Market, Maslak Binasi, Seven Seas Ofeli, Mallmarine Alisveris Merkezi, Ankara s
Bankasi Merkez Binasi, Ankara is Bankasi Kizilay Binasi, Antalya is Bankasi Merkez
Binasi, Levent 4 adet parsel, Uskidar Arsasi, izmir Arsasi, Kartal Arsasidir. Sirket Is Kuleleri
Kule-2 Kat;9, 4.Levent-34330 istanbul adresinde faaliyet gdstermektedir

2-3 Musteri Talebinin Kapsami ve Sinilamalar

istanbul ili, BUyUkcekmece llcesi, Yakuplu K&yU, BeylikdUz0 Mevkii 21 adada
yUzdlcUmleri toplami 22.331,45 m2 olan 102,103 ve 109 parseller ve Uzerinde yer alan
Alisveris merkezi ve Arsasi ile trafo yeri vasifi gayrimenkullerin Cari Pazar Degeri

incelenmesini istemis olup, musteri tarafindan degerleme c¢calismasi ile ilgili herhangi
bir sinlama getirilmemistir.

BOLUM 3
3- DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BiLGILER:

3-1 Gayrimenkulun Yeri Konumu ve Tanimi

Gayrimenkuller istanbul ili, Avrupa yakasi, BUyUkcekmece ilcesi, Beylikdizd mevkiinde
GUzelyurt Mahallesinde yer almaktadir. E5 (D100) Karayolu'na cepheli konumda olan
parsellerin - bitisiginde Bahause yakininda Media Markt, Carrefoursa, Karsisinda
BeylikdUzU Migros, Kocbank BeylikduzU Subesi, Skay port Ticaret ve is merkezi yer
almaktadir. Bunun disinda cok sayida genellikle 10 ve Uzeri katl site halinde olusmus
konut projeleri bulunmaktadir.

Bdlge iskan ve ticaret alaninin ici ice oldugu ve yogun konut yapilasmalarinin yer
aldigi, nUfusu yUksek bir bolgedir.

Toplu Ulasim imkani bol olmakla birlikte sehir merkezine uzak olmasi nedeniyle yogun
tasit frafiginin yasandigi bir bdlgedir. Bolgeye yakin zamanda metrobUs hattinin
getiriimesi planlanmaktadir.

Haramidere kavsagina (TEM Baglanti yoluna )1 km, AtatUrk Havaalanina 18 Km,
Turyap Fuarina 4 km mesafededir.
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3-2 Gayrimenkulin Tapu Kayit Bilgileri,

TANIMLAMA 1. GAYRIMENKUL 2.GAYRIMENKUL 3. GAYRIMENKUL

iL ISTANBUL iISTANBUL ISTANBUL

iLCE BEYLIKDUZU BEYLiIKDUZU ESENYURT

KOYU YAKUPLU YAKUPLU YAKUPLU
243DN2B 243DN2B

PAFTA 244DN3C 244DN3C F21d24d4b

ADA 21 21 21

PARSEL 102 103 109

YUzOLCUM (m2) 436,11 311,19 21.584,15

NITELIGI Trafo Yeri Arsa AVM ve Arsasl

HiSSESI Tam Tam Tam

CiLTNO 26 26 4

SAHIFE NO 2496 2497 373

YEVMIYE NO 5598 5598 17599

TAPU TARIHi 28.06.2001 28.06.2001 06.08.2008

MULKIYET SAHiBI is GYO is GYO is GYO

3-3 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, $ema Vb DokUmanlar

Degerleme konusu parsellerin  tapulan  ekte  sunulmustur. Degerleme  konusu
parsellerden 109 nolu parselin projesi belediyede incelenmis olup, elde edilen bilgiler
asagida sunulmustur.

Eski 21 ada 101,105,106,ve 107 parseller birlestirilerek 109 ve 110 parsele
dénUsmustir.

Parseller ticaret ve hizmet alani lejandinda kalmaktadir.

17.10.2008 tarih ve 2413 nolu istanbul BUyUksehir Belediye Meclisi karari ile onanli
plan notlarina goére olusturulmus yapilasma sarlarnnin ézeti asagida verilmistir.

E= 1,60, Hmax = serbest, Cekme mesafelerine, deprem ve otopark
yonetmeliklerine uyulacak, Yapillasmada sifir kotu 126,50 kotu olup belediyesince
onanacak avan projeye goére uygulama yapilacaktir. Tabi zemin altinda ve
UstUnde yapllacak otopark alanlarr emsal harici olup yol ve bina baglantisi
kurmak sartiyla bina cekme mesafeleri icerisinde yer alabilir. Otoparklarin zemin
alt ve UGstU yerlesimi ve kat adetleri avan projeye goére belilenecektir. Zeminin
sondaja dayall keoteknik etUtlerinden cikan bulgulara kesinlikle uyulacaktir. KAKS
net parsel Gzerinden hesaplanacaktir.

TAKS bina yaklasimm sinirlar dikkate alinarak yerlesim ve avan proje asamasinda
belirlenecektir. Blok ebatlar serbesttir. Bir parsel Uzerinde birden fazla blok yapilabilir.

11
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Onama sinirlarn icindeki parsellerde yapilacak bloklarin yan ve arka komsu mesafeleri
sifir olabilir. Bu alanda; Hizmet sektérine ait burolar, EQitim ve saglik birimleri, Gazino
ve lokantalar, Sinema ve ftiyatrolar, KUltUrel ve sosyal tesisler, Acik ve kapall spor
alanlar,Yonetim ile ilgili birimler, Bankalar, Konaklama tesisleri, Ticaret ve eglence
merkezleri yapilabilir. Bodrum katlardan en az bir tanesi 6n bahce haric yan ve arka
komsu parsel sinirlanna  kadar olmak Uzere kapall otopark alani  olarak
dUzenlenecektir. BrUt yapi emsalinin %10BuU kadar istenirse konut kullanimi yapilabilir.
Teknik altyapr (yol) alanlan kamu eline gecmeden uygulama yapilamaz. Temel
muUhendislik ve geoteknik etUdler dogrultusunda insaat uygulamasi yapilacaktir. Plan
notlannda belirtimeyen hususlarda 3194 sayill imar yasasi ve yonetmeligi hUkUmleri
uygulanacaktir.

e Degerleme konusu 102 nolu parsel “Trafo Alani”, 103 nolu parselin bir kismi
“Ticaret + Hizmet Alan” diger kismi ise “Trafo Alani” olarak belirtilen bdlge
icerisinde kalmaktadir. 109 nolu parsel ise Alisveris merkezi alani icerisinde
kalmaktadir,

e 17.10.2006 tarihli 2006/55 sayil yapi ruhsati na gére kapali alni 53.479 m2 dir.

12
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Proje ve ruhsat incelemeleri:
21 adaq, 102 nolu parsel;

Parselin alani 436,11 m? olup, parsel Uzerinde 340 m? kapall alanl orta gerilim indirim
merkezi yer almaktadir. E-5 (D100) Karayolu'na cepheli konumdadir .

21 adaq, 103 nolu parsel;

Parselin alani 311,19 m? olup, Uzerinde yapillasma bulunmamaktadir. E-5 (D100)
Karayolu'na cepheli konumda, diz ve egimli bir topografik yapiya sahipfir.

21 ada, 109 nolu parsel;

Parselin alani 21.584,15 m? olup, parsel Uzerinde toplam 53.479 m2 kapal alanli, 2
bodrum, 1 zemin ve 1 asma katl olmak Uzere toplam 4 katta olusan yapilasma
bulunmaktadir. Yapi Real Hipermarketler Zinciri A.S tarafindan kiralanmis olup
hipermarket faaliyetinde kullanimaktadir.

Yapinin ana karkasi is GYO tarafindan insaa edilmis olup, ic dekarasyon Real
Hipermarketler Zinciri Anonim Sirketi tarafindan yapiimistir.

Projesine gére 2. bodrum kat 19.727 m2, 1. bodrum kat 16.187 m2, zemin kat 16.270
m2, asma kat ise 1.295 m2 olmak Uzere toplam 53.479 m2 kapal insaat alanina
sahiptir. Ayrnica yaklasik 6.000 m2 alanl acik otopark alani mevcuttur.  Bodrum
katlarda kapall otopark ve teknik hacimler, zemin katta hipermarket ve depolar ile
15 adet dukkdn, asma katta ise idari ofisler yer almaktadir. Degerleme tarihimiz
itibariyle real Market faaliyetine devam etmektedir. DUkkanlardan bazlan bos,
bazlannda ise ticari firmalar faaliyetlerini sirdirmektedir. Bazi bagimsiz bolimler kiraci
isteklerine uygun olarak birlestirilmistir.

Marketin kullaniminda 3 adet toplam 400 tonluk su deposu, 2 adet toplam 1600
KVA'lk jeneratoér, biri 1000 kWA, digeri 1600 kWA olan 2 adet trafo, 8 adet yUrUyen
merdiven, 4 adedi insan, 2 adedi yUk icin olan toplam 6 adet asansér , soguk hava
depolarinin sogutulmasinda kullanimak Uzere 400 kWA kapasiteli  endUstriyel
sogutma sistemi, fancoil sistem isitma sistemi, yangin tesisati, alarm sistemi, duman
dedektorleri, sprinkler tesisati ve elekirik ve sistem odalarnda gazl, diger bélumlerde
sulu sistem seyyar tUpler ve yangin dolaplari, 24 saat guvenlik , kapall devre kamera
sistemi, hareket algilayicilar ve girislerde metal dedektérleri mevcuttur.

Disi Betonarme, perde beton ve tugla duvardan olusan yapinin ¢atisi celik
konstruksiyon Uzeri sandvic panel kapldir.  Market giris b&IUMUNUN dis cephesi
giydirme cam kapli olup, giris dncesi celik sundurma bulunmaktadrr. ic mekanlarda
zeminler market bdluUmUnde ve sirkUlasyon alanlarinda seramik, ofislerde PVC esasli
zemin kaplamasi, otoparklar ve teknik cimlerde yUksek mukavemetli betondur.
Duvarlar ve tavanlar plastik boyaldir. Aydinlatmada floransan ve beyaz isik veren
ampuller kullanilmustir.
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Girisin 6nUnde bulunan acik otopark zemini parke kilit tasi kapl ve aydinlatma
direkleri mevcuttur.

P
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T
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Marketin Genel Projesi
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Asma Kat Projesi

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

Son Ug Yilik alim Satimlar;

Her Oc parselde daha énce Torkiye is Bankasi A.S. adina kayith iken 28.06.2001
tarihinde satisindan IS Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi AS ne mulkiyeti gecmistir.

Takyidatlar:
Degerleme tarihi itibariyle belirlenen takyidatlar asagidadir.

102 Nolu Parsel

Hak ve MUkellefiyetler BOIUMU :

106 Nolu parsel malikinin haritasinda g&sterildigi sekilde 100,27 m?'lik kismda bu
parselden gecme hakki vardir. (07.8.1997 tarih ve 6768 yevmiye no ile)

103 Nolu Parsel :

Hak ve MUkellefiyetler BOIGMU :

15



Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik AS Rapor Tarihi: 20.12.2011
Is GYO A.S. Istanbul Beylikdiizii Real Market Degerleme Raporu Rapor No : OI 272

106 Nolu parsel malikinin haritasinda gosterildigi sekilde 207,66 m?’lik kismda bu
parselden gecme hakki vardir. (07.8.1997 tarih ve 6768 yevmiye no ile)

109 Nolu Parsel

Serhler BOIOMU :
TEDAS Genel MUdUrlugu lehine 99 yiligr 1 YTL'den kira serhi. (06.06.2007 tarih ve 8620
yevmiye no ile)

On Alim Hakki : Besiktas 4. noterliginin 13.01.2011 tarih 1091 sayill hoter sézlesmesi ile
bedelsiz olarak, 18.01.2011 tarihinden baslamak Uzere 10 yil middetle Marmarapark
Gayrimenkul insaat Ve Gelistrme Anaonim Sirketi lehine On Alim Hakki tesisi
(18.01.2011-1660)

Hak ve MuUkellefiyetler BOIUMU :
Haklar : Malikin cesitli parsellerden ( 11 adet) gecme ve gecit hakki mevcuttur.

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

On Alim Hakki; 10.0cak.2011 tarihinde Besikltas 4. noterligince dizenlenen Onalim

sdzlesmesi incelenmis,

o Sbzlesmede bir tutar bulunmadigi,

e MUk sahibinin satisa arz etmesi halinde O6ncelikle 6n alim hakkl sahibini
bilgilendirmesi 30 gin muddet verilmesi gerektigi,

ogrenisimistir.

Bu durum saisi direk engelleyen kisitlayici bir unsur olarak gérUlmemis, hatta yi

kullanilmasi halinde satista avantaj saglayacagdi kararina varildigindan bu takyidatin

GYO portfdéylne alinmasini engelleyici bir unsur olmadigina karar veriimistir.

Serhlerin ve haklarin da gayrimenkulin GYO PortféyUne alinmasini engelleyici dzelligi
bulunmamaktadir.

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

Market hakkinda mulkiyet, isletme, fiziksel ve yasal durum bilgileri asagida verilmistir.

e Market Hipermarket statUsinde olup, farkl olarak icinde 15 adet dukkan vasifl
bolumleri mevcuttur. Tapu Kayitlaninda cins tashini gérmus olup Alisverismerkezi
ve arsasi niteliginde adlandinimistir.

e MUlk Sahibiis GYO, Kiraci ve isletmeci Real Hipermarketler Zinciri A.S dir.
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e Kapal alani 53.479 m2

e 2 Bodrum, zemin ve asma kat olmak Uzere 4 katldir.

e Hipermarket faaliyeti sadece zemin katta yUrUtUlmekte diger katlar depo,
otopark, garaqj, tesisat odalar, idari ofis ve sosyal alanlardan olusmaktadir.

e Yapllasma sartlan E= 1,60 sartlarinda Ticaret lejandina gére yapilmistir.

e 17.10.2006 tarihli 2006/55 sayill yapi ruhsatl raporumuzun sonunda ek olarak
sunulmustur.

Sonuc olarak gerekli izinler alinmistir ve belgeleri mevcuttur.

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

YOrOrlOkteki mevzuata goére Marketin ve diger parsellerin GYO portféyine
alinmasinda engel bulunmadigi goérisundeyiz.

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

Degerlemesi yapllan GayrimenkulUn Yapi MUteahhidi : Erenport ins San ve Tic AS dir.
Santiye sefiise ins YUk MUhendisi ismail TUrkelidir.

Belediyedeki dosyasinda Yapi Denetim Firmasinca gerekli denetimlerin ve
onamalarin yapildigr gérilmustur.

BOLUM 4
4- DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALIZLER:

4-1 Gayrimenkulun Bulundugu Bolgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Gayrimenkul Istanbul ili Avrupa yakasi Beylikdizi'nde E5 karayoluna cepheli
konumda AVM lerin kUmelestigi bir alanda yer almaktadir.

Bdlgede cok sayida AVM, Cok sayida konut sitesi ve yine cok sayida sanayi sitesi
bulunmaktadir.

Asagida E5 karayolu Uzerindeki dnemli yapilar asagida belirtilmistir.

Carrefour, Bahause, Migros, Beylicium Alisveris Merkezi, Torium AVM, istanbul Outlet
Center, Atirus AVM, Kaya Millenium Alisveris Merkezi , Paradise AVM, Perlavista AVM,
Uyum Carsi, Marka City, Medi Life, Skyport is Merkezi, Fem Dersaneleri, Anafen
Dersanesi, Fen Bilimleri Dersanesi, Final Dersanesi, Beyfen Koleji, Banka Subeleri, Sur
Oto Tofas Bayii, Emlakbank Bizimkent Sitesi, Cetfinkaya Kiler Market,BeylikdUzU
Belediyesi, TUrk Telekom,Medicana Hastanesi, Okyanus Koleji, Arac Muayane
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istasyonu, Revan Restaurant, Beko Televizyon Fabrikasi,Ferah Camasirlar Fabrikasl,
Asim Kocabiyik Anadolu Meslek Lisesi, iski Binasi , Fatih Universitesi, Harmony Alisveris
Merkezi, Kaya Ramada Oteli,TUyap Fuar Binasi,Beykent Universitesi, Endem Tv Yayin
Ve iletisim Kulesi

Gayrimenkulun bitisiginde bulunan 110 parsel Uzerine Marmarapark AVM insaati
devam etmektedir.

Cevrede yer alan dnemli sanayi siteleri ise sunlardir;

Beysan Sanayi Sitesi (Haramidere), Esenyurt Sanayi Sitesi, Birlik Sanayi Sitesi,Bakircilar
Sanayi Sitesi, Mermerciler Sanayi Sitesi, GUrpinar Sanayi Sitesi, Beykent Sanayi Sitesi,
Cakmakli Sanayi Sitesi, San 1,2,3, Hadimkdy Sanayi Sitesi, Aluminyumcular Sitesi, Isiso
Sanayi Sitesi, Catalca Ve Catalca Serbest Bdlge Sanayi Sitesi, Evren Sanayi Sitesi,
Firuzkdy Sanayi Sitesi

Bu dnemli merkezlerin bir bolUmU konumuz gayrimenkulUn faaliyet alaninda rekabet
yaratan kuruluslar olsa da bu kadar fazla konut, ticari Unite ve sanayi sitesinin varligi
konumuz projeye yuUksek derecede potansiyel musteri (yaklasik 700.000 adet/yil)
dogurmaktadir. Bu da proje ve arsasini degerli kilan etmenlerin basinda gelmektedir.

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

Degerleme tarihimizde konut piyasasi az hareketli konumda olup, satislarda gUclukler
cekilmektedir. Konut faiz oranlariise % 1 ler seviyesinde cazipligini korumaktadir.

Gayrimenkulin AVM yatinmi bélumu canliigini korumaktadir. Bu durum inceleme
bélgemizde ayni sartlarda yansimis konumdadir. Rekabetci bir tarzda istanbul Avrupa
ve bolgesinde yatinmlar devam etmektedir.

TUrkiye'de alisveris merkezlerinin (AVM) sayisi son acilan 11 avm ile birlikte 291
ulasirken, hizla bUyUyen sektére vyerli yatrnmcilar ile birlikte yabancilar da ilgi
gosteriyor. Bunda en bUyuUk sebep yuksek kira getirisidir. Talep oldukca yUksek, her bir
dUkkén icin ortalama 10-12 kiraci basvurmaktadir.

Anadolu sehirlerinde gerceklesen 2010 yili é aylik ziyaret 270 milyon kisi, istanbul’da ise
toplam 225 milyon kisidir.

2010 vili icin tahmin edilen ziyaretci rakami 1,1 milyardi. 2010 yilinin ik 6 ayinda 500
milyon ziyaretin gerceklesmis olmasi ise yil sonuna kadar yeni acillacak AVM'lerin de

sektore eklenmesi ile hedeflerin tutturulacaginin bir gostergesidir.

Sektdr temisilcileri;  AVM'lerin kiralanabilir alanlarnnin 7 milyon m?'ye yaklastigini, ciro
artislarinin devam ettigini belirrmektedir.
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Sektérun toplam bUyuklugu 37 milyar dolarlik yatinm ve 370.000 kisilik istihdamdir.

TUrkiye'de 81 ilimizin sadece 45'inde AVM bulunmasina ragmen 1.000 kisi basina
dUsen AVM kiralanabilir alani 82 m?/kisi'ye ulasti.

Bu veriler dikkate alindiginda sektérion buyimeye devam edecedi gdzlenmektedir.
Sektéru tehdit etmeye baslayan alisveris t0rU ise internet Gzerinden alislardir.

4-3 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen ve Sinirlayan Faktérler

Degerlendirme islemlerini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan bir faktér yoktur.

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

Disi Betonarme, perde beton ve tugla duvardan olusan yapinin catisi celik
konstrUksiyon Uzeri sandvic panel kapldrr. Market giris bdlUMUGnUn dis cephesi
giydirme cam kapli olup, giris dncesi celik sundurma bulunmaktadrr. ic mekanlarda
zeminler market bdlumUinde ve sirkUlasyon alanlannda seramik, ofislerde PVC esasli
zemin kaplamasi, otoparklar ve teknik cimlerde yuUksek mukavemetli betondur.
Duvarlar ve tavanlar plastik boyaldir. Aydinlatmada floransan ve beyaz isik veren
ampuller kullanilmistir.

Girisin dnUnde bulunan acik ofopark zemini parke kilit tasi kapl ve aydinlatma
direkleri mevcuttur.

Yapisal olarak ic kisimda hicbir beton ya da celik diregin bulunmamasi alisverisi
kolaylastirmakta, yaklasik 9m yukseklikteki tavan ile havalandirma ve hijyen cok iyi
saglanmaktadir.

iceride az adet dUkkanin olmasi AVM lerde sadlanan destek muUsteriyi
saglamamaktadir.

Alan yeterince genis ve muUsterinin sikimadan gezebilecedi alan bUyUkligundedir.
DUkkanlara musteri potansiyeli sagloma amach olarak musteri giris noktasinin
sonradan dedistirilerek en son gise yanina alinmasi, acele alisveris arzusunda olan
musteriler Gzerinde caydirnici etki yapmistir.
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4-5 Gayrimenkulin Teknik Ozellikleri, Degerlemede Baz Alinan Veriler

Elektrik, su, Yangin, GUvenlik sistemleri ve gUvenlik elemanlan yeterince vardr ve
intiyaca cevap verecek niteliktedir.
BugUne kadar su, sel, rizgar ...vb olumsuz hava kosullarindan negatif etkilenmemistir.

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

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

]—) MUlkUn tapusu gecerli ve muUlkiyet hakki pazarlanabilirdir.

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

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

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

5-) TUm mUhendislik etUtlerinin dogru oldugu varsayilmistir.

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

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

8-) Degerleme raporunda, herhangi bir uygunsuzlugun belirtimedigi, tanimlanmadig veya dikkate
alinmadigr durumda, mUlkin gecerli tUm imar yasalarn ve kullanim ydnetmelikleri ile kisitlamalarnna
uydugu varsayilmistir.

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

10-) Raporda aksi belirtiimedik¢e, arazi Uzerindeki yapilandirmalarin parsel sinirlari icinde kaldigi ve
herhangi bir tecaviuzin olmadidi varsayilmistr.

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

12-) Degerleme Parsellerin tapu kayitlan Uzerinde bulunan, takyidatdan, beyan ve serhlerden bagimsiz
olarak gerceklestirilmistir.

Bu degerleme raporu asagidaki kisitlayici sartlarla hazirlanmistir:

1-) Bu raporu veya kopyasini elde bulundurmak, raporun yayin hakkini vermez. SPK mevzuat geredi
Bilgilendirme amacli internet sitesinden yayin harictir.

2-) Degerleme uzmani dnceden bir anlasma saglanmadigr takdirde, bu degerleme nedeniyle
danismanlik yapmak, konuyla ilgili ifade vermek veya mahkemede bulunmak zorunda dedildir.

3-) Degerleme uzmaninin onayi veya rizasi olmadan bu rapor igeriginin t10mMU veya bir kismi (6zellikle
degere iliskin sonuglar, degerleme uzmaninin kimligi, bagl oldugu firma) reklam, halkla iliskiler,
haberler, satislar veya diger medya yoluyla kamuoyuna aciklanip yayinlanamaz. (Kamuyu
aydinlatma sorumlulugu haricinde)

4-) Rapora dahil edilen gelecege ydnelik fahmin ve projeksiyonlar veya isletme tahminleri, gincel
piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz-talep faktérleri, devamli ve istikrarl bir ekonomiye dayalidir.
Dolayisiyla bu sartlar, gelecekteki ekonomik gostergelere gére degiskenlik gosterebilir.

5) Burapor ‘' is Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S. ** nin kullanimi icin hazirlanmis 6zel bilgiler bUtond
niteliginde olup, kopya edilmesi, alinti yapillimasi, 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.
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4-7 Gayrimenkulun Degerine Etken Faktorler

4-7-1 Olumlu Faktorler

e Ulasim imkanlarnin fazla olmasi,yakin zamanda metrobUs hattinin gelecek olmasi

e E5 karayoluna cepheli olmasi,

o Bolgedeki diger hipermarketlere gbre alan, yapilasma tarzi vib unsurlar nedeniyle
UstUnlUkler iceriyor olmaisi,

e TecrUbeli bir grup tarafindan isletiliyor olmaisi,

e imar durumunun iyi olmasi,

e  MUsteri potansiyelinin yUksek olmasi

e Komsu parselde yapimi devam eden Marmarapark AVM ile kurulacak baglant
sonucu muUsteri portféylnU paylasacak olmasi

e Cevre nUfusunun artan seyir iziemesi

4-7-2 Olumsuz Faktorler

Yogun rekabetin yasandigi bélge olmasi,

e Tasit trafiginin fazla olmasi,

e Yapilasmalarin arsa Uzerini konumlandirmasinda basar saglanamamis olmasi

e Cevre nufusu artan seyir izlemekle birlikte yakin gelecekte proje gelistirilecek arsa
kalmamasi nedeniyle nUfus artisinin azalacagi, yeni yapilasma bdlgelerine gécun
baslama ihtimalinin olmasi

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

Bu degerleme sUrecinde; Emsal Satislann  Karsilastinimasr  Yontemi ile  Gelir
Yénteminden hareketle cikartma ydntemi kullaniimigstir.

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

unsurlanna dayall diUzelimeler yaparak, yakin zamanda satfilan benzer mulklerle
karsilastirmak suretiyle tUretildigi bir prosedUr dizisidir.
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DUZELTME
ALAN iMAR M2 ALAN KONUM | LEJANT | SONUC
MAHAL m2 DURUMU FiYAT FiYAT KAYNAK KONUMU usd/m2 | usd/m2 | usd/m2 | usd/m2
Meta
Mihendislik 120 420 750 750
1.500.000 | 715 8831271, Girpinaric | usd/m2 | Usd/m2 | usd/m2 | usd/m2
Beylikdiizii | 2100 Konut imarl | USD USD/m2 | 05323110283 | kesim
4575 | Teatertkonut | 2500000 | 700 ;:;TiiZUzu iﬁgﬁ Hz 115 390| 715 715
Beylikdiizii E=0,50 TL TL/m2 8525050 Karstsi usd/m2 | usd/m2 | usd/m2 | usd/m2
B diizii E5 | 19200 Ticari E=1, 43200000 9950 TL Turyap: BeindUz'u. 980 1050 1400 1400
Cepheli Hmax=9,50 |TL 8862616 E5 Cepheli | TL/m2 | TL/m2 | TL/m2 | TL/m2
B diizli E5 391 Ticari 2100000 2356 Remax Delta Beyildlizu 570 600 735 735
Cepheli usD usD 8580456 E5 Cepheli | usd/m2 | usd/m2 | usd/m2 | usd/m2
Beylikdiizi
E=1,60
Y E5 cepheli 1390
Konumuz 21584,2 Tl'caret, ve AVM TL/m2
Hizmet .
Arsa ceveresinde

Porifoy Bilgilerimiz :
BeylikdUzinde, E5 e cepheli ticari imarl arsalarin ortalama 10.000 m2 alanl olanlar
900 USD- 1500 USD/ m2 arasinda el degistirmistir.

Bu veriler, bulunduklar konum, lejantlari, arsa bUyUklUkleri, yapilasma sartlar, pazarlk
paylar ve gayrimenkul piyasasi dikkate alinarak yapilan dizeltme calismalarn yapilmis
ve konumuz parsellere uyarlanarak;

102 Parsel icin: 250 USD/ m2 = ~ 400.- TL/m2
103 parsel icin: 300 USD/m2 = ~ 500.-TL/m2

109 Parsel icin: 840 USD/m2 =

Parsellerin arsa Degeri hesabl

1,390 TL/m2 deger takdir edilmigtir.

PARSEL | NiTELiGi PARSEL ALANI m2 DEGERI PARSEL DEGERI (TL)
102 Trafo merkezi |436,11 400 175.000
103 Arsa 311,19 500 156.000
109 AVM ve arsasi |21.584,15 1390 30.000.000
TOPLAM 30.331.000

4.8-2 Maliyet Yonteminin Uygulanmasi,

Maliyet Yontemli Degerleme: Bir yapilandirnimis 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
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yapllandirma maliyet degerine arazi degerinin ilave etmek suretiyle mUlkin toplam
degerine ulasildigi islemler dizisidir.

Maliyet yontemine dayall hesaplamalarmizda; yapinin mimarlik hizmetlerine esas
olan sinifi dikkate alinarak insaat genel giderleri ile yuUklenici karn dahil edilmek
suretiyle belilenen ve 16/7/1985 tarinli ve 85/9707 savili Bakanlar Kurulu Kararn ile
yUrurlige giren "Mimarlk ve MuUhendislik Hizmetleri Sarthamesi'nin 3.2 maddesi
geregince mimarlik ve muhendislik hizmet bedellerinin hesabinda kullanilacak 2010
yil Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri ™ esas alinmigtir.

AVM ya da Market isletmelerinde Maliyet yéntemi formuUlU asagidaki gibidir.

Maliyet Yontemine Gore Deger = (Arsa Degeri +Yapi Dederi + Dis Tesis Degeri + Ozel
Donati Degeri — Yipranma Degeri ) x Kar/Zarar Orani

Bu tanmda arsa degeri disindaki degerler yerine koya maliyeti degerleri, yani
degerleme gUnUndeki teknoloji ile ortalama iscilik ve malzeme kalitesi korunarak
yapllan yapilasma maliyetidir. Yipranma degeri yapinin yasi, Ekonomik émr0 ve
bakimliik hali (yani iyi mi k&t mo kullaniimish@i) ile ilgilidir. Kar/Zarar Orani ise; satin
alacak kisinin FormUlde yer alan maliyetler ve distlecek amortisman haricinde; insat
faaliyetinin  zahmeti, insa surecinde kaybedilen zaman, tOm altyapinin  calisir
konumda olmasi... gibi unsurlan géz 6nUnde bulundurarak satin alma bedelini
belirlerken alicinin maliyetin Uzerinde vermeye razi oldugu prim tutannin maliyet
bedeline oranini, ya da yerin yanlis secimine dayali, ya da mimari ile ilgili yanlishklara
dayal veya diger sebeplere dayall olarak kabul edecedi zarar tutarnnin maliyet
bedeline oranini ifade eder.

Maliyet Yéntemine Gore Deger Tespiti:

YAPILASMA /

YAPILASMA |m2 MALIYET |AMORTISMAN | ARSA DEGERI
PARSEL |NITELIGi ALANI m2 DEGERI (TL) ORANI % (TL) *
109 AVM Yapi Mly  |53.479,00 850 0,10 40.911.435
109 AVM ve arsasi | Arsa Degeri 30.000.000
102 Trafo merkezi** | Arsa Degeri 175.000
103 Arsa Arsa Degeri 156.000
102+ 103 + 109 parsellerdeki ARSA + YAPILASMALARIN
TOPLAM DEGERI 71.242.435

* Konumuz gayrimenkulde Dis Tesis Degeri + Ozel Donatl Dederi dnem arz eder  nitelikte olmadid icin
hesaplamaya dahil ediimemistir. Ayrica deger tespitinde Projeye kar veya zarar eklenmemesine karar
verilmistir.

**Trafo merkezi binasiicin deger belirenmemistir.

Maliyet Yontemine Gore Deger : ~71.250.000.- TL olarak belirlenmistir.
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4.8-3 Gelir Yontemli Degerlemenin Uygulanmasi,

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

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

Geliri belirleyebilmek icin Gayrimenkulin kullonim t0r0 ve bu tUrdeki kullanimlarin
gelirlerinin  analizi gerekmektedir. Konumuz gayrimenkul Market t0rGnde olup,
genellikle kiralanma tarzi sabit kira + Ciro Uzerinden % li pay seklindedir. Ancak bu
kiralama t0rone ilave sartlarda getirilebilinir, Ciro yerine asgari ciro kelimesi
kullanilabilir. Sabit kira kaldinlip famamen Ciroya endeksli sarta baglanabilir.

Degerleme calismamizda en yaygin yontem olan sabit kira + Ciro Uzerinden % li pay
sekli secilmistir.

Yaptigmiz arastrmalar sonucu genellikle AVM iclerinde yar alan Marketlere
kapladiklar alanlar esas alinarak 10 USD - 18 USD /m2 + Cirodan % 3 pay kira degeri
belirlenmektedir. Buda Yaklasik olrak 13 USD — 20 USD/ m2 kira degerlerine esdeger
gelmektedir.

Ancak burada ayirt edilmesi gereken konu otopark, kazan dairesi, tesisat odasi
mahalleri genellikle AVM alaninda kalmakta ve marketler bu alanlardan
yararlanmaktadir. Konumuz gayrimenkulUn katlar itibariyle alanlan asagidaki gibidir.

- 2.bodrum kat 19.727 m2,

- 1. bodrum kat 16.187 m2,

- Zemin kat 16.270 m2,

- asmakatise  1.295m2

- Toplam Alan  53.479 m2
2. bodrumun tamami kira geliri tespitinde hesaplama disina alinmistir.
Bdylelikle AVM icindeki 33.757 m2 market alaninin kira m2 degeri tespitine calisilmistir.
Yaptigimiz Kiyaslama ve veri degerlendirmeleri ile 15 USD/m2 degerinde olacagina
kanaat getirilmistir.
Bu veriler elde edildikten sonra asagida direkt kapitalizasyon yéntemi ile deger tespiti
yapilmistir.
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VERILER
Kira Tutarini Tesipine Yénelik Market Alani m2 33.757
m?2 Kira Bedeli (USD) 15
Kapitalizasyon Orani 0,13
HESAPLAMALAR
Potansiyel Kiralama Alani 33.757
Avylik BrUt Kira bedeli USD 506.355
Kira Kayiplarn % 5 25.318
Kiralayamama % 3 15.191
Topluyamama %2 10.127
MUk Giderleri % 2 10.127
Aylik Net Toplam Kira Bedeli USD 470.9210
Yilik Net Kira Bedeli USD 5.650.922
GayrimenkulDegeri USD 43.468.629
Gayrimenkul Degeri TL 78.243.532
Dizeltilmis Gayrimenkul Degeri TL 78.250.000

Tabloda bulunan deger 109 parselin arsa ve Uzerindeki yapilasmalarinin butininin
degeridir.
Buna 102 ve 103 parselin arasa degerleri eklenecektir.

PARSEL | NiTELIGi DEGER TURU YAPILASMA DEGERI (TL)
AVM ve Aras +Yapilasma

109 arsasl Degeri 78.250.000

102 Trafo merkezi | Arsa Degeri 175.000

103 Arsa Arsa Degeri 156.000

102+ 103 + 109 parsellerdeki ARSA +

YAPILASMALARIN TOPLAM DEGERI 78.581.000

Gelir ybntem ile de belirlenen deger . ~ 78.500.000- TL olarak belirlenmis olup, Son vl
icindeki kur artisinin degere etkisi buyUk olmustur. Diger bir ifade ile Gelir yontemli
degerlemenin kurdaki daklsgalanmaya bagl olrak sapma payi yuksel oldugundan
maliyet ydntemine daha cok ifibar edilecektir.

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

Rapor iceriginde arsa degerleri ve yapllasma degerleri ayrn ayr belirlenmistir.
4-10 Nakit / Gelir Akimlarn Analizi

4-8 BOIUmUNnde incelenmistir.
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4-11 Maliyet Olusumlan Analizi
4-8 BAIUmUNnde incelenmigtir.

4-12 Benzer Sahs Orneklerinin Tanimi, Sahs bedelleri. Bunlarnn Secilmesinin Nedenleri
ve emsal sahslann karsilastirnimasi Yonteminin Uygulanmasi

4-8 BAIUmUNnde incelenmigtir.
4-13 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Bu calismada kira degerinden ziyade mdulkiyetin Pazar degeri belilenmeye
calsiimistir. Ancak Gelir Yontemi uygulamasi esnasinda 109 parselin aylik brut kira
bedeli 506355 USD/Ay olarak belirlenmistir.

4-14 Gayrimenkulin ve Buna Baglh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
GayrimenkulUn Tapu Fotokopileri elde edilmis ve raporumuzun ekinde sunulmustur.
4-15 En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi; Bos bir arazinin veya yapilandiriimis 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 Gayrimenkuller En etkin ve verimli kullanimdadirlar.

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

Arsa ve yapllasmalarn degerleri rapor icinde ayr ayr verilmistir.
4-17 Musterek veya Bolunmus Kisimlarnin Degerleme Analizi

Bu ayrnmi gidilerek analiz calismasi yapilmamigtir.

BOLUM 5
5- ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi:

5-1 Farkh Degerleme Metotlannin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastnimasi ve Bu
Amagcla izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Agiklanmasi
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Bu degerleme calismasinda otelin degeri;

Maliyet Yéntemi Kullanilarak : 71.250.000.- TL

Gelir Yontemi Kullanilarak — : 78.500.000.- TL

bulunmus olup yapilan uzlastrma sonucunda deger 72.500.000.-TL, olarak takdir
edilmigtir.

5-2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Aimayanlar ve Gerekgeleri

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

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

Yerine getirilmedik yasal gereklilik bulunmamaktadir. Gerekli izinler alinmustir.

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

102 ve 103 parsel ile 109 parselin gayrimenkul portféyUne alinmasinda izinler ve yasal
gereklilikler bakimindan sakinca bulunmamaktadir.,

BOLUM &
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 metoftlan ve takdir usull dogrudur ve Profesyonel Degerleme Mesledi
ilkeleri ile bagdasik ve Sirketimiz ilke 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

istanbul li, BUyUkcekmece llcesi, Yakuplu K&yU, BeylikdUzi Mevkii 21 adada
yUzdlcUmleri toplami 22.331,45 m2 olan 102,103 ve 109 parseller ve Uzerinde yer alan
Alisveris merkezi ve Arsasi ile trafo yeri vasifi gayrimenkullerin Cari Pazar Degeri Rapor
tarihi olan 20.12.2011 tarihi itibariyle, raporumuzun iceriginde yer alan varsayimlarin
kabulU sartiile tamaminin degeri:
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KDV Hari¢ ; 72.500.000.- TL (YetmisikimilyonbesyUzbinTUrklirasi)
KDV Degeri ; 13.050.000 .-TL{ OnUcmilyonellibinTUrklirasi)

KDV Dahil Toplam Deger ; 85.550.000.- TL (SeksenbesmilyonbesyuzellibinTUrklirasi)

Not: KDV Harig ; 72.500.000-TL / 1,9012-TL = ~ 38.134.000-USD
Sigorta Degeri : 40.900.000-TL / 1,9012-TL = ~ 21.512.725-USD

olarak hesap ve takdir edilmistir.

Raporumuzu bilgi ve incelemelerinize sunariz.
Saygilarmizia,

Degerlemeyi Yapan Degerlemeyi Kontrol Eden Sirket Kase ve imzas
Ozan FIRUZBAY Cineyt OZRIFAIOGLU

Sorumlu Degerleme Uzmani  Sorumlu Degerleme Uzmani

SPK Lisans No:400209 SPK Lisans No:400131

7/\7 (< FsDy.

L5 ;
id e PR I
%

- >

EKLER

Kroki, Fotograf, grafik , uydu géruntUleri...Vb belgeler
Tapu Belgeleri

Vaziyet plani

Turizm isletme Belgesi

Yapi kullanim izin belgesi,

imar Planlar

Degerlemeyi Yapanin Ozgecmisi

Sorumlu Degerleme Uzmaninin Ozgecmisi

Lisans Belgeleri
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Ali OZAN FiRUZBAY
Cep Tel: 0532 452 86 78 Is Tel: 0212 211 24 44

Barbaros Bulvan Gamze Apt. No:76/14 Balmumcu / Besiktas / istanbul

TC Kimlik No: 15938353074

Meslegi / Unvani

insaat MUhendisi/ Sorumlu Dederleme Uzmani (SPK Lisans No:400209)

Egitim

Sisli Terakki Lisesi 1988-1991

Yildiz Teknik Universitesi MUhendislik FakUltesi-

: .. S e . 1991-1995

Insaat MUhendisligi BOIUMU

Deneyim

Calishgi Kurum Unvani Baslangi¢ ve Bitis Tarihi
Ekol Gayr.Deg ve Dan.A.S. Sorumlu Degerleme Uzmani 13.12.2004 / Devam ediyor
T.Garanti Bankasi A.S. insaat MUhendisi 1997 / 2005

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

Alinan Egitim ve Sertifikalar ve Sahip Olunan Lisanslar

e Insaat MUhendisligi Kongresi,ODTU-1999

e Gayrimenkul Egitim Semineri,istanbul -200

e Deprem Ve Celik Yapilar,istanbul-2000

e Amerikan isadamlar Demedi Deprem Semineri,iIMKB-2000
e  Gayrimenkul Semineri, GYODER-2002

Yabanci Dil Bilgisi
ingilizce Orta

Kisisel Bilgiler

Medeni Durum : Evii

Milliyet :T.C
Dogum Tarihi :02/04/1974
Dogum Yeri s Istanbul
Enhliyet : B sinifi

Uye Olunan Dernek ve Kuruluslar
e DUD (Degerleme Uzmanlar Dernegi)
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'I'SPAKB TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI
Tarih : 01.11.2004 No : 400209

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri:VIIl, No:34 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar l¢in Lisanslama ve Sicll Tutmaya lliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i uyannca

Ali Ozan FIRUZBAY

Degerleme Uzmanligl Lisansini almaya hak kazanmustir,

L
S TN ES g
’ o e S,

Ilkay ARIKAN Miistiim DEMIRBILEK
GENEL SEKRETER 2 e £

BIRLIK BASKANI
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Davut CUNEYT OZRiFAIOGLU
is Tel: 0212211 24 44

Barbaros Bulvan Gamze Apt. No:76/14 Balmumcu / Besiktas / istanbul

TC Kimlik No: 30514843930

Meslegi / Unvani

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

Egitim

istanbul Atakdy Lisesi 1986-1989
Yildiz Teknik Universitesi insaat MUhendislidi 1989-1993
Deneyim

Calishgi Kurum Unvani

Ekol Gayr.Deg ve Dan.A.S. Sorumlu Degerleme Uzmani
T.Vakiflar Bankasi T.A.O

istanbul Bélge MUdUrigu Gayrimenkul Eksperi

insaat Emlak MUdUrogo

Vakif Gayrimenkul Ekspertiz

Ve Degerlendirme A.S. Teknik MUdUr
istanbul 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 JEvii

Milliyet :T1.C
Dogum Tarihi :09/08/1971
Dogum Yeri - Istanbul
Ehliyet : B sinifi

Uye Olunan Dernek ve Kuruluslar
e TMMOB insaat MUhendisligi Odasi
e DUD (Degerleme Uzmanlar Dernegi)

Baslangi¢ ve Bitis Tarihi
13.12.2004 / Devam ediyor

1995/ 1996

1996 / 2005
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'ISPAKB TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BIiRLIGI

Tarih : 30.07.2003 No : 400131

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: VlII No:34 sayil “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar Igin Lisanslama ve Sicil Tutmaya lliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i uyarnnca

Davut Ciineyt OZRIFAIOGLU

DPegerleme Uzmanh@r Lisansini almaya hak kazanmustir,

) /
6’. /. / 5‘ i “'-"a — "l —~
/ / ,/ St __\ \\ - “\ \ (4__\ -
-;d::. ( // R / s@ T \‘ Vd Udyy&——— N
Turgijt TOKGOZ (,: Mg 2o )& ) Miisliim DEMIRBILEK
GENEL SEKRETER 5 N\ 7 /& BIRLIK BASKANI
: & S
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[ TASINMAZ BILGILERi
Lemin Tiph + A Tagininaz AdaParszl s 21103
Zemin Ko ¢ 15612000 Yzl tim 3 HiJen2
it/ lige ¢ [STANBULBEYLIKDOZU Aua Tag, Nitelik 1 ARSA
Kurum Adi + Beylikdizi TSM
Mahalle/Kiy Adi * YAKUPLU Koyu
Movkii + BEYLIKDIZO
Cilt Sayfa No T 2602497
Kyt Durum : Alrif

TASINMAZ SERH / BEYAN / IRTIFAK

sd Acklam Malik / Lehdar Tirili« ‘I‘H:min Terkin Sebebi - Tarih - Yev

Irifsk  M:10§ NOLL PARSEL, MALIKINI HARITASINDA GOSTERILDIGH 001997 - 6.768
SEKILDE 207,66 M LIK KISIMDA BU PARSELDEN GECME HAKK]
VAR, (Baglama Tarh:0708/1997 Bitis Tarik07/08/1997 - Sirec-)

I MILKIVET BILGILER

Sistem No Maltk Elbieligi Mo Hisse Pay/Payda Meirelare Edinme Sebebi - Tarih - Yev, Terkin Sehehi - Tarih - Yev,
[ AYRIMENKUL YATIRIM GRTAKLIG] ANGNIM SIRKET] TAM LY St - 28052001 - .98 T

i TASINMAZ BILGILERI ['1
Zemin Tipi ! Ana Tagnmaz AdaiParsel : 2
Zemin No : 19612865 Yiiztlgim T 436,01 md
It lige : ISTANBULBEYLIKDUZD A Tag. Nitelik + TRAF YER]
Kurum Adi : Bepikdizo TEM
Mishalle ¢ Kby Ady ¢ YAKUPLU Koy
Mevkii + BEYLIKDOZD
Clit f Sayfa No ¢ 362406
Kayit Durum T Akfif
TASINMAZ SERH / BEYAN / iIRTIFAK
wBl  Apkdams Malik/ Leidar Tarih - Yevmiye Terkin Sebebi - Taril - Yev
Inifak A M:106 NOLU FARSEL MALIKININ HARITASINDA GOSTERILDIGH QTE1997 - 6.764 -
SEKILDE 10027 M° LK KISIMDA BU PARSELDEN GECME HAKKI

___ VARDIR. (Baglernn Tarih.07/04/1997,Bits Terlh0708/1997 - Sire:) e

1 MULKIYET BILGILER] ]
Elbirligi Mo Hisse Pay/Payda Metrehare Edlnme Sebebi - Tarlh - Yev, Terkin Sebebi - Tarib - Yev.
TAM EETRI) Salig - 2806:2001 - 3,508 .- L |
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