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Degerlemeyi

Talep Eden Firma Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligr A.S.

Talep Tarihi ve 27.09.2012/

Sayisi
Degerleme Istanbul ili, Sisli ilcesi, Ayazagda mahallesi, 2 Pafta, 10 Ada, 10 Parselde
Konusu kayith Kargir ishaninin Degerlemesi
Degerleme Eski BUyUkdere Caddesi No:33-37
Konusu Gayr. o
R Maslak-Sisli/Istanbul
Adresi

Degerleme Tarihi Degerleme Tarihi: 10.12.2012, Rapor Tarihi: 17.12.2012,
ve Rapor No Rapor No: 0i263

Degerlemeyi D.CUneyt OZRIFAIOGLU (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Yapan Uzman A.Ozan FIRUZBAY (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Degerlemeyi Deniz ARSLAN (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Kontrol Eden b
S S.Selda AKAY (Sorumlu Degerleme Uzmani)
orumlu De . .. : >
Uzmani Gokhan CEBI (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Rapor Turi Anlati Tarzi Kisith Degerleme Raporu
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Referans No: 27.09.2012 - Oi263

i$ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A S.
BUyUkdere Caddesi s Kuleleri Kule-2 Kat:9 4.Levent/ ISTANBUL

istanbul li, Sisli ilcesi, Ayazagda Mahallesi, 2 Pafta, 10 Ada, 10 parselde kayith Kargir
ishaninin Cari Pazar Dederi incelenmis, gerekli tUm arastirmalar ve analizier Sorumlu
Degerleme Uzmani D.CUneyt OZRIFAIOGLU ve Sorumlu Degerleme Uzmani A.Ozan
FIRUZBAY tarafindan yapilmistir. Bu inceleme ve analizler sonucunu olusturan degderleme
raporu bu mektup ekinde sunulmustur.

Rapor tarihi olan 17.12.2012 tarihi itibariyle, raporumuzun iceriginde yer alan varsayimlarin
kabulU sarti ile yapilan hesaplama ve takdirlerimiz sonucunda degerleme konusu kargir
ishaninin tamaminin;

KDV Hari¢ Cari Pazar Degeri ; 52.000.000.TL (ElliiKimilyontUrklirasi)
KDV Degeri ;o 9.360.000 TL (DokuzmilyonUcgyUzaltmisbintUrklirasi)
KDV Dahil Cari Pazar Degeri ; 61.360.000 TL (AltmisbirmilyonUcyUzaltmisbintUrklirasi)

Sigorta Degeri  : 13.674.000-TL

olarak tespit 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;

Bu raporda bulunan ifadeler gercek ve dogrudur.

Analizlerimiz, fikirlerimiz ve bunlarin sonuca baglanmasi ile raporun hazirlanmasi

Profesyonel Degerleme Meslegdi uyarnca yapiimistir.

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.

Bu raporda ifade edilenler, dnceden belirttigimiz varsayim ve hipotetik kosullarla

kisithdir.

Bu raporun konusu olan gayrimenkulin mulkiyet hakkini elinde bulunduranlara,

Uzerine proje gelistirenlere, mulkiyet hakkini elde edeceklere, mulkU kiralamak

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

guncel veya gelecege dénuk maddi cikarmiz ve beklentimiz bulunmamaktadir.

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

sonuclann gelistirimesi ve bilgilendiriimesine bagh degildir.

Bu gorevin famamlanmasi igin aldigimiz Ucret;

- Onceden saptanmis bir deger veya degderin mUsterinin amaclarni gdzeten
ydnUnun gelistirilip rapor edilmesi,

- Deger takdirinin miktari,

- Ongodrilen bir sonucun elde edilmesi,

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

konularina baglh degildir.

Bu rapor sirketimizin vizyonuna, sahip oldugu degerlere, sirketimiz ve degerleme
mesleginin eftik kurallarina bagl kalinarak hazirlanmigtir.

Bu beyanimizi bilgi ve degerlendirmelerinize sunariz.

Saygilarmizla,
D.Cineyt OZRIFAIOGLU  A.Ozan FIRUZBAY

Deniz ARSLAN S.Selda AKAY Gokhan 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
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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 Gayrimenkulin Tapu Tetkiki, takyidatlar, Son Uc Yilik Aim Satim islemleri,
GayrimenkulUn Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisiklikler

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

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

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

3-8 Degerlemesi Yapilan Proje ile ilgili Denetimlerde bulunan Yapl
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Hakkinda Bilgi.
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4- DEGERLEMESi YAPILAN GAYRIMENKULE iLiSKiN ANALIZLER:

4-1 Gayrimenkulin Bulundugu Bdlgenin Analizi ve Kullanilan Veriler
4-2 Mevcut Ekonomik Kosullarin ve Gayrimenkul Piyasasinin Analizi,
Mevcut Trendler ve Dayanak Verileri
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4-3 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen ve Sinirlayan Faktorler

4-4 GayrimenkulUn Yapisal insaat (Fiziksel) Ozellikleri ve Fiziksel Dederlemede
Baz Alinan Veriler

4-5 Gayrimenkulin Teknik Ozellikleri, Degerlemede Baz Alinan Veriler

4-6 Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimiar, Kisittamalar ve Kullaniima Nedenleri
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4-9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalann Bos Arazi ve Proje Degerleri
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Nedenleri ve emsal satislann karsilastinimasi Yonteminin Uygulanmasi

4-13 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

4-14 GayrimenkulUn ve Buna Bagl Haklarnn Hukuki Durumunun Analizi

4-15 En Etkin ve Verimli Kullonim Analizi

4-16 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve
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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 GorUs

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 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 17.12.2012 Tarihinde Oi263 rapor numarasi ile tanzim
edilmisfir.

1-2 Rapor Turi

Bu raporun t0r0 Anlat Tarzi Kisith Kira Degerleme Raporu tOrodir. Degerleme
calsmasinda ve raporun hazrlanmasinda  UDES'e  (Uluslararasi  Degerleme
Standartlanna) ve SPK tebliglerine uygunluk saglanmigtir.

Anlatl Tarzll Kisith Degerleme Raporu; Genis kapsamda verilerin, disunce tarzinin ve
bir deger sonucuna varmak icin kullanilan analizierin ayrintili 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 bazi bolimleri zet vermektedir.

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

Bu rapor, sirketimiz Sorumlu Degerleme Uzmanlanndan D.Coneyt OZRIFAIOGLU (SPK
Lisans No: 400131) ve A.Ozan FIRUZBAY (SPK Lisans No: 400209) tarafindan hazirlanmis
ve sirketimiz Sorumlu Degerleme Uzmanlarindan Deniz ARSLAN (SPK Lisans No:
400203), S.Selda AKAY (SPK Lisans No: 400326) ve Gdkhan CEBI (SPK Lisans No:
400132) tarafindan kontrol edilmistir.

1-4 Degerleme Tarihi ve Deger Kavrami

Degerleme tarihi 10.12.2012 olup, degerin gecerli oldugu tarih 17.12.2012 ‘dir.

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

“UDS 1 Pazar Degeri Esasl Degerleme” standartinda 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 taraflarn
herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir
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sekilde hareket efttikleri bir anlasma cercevesinde degerleme tarihindeki el
degistirmesi gereken tahmini tutandir.

Tanimin Unsurlart:

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

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

Calisma 7 gun surmUs olup, yUrUrluge giris tarihi 17.12.2012 dir. Hesaplamalarda,
aciklamalarda ve projeksiyonlarda para birimi olarak USD, EURO ve TL birlikte
kullanilmistir.

1-5 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme calismasinin ve raporunun dayanadi; sirketimiz ile is Gayrimenkul
Yatinm Ortakhdi 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 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 gdre Ekspertiz  ve
Degerlendirme olarak tanimlanan is ve hizmetleri vermek amaciyla ile kurulmustur.

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

Sirket halen istanbul Genel Merkezli oimak 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
faaliyet konusu gayrimenkul ve/veya gayrimenkule dayali haklar ve sermaye piyasasi
araclarina yatirm yapmak amaciyla kurulmus portfdy yonetim sirketidir.
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Sirket Is Kuleleri Kule-2 Kat;9, 4.levent-34330 Istanbul adresinde faaliyet
goOstermektedir.

2-3 Musteri Talebinin Kapsami ve sinirflamalan

MuUsteri, istanbul ili, Sisli ilcesi, Ayazagda mahallesi, 2 Pafta, 10 Ada, 10 Parselde kayitl
Kargir ishaninin Degerlemesini istemis olup, musteri tarafindan degerleme calismasi ile
ilgili herhangi bir sinirlama getirilmemistir.

BOLUM 3
3- DEGERLEME KONUSU HAKKINDA GENEL BiLGILER:

3-1 Gayrimenkuliun Yeri Konumu ve Tanimi

Dederleme konusu gayrimenkul; istanbul ili, Sisli iicesi Ayazaga Mahallesi, Maslak
semtinde yer almaktadir. Bdlgenin énemli ulasim akslarindan BUyukdere Caddesi'nin
Maslak semtine eristigi kesiminde, Saryer istikameti gidis ydnUinde yolun solunda,
BUyUkdere Caddesi ile ona paralel Maslak Ayazaga Kdéy Yolu vasitasiyla erisien
tasinmazin, civan ticaret mintikasi tarznda gelisme goéstermistir. 1.T.0. Maslak
KampUstnun karsi sirasindaki tasinmazin yakin civarinda Akbank Binalari, Beybi Giz
Plaza mevcut olup, gerek Buyukdere Caddesi ve TEM Baglanti Yolu, gerekse Maslak-
Taksim Metrosuna olan irtibatinin rahathg ile én plana cikmaktadir. S&z konusu
mevkiden Levent, Zincirlikuyu, Sartyer semtlerine irtibat oldukca kolay ve rahattir.

Maslakta Bulunan Plazalar

Diamond of Istanbul 56 kat
Sun Plaza 38 kat
Beybi GIZ Plaza 34 kat
Maslak Towers 1 33 kat
Maslak Towers 10 33 kat
Maslak Towers 2 33 kat
Maslak Towers 3 33 kat
Maslak Towers 4 33 kat
Maslak Towers 5 33 kat
Maslak Towers 6 33 kat
Maslak Towers 7 33 kat
Maslak Towers 8 33 kat
Maslak Towers 9 33 kat
Maslak GIZ Plaza 28 kat
Polaris Plaza 28 kat
Viko giz Plaza 27 kat
Bank Ekspres Tower 27 kat
Spring GIZ Plaza 27 kat
Princess Hotel 27 kat
Iz Giz Plaza 24 kat
Maslak Park Plaza 24 kat
GlIZ 2000 Plaza 23 kat
Al Office Building 23 kat



Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik AS Tarih /Rapor No: 17.12.2012

IS GYO Maslak Bina Degerleme Is Gayrimenkul Raporu Rapor No : 01263
Maslak Business Center 22 kat
Akbank Opr Plazasi 22 kat
Dizayn Tower 20 kat
USO Center 20 kat
Nurol Plaza 20 kat
Cengiz Tower 19 kat
Garanti Plaza 18 kat
Ayazaga Trade Center 18 kat
Maslak Plaza 16 kat
POAS Headquarters 15 kat
Ozen Business Center || 14 kat
Oyak Bank 13 kat
Opel Plaza 13 kat
Kapital Business Center 12 kat
Ayazaga Toplu Konutlari 1 12 kat
Ayazaga Toplu Konutlari 2 12 kat
Ayazaga Toplu Konutlari 3 12 kat
Ayazaga Toplu Konutlari 4 12 kat
Dogus Group 1 12 kat

12 kat

Dogus Group 2

RESITRASA

3-2 Gayrimenkulin Tapu Kayit Bilgileri,

If - Istanbul

iicesi - Sisli

Mahallesi : Ayazaga

Koyu : BUyUkdere Caddesi
Pafta No 12

Ada No : 10

Parsel No :10

10
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Alani :4.469,5m2
Vasfi : Kargir A ishani
Sahibi - Is Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.
Kat irtifak Listesi:
SIRA BAGIMSIZ NITELiGi
NO KATNO BOLUMNO ARSA PAYI
1 Zemin 1 Biiro 50/4219
2 Zemin 2 Biiro 50/4219
3 1 3 Biro 122/4219
4 2 4 Biiro 122/4219
5 3 5 Biiro 122/4219
6 4 6 Biro 122/4219
7 5 7 Biiro 122/4219
8 6 8 Biro 122/4219
9 7 9 Biiro 122/4219
10 8 10 Biiro 122/4219
11 9 11 Biiro 122/4219
12 10 12 Bliro 122/4219
13 11 13 Biiro 122/4219
14 12 14 Cati Kati Olan Biro 158/4219

3-3 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, §ema Vb Dokimanlar

Gayrimenkulin tapusu mulk sahiplerince tarafimiza sunulmus olup, raporumuz
ekindedir. Plan, proje, ruhsat ve diger yapillasmaya ydnelik belgeler ve icerikleri
hakkinda raporumuzun ilerleyen bélimlerinde bilgi verilmistir.

3-4 Gayrimenkulin Tapu Tetkiki, takyidatlar, Son Ug Yililk Alm Satm islemleri,
Gayrimenkulin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisiklikler

istanbul ili, Sisli ilcesi Tapu Sicil MUdUrigonde yapilan incelemeye gére son Uc il
icerisinde mulkiyet hakkinda degisiklik olmamustir.

Ekte sunulan takyidat yazisindan da gérllecedi Uzere degerleme konusu bagimsiz
bolimler Uzerinde mustereken irtifak bdluminde krokide beyannamede gdsterildigi
Uzere ISKi lehine irtifak hakki (Baslama tarihi 16.05.1984) ; 16.05.1984/909, serhler
bdluminde I.Haciz ; 29.09.2004/10746 Amme Alacagdi bulunmaktadir.

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

Gayrimenkulde kat mulkiyeti  tesis edilmis oldugundan ve ipotek serhi
bulunmadigindan yUrUrlUkteki mevzuata gdre Gayrimenkulin GYO portfdyUne
alinmasinda engel bulunmadigl kanaatine varimistir. Ancak takyidatta yer alan
I.Haciz kaydinin detayl arastinimasi gerektigi gérisondeyiz.

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

Gerekli tUm evraklar bulunmakta olup ilgili bélumlerde bilgiler verilecektir.

3-7 Projenin GYO Porffoyune Alinmasinda SPK Mevzuat HokUmleri
Cercevesinde Bir Engel olup, Olmadigi Hakkinda Bilgi

YUrUrlUkteki mevzuata gdre Gayrimenkulin GYO portféyUne alinmasinda engel
bulunmamaktadir.

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

Degerlemesi yapilan proje ile ilgili yapilasmalar 29.06.2001 tarinh ve 4708 sayill yapil
denetimi hakkinda kanun'un yUrUrlige girmesinden édnce yapilmistir.

BOLUM 4
4- DEGERLEMESi YAPILAN GAYRIMENKULE iLiSKiN ANALIZLER:

4-1 Gayrimenkulin Bulundugu Bolgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Dederleme konusu tasinmaz, istanbul ili'nin Avrupa Yakasinda, Sisli ilcesi Maslak
semtinde, yakin civar yogun olarak plazalar tarznda gelisme goéstermis mevkide
bulunmaktadir. Tasinmaza ulasim oldukca kolaydir. Bukdere Caddesi ve bu caddeye
paralel uzanan Eski BUyUkdere Caddeleri Uzerinde, Levent Maslak hattinda A sinifi
olarak tanimlanan ve ileri teknoloji kullanilan binalarn yapimina 80'li yillarda
baslanmis olup, dzellikle TEM Otoyolu’nun Fatih Sultan Mehmet KoprusU dncesi, kentle
son baglanti noktasi olan Maslak cikisi bu alanin modern is merkezi olarak gelisimini
hizliandirmistir.

1981'de onaylanan istanbul’'un 1/50000 Slcekli master planlarina gére BUyUkdere
Caddesi Uzerindeki baz bélgelerin “Yénetim ve Is Merkez” kullanimina tahsis
edilmesini takiben bu tarinten sonra A sinifi is merkezleri, cok amaclh kompleksler ve 5
yildizli otellerin yapiminin, merkezi ve yerel ydnetimler tarafindan gerek plan kararlari
gerekse insaat runsatnameleri ile kolaylastinldigr gdézlenmistir. 20l yillarin basina kadar
istanbul’da bUyUk firmalann merkezi olan Karakdy, Emindénd, Sirkeci, Salipazar,
Sishane gibi semftler ulasim ve otopark sorunu nedeniyle dnemini vyitirirken, Levent —
Maslak hatti TUrkiye ekonomisine yén veren buUyUk sanayi ve finans kuruluslannin yer
aldigr A sinifi is merkezleri ile dikkati ceker hale gelmistir.

A sinifi is merkezleri 6zellikle Gayrettepe, Esentepe, Zincirlikuyu, Levent, Ayazaga ve
Maslak semtlerinde hizla artmistir. BUyUk holdinglerin yani sira Ziraat Bankasi, Yapi
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Kredi Bankasi, ING Bank ve Garanti Bankasi’ndan sonra is Bankasi ile HSBC Bank’'in ve
finans kuruluslarinin da genel merkezleri icin bu bdlgeyi tercih etmeleri, 1.M.K.B.
binasinin da aksin Maslak ucunda konumlanmasi, prestijli yer arayisinda olan bir cok
uluslararasi sirketi de bu bdlgedeki A sinifi is merkezlerine cekmistir. Taksim-4.Levent-
Maslak Metro hattinin hizmete girmesi ve Levent-Maslak hattinda iki bdlge arasindaki
mekansal sUrekliligi kesintiye ugratan askeri bdlgenin sagladigr yesil kusadin arz
olanaklarnni kisitl futmasi bdlgedeki arsa ve bina degerlerinin artmasina neden
olmaktadirr.

Bdlgenin kamu hizmetlerinden istifadesi tamdir.

4-2 Mevcut Ekonomik Kosullann ve Gayrimenkul Piyasasinin Analizi,
Mevcut Trendler ve Dayanak Verileri
Genel Ekonomik Durum:

Rapor tarinimiz itibariyle GSMH bUyUmeye devam etmektedir. Ekonomik parametreler
olumlu grafik izZlemektedir. Ancak &nceki iki yill oranla bUyUme rakamlarinda
kGcUlmeler izlenmektedir. 2012 yilinin ik ceyreginde %3,5, ikinci ceyrekte ise % 3
civarinda buyUme gerceklestirilebilmistir. Yilin ikinci yansinda da biyUmenin ayni ivme
ile devam edecegdi tfahmin ediimektedir.

17.9.2012 tarininde Merkez Bankasi faiz koridorunun Ust bandini 150 baz puan indirdi.
Banka, gecelik borc verme faiz oranini yuzde 11,5'dan10'a indirdi. Banka 1 haftalik
repo faiz oranini yUzde 5,75'te, gecelik borclanma faiz oranini yizde 5 olarak birakiti.
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
tahmin 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
alglandr ve ik tepki bankalarin konut ve tuketici kredi faiz oranlannda indirime
gitmesi ile basladl. Piyasa bu indirime cevabl hemen verdi ver konut kredi
taleplerinde % 10 luk bir artis yasandi.

Bu genislemenin kurumsal kredilerde de yasanacagi tahmin edilmektedir.

TUrkiye kisi basi 6zel tUketim harcamalarnin 2011 yilinda 7.350 USD'a ulasmis olup,
2015 yiina kadar bu rakamin 10.000 USD'na yaklasacagdi tahmin edilmektedir.
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Konut Sektori:

Gayrimenkul piyasasinin en dnemli argumani olan banka faiz oralan % 1 in Uzerinde
kalmaya devam etti ve siki maliye politikasinin da etkisi ile bankalarin konut kredisi
bUyUmesini sinilama getirdi. 2011 yiinda %20 bUyUyen konut kredileri, 2011'in ikinci
yansindan bu yana azalan bir egilimle buyUmesini devam ettirdi.

TUrkiye Bankalar Birliginin hazirlayip kamuya sundudu istatistik Raporlarindan

“TUrkiye Bankalar Birligi Uyesi bankalardan tUketici kredisi kullandiran 35 bankanin
istafistiki  bilgileri iceren ve bankalann ddnem icindeki gelismelerini izlemeyi
amaclayan Tuketici Kredileri ve Konut Kredileri Haziran 2012 dénemi Raporu”'ndan
alintilanmiz asagidadir.

TUketici Kredileri ve Konut Kredileri (Haziran 2012)

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

Kullandirlan Miktar ve Kisi Sayisi

Nisan-Haziran 2012 déneminde 2.250.672 kisiye, 27,2 milyar TL tutarinda tUketici kredisi
ve konut kredisi kullandinimistir. Kredi kullanan kisi sayisi bir dnceki yilin ayni dénemine
gore yuzde 11 oraninda azalrken, bir énceki G¢c aylk déneme gore ise yuzde 10
oraninda artmigtir. Ayni dénemde kullandinlan kredi miktar ise bir édnceki yiin ayni
dénemine gore yuzde 20 oraninda kUcUlUrken, bir dnceki U¢c aylik dbneme gore ise
yUzde 23 oraninda bUyUmustar.

Kullandirlan Kredi Miktari ve Kisi Sayisi (Donemsel)

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

+ 1.800
o i P e P e et B Iy O 1 1.600
L R ey I It I et B my B 1 1.400
10 =+ 1.200
5 . . . . 1.000
2011-2 2011-3 2011-4 20121 2012-2
| C— Kullandinlan Miktar em—|igi DAy |

Perakende (AVM) Sektori

Perakende sektérine bakhigimizda Ekonomi Bakanligi ile Bilim, Teknoloji ve Sanayi
Bakanligi verilerine goére, 2012 yilinin haziran ayi itibariyle Turkiye genelindeki AVM
sayisi 309'a ulast. Kapall alan bUyUGklogu 8 milyon m2'yi buldu. TUrkiye'nin 81 ilinden
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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 yatinrm buUyUklogu 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 Koérfez
sermayesinin AVM'lere ortak olmak icin yogun caba harcadigini izlienmektedir.

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

TUrkiye Perakende sektérinde kiralanabilir alan bUyUklogu 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 Dernedi'nin verilerine goére, 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 EylGl 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.

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.
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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 gdsterirken, bu sayr 2005 yiinda 10.743°e, 2006 yilinda 13.
818°e, 2007 yiinda 17.348"e, 2008 yiinda 20. 685°e, 2009 yilinda 23. 672°e, 2010 yilinda
25.055 e 2012 yili EkKim sonunda ise 31.154 e ulasti.

Ekonomi Bakanhg da toplamda 31.154 uluslararasi sermayeli sirketin TUrkiye'de
faaliyette bulundugu aciklanirken, bu sirketlerin, basta toptan ve perakende ticaret
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
UrGnleri, icecek ve tUtUn imalati ve tekstil UrGnleri imalat izledi.

Uluslararasi sermayeli sirketin Ulke gruplanna gére dagdilimina bakildiginda ise AB
Ulkeleri ortaklik girisim sayisi 16.000 ile birinci sirada yer aldl.”

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 gésterdigi 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 ocakciligl, 387 sirketle tarm, avcilik
ormancllik ve balkclilk, 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 ingilizier, 1.842 sirketle Hollandalilar, 1.308 sirketle iranlilar
izledi.

Amerikalilar 1071 sirket kurarken, Azeriler 792, Iraklilar 719, Cinliler 392, GUney Koreliler
167 sirketle én plana cikh. 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.

16



Ekol Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik AS Tarih /Rapor No: 17.12.2012
IS GYO Maslak Bina Degerleme Is Gayrimenkul Raporu Rapor No : 01263

Dogrudan Sermaye Girisi

Uluslararasi Dogrudan

Uluslararasi Sermayeli

Yillar Yatirnmlar Gﬂi;)‘isleri (milyar Sirket Sayist (Birikimli)
2001 3.4 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 gdzetilmeden 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 sektérd temsilcileri taleplerin geldigini ve
onemli satislarin gérusme asamasinda oldugunu belirtiyor.

Rapor tarinimiz itibariyle gerek genel ekonomik veriler ve gerek ise gayrimenkul
sektdrU verileri olumlu seyir islemektedir.

4-3 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen ve Sinirlayan Faktorler
Degerlendirme islemlerini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan bir faktér yoktur.

4-4 Gayrimenkulin Yapisal ingaat (Fiziksel) Ozellikleri ve Fiziksel
Degerlemede Baz Alinan Veriler:
e  Maslak binasi 4.469,5 m2 alan Uzerinde konumlu olup toplam brit yaklasik 13.211

m2 kullanim alanina sahiptir.

¢  Maslak binasi 3 bodrum, zemin, 12 normal, cati kattan olusmaktadir.

e Halen kiralanmak suretiyle Petrol Ofisi Genel MUdUrlUk Binasi ve zemin katta s
Bankasi Sube Lokali olarak kullanilmaktadir.

e TUm normal kat ofis bdlimlerinde yUkseltiimis ddseme kullanimis, tavanlar ise
fasarit seklinde gecilmistir. Islak hacimler ve asansér kovasinda zeminler mermer
kapldir. Ofislerde kullanim amacina uygun sekilde baz katlarda seperatoérlerle
muhtelif bdélumler olusturulmustur. TUm pencere dogramalar  cift camli
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aluminyumdur. Zemin katta giris gUvenlik ve Banka sube lokali, 1. Bodrum katta
konferans salonu ve yemekhane, 2. Bodrum katta teknik ofis kati, 3. Bodrum katta
ise teknik hacimler bulunmaktadir. Bu katflarda da kullanim amacina uygun
malzemeler uygulanmistir.

Binanin dis cepheleri, prekast unsurlarla zenginlestirilmis brit betondur.

Kat alanlan asagidaki gibidir;

Brit Yaklasik | Net Yaklasik
Kat No Kullanim Alani | Kullanim Alani
(m2) (m2)
3. Bodrum 777 777
2. Bodrum 777 777
1. Bodrum 777 777
Zemin Kat 777 ;g}g mg
1. Kat 777 3;696 m2
2. Kat 777 4;696 m2
3. Kat 777 5;696 m2
4. Kat 777 6;696 m2
5. Kat 777 7:696 m2
6. Kat 777 8;696 m2
7. Kat 777 9:696 m2
8. Kat 777 10;696 m2
9. Kat 777 11;696 m2
10. Kat 777 12;696 m2
11. Kat 777 13;696 m2
12. Kat 777 14;696 m2
Cati Kat(Kapali) 246 14;189 m2
CatiKat (Acik) 530 530 m2
Toplam 13.211

Sisli Belediyesi imar MUOdUOZU arsivinde yapilan  sifai  incelemede
degerleme konusu tasinmazin dosyasina erisiiememistir. Ayrica yine Sisli
Belediyesi imar MOdUOgonde yapilan sifai incelemede tasinmazin
bulundugu bdlgenin imar planlan mahkeme kararn ile iptal edildidi
dolayisiyla imar durumunun halen belirsiz oldugu tespit edilmistir.

Sisli Tapu Sicil MUdUrligunde incelenen tasdikli mimari projede yukardaki
alan bilgileri teyit edilmigtir.
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4-5 Gayrimenkulin Teknik Ozellikleri, Degerlemede Baz Alinan Veriler

Gayrimenkul mahallinde tasinmaz ile ilgili yapilan tespitler firma yetkililerinden ve
resmi kuruluslarndan temin edinilen belgeler karsilastinlarak edinilen sonuclar ile
degerleme yapilimistir.

insaat ve tesisata iliskin bilgiler asagidadir.

Elekirik . Sebeke

Su . Sebeke

Kanalizasyon . Sebeke

Jenerator . 1 adet 315 kva

Su Deposu . 3. Bodrum katta 70 tonluk betonarme su deposu, ayrica
arka bahcede 110 tonluk yedek kullanma suyu deposu,

Hidrofor ve Pompalar . 3 adet (Multi 3 Wilocoe marka hidrofor, 2 adet yangin
SUyuU pompasi )

Istma-Sogutma Sistemi  : Alarko marka fancailler ile isitilip sogutulmaktadir.

Sicak Su Kazanlari : 2 adet iskog tipi kazan (dodalgaz yakitl), Uzerinde Alarko

Alpo AG5Z-375 dogal gaz brulérG mevcuttur. Isitma tesisati suyu 4 adet Alarko Alpom
marka sirkUlasyon pompasi ile sisteme dagitimaktadir.

Chiller Grubu : 3 adet Alarko marka

Yangin Tesisah : TUm alanlarda yangin alarmi, duman dedektorleri, tUplU
yangin dolaplar, otoparkta sprinkler tesisati olup, 1 adet celik ddner fip yangin
merdiveni mevcuttur.

Asansorler : Binada 4 adet asansdr bulunmaktadir. Bunlardan 3 tanesi
750 kg kapasiteli 1,6 m/sn hizina sahip Otis marka musteri, 1 adet 1 m/sn hiz ve 320 kg
kapasiteli servis asansorudur.

Telekominikasyon Sistemi : Telefon hatlan icin T. Telecom'dan 4x100 cift bakir
kabloluk hat ¢cekilmistir.

Guvenlik Sistemi . Binalarin guvenligi CCTV sistemi, ve metal dedektord ile
proximty kartl turnike gecis sistemi ve 24 saat gérev yapan gUvenlik elemanlar ile
saglanmaktadir.

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

Bu degerleme raporu asagidaki genel varsayimlar 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 kabol edilmigtir.

5-) Tim mUhendislik etGtlerinin dogru oldugu varsayilmistir.

6-) MUkU daha degerli veya daha az degerli kilabilecek, mUlkin zemin altinin veya yapilarin sakl veya
asikar olmayan sartlan icermedigi varsayilmigtir.
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7-) MUlkUn, Tapu ve Kadastroda kayitlarn ile Belediye, Anitlar Kurulu ve diger resmi dairelerdeki kayitlar ile
uygunluk icinde oldugu kabul edilmistir.

8-) Degerleme raporunda, herhangi bir uygunsuzlugun belirtimedigi, tanimlanmadigi veya dikkate
alinmadigi durumda, mUlkUn gecerli tGm imar yasalari ve kullanim yonetmelikleri ile kisitlamalarina
uydugu varsayilmistir.

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

10-) Raporda aksi belirtiimedikge, arazi Uzerindeki yapilandirmalarin parsel sinirlan icinde kaldigi ve
herhangi bir tecavizin olmadidi varsayilmigtir.

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

Bu degerleme raporu asagidaki kisitlayici sartlarla hazirlanmistir:

1-) Bu raporu veya kopyasini elde bulundurmak, raporun yayin hakkini vermez.

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 onayl veya rizasi olmadan bu rapor iceriginin tOmMU veya bir kismi (&zellikle
degere iliskin sonuclar, degerleme uzmaninin kimligi, bagl oldugu firma) reklam, halkla iliskiler, haberler,
satislar veya diger medya vyoluyla kamuoyuna aciklanip yayinlanamaz. (Kamuyu aydinlatma
sorumlulugu haricinde)

4-) Rapora dahil edilen gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme tahminleri, gincel
piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz-talep faktérleri, devamli ve istikrarll bir ekonomiye dayaldir.
Dolayisiyla bu sartlar, gelecekteki ekonomik géstergelere gére degiskenlik gésterebilir.

5) Bu rapor ‘' is Gayrimenkul Yatinm Ortaklid AS. ' nin kullanimi icin hazirlanmis dzel bilgiler bitinG
niteliginde olup, kopya edilmesi, alnt yapimasi, referans gdsteriimesi, kismen veya tamamen
yayinlanmasi Ekol Gayrimenkul Degerleme AS'nin yazili iznine tabidir.

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

4-7 Gayrimenkulin Degerine Etken Fakiorler

4-7-1 Olumlu Faktorler

*Merkezi konumu, ticari aks Uzerinde bulunmasi

*Reklamasyona acik olmasi

*Ulasim imkanlarinin iyi olusu

*Kullanigh imkanlar sunabilecek alan ve dlcUlerde olmasi

*Insa tarihi géz dninde tutuldugunda iyi kalite malzeme ve iscilikle insa ve dekore
edilmis olmasi

*Ust katlardan panaromik Bogaz ve sehir manzarasini alabilmesi

4-7-2 Olumsuz Faktorler

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

*Ekonominin canliiginin az olusu,

*Yabancilardan gelecek taleplerde kendi Ulkelerinde yasanan krizin negatif etkisinin
surbyor olmasi
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4-8 Degerleme isleminde Kullanilan Yontemler ve bu yontemlerin segilme
Nedenleri

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

4.8-1 Emsal Sahslann Karsilastinimasi Yonteminin Uygulanmasi,

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

Emsal Satislarin Karsilastinimasi Yonteminde Yapilan Kabuller

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

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

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

Emsal 1: Degerleme konusu tasinmazlia benzer cevre sarti icersinde Maslak’ta, A sinifi

plazada, 21+ katta, dekorasyonlu 500 m? ofis icin 2.500.000 $ talep ediimektedir.

TEL: 0212 2836343

Emsal 2: Degerleme konusu tasinmazia benzer cevre sarti icersinde Maslak’ta, A sinifi

plazada, 3. katta, dekorasyonlu 1.300 m? ofis icin 5.300.000 $ talep edilmektedir.

TEL: 0212 2706868 (Emsal 1)

Emsal 3: Degerleme konusu tasinmazlia benzer cevre sarti icersinde Maslak’ta, A sinifi

plazada, 7. katta, 200 m? ofis icin 3.850.000 $ talep ediimektedir. (Emsal 2)

TEL: 0531 4208800

Emsal 4: Degerleme konusu tasinmazlia benzer cevre sarti icersinde Maslak’ta, A sinifi

plazada, giris katta konumlu 450 m? magaza icin 1.750.000 $ talep edilmektedir.

TEL: 0531 4208800

Emsal 5: Degerleme konusu tasinmazla benzer cevre sarti icersinde Maslak’ta, A sinifi

plazada, 15. katta konumlu 780 m? ofis icin 3.500.000 $ talep edilmektedir.

TEL: 0531 4208800

Emsal 6: Degerleme konusu tasinmazla benzer cevre sarti icersinde Maslak’ta, A sinifi

plazada, 12. katta, 1.000 m? ofis icin 2.750.000 $ talep edilmektedir. (Emsal 3)

TEL: 0531 4208800

Emsal 7: Degerleme konusu tasinmazla benzer cevre sarti icersinde Maslak’ta, A sinifi

plazada, 21+ katta konumlu 750 m? ofis icin 3.750.000 $ talep edilmektedir.

TEL: 05331 4208800
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Emsallerin konumu; yapi 6zelligi, bulundugu kat, manzarasi, yapida mevcut, otopark
ve diger donatilar, guvenlik, ulasim kolayligi, reklamasyon, bina yasi, alani, kullanislilidi,
ic ve dis dekorasyon oOzellikleri ve bunlara benzer kriterler dikkate alinarak yapilan
duUzeltmeler sonucunda toprak UstU kiralanabilir alanlara uygulanabilecek m2

degerleri en iyi ofis katiicin 5.500 TL/m2 olarak belilenmistir.

Bu durum ayni zamanda tablo ile desteklendiginde;

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

Kira Fiyati ? 9.540.000,-TL 6.930.000,-TL 4.950.000,-TL
Kira Tarihi Aralik 2010 Aralik 2012 Aralik 2011 Aralik 2011
Fiyat Dlizeltmesi-1 0 0 0
(Enflasyon farki icin TL)
Biironun Brit Alani (m?) 777 1.300 900 1.000
Fiyat Dlizeltmesi-2 -3.483.180 -819.180 -1.485.180
(Kullanim Alani
Farki icin TL)
Konumu+Diger Iyi Iyi Usti lyi Usti Orta
Ozellikler+Cevre Diiz.
Teknik Vb
Fiyat Diizeltmesi-3 -1.425.496 -1.495.725 769.230
(Diger Ozellikler icin TL)
Toplam Fiyat Diizeltmesi -4.908.676 -2.314.905 -715.950
(TL)
Diizeltilmis Piyasa 4.631.324 4.615.095 4.234.050
Degerleri (TL)
Diizeltilmis m2 Piyasa 5.960 5.939 5.449
Degerleri (TL)

Direk Kiralarin Karsilagtiriimasi

Yénteminde Yapilan Kabuller 1-) Piyasa arastirmasi sonucu elde edilebilen

satis érneklerine ait verilen satis fiyatlar

piyasa kosullarina gére makul seviyededir.

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

3-) S&6z konusu karsilastinlabilir drnekler icin
gUnUmuz piyasa kosullannda ortalama arsa+bina
piyasa rayicinin 6.660 TL/m? oldugu kabul
edilmistir.

4-) Degerleme konusu tasinmaza gére, Ornek 1 ve 2
%25 daha degerli, 6rnek 3 %20 daha az degerli
kabUl edilmigtir.

5-) Tablodaki degerlere kdv dahil degildir.

Yukarda piyasa degeri yaklasimi yontemi ile yapilan hesaplamada degerleme
konusu bUronun m2 piyasa fiyatinin 5.449 TL ile 5.960 TL araliginda olacagdi
gorUimektedir. Bununla beraber, karsilastinlabilir satis ornekleri icin  hesaplanan
dUzeltiimis satis degerleri dikkate alinarak degerleme konusu tasinmazin kdv haric
pesin m2 satis degerinin 5.500 TL/m?2 olabilecegdi kanaatine variimistir.
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Zemin katin degerlemesinde ise en iyi ofis m2 degerinin 1,5 kati alinip en iyi b.b&limun
m2 birim degeri bulunmustur. Bu durumda kat ve serefiyeler dikkate alindiginda
bagimsiz bdlum degerleri asagidaki gibi hesaplanmistir. Bu sonuca ulasimasinda tim
bu verilerin yaninda gerek bdlge emlakcilarindan elde edilen bilgiler ve gerekse
gecmis tecrUbelerimiz dikkate alinmistir.

Bu tespitlerden hareketle olusturulan deger tablosu asagida sunulmustur.

1 Zemin 1 388 8.250 3.201.000
2 Zemin 2 388 8.250 3.201.000
3 1 3 777 5.000 3.885.000
4 2 4 777 5.000 3.885.000
5 3 5 777 5.000 3.885.000
6 4 6 777 5.000 3.885.000
7 5 7 777 5.000 3.885.000
8 6 8 777 5.000 3.885.000
9 7 9 777 5.500 4.273.500
10 8 10 777 5.500 4.273.500
11 9 11 777 5.500 4.273.500
12 10 12 777 5.500 4.273.500
13 11 13 777 5.500 4.273.500
14 12 14 1.023 5.500 5.626.500

10.348 58.956.000

58.950.000

DuUzeltiimis Toplam Deger = 58.950.000 TL
4.8-2 Maliyet Yontemi Hakkinda A¢iklama:

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

Konumuz Gayrimenkullerin degerlemesinde bu yontem piyasaca
desteklenmediginden kullaniimamigtir.

4.8-3 Gelir Yontemli Degerlemenin Uygulanmasi,

Direkt Kapitalizasyon Y&ntemi; Gelir ydntemli 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
godren gayrimenkulUn gelir durumu g6z 6nUne alinarak belirlenir.
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Geliri belirleyebilmek icin Gayrimenkulin kullanim t0r0 ve bu tUrdeki kullanimlarin
gelirlerinin analizi gerekmektedir. Konumuz gayrimenkul ofis tUrGnde kullanildidr icin
rapor iceriginde ayrnica ofis piyasasi gelir bakimindan analiz edilmistir.

Kira deger analizine yonelik elde edilen pazara arz edilmis konumdaki emsal mulklerin
ozellikleri ve fiyatlanna iliskin karsilastirma asagidadir.

-) Maslak’ta A sinift Veko Giz plazada, 10+ katta 450 m? alanl dekorasyonlu ofis icin
9.500 $/ay talep edilmektedir.

Tel: 0212 4441514

-) Maslak’ta A sinifi Park plazada, 5. katta 348 m? alanl ofis icin 8.700 $/ay talep
ediimektedir.

Tel: 0212 2706868

-) Maslak’ta A sinifi Park plazada, 10+ katta, 1.500 m? alanh dUkkan icin 45.000 $/ay
talep edilmektedir.

Tel: 0212 2706868

-) Maslak’ta tasinmaza gére cok daha iyi nitelikteki Park Plaza'da, 10+ katta, 2.000 m?
alanli ofis icin 60.000 $/ay talep edilmektedir.

Tel: 0212 2706868

Deger tespiti asagida tablo halinde yapilmistir.

GELIR YONTEMLI DEGER TESPITI

VERILER

Kullanim TGrg Ofis
Yap! TOr0 B Sinif Plaza
Kiralanabilir Alanlar 10.348
Kapitalizasyon Orani 0,091
HESAPLAMLAR

IS GYO Maslak PO Kule

Potansiyel Kiralama Alani

Toplam Kiralanabilir Alan 10.348
Aylik Toplam Kira bedeli TL 372.500
Kira Kayiplarn % 5 18.625

Kiralayamama % 3 11.175

Topluyamamama %2 7.450
MUk Giderleri % 2 7.450
Avylik Kira bedeli 372.500
Avlik Net Kira Bedeli TL 346.425
Yillk Net Kira Bedeli TL 4.157.100
GayrimenkulDegeri TL 45.682.417
Dizeltilmis Gayrimenkul Degeri TL 45.700.000
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4-9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Degerlemede kullanimamistir.

4-14 Gayrimenkulin ve Buna Baglh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Gayrimenkulin Tapu Fotokopileri elde edilmis ve raporumuzun ekinde sunulmustur.
Gayrimenkulin mulkiyet hakki tam ve buna bagl haklarnn kullaniminda sinirlama

bulunmamaktadir.
4-15 En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

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

Yasal Olarak MUmkUnN ,

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 mulklerin piyasa dederleme talebi malik konumunda olan is Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi A.S.den gelmistir. Bu nedenle en iyi kullanim mevcut kullanimi
olacagindan bu konu ile ilgili yorumda bulunulmamistir.

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

Degerlemenin amacinda ve talebinde bu konu bulunmadigindan incelenmemistir.

4-17 Musterek veya Bolunmus Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme bagimsiz bdlum bazl olarak yapiimis ayrintisi yukanda sunulmustur.

BOLUM 5
5- ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI:

5-1 Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlashnimasi
ve Bu Amagla izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Agiklanmasi

Bu degerleme, calismasinda;

Emsal Satislann Karsilastinimasi Yonteminin Uygulanmasi; 58.950.000 TL,
Gelir Yontemli Degerlemenin Uygulanmasi;45.700.000 TL bulunmustur.
Yapilan uzlastirma sonucunda deger 52.000.000 TL, olarak tespit edilmistir.
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5-2 Asgairi Bilgilerden Raporda Yer Almayanlar 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 Goris

Eksik belge bulunmamaktadir.

5-4 Degerlemesi yapilan gayrimenkulin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarnn, GYO Porifoyine Alinmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuah Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda Goris

Bulunmamaktadrr.

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 usull dogrudur ve Profesyonel Degerleme Mesledi
iikeleri ile bagdasik ve Sirketimiz ilke ve Vizyonuna uygun olarak yapilmistir.

Bu rapor ; degerlemeyi yapan kisinin ve sirketimizin tarafsiz, 6n yargisiz, profesyonel
analizleri ve fikirleri sonucudur.

6-2 Nihai Deger Takdiri

Rapor tarihi olan 03.12.2010 tarihi itibariyle, raporumuzun iceriginde yer alan
varsayimlarin - kabulU sarti ile yapillan hesaploma ve takdirlerimiz  sonucunda
degerleme konusu kargir ishaninin tamaminin;

KDV Hari¢ Cari Pazar Degeri ; 52.000.000.TL (ElliiKimilyontUrklirasi)
KDV Degeri ;o 9.360.000 TL (DokuzmilyonUgyUzaltmisbintUrklirasi)
KDV Dahil Cari Pazar Degeri ; 61.360.000 TL (AltmisbirmilyonUgyUzaltmisbintUrklirasi)

Sigorta Degeri  : 13.674.000-TL

olarak tespit ve takdir edilmistir.
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