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Referans No: 27.09.2012 - Ol 264
IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

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

Istanbul ili, Esenyurt licesi, Yakuplu K&yU 21 adada yUzélcUmleri toplami 22.331,45 m2 olan
102,103 ve 109 parseller ve Uzerinde yer alan Alisveris merkezi ve Arsasi ile frafo yeri vasifli
gayrimenkullerin Cari Pazar Degeri incelenmis, gerekli tUm arastrmalar ve analizler
Sorumlu Degerleme Uzmanimiz Ali Ozan FIRUZBAY tarafindan yapilmistir. Bu inceleme ve
analizler sonucunu olusturan degerleme raporu bu mektup ekinde sunulmustur.

Rapor tarihi olan 20.12.2012 tarihi itibariyle, raporumuzun iceriginde yer alan varsayimlarin
kabulU sartiile tamaminin degeri:

KDV Harig ; 79.000.000.- TL (YetmisikimilyonbesyUzbinTUrklirasi)
KDV Degeri ; 14.220.000 .-TL( OnUcmilyonellibinTUrklirasi)
KDV Dahil Toplam Deger ; 93.220.000.- TL (SeksenbesmilyonbesyizellibinTUrklirasi)

Not: KDV Harig ; 79.000.000-TL / 1,80-TL = ~ 43.888.888-USD
Sigorta Degeri : 45.725.000-TL / 1,80-TL = ~ 25.402.777-USD

olarak hesap ve takdir edilmistir.

Raporumuzu bilgi ve incelemelerinize sunariz.

Saygilarmizla
Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
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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 Meslegdi 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, 6n yargisiz, profesyonel analizlerimiz ve fikirlerimizin sonuclandir.

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

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

e Bu gdrevle ilgili olarak gelistirdigimiz analizler, fikirler ve sonuclarn énceden saptanmis
sonuclann gelistirimesi ve bilgilendiriimesine bagh degildir.

e Bu gorevin tamamlanmasi icin aldigimiz Gcret;

- Onceden saptanmis bir deger veya degerin misterinin amaclanni gdzeten
yodnUnun gelistirilip rapor edilmesi,

- Deger takdirinin miktari,

- Ongérilen bir sonucun elde ediimesi,

- 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 kurallarna bagli kalinarak hazirlanmigtir.

Bu beyanimizi bilgi ve degerlendirmelerinize sunariz.

Saygilarnmizla,
D.Cineyt OZRIFAIOGLU Ali Ozan FIRUZBAY

Deniz ARSLAN S.Selda AKAY Go6khan CEBI
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ICINDEKILER
BOLUM 1
1-RAPOR BILGILERI:

1-1 Rapor Tarihi ve Numarasi

1-2 Rapor TOru

1-3 Raporu Hazrlayanlar ile Sorumlu Degerleme Uzmani Adi Soyadi
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 MuUsteriyi 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 Dedisiklikler

3-5 Takyidatin Gayrimenkulun GYO Portfoyune Alinmasinda SPK Mevzuatina
Gore Engel Teskil Edip etmedigi,

3-6 Degerlemesi yaplilan projenin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tUm
izinlerinin alinip, alinmadigi, belgelerin mevcut olup olmadig ( Onayli
mimari proje, yapi ruhsati, Yapi kullanim izin belgesi, isletme ruhsati)

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

3-8 Degerlemesi Yapilan Proje ile ilgili Denetimlerde bulunan Yapil
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 GayrimenkulUin Teknik Ozellikleri, Degerlemede Baz Alinan Veriler

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

4-7 Gayrimenkulin Degerine Etken Faktorler

4-7-1 Olumlu Faktorler

4-7-2 Olumsuz Faktorler

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 karsilastinimasi Yonteminin Uygulanmasi

4-13 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

4-14 Gayrimenkulun ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

4-15 En Etkin ve Verimli Kullanm Analizi

4-16 Bos Arazi ve Gelistirilmis 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 Farkl Degerleme Metotlarnin ve Analiz Sonuclarnin Uyumlastinimasi
ve Bu Amacla izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Aciklanmasi

5-2 Asgairi Bilgilerden Raporda Yer Aimayanlar ve Gerekceleri

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

5-4 Degerlemesi yapilan gayrimenkulun, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagl Hak ve Faydalarin, GYO Portfdylne Alinmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuatl Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda Gorus

BOLUM 6

6- SONUC

6-1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ 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 20.12.2012 Tarihinde Oi 264 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 Kisith
Degerleme Raporu tUrunde hazirlanmigstir.

Anlatl Tarzll Kisith Degerleme Raporu; Genis kapsamda verilerin, dGsunce tarzinin ve
bir deger sonucuna varmak icin kullanilan analizierin ayrintii 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 sonuclarini tam olarak destekleme ve aciklama firsati
vermekte ve okuyucuyu son deger takdirine ikna etmeye imkan tanimaktadir. Ancak
uzman bu imkani tUm detaylarda kullonmak yerine okuyucuyu fazla aynnfilarda
birakmamak amaciyla baz bolimleri 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 Dederleme Uzmanlanndan CUneyt OZRIFAIOGLU (SPK
Lisans No400131) Sorumlu Degerleme Uzmani Ali Ozan FIRUZBAY (SPK Lisans No
400209)tarafindan hazirlanmis ve sirketimiz Sorumlu Degerleme Uzmani Deniz ARSLAN
(SPK Lisans No 400203), Sorumlu Degerleme Uzmanimiz S. Selda AKAY (SPK Lisans No:
400326) ve Sorumlu Degerleme Uzmanimiz Gékhan Cebi (SPK Lisans No: 400132)
tarafindan kontrol edilmistir.

1-4 Degerleme Tarihi ve Deger Kavrami

Degerleme tarihi 14.12.2012 olup, degerin gecerli oldugu tarih 20.12.2012 ‘dir.

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

“UDS 1 Pazar Degeri Esasl Degerleme” standardinda Pazar Degeri tanimlamasi
asagidaki sekilde yapilmistir.
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Pazar Deger ; Bir mUlkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli
bir aliciyla istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarn
herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir
sekilde hareket efttikleri bir anlasma cercevesinde degerleme tarihindeki el
degistirmesi gereken tahmini tutandir.

Tanimin Unsurlart:

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

herhangi bir iliskinin bulunmadigi,
Hareket tarzi : Bilgili, basiretli ve iyi niyetli,
Zaman : Degerleme tarihi
Deger : Bu sartlar altinda el degdistirme tahmini tutandir.

Calisma 5 gin surmuUs olup, yUGrirlGge giris tarini 20.12.2012 dir. Hesaplamalarda,
aciklamalarda ve projeksiyonlarda para birimi olarak USD ve TL birlikte kullaniimistir.

1-5 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme calismasinin ve raporunun dayanadi; sirketimiz ile is Gayrimenkul
Yatinm Ortakhidi A.S. firmasi arasinda 27.09.2012 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 76/14 Besiktas /ISTANBUL dur.

Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik AS , 07.12.2004 tarihinde, istanbul Ticaret
Sicil Gazetesinde vyayinlanan Sirket Ana Sézlesmesi'ne gdre 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 sirdUrmektedir.

2-2 Musteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi

is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. 06.08.1999 tarihinde kurulmustur. Kayitl sermayesi
2.000.000.000.- TL, Cikarilmis Sermayesi 600.000.000.- TL dir. 'dir. Halka acik olan sirkefin
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faaliyet konusu gayrimenkul ve/veya gayrimenkule dayall haklar ve sermaye piyasasi
araclarina yatirm yapmak amaciyla kurulmus portfdy yonetim sirketidir.
Sirket is Kuleleri Kule-2 Kat;9, 4.Levent istanbul adresinde faaliyet gdstermektedir.

2-3 Misteri Talebinin Kapsami ve Sinirlamalan

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

incelenmesini istemis olup, musteri tarafindan degerleme calismasi ile ilgili herhangi
bir sinilama getirilmemistir.

BOLUM 3
3- DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BiLGILER:

3-1 Gayrimenkuliun Yeri Konumu ve Tanimi

Gayrimenkuller istanbul ili, Avrupa yakasi, BUyUkcekmece ilcesi, Beylikdizi mevkiinde
GuUzelyurt Mahallesinde yer almaktadir. E5 (D100) Karayolu'na cepheli konumda olan
parsellerin - bitisiginde Bahause yakininda Media Markt, Carrefoursa, Karsisinda
BeylikdUzU Migros, Kocbank BeylikdUuzU 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 yapillasmalarinin yer
aldigl, nUfusu yUksek bir bdlgedir.

Toplu Ulasim imkani bol olmakla birlikte sehir merkezine uzak olmasi nedeniyle yogun
tasit trafiginin yasandigr bir bolgedir. Bélgeye yakin zamanda metfrobuUs hattinin
getiriimesi planlanmaktadirr.

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

TANIMLAMA 1. GAYRIMENKUL 2.GAYRIMENKUL 3. GAYRIMENKUL

iL ISTANBUL ISTANBUL ISTANBUL

iLCE BEYLIKDUZU BEYLIKDUZU 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 Arsasi

HiSSESI Tam Tam Tam

CiLTNO 26 26 4

SAHIFE NO 2496 2497 373

YEVMIYE NO 5598 5598 17599

TAPU TARIiHi 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 Dokimanlar

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
dénUsmuUstUr.

Parseller ticaret ve hizmet alani lejandinda kalmaktadir.

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

E= 1,60, Hmax = serbest, Cekme mesafelerine, deprem ve otopark
yonetmeliklerine uyulacak, Yapilasmada sifir kotu 126,50 kotu olup belediyesince
onanacak avan projeye goére uygulama yapillacaktr. Tabi zemin altinda ve
Ustinde yapilacak otopark alanlart emsal harici olup yol ve bina baglantis
kurmak sartiyla bina cekme mesafeleri icerisinde yer alabilir. Otoparklarn zemin
alt ve UstU yerlesimi ve kat adetleri avan projeye goére belirlenecektir. Zeminin
sondaja dayall keoteknik etUtlerinden cikan bulgulara kesinlikle uyulacaktir. KAKS
net parsel Uzerinden hesaplanacakiir.

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 sinirlart icindeki parsellerde yapilacak bloklarn yan ve arka komsu mesafeleri
sifir olabilir. Bu alanda; Hizmet sektérine ait burolar, EQitim ve saglik birimleri, Gazino
ve lokantalar, Sinema ve tiyatrolar, KGltUrel ve sosyal tesisler, Acik ve kapall spor
alanlar,Yonetim ile ilgili birimler, Bankalar, Konaklama ftesisleri, Ticaret ve eglence
merkezleri yapilabilir. Bodrum katlardan en az bir tanesi én bahce haric yan ve arka
komsu parsel sinirlanna  kadar olmak Uzere kapal otopark alani  olarak
dUzenlenecektir. BrUt yapl emsalinin %10 u kadar istenirse konut kullanimi yapilabilir.
Teknik altyapr (yol) alanlan kamu eline gecmeden uygulama yapillamaz. Temel
mUhendislik 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 Alan” olarak belirtilen bdlge
icerisinde kalmaktadir. 109 nolu parsel ise Alisveris merkezi alani icerisinde
kalmaktadir.

e 17.10.2006 tarinli 2006/55 sayil yapi ruhsati na gére kapal alni 53.479 m2 dir.
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Proje ve ruhsat incelemeleri:
21 ada, 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 ada, 103 nolu parsel;

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

21 ada, 109 nolu parsel;

Parselin alani 21.584,15 m? olup, parsel Uzerinde toplam 53.479 m2 kapal alanlh, 2
bodrum, 1 zemin ve 1 asma katlh olmak Uzere toplam 4 katta olusan yapillasma
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 yapilmistir.

Projesine gdre 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. Aynca yaklasik 6.000 m2 alanli aclk otopark alani mevcuttur.  Bodrum
katlarda kapal otopark ve teknik hacimler, zemin katta hipermarket ve depolarn ile
15 adet dUkkan, asma katta ise idari ofisler yer almaktadir. Degerleme tarihimiz
itibariyle real Market faaliyetine devam etmektedir. DUkkanlardan bazlan bos,
bazilarnda ise ticari firmalar faaliyetlerini sirdUrmektedir. Bazi bagimsiz bélumler kiraci
isteklerine uygun olarak birlestiriimistir.

Konu parsellerin bitisiginde er alan 110 nolu parsel Uzerine Marmarapark AVP propjesi
insa edilmis ve Ekim 2012 de faaliyete baslamistir. Konumuz parseller Gzerinde yer alan
Real Hipermarketler Zinciri A.S lle Maramarapark AVM yatinmcisi ayni olup, Real
Hipermarket, AVM nin Marketi konumda realize edilerek baglanti gecitlerle
bUtunlestirilmistir.

Marketin kullanminda 3 adet toplam 400 tonluk su deposu, 2 adet toplam 1600
KVA'lik jenerator, 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 kullanilmak Uzere 400 kWA kapasiteli  endUstriyel
sogutma sistemi, fancoil sistem isitma sistemi, yangin tesisatl, alarm sistemi, duman
dedektorleri, sprinkler tesisati ve elekirik ve sistem odalarnda gazl, diger bélumlerde
sulu sistem seyyar tUpler ve yangin dolaplari, 24 saat givenlik , kapall devre kamera
sistemi, hareket algilayicilar ve girislerde metal dedektdrleri mevcuttur.

Disi Betonarme, perde beton ve tugla duvardan olusan yapinin catisi celik

konstrUksiyon Uzeri sandvic panel kapldir.  Market giris bdlUmUnUn dis cephesi
giydirme cam kapli olup, giris éncesi celik sundurma bulunmaktadir. ic mekanlarda
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zeminler market bolumunde ve sirkUlasyon alanlarinda seramik, ofislerde PVC esasli
zemin kaplamasi, otoparklar ve teknik cimlerde yuUksek mukavemetli betondur.
Duvarlar ve tavanlar plastik boyalidir. Aydinlatmada floransan ve beyaz i1sik veren
ampuller kullanilmustir.

Girisin 6nUnde bulunan acik otopark zemini parke kilit tasi kapl ve aydinlatma
direkleri mevcuttur.

Marketin Genel Projesi
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Asma Kat Projesi

3-4 Gayrimenkulin Tapu Tetkiki, takyidatlar, Son U¢ Yilik Alm Satm islemleri,
Gayrimenkulun Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisiklikler

Son Ug Yilik alim Satimlar;

Her Uc parselde daha énce TUrkiye is Bankasi A.S. adina kayitl iken 28.06.2001
tarihinde satisindan IS Gayrimenkul Yatinm Ortakligr AS ne mUlkiyeti gecmistir.

Takyidatlar:
Degerleme tarihi itibariyle belilenen takyidatlar asagidadir.

102 Nolu Parsel

Hak ve MuUkellefiyetler BOIUMU :

106 Nolu parsel malikinin haritasinda gdésterildigi sekilde 100,27 m?’lik kisimda bu
parselden gecme hakki vardir. (07.8.1997 tarih ve 6768 yevmiye no ile)

103 Nolu Parsel :

Hak ve MUkellefiyetler BOIUMU :

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

15



Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik AS Rapor Tarihi: 20.12.2012
Is GYO A.S. Istanbul Beylikdiizii Real Market Degerleme Raporu Rapor No : O 264

109 Nolu Parsel

Serhler BAIUMOU
TEDAS Genel MUdUrlugu lehine 99 yiligi 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 noter sézlesmesi ile
bedelsiz olarak, 18.01.2011 tarihinden baslamak Uzere 10 yil muddetle Marmarapark
Gayrimenkul insaat Ve Gelistrme Anaonim Sirketi lehine On Alim Hakki tesisi
(18.01.2011-1660)

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

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

On Alim Hakk: 10.0cak.2011 tarihinde Besikltas 4. noterligince dizenlenen Onalim

sOzlesmesi incelenmis,

o So6zlesmede bir tutar bulunmadig,

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

ogrenisimistir.

Bu durum satisi direk engelleyen kisitlayici bir unsur olarak gérUlmemis, hatta iyi
kullaniimasi halinde satista avantaj saglayacagi kararina varldigindan bu takyidatin
GYO portféyUne 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 ttm izinlerinin alinip,
alinmadigi, belgelerin mevcut olup olmadigi ( Onayl mimari proje, yapi ruhsati,
Yapi kullanim izin belgesi, isletme ruhsat)

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

e Market Hipermarket statUsUnde olup, farkl olarak icinde 15 adet dUkkan vasifli
bolumleri mevcuttur. Tapu Kayitlarninda cins tashini gérmus olup Alisverismerkezi
ve arsasi niteliginde adlandinlmigtir.

e MUk Sahibiis GYO, Kiracli ve isletmeci Real Hipermarketler Zinciri A.S dir.

e Kapal alani 53.479 m2

e 2 Bodrum, zemin ve asma kat olmak Uzere 4 katldr.
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e Hipermarket faaliyeti sadece zemin katta yUrUtUGimekte diger katlar depo,
otopark, garaqj, tesisat odalar, idari ofis ve sosyal alanlardan olusmaktadir.
e Yapilasma sartlan E= 1,60 sartlannda Ticaret lejandina gére yapilmigstir.
e 17.10.2006 tarihli 2006/55 sayili yapi ruhsati raporumuzun sonunda ek olarak
sunulmustur.
Sonuc olarak gerekli izinler alinmistir ve belgeleri mevcuttur.

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

YUrUrlokteki mevzuata gdre Marketin ve diger parsellerin GYO portfdyUne
alinmasinda engel bulunmadigi gérustndeyiz.

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

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

Belediyedeki dosyasinda Yapl Denetim Firmasinca gerekli denetimlerin ve
onamalarin yapildigr gérolmustur.

BOLUM 4
4- DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE iLiSKiIN 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 alimaktadir.

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

Asagida E5 karayolu Uzerindeki dnemli yapilar asagida belirfilmistir.

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, Cetinkaya Kiler Market,Beylikdlz0
Belediyesi, Turk Telekom,Medicana Hastanesi, Okyanus Koleji, Arac Muayane
istasyonu, Revan Restaurant, Beko Televizyon Fabrikasi,Ferah Camasirian Fabrikasi,
Asim Kocabiyik Anadolu Meslek Lisesi, iski Binasi , Fatih Universitesi, Harmony Alisveris
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Merkezi, Kaya Ramada Oteli,TUyap Fuar Binasi,Beykent Universitesi, Endem Tv Yayin
Ve iletisim Kulesi

GayrimenkulUn bitisiginde bulunan 110 parsel Uzerine Marmarapark AVM insaat
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 Bolge Sanayi Sitesi, Evren Sanayi Sitesi,
Firuzkdy Sanayi Sitesi

Bu dnemli merkezlerin bir bolimU konumuz gayrimenkulUn faaliyet alaninda rekabet
yaratan kuruluslar olsa da bu kadar fazla konut, ficari Unite ve sanayi sitesinin varligi
konumuz projeye yuksek 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

Rapor tarihimiz itibariyle GSMH bUyUmeye devam etmektedir. Ekonomik parametreler
olumlu grafik izZlemektedir. Ancak &nceki iki yill oranla bUyUme rakamlarinda
kUcUlmeler izienmektedir. 2012 yilinin ik ceyredinde %3,5, ikinci ceyrekte ise % 3
civarinda buyume gerceklestirilebilmistir. Yilin ikinci yansinda da bUyUmenin ayni ivme
ile devam edecegdi tahmin edilmektedir.

17.9.2012 tarininde Merkez Bankasi faiz koridorunun Ust bandini 150 baz puan indirdi.
Banka, gecelik borc verme faiz oranini yizde 11,5'dan10'a indirdi. Banka 1 haftalik
repo faiz oranini yUzde 5,75'te, gecelik borclanma faiz oranini yizde 5 olarak birakti.
Banka, gec likidite borc verme faiz oranini yizde 14,50'den 13'e dUsurdu.

Ayrica Alinana kararda : “Enerji fiyatlanndaki artislar ve enflasyonun bir sire daha
hedefin Uzerinde seyredecek olmasi fiyatlama davranislarina dair temkinli bir durus
gerektirmektedir. Kurul, enflasyondaki dUsusin yilin son ceyreginde belirginlesecegdini
tfahmin etmektedir. Alinan tedbirlerin krediler, yurt ici talep ve enflasyon beklentileri
Uzerindeki etkileri dikkatle takip edilecek.” denilmektedir.

Bu gelismeler yUksek faiz orani siki para politikasi uygulamasindan vazgecildi olarak
algllandi ve ilk tepki bankalarin konut ve tuketici kredi faiz oranlarinda indirime
gitmesi ile basladl. Piyasa bu indirime cevabl hemen verdi ver konut kredi

taleplerinde % 10 luk bir artis yasandi.

Bu genislemenin kurumsal kredilerde de yasanacagd tahmin ediimektedir.
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TUrkiye kisi basi 6zel tUketim harcamalarinin 2011 yilinda 7.350 USD'a ulasmis olup,
2015 yiina kadar bu rakamin 10.000 USD'na yaklasacagdi tahmin edilmektedir.

Konut Sektoru:

Gayrimenkul piyasasinin en énemli argumani olan banka faiz oralart % 1 in Uzerinde
kalmaya devam etti ve siki maliye politikasinin da etkisi ile bankalarin konut kredisi
bUyUmesini sinirlama getirdi. 2011 yilinda %20 buUyUyen konut kredileri, 2011'in ikinci
yarisindan bu yana azalan bir egilimle bUyumesini devam ettirdi.

TUrkiye Bankalar Birliginin hazirlayip kamuya sundudu istatistik Raporlarindan

“TUrkiye Bankalar Birligi Uyesi bankalardan tiketici kredisi kullandiran 35 bankanin
istatistiki  bilgileri iceren ve bankalann doénem icindeki gelismelerini  izlemeyi
amaclayan TUketici Kredileri ve Konut Kredileri Haziran 2012 ddénemi Raporu”'ndan
alintilanmiz asagidadirr.

TUketici Kredileri ve Konut Kredileri (Haziran 2012)

TUketici kredisi ve konut kredisi kullanan toplam kisi sayisi 13.231.015 kisiye, kredi miktarn
ise 168,7 milyar TL'ye ulastl.

Kullandirlan Miktar ve Kisi Sayisi

Nisan-Haziran 2012 déneminde 2.250.672 kisiye, 27,2 milyar TL tutarnda tuketici kredisi
ve konut kredisi kullandinimistir. Kredi kullanan kisi sayisi bir dnceki yilin ayni dénemine
goére yUzde 11 oraninda azalrken, bir énceki U¢ ayllk déneme gére ise yuzde 10
oraninda artmigtir. Ayni dénemde kullandinlan kredi miktar ise bir édnceki yiin ayni
dénemine gdre yuzde 20 oraninda kuculUrken, bir dnceki Uc aylik doneme goére ise
yUzde 23 oraninda bUyUmustar.

Kullandirilan Kredi Miktari ve Kisi Sayisi (D&nemsel)

It,l(i'"k't'a“f'p:qri'lﬁ':r Kisi Sayisi (Bin)
i 2.600
35 ™ + 2.400
30 4 ,/ + 2.200
S e N e B + 2.000

+ 1.800
o i P e P e it B I B 1 1.600
L i R s O iy e e O 1 1.400
10 = 1.200
5 . . . . 1.000
2011-2 2011-3 2011-4 20121 2012-2
| —=a Kullandinlan Miktar — s Sayis) |
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Perakende (AVM) Sektoru

Perakende sektérine bakhigimizda Ekonomi Bakanligi ile Bilim, Teknoloji ve Sanayi
Bakanlh@ verilerine goére, 2012 yilinin haziran ayi itibariyle Turkiye genelindeki AVM
sayisi 309'a ulastl. Kapall alan bUyUkligu 8 milyon m2'yi buldu. TUrkiye'nin 81 ilinden
23" Unde henlz AVM bulunmamaktadir. Bu durum sektdérin  genislemesini
sUrdUrecegini géstermektedir.

Yilin itk alti ayllk déneminde 15 yeni AVM acllisi yapildi. Yilin son ¢ceyreginde ve 2013
yiinda hizmete girmesi planlanan yaklasik 50 AVM  projesi bulunuyor. TUrk
MuUtesebbislerinin yurt disinda 150 civarinda AVM Projesi'ni bitirmeye calishdr gelen
bilgiler arasinda.

Ekonomi yeftkilileri her ay en az 3 AVM'nin hizmete girmesini beklediklerini bildirdiler.
TUrk firmalannin AVM acmayi planladidr Glkelerin basinda ise Rusya, Libya, iran, Irak,
KKTC, Suudi Arabistan geliyor.

TUrkiye'de halen faaliyette bulunan 309 AVM'nin yatirm bUyUklogu 35 milyar dolara
ulastl. S6z konusu sermayenin 12 milyar dolarlik kismi ise yabancilarnn yatinmlarnndan
olusuyor. Turkiye'deki AVM'lere yabanci sermayeden yogun ilgi var ve &zellikle Kérfez
sermayesinin AVM'lere ortak olmak icin yogun caba harcadigini izlienmektedir.

Perakende sektdrinde bodlgesel alisveris merkezleri en buUyuk paya sahip ve
sektdérden aldiklan pay %65 ler seviyesindedir. Autletlerin aldiklan pay toplamiise % 20
ler seviyesindedir. AVM sayisi ve alan bUyUklogo bakimindan istanbul, Ankara, Bursa
ve izmir 6n siralarda yer almaktadir.

TUrkiye Perakende sektdérinde kiralanabilir alan bUyUkligu ortalamasi 110 m2/1.000
Kisi ye ulasmis olup, Ankara 253 m?2/1.000 kisi ile lider olup, istanbul 230 m2/1.000 kisi ile
ikinci konumdadir.

Alisveris Merkezi Yatinmcilarn Dernegi'nin verilerine gére, yilin ilk yansinda alisveris
merkezlerinin toplam cirolan yUzde 15 oraninda artarak 23 milyar liraya ulast. Yil
sonunda 50 milyar liralik ciroya ulasiimasi hedeflenmektedir.

Ofis Piyasasi;

istanbul’daki ofis stoku 2012 yili Eylil Ayl sonu itibariyle yaklasik 1,5 milyon metrekareye
B sinifi ofis stoku ise 720. bin metrekareye ulasti.

2012 yiinda genel olarak kira rakamlarnnda dnemli degisiklikler yasanmadi. Avrupa
yakasi icin ortalama 28 USD/m2 iken Asya Yakasinda 21 USD/M2 seviyesine gelmistir.
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Avrupa Yakasi A sinifi bosluk oranlar; % 10 dur.

Asya Yakasi A sinifi bosluk oranlar; % 24 ler seviyesindedir.Bu oranin yUksek olma
sebebi stoga yeni giren ofis alanlarinin yiksek olmasidir.

Uluslar Arasi Sermaye Girisi Ve Uluslar Arasi Firma Kuruluslar;

Ekonomi Bakanli@i, 2012 yili  EylUI Ayl sonunda uluslararasi dogrudan yatirm girisini
10.584.000.000 USD olarak acikladi.

Hazine MUstesarligi'ndan derledigi verilere gére, TUrkiye de faaliyet gbsteren yabanci
sirket sayisi, son 5 yilda 2 kattan fazla artis gésterdi. 1954-2004 yillar arasinda 8.192
yabanci sirket faaliyet gosterirken, bu sayr 2005 yilinda 10.743°e, 2006 yilinda 13.
8187¢e, 2007 yilinda 17.348"e, 2008 yilinda 20. 685 e, 2009 yilinda 23. 672°e, 2010 yiinda
25.055 e 2012 yili EkKim sonunda ise 31.154 e ulasti.

Ekonomi Bakanligl da toplamda 31.154 uluslararasi sermayeli sirketin Turkiye'de
faaliyette bulundugu aciklanirken, bu sirketlerin, basta toptan ve perakende ficaret
olmak Uzere, imalat sanayi, gayrimenkul kiraloma ve is faaliyetleri sektdrlerinde
faaliyette bulunduklan kayda alindi. imalat sanayisindeki uluslararasi  sermayeli
sirketlerde kimyasal madde ve UrUnleri imalati birinci sirada yer alirken, bunu gida
UrUnleri, icecek ve tUtUn imalati ve tekstil Grnleri imalat izledi.

Uluslararasi sermayeli sirketin Ulke gruplanna goére dagiimina bakildiginda ise AB
Ulkeleri ortaklik girisim sayisi 16.000 ile birinci sirada yer aldi.”

Uluslararasi sermayeli sirketlerin icinde Almanya 4 bin 801 sirket ile birinci sirayi alirken,
onu 2 bin 343 sirketle ingiltere, bin 983 sirketle Hollanda, 1.308 sirketle iranlilar izledi.

Uluslararasi sermayeli sirketin illere gére dagiimina bakildiginda ise istanbul 16 bin 649
sirketle birinci olurken, istanbul’u 3 bin 507 sirketle Antalya, bin 936 sirketle Ankara ve
bin 681 sirketle izmir takip etti.

Uluslararasi sirketlerin en en fazla ilgi gosterdigi alanlardan biri 4002 sirketle
gayrimenkul kiralama ve is faaliyetleri oldu. Yabanci sirketler bu sektdrlerin disinda
sirasiyla 2.331 sirketle insaat, 2.172 sirketle ulastrma haberlesme ve depolama
hizmetleri, 1.294 sirketle diger toplumsal sosyal ve kisisel hizmet faaliyetleri, 514 sirketle
elektrik gaz ve su, 510 sirketle madencilik ve tas ocakciligi, 387 sirketle tarm, avcilik
ormancllik ve balkcgilk, 297 sirketle de mali araci kuruluslar sektérlerinde faaliyet
gosterdi.Yabanci sermayeli sirketler arasinda Almanlar 4.256 sirket ile ik srada yer
aldi. Bu Ulkeyi 2.256 sirketle ingilizler, 1.842 sirketle Hollandalilar, 1.308 sirketle iranlilar
izledi.
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Amerikalilar 1071 sirket kurarken, Azeriler 792, Iraklilar 719, Cinliler 392, GUney Koreliler
167 sirketle én plana cikt. Yabancilar arasinda en cok tercih edilen il istanbul oldu.
istanbul’da 13.613 yabanci sirket kurulurken, Antalya’ya 3.097, Ankara’ya 1685,
izmir'e 1497, Mugla’ya ise 1368 sirket kuruldu. Bursa’ya 494, Aydin’a 432, Mersin’e 418,
Kocaeli'ne 295, Adana’ya ise 184 sirket kuruldu.

Dogrudan Sermaye Girisi

Uluslararasi Dogrudan

Uluslararasi Sermayeli

Yillar Yatirimlar G;I)'isleri (milyar Sirket Sayisi (Birikimli)
2001 34 4.594
2002 1,1 5.002
2003 1,7 5.951
2004 2,8 7.693
2005 10,0 10.082
2006 20,2 12.913
2007 22,0 16.119
2008 19,5 19.152
2009 8,4 21.960
2010 9,0 25.236
2011 16,1 29.592

2012 Ocak-Ekim 10,6 31.154

Bu verilerden hareketle, Turkiye'nin Ekonomik Trendleri olumlu gelismekte sonucuna
ulasilmaktadir.

Yabancilarin muUtekabiliyet (karsiliklilik) ilkesi gdzetiimeden Turkiye'den konut satin
almasina izin veren MUtekabiliyet Yasasi, Resmi Gazete'de yayimlanarak yorGrlige
girdi. Yilda 20 milyar dolar gelir getirecek yasanin gecmesiyle birlikte yabancilardan
olumlu tepkiler alinmaya basladi. insaat sektdérd temsilcileri taleplerin geldigini ve
onemli satislanin gérusme asamasinda oldugunu belirtiyor.

Rapor tarihimiz itibariyle gerek genel ekonomik veriler ve gerek ise gayrimenkul
sektorU verileri olumlu seyir islemektedir.

4-3 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen ve Sinirlayan Faktérler

Degerlendirme islemlerini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan bir faktér yoktur.

4-4 Gayrimenkuliin Yapisal insaat (Fiziksel) Ozellikleri ve Fiziksel Degerlemede Baz
Alinan Veriler:
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Disi Betonarme, perde beton ve tugla duvardan olusan yapinin catisi celik
konstrUksiyon Uzeri sandvic panel kapldir.  Market giris bdlUmUnUn dis cephesi
giydirme cam kapli olup, giris éncesi celik sundurma bulunmaktadir. 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 boyalidir. Aydinlatmada floransan ve beyaz isik veren
ampuller kullaniimistir.

Girisin 6nUnde bulunan acik otopark zemini parke kilit tasi kapl ve aydinlatma
direkleri mevcuttur.

Yapisal olarak ic kismda 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. Ancak Marmarapark AVM ile buUtUnlestirildikten sonra gerekli
musteri destegdini almaya baslamis ve ciroda artis saglanmustir.

Alan yeterince genis ve musterinin siklmadan gezebilecedi alan bUyukligundedir.

4-5 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri, Degerlemede Baz Alinan Veriler

Elektrik, su, Yangin, GUvenlik sistemleri ve guvenlik elemanlan yeterince vardrr ve
intiyaca cevap verecek niteliktedir.

BugUne kadar su, sel, rizgar ...vb olumsuz hava kosullarindan negatif etkilenmemistir.
Diger teknik hususlar rapor icinde irdelenmistir.

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

Bu degerleme raporu asagidaki genel varsayimlarn icermektedir. Kullanima nedeni:
raporun hangi kosullarda hazirlandidi, gecerlilik sartlarinin ne oldugu, nerelerde hangi
amacla kullanilabilecegini ve kullanim sonucu degerlemeyi yapanlar ile degerleme
sirketinin hak ve mukellefiyetlerini aciklamaktir.

]—) MUlkUn tapusu gecerli ve mUlkiyet hakki pazarlanabilirdir.

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

3-) Sorumlu bir mUlk sahipligi ve yetenekli bir mUlk ydnetimi varsayilmistir.

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

5-) Tim mUhendislik etGtlerinin dogru oldugu varsayilmistir.

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

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

8-) Degerleme raporunda, herhangi bir uygunsuzlugun belirtimedigi, tanimlanmadigi veya dikkate
alinmadigi durumda, mUlkin gecerli tim imar yasalari ve kullanim yonetmelikleri ile kisitlamalarina
uydugu varsayilmigtir.
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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 edilebilecedi
veya yenilenebilecedi varsayllmistir.

10-) Raporda aksi belirtiimedikce, arazi Gzerindeki yapilandirmalarin parsel sinirlar icinde kaldigi ve
herhangi bir tecavizin olmadigi varsayilmistir.

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

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

Bu degerleme raporu asagidaki kisitlayici sartlarla hazirlanmistir:

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

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

3-) Degerleme uzmaninin onayi veya rizasi olmadan bu rapor iceriginin 1UmU 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 tahmin ve projeksiyonlar veya isletme tahminleri, gincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz-talep faktédrleri, devamii ve istikrarli bir ekonomiye dayalidir.
Dolayisiyla bu sartlar, gelecekteki ekonomik géstergelere gére degiskenlik gdsterebilir.

5) Burapor ‘' Is Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S. '’ nin kullanimi icin hazirlanmis dzel bilgiler bUton
niteliginde olup, kopya edilmesi, alinti yapiimasi, referans gosteriimesi, kismen veya tamamen
yayinlanmasi Ekol Gayrimenkul Degerleme AS'nin yazili iznine tabidir.

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

4-7 Gayrimenkulun Degerine Etken Faktorler

4-7-1 Olumlu Faktorler

e Ulasim imkanlarinin iyi ve dninde metrobUs duragi bulunmaktadir.

e E5 karayoluna cepheli olmasi,

e Bolgedeki diger hipermarketlere gére alan, yapillasma tarzi vb unsurlar nedeniyle
UstUnlUkler iceriyor olmasi,

e TecrUbeli bir grup tarafindan isletiliyor olmasi,

e imar durumunun iyi olmasi,

e  MuUsteri potansiyelinin yUksek olmasi

e Komsu parselde yapimi devam eden Marmarapark AVM ile kurulacak baglanti
sonucu musteri portfdyunU paylasacak olmasi

e Cevre nUfusunun artan seyir izliemesi

4-7-2 Olumsuz Faktorler

e Yogun rekabetin yasandigi bdlge olmasi,

e Tasit trafiginin fazla olmasi,

e Yapllasmalarin 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 gécin
baslama ihtimalinin olImasi
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4-8 Degerleme isleminde Kullanilan Yontemler ve bu ydéntemlerin segilme
Nedenleri

Bu degerleme sUrecinde; Emsal Satislann  Karsilastinimasi  Yéntemi ile  Gelir
Ydénteminden hareketle cikartma yontemi kullaniimistir.

4.8-1 Emsal Sahslann Karsilastinimasi Yonteminin Uygulanmasi,

Emsal Satislarin Karsilastinimasi Yéntemi; bir deger gostergesinin, degerlendirilen mUlko
uygun karsilastirma birimleri uygulayarak ve emsallerin satis fiyatina, karsilastirma
unsurlanna dayall dUzelimeler yaparak, yakin zamanda satfilan benzer mulklerle
karsilastirmak suretiyle tUretildigi bir prosedir dizisidir.

Asagida verilen emsal tablosunda bdlgedeki emsaller konumuz parselle kiyaslanmak
ve gerekli dUzeltmelerde bulunmak suretiyle parsellerin degeri asagidaki gibi takdir
edilmisfir.

102 Parsel icin: 250 USD/ m2 = ~ 450.- TL/m?2
103 parsel icin: 300 USD/mMm2 = ~ 540.-TL/m2
109 Parsel icin: 850 USD/m2 = 1,530.- TL/m2 deger takdir edilmigtir.

Parsellerin arsa Degeri hesabi

PARSEL | NITELIGi PARSEL ALANI m2 DEGERI PARSEL DEGERI (TL)
102 Trafo merkezi |436,11 450 196.249
103 Arsa 311,19 540 168.042
109 AVM ve arsasi |21.584,15 1530 33.023.520
TOPLAM 33.387.811
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DUZELTME

iMAR DURUMU

FiYAT

MAHAL ALAN m2 M2 FiYAT KAYMNAK KOMNUMU ALAN KOMNUM LEJANT SONUC
usd/m2 |usd/m2 usd/m32 usd/m32
Beylikdizi Ticaret+Hizmet |65.000.000 TL|767 USD/m2, Erkan SAGIC: MedialMark- (+) 50 [(+) 100 Usd/m2 | 0,00 usd/m2 | 850 usd,/m2
47000 satis Tahmini Carrefoursa aras|
ES e cephe ikinci
700 USD/M2 05074035565 parsel usd/m2
Beylikdiza Ticatertkonut |4.500.000 1363 UsD/m2, [Gulen Beylikdizu (-] 400 50 usd/m2 |[00.00 usd/m2| 850 usd/m2
3300 Satis Tahmini  [Gayrimenkul adnana Kahwveci
E=030 UsD 1200 USD/m2 (0501 2126078 Mah usd/m2
Beylikdiizi Ticaret+Hizmet [26.500.000 [1400USD/m2 |WECCagdasemlak |Beyildiizii E5 (-} 100 |{-)250 USD/m2 | 00.0 USD/m2 | 850 USD/M2
18800 Tahmini satis  [Danismanhg O
uso 1200 USD/m2 |{533) 373 86 83. |Cepheli UsD/mM2
Konumuz E=1,60, Ticaret, Beylikdizi E% 850 UsSD/m2
21584 cepheli ve AVI
Arsa Hizmet ceveresinde




4.8-2 Maliyet Yonteminin Uygulanmasi,

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

Maliyet yontemine dayall hesaplamalarimizda; yapinin mimarlik hizmetlerine esas
olan sinifi dikkate alinarak insaat genel giderleri ile yUklenici ké&n dahil ediimek
suretiyle belirlenen ve 16/7/1985 tarihli ve 85/9707 sayili Bakanlar Kurulu Karar ile
yurarlige giren "Mimarlik ve MUhendislik Hizmetleri Sartnamesi'nin 3.2 maddesi
geregince mimarlik ve muhendislik hizmet bedellerinin hesabinda kullanilacak 2012
yill Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri " esas alinmistir.

AVM ya da Market isletmelerinde Maliyet yéntemi formUlU asagidaki gibidir.

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

Bu tanimda arsa degeri disindaki degerler yerine koya maliyeti degerleri, yani
degerleme gUnUndeki teknoloji ile ortalama iscilik ve malzeme kalitesi korunarak
yapilan yapilasma maliyetidir. Yipranma degeri yapinin yasi, Ekonomik émrU ve
bakimliik hali (yani iyi mi k&t0 mU kullaniimish@i) ile ilgilidir. Kar/Zarar Orani ise; satin
alacak kisinin FormuUlde yer alan maliyetler ve dUstlecek amortisman haricinde; insat
faaliyetinin  zahmeti, insa sUrecinde kaybedilen zaman, tUm altyapinin  calisir
konumda olmasi... gibi unsurlan gbz 6nunde bulundurarak satin alma bedelini
belirlerken alicinin maliyetin Uzerinde vermeye raz oldugu prim tutannin maliyet
bedeline oranini, ya da yerin yanlis secimine dayali, ya da mimairi ile ilgili yanlsliklara
dayal veya diger sebeplere dayall olarak kabul edecegdi zarar tutannin maliyet
bedeline oranini ifade eder.

Maliyet Yéntemine Gore Deger Tespiti:

m2
MALIYET YAPILASMA /
YAPILASMA | DEGERI | AMORTISMAN | ARSA DEGERI
PARSEL | NiTELIGI ALANI m2 [ (TL) ORANI % (TL) *
109 |AVM Yapi Mly 53.479,00 |950 0,1 45.724.545
109 |AVM ve arsasi Arsa Degeri 33.023.520
102 |Trafo merkezi** |Arsa Degeri 196.249
103 |Arsa Arsa Degeri 168.042
102+ 103 + 109 parsellerdeki ARSA +
YAPILASMALARIN TOPLAM DEGERI 79.112.356
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* Konumuz gayrimenkulde Dis Tesis Degeri + Ozel Donati Dederi &nem arz eder nitelikte olmadidi icin
hesaplamaya dahil edilmemistir. Ayrica deger tespitinde Projeye kar veya zarar eklenmemesine karar
verilmistir.

**Trafo merkezi binasi icin deger belilenmemistir.

Malivet Yontemine Goére Deger : ~79.112.000.- TL olarak belirlenmistir.

4.8-3 Gelir Yontemli Degerlemenin Uygulanmasi,

Direkt Kapitalizasyon Yontemi; Gelir yéntemli degerlemenin  bir t0r0  olup,
Yapillandirmalarn bir yilik gelir beklentisinin piyasadan turetilen bir kapitalizasyon
oranina bdlunmesi ile bir deger gdstergesine ulasiimasi proseduridur.

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

Geliri belirleyebilmek icin Gayrimenkulin kullanim t0r0 ve bu t0rdeki kullanimlarin
gelirlerinin  analizi gerekmektedir. Konumuz gayrimenkul Market 10rGnde olup,
genellikle kiralanma tarzi sabit kira + Ciro Uzerinden % li pay seklindedir. Ancak bu
kiraloma t0rUne ilave sartlarda getirilebilinir, Ciro yerine asgari ciro kelimesi
kullanilabilir. Sabit kira kaldinlip famamen Ciroya endeksli sarta baglanabilir.

Degerleme calismamizda en yaygin yéntem 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 genellkle AVM alaninda kalmakta ve marketler bu alanlardan
yararlanmaktadir. Konumuz gayrimenkulin katlar itibariyle alanlarn 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.
B&ylelikle AVM icindeki 33.757 m2 market alaninin kira m2 degeri tespitine calisilmistir.
Yaptigimiz Kiyaslama ve veri degerlendirmeleri ile 15 USD/m2 degerinde olacagina
kanaat getiriimistir.
Bu veriler elde edildikten sonra asagida direkt kapitalizasyon ydontemi 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
Aylik BrUt Kira bedeli USD 506.355
Kira Kayiplan % 5 25.318
Kiralayamama % 3 15.191
Topluyamama %2 10.127
MUlk Giderleri % 2 10.127
Aylik Net Toplam Kira Bedeli USD 470.910
Yillik 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 bitininin
degeridir.
Buna 102 ve 103 parselin arasa degerleri eklenecektir.

PARSEL | NiTELiGi DEGER TURU YAPILASMA DEGERI (TL)
AVM ve Aras +Yapilagsma

109 arsasi Degeri 78.250.000

102 Trafo merkezi | Arsa Degeri 196.249

103 Arsa Arsa Degeri 168.042

102+ 103 + 109 parsellerdeki ARSA +

YAPILASMALARIN TOPLAM DEGERI 78.614.291

Gelir ydntem ile de belilenen deger : ~ 78.615.000- TL olarak belilenmis olup, Son vyl
icindeki kur artisinin degere etkisi buyuk olmustur. Diger bir ifade ile Gelir yéntemli
degerlemenin kurdaki daklsgalanmaya bagli olrak sapma payr yuUksel oldugundan
maliyet ydntemine daha cok itibar edilecektir.

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

Rapor iceriginde arsa degerleri ve yapillasma degerleri ayr ayr belilenmistir.
4-10 Nakit / Gelir Akimlan Analizi

4-8 BOIUmMUnde incelenmistir.
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4-11 Maliyet Olusumlan Analizi
4-8 BOIUMUnde incelenmistir.

4-12 Benzer Satis Orneklerinin Tanimi, Satis bedelleri. Bunlarin Secilmesinin Nedenleri
ve emsal sahslann karsilagtinimasi Yonteminin Uygulanmasi

4-8 BOIUmUnde incelenmistir.
4-13 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Bu calsmada kira degerinden ziyade mulkiyetin Pazar degeri belirlenmeye
calsiimistir. Ancak Gelir Yontemi uygulamasi esnasinda 109 parselin aylik brut kira
bedeli 506355 USD/Ay olarak belilenmistir.

4-14 Gayrimenkulin ve Buna Bagh 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 yapilandinimis bir mulkin;
- 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 belileme calisma ve yorumlarinin bir
bUtun0dur.

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 yapllasmalarnn degerleri rapor icinde ayr ayri veriimistir.
4-17 Musterek veya Bolinmus Kisimlarin Degerleme Analizi

Bu ayrnmi gidilerek analiz calismasi yapilmamigtir.

BOLUM 5
5- ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI:

5-1 Farkh Degerleme Metotlannin ve Analiz Sonuglarnnin Uyumlastnimasi ve Bu
Amagcla izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Agiklanmasi
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Bu degerleme calismasinda otelin degeri;
Maliyet Yontemi Kullanilarak : 72.112.00.- TL
Gelir Yontemi Kullanillarak  : 78.615.000.- TL

bulunmus olup yapilan uzlastrma sonucunda deger 79.000.000.-TL, olarak takdir
edilmistir.

5-2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Aimayanlar ve Gerekgeleri

Ulasilan bilgilerin tamami rapora aktarlmis olup raporda talebe bagh 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
Gorus

Yerine getirilmedik yasal gereklilik bulunmamaktadir. Gerekli izinler alinmistir.

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

102 ve 103 parsel ile 109 parselin gayrimenkul portfdyine 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 metotlan ve takdir usul0 dogrudur ve Profesyonel Degerleme Mesledi
ilkeleri 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

istanbul i, BUyUkcekmece llcesi, Yakuplu K&yU, Beylikdizi Mevkii 21 adada
yUzdélcUmleri toplami 22.331,45 m2 olan 102,103 ve 109 parseller ve Uzerinde yer alan
Alisveris merkezi ve Arsasl ile tfrafo yeri vasifli gayrimenkullerin Cari Pazar Degeri Rapor
tarihi olan 20.12.2012 tarihi itibariyle, raporumuzun iceriginde yer alan varsayimlarin
kabulU sartiile tamaminin degeri:
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Rapor Tarihi: 20.12.2012
Rapor No : O 264

KDV Harig ; 79.000.000.- TL (YetmisikimilyonbesyUzbinTUrklirasi)
KDV Degeri ; 14.220.000 .-TL( OnUcmilyonellibinTUrklirasi)
KDV Dahil Toplam Deger ; 93.220.000.- TL (SeksenbesmilyonbesyuzellibinTUrklirasi)

Not: KDV Hari¢ ; 79.000.000-TL / 1,80-TL = ~ 43.888.888-USD
Sigorta Degeri : 45.725.000-TL / 1,80-TL = ~ 25.402.777-USD

olarak hesap ve takdir edilmistir.

Raporumuzu bilgi ve incelemelerinize sunariz.
Saygilarmizia,

D.Ciineyt OZRIFAIOGLU A. Ozan FIRUZBAY
S.Degerleme Uzmani S.Degerleme Uzmani
SPK Lisans No:400131 SPK Lisans No:400209

7 N s

5 r__z I!r.f v_.'

Degerlemeyi Kontrol Edenler

Deniz ARSLAN S. Selda AKAY
S.Degerleme Uzmani S.Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 400203 SPK Lisans No:400326

Sirket Kase ve imzasi

< RiJ W E IJLI',l-l
( | | rn-li-

e

*~-:4~

Gokhan CEBI

S.Degerleme Uzmani

SPK Lisans No:400132
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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

Rapor Tarihi: 20.12.2012
Rapor No : O 264
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