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1. RAPOR BILGILERI

1.1. Rapor Tarihi ve Numarasi

05.07.2013 - 2013/0001

1.2. Rapor Tiirii

ISTANBUL iLi, TUZLA ILCESI, MERKEZ MAHALLESI TAPU KAYDINA GORE, ARSA VASIFLI, UZERINDE 9 BLOK
HALINDE 484 BAGIMSIZ BOLUMLU YAPILARIN BULUNDUGU, 20 PAFTA, 1329 PARSEL NO.LU TASINMAZIN
DEGERLEME TARIHINDEKi PAZAR DEGERININ BELIRLENMESI AMACIYLA HAZIRLANAN DEGERLEME
RAPORUDUR.

1.3. Raporu Hazirlayanlar

1.3.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi Soyadi

MUSTAFA HACISALIHOGLU

Sorumlu Degerleme Uzmani, Iktisat
SPK LISANS NO: 400274

OMER LUTFU SOMUN
Degerleme Uzmani, insaat Miih.
SPK LISANS NO: 400438

BURCU SARAC
Degerleme Uzmani, Harita Mih.
SPK LISANS NO: 402241

1.3.2. Rapora Katkida Bulunanlar

HAKAN MERT DURGUN
Degerleme Uzman Yardimcisi, Sehir Plancisi

1.4. Degerleme Tarihi

28.06.2013
1.5. Dayanak Sozlesmesi Tarihi ve Numarasi
19.06.2013 Tarih, 2013-42 sayil s6zlesme

1.6. Raporun Diizenlenme Amaci

Bu Rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 12.08.2011 tarih ve 24491 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: VIII
No:35 Tebligi uyarinca asgari bilgileri icerecek sekilde iS Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. Portfdyiinde
bulunan gayrimenkuliin piyasa degerinin takdiri amaciyla hazirlanmistir.

1.7. Degerleme Galigmasini Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler

Degerleme galismasini olumsuz yonde etkileyen bir husus bulunmamaktadir.
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2. SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1. Degerleme Sirketi Bilgileri

ACE Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sermaye Piyasasi Kurulunun 08.08.2008 Tarih ve 21/892 Sayih
Karari ile sermaye piyasasi mevzuati kapsaminda degerleme hizmeti vermek Uzere lisanslandirilmis olup,
sirketin tescil bilgileri asagida verilmistir.

Unvan ¢ ACE Gayrimenkul ve Danismanlik A.S.

Merkez Kadikdy, istanbul

Adres : Kayisdagi Cad. Ayse Hatun Cesme Sok. Parlak Plaza No:7/5 Atasehir/istanbul
Kurulus Tarihi 10.05.2007

Ticaret Siciline Tescil Tarihi 14.06.2007

Ticaret Sicil Numarasi 628768

Sermayesi

Kayith Vergi Dairesi/V.No

300.000,00 TL

Kozyatagi Vergi Dairesi / 0040485622

Yararlikte bulunan hukuki dizenlemeler kapsaminda kamu ve 6zel, gergek
ve tlizel kisi kurum ve kuruluslara ait bir gayrimenkuliin, gayrimenkul
projesinin veya bir gayrimenkule bagl hak ve faydalarin belli bir tarihteki
muhtemel degerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak takdiri, gayrimenkullerle ilgili
piyasa arastirmasi, fizibilite calismalari, gayrimenkuller ve bunlara bagh
haklarin hukuki
gayrimenkullerle ilgili yatirim, proje degeri ve en iyi kullanim degeri analizi,

Faaliyet konusu

durumunun belirlenmesi,  gayrimenkuller  ve

gelistirilmis proje degeri analizi, eski eser gayrimenkullerin restorasyon-
restitlisyon proje degeri analizi, gibi konularda degerleme ve danismanlhk
hizmeti vermektir.

2.2. Miigsteri Bilgileri

Miisteri Unvani i$ Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S

is Kuleleri Kule 2 Kat: 10 — 11 Levent Besiktas/istanbul
Tel: 0212 325 23 50 Fax: 212 32523 80

06.08.1999

Buyuk Mukellefler V.D. - / 4810137715
2.000.000.000.-TL

Odenmis Sermayesi 630.000.000.-TL

Halka Agiklik Orani I %41,96

Gayrimenkul ve/veya gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina
yatirim yapmak amaciyla kurulmus portfoy yénetim sirketidir.

Miusteri Adresi

Miisteri iletisim Bilgileri
Kurulug Tarihi

Kayith Vergi Dairesi/V.No
Kayith Sermaye Tavani

Faaliyet Konusu

Portfoyiinde Yer

. is Kuleleri, Kanyon Avm, Taksim Ofis, Cinarli Bahce, Ege Perla
Alan Bazi Gayrimenkuller ; y ¢ ¢ =8
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2.3. Miisteri Taleplerinin Kapsami, Getirilen Sinirlamalar ve Varsayimlar

Miisteri, istanbul ili, Tuzla ilgesi, Merkez Mahallesi, 20 pafta, 1329 parselde kayitli arsa izerinde insa edilen ve kat
irtifaki kurulmus gayrimenkul projesinin bagimsiz bolim bazli insaat seviyesini ve piyasa degerini talep etmis olup,
her hangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

Bu raporda asagida belirtilen kabuller gecerlidir.

e Raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninca elde edilebilen verilerle sinirhdir.

e Analizler ve sonuglar belirtilen varsayim ve kosullarla sinirlidir.

e Degerleme uzmaninin degerleme konusu miulkle herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.
e Degerleme uzmaninin ticreti raporun igerigine bagl degildir.

e Degerleme, Uluslararasi Degerleme Standartlarina gore yapiimistir.

e Degerleme uzmani mesleki egitim ve yeterlilik sartlarina haizdir.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULE iLiSKiN BiLGILERi

3.1. Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Ulagim Durumu

Degerleme konusu gayrimenkul, istanbul ili, Tuzla ilgesi istasyon mahallesinde Hatboyu Caddesi ile Cicekgiler
Caddesi kesisim noktasinda, gliney ve bati yoniinden dere ile gevrilidir. 40.831249,29.316842 Cografi koordinatlara
sahip gayrimenkule D-100 Devlet Karayolu icmeler ya da Tuzla Kavsagindan ayrimla sahil yéniinde devamla girilen
Hatboyu Caddesi Uzerinden kolayca ulasilabilmektedir. Gayrimenkuliin kuzey/kuzey-dogu cephesini teskil eden
Hatboyu Caddesi ile D-100 Devlet Karayolu arasindaki bdlge sanayi tesisleri seklinde, gliney ve bati bélgesi orta
yogunlukta 5 kati gegmeyen konut yapilari dokusuna sahiptir.

Ulasim imkanlari bakimindan oldukga elverisli olan bélgenin sosyal ve teknik altyapisi tamam olup, gayrimenkul bu
altyapidan eksiksiz yararlanmaktadir.

Gayrimenkulin bulundugu bolge genelinde yapilasma dizenli olup,az miktardaki bos araziler prestij konut
projelerinin cazibe alanlaridir.

Gayrimenkulin 6nemli yer ve ulasim merkezlerine yaklasik uzakliklari asagida verilmistir:

Tuzla Tren istasyonu 300 m Tuzla Belediyesi 2 km
Pendik Feribot Limani 9 km D-100 Karayolu 1,5 km
Bogazici Koprusi 34 km Sabiha gokcen havalimani 15 km
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3.2. Tapu Sicilinde Tespit Edilen Tescil Durumuna iligkin Bigiler

Uzerinde Kat irtifaki kurulu 20 pafta, 1329 parsel no.lu anagayrimenkuliin tapu kaydi asagida gésterilmis olup, kat
irtifakinin tescil bilgileri, Tuzla Tapu Sicil Mldurligid’nde 25.06.2013 glind, saat 14:00 ‘da incelenmistir. Bagimsiz
Boliim bazinda tespit edilen tescil kayitlari rapor ekinde TAPU BILGILERI tablosunda gésterilmistir.

ANA GAYRIMENKUL

iLi ISTANBUL NITELIGI ARSA

ILCESI TUZLA YUzZOLCUMU (m?) | 40.983,24

MAHALLESI MERKEZ TAPU TARIHi Ektedir.

BUCAGI - YEVMIYE NO Ektedir.

KOYU - CiLT NO Ektedir.

SOKAGI - SAHIFE NO Ektedir.

MEVKii KANLI MANDIRA H ARSA

PAFTA NO 20 . . | [0 KATIRTIFAKI
TAPU TESCIiL SEKLI —

ADA NO - [0 KAT MULKIYETI

PARSEL NO 1329 [1 DEVRE MULK

MALIK VE HISSELERI  |iS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. (TAM)
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3.3. Gayrimenkuller Uzerinde Tespit Edilen Sinirlayici (Takyidat) Bilgiler, Son Ug Yilhk Alim
Satim islemleri, Gayrimenkullerin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisiklikler

Tapu kiitigl Gzerinde 25.06.2013 giin, saat 14:00 ‘da yapilan incelemede, miilkiyetinin tamami is Gayrimenkul
Yatirim Ortakhgi adina tescil edilmis olan “ Arsa” vasifli, Tuzla ilgesi, Merkez Mahallesi, 20 pafta, 1329 parselde;
17.09.2012 tarih 90014 yevmiye numarasi ile toplamda 484 bagimsiz bolim olacak sekilde kat irtifaki kurulmustur.
insaata baslanilmasiyla birlikte satisa arz edilmis olan bagimsiz béliimlerin biiyiik cogunlugu pazarlandig bilgisi
alinmis ancak miilkiyet nakline iliskin bir kayda rastlanmamistir. 484 adet bagimsiz béliimiin tamaminin miilkiyeti i$
GYO A.S. ye aittir.

Tasinmazlarin tamami igcin musterek olan, son 3 yildaki degisiklikler asagidaki gibidir;

Tapu kitlglinin Serhler hanesinde;

28.02.2012 tarih, 2385 yevmiye no.lu, Tagsinmazin 141,19 m?lik kismi iizerinde TEDAS Gn. Md. lehine seneligi 1
kurus bedelle 99 yilligina kira serhi ibaresi 24.04.2013 tarih, 6131 yevmiye numarasi ile terkin edilmistir.

24.04.2013 tarih, 6130 yevmiye no.lu, Tasinmazin 133,66 m?”lik kismi Gizerinde TEDAS Gn. Md. lehine seneligi 1
kurus bedelle 99 yilligina kira serhi vardir.

Tapu kiitiiguniin Beyanlar hanesinde;

08.04.1987 tarih, 2036 yevmiye no.lu Projesinde gorilen 5 otoluk otopark ortak yerlerden olup, baska amacla
kullnilamaz beyani 05.04.2013 tarih 5172 yevmiye numarasi ile terkin edilmistir.

Yoénetim Plani: 17.09.2012
Kayitlari bulunmaktadir.

Yukarida belirtilen serh ve beyan kayitlarinin GYO portféylne alinmasinda sakinca bulunmamaktadir.

3.4. Gayrimenkuliin imar Durumu

Tuzla Belediyesi imar Mudiirligiinde yapilan incelemede 1329 parsel no.lu tasinmazin “1/1000 &lgekli, 15.10.2012
tasdik tarihli “Evliya Celebi, Yayla, istasyon, Cami Mahalleleri Uygulama imar Plani” kapsaminda “Hizmet Déniisiim
Alani” icerisinde kaldigi tespit edilmistir.

imar plan notlarina gére Hizmet Déniisiim Alanlarinda uygulama asagidaki sekildedir ;
Bu alan icersinde perakende ticaret, lokanta, kafeterya, ticari-mali kurumlar, alisveris ve eglence merkezleri, teknik

vb. hizmet birimlerinin yer alacagi bélimler ile bilgi iletisim ve koordinasyon birimleri vb. kullanimlar yer alabilir.

Bu alanlarda planin getirdigi yapilanma sartlarini asmamak kosulu ile ticaret ve hizmet fonksiyonu yer alabilecegi
gibi konut fonksiyonu da yer alabilir.

Bu alanlarda glinliik ve haftalik ihtiyaglara cevap verebilecek ticaret ve hizmet fonksiyonlari yer alacak olup Maks:
KAKS:1.50 ve 5 Kat olacaktir. Bu alanlarda yapi adasi bazinda en az 10.000m? imar parseli olusturulmasi durumunda;

mevcut yapilar yenilenmek sartiyla yapilasma sartlari Maks KAKS:1.75 ve 6 Kat olarak uygulama yapilacaktir.

Hizmet Donlsiim alanlarinda planin getirdigi yapilasma sartlarini gegmemek ve yonetmelikteki asgari alan sartini
saglamak kaydi ile 6zel saglik ve 6zel egitim tesisleri (yliksek 6grenim harig) yapilabilir.
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Hizmet D6nlisiim alanlari mevcut kullanimlarin ticaret-hizmet kullanimina déntsimiinin 6éngorildiga alanlardir. Bu

alanlarda yer alan islevler donlisiim plan ve programlarini en ge¢ bu planin onay tarihinden bir yil sonra ilgili
belediyesine sunmak ve onaylatmak kosulu ile 5 yili asmayan dénisim sireci icinde faaliyetlerini siirdlrebilirler.

Bu planin onay tarihinden Once yapi ruhsati alarak ruhsatina uygun olarak yapilasmasini tamamlayan parsellerde
tadilat ruhsati, ruhsat yenileme ve yapi kullanma izin belgesi islemleri yapi ruhsatinda yer alan iskan edilebilir insaat
alaninin asilmamasi ve 4708 sayili kanun hiikimlerine goére gereken islemlerin yapilmasi kaydiyla ruhsat aldiklari
plan_hikiimlerine gére yardataliir. Binalarin yikip yeniden yapilmasi halinde bu plan hikimlerine gére uygulama

yapilacaktir.

imar durumu ile verilen fonksiyon kargisinda da gayrimenkuliin GYO portféyiine alinmasinda bir sakinca
gorilmemektedir.

3.5. Degerlemesi Yapilan Projenin ilgili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tiim izinlerinin Alinip,
Alinmadigi, Belgelerin Mevcut Olup Olmadigi (Onayli Mimari Proje, Yapi ruhsati, Yapi Kullanim
izin Belgesi)

Parsel izerinde insasi devam etmekte olan projenin tiim yasal izinleri alinmistir. Kat irtifaki kurulmus ve tapu
kitugune kayitlari yapilmistir.

Tuzla Belediyesi imar Mudurligiinde rapor tarihi itibari ile yapilan incelemede parsel tizerinde Cinarli Bahge isimli
projenin gelistirilmis oldugu ve bu proje ile ilgili asagida belirtilen Yapi Ruhsatlarinin alindigi tespit edilmistir.

27.10.2011 tarih 734/11 sayili ruhsat=20.954 m2, 110 daire ve ortak alan (A blok)
27.10.2011 tarih 735/11 sayili ruhsat=16.148 m2, 84 daire ortak alan (B blok)

27.10.2011 tarih 736/11 sayili ruhsat=14.798 m2, 60 daire ortak alan (C blok)

27.10.2011 tarih 737/11 sayili ruhsat=10.598 m2, 70 daire ortak alan (D blok)

27.10.2011 tarih 738/11 sayili ruhsat=4.649 m2, 30 daire ortak alan (E blok)

27.10.2011 tarih 739/11 sayili ruhsat=9.275 m2, 50 daire ortak alan (F blok)

27.10.2011 tarih 741/11 sayili ruhsat=12.564 m2, 72 daire ortak alan (G blok)

27.10.2011 tarih 740/11 sayili ruhsat= 756 m2 7 Diikkan (6 adet Diikkan + 1 Dubleks Market)

27.10.2011 tarih 742/11 sayil ruhsat=267 m2, (Kres)

Kat irtifakina esas 26.07.2011 tarih ve 0201-1 numarali 2 adet onayli mimari proje ve yukaridaki 9 adet yap!i ruhsati
incelenmistir. Onayli projeler ve yapi ruhsatlarina gore ; Yapilar, 7 blok halinde 476 konut, 1 blok halinde 6 dikkan
ve 1 market , 1 blok halinde 1 kres olmak Uzere toplam 484 adet bagimsiz bolliimden olusmaktadir. Geneli itibariyle
ince islere yonelik son dizeltmeler seviyesinde tamamlanmis, Cevre diizenlemesi isleri hizla devam eden yapilarin
ruhsat ve eklerine uygun olarak devam ettigi tespit edildiginden, Yapi Kullanma izin Belgesi almasina engel teskil
edecek bir husus gérilmemistir.
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3.6. Degerlemesi Yapilan Proje ile ilgili Denetimlerde bulunan Yapi Denetim Kurulusunun

Unvani, Adresi

Projenin insaati Mesa Mesken San. AS. Tarafindan yapilmakta olup, yapi denetimi hizmetini Teknik Hizmet Yapi
Denetim Ltd. Sti vermektedir.

Teknik Hizmet Yapi Denetim Ltd. Sti. ; Sifa Mah. Sekerpinar Cad. Nese Sok. No: 1/1 Tuzla/iST adresinde faaliyetlerini
surdiirmektedir.

GENEL EKONOMIiK DURUM VE GAYRIMENKUL PiYASASINA iLISKIN ANALIZLER

4.1. Mevcut Ekonomik Kosullar, Gayrimenkul Piyasasi ve Trendler

Merkez Bankasi Mayis 2013 Finansal istikrar Raporunda;

Gelismis ulkeler tarafindan uygulanan para politikalarinin ve tarihi dusuk seviyelerdeki faiz oranlarinin uluslararasi
yatirimcilari getiri arayisina yonlendirmesi, 2012 yilinin ikinci yarisindan itibaren gelismekte olan tlkelere yonelik
sermaye akimlarinin yeniden hizlanmasina neden olmustur.

Nitekim, 2012 yili son ceyregi ve 2013 yili ilk ceyreginde sermaye akimlarinin giglii seyretmesinin etkisiyle finansal
istikrara dair riskleri dengelemek amaciyla bir yandan kisa vadeli faiz oranlari dusiriliirken, diger yandan doviz
rezervlerini artirici yonde makro ihtiyati tedbirlere devam edilmistir. Bu cercevede kisa vadeli faizler kademeli olarak
indirilerek kuresel faiz oranlari ile daha uyumlu hale getirilmistir.

Yurt disi finansman kosullarindaki olumlu seyir ve uygulanan para politikasinin destegiyle, kredi faiz oranlarindaki
asagi yonlu egilim 2013 yilinin ilk ceyreginde devam etmistir.

2012 yihinda finansal istikrar agisindan makul seviyelere ¢ekilmis olan kredi artisi, 2012 yilinin son ¢eyreginden bu
yana agirlikli olarak bireysel kredilerden 6zellikle de konut kredilerinden kaynaklanmak tzere ivmelenerek referans
seviyesinin lizerinde gerceklesmektedir.

Hanehalki gelismelerine bakildiginda, tiketim harcamalarinin yillik artis hizinin geriledigi, ancak ozellikle faiz
oranlarinin gerilemesine paralel olarak bireysel kredi talebinin yakin donemde arttigi gorilmektedir. Kredi
kullanimina bagl olarak hanehalkinin hem faiz 6demeleri hem de toplam yiikiimliiliikleri artmakla birlikte, GSYiH ve
harcanabilir gelire oranla hanehalki borclulugu diger G20 llkelerine kiyasla halen disik seviyesini korumakta ve
onceden yapilan dizenlemelerin de etkisiyle faiz ve kur riski tasinmamaktadir.

Diger taraftan, faiz oranlarindaki gerileme ozellikle konut kredilerinde hanehalkina kredilerini yeniden yapilandirma
firsati vererek, faiz maliyetinin dismesini saglamaktadir.

Tespitleri yapilmistir.

Haziran 2013 ayi icerisinde konut kredi faiz oranlarinda bir miktar yikselis olmussa da bunun gecici konjonktirlere
bagli oldugu disinilmektedir.

Turkiye Gayrisafi Yurtici Hasilasinin(GSYiH) son 10 yillik seyri, 2009 Yilindaki olumsuzluga ragmen yillik ortalama 5.1
seviyesinde bllylime elde edildigini gbstermektedir.

Bliyiimedeki bu oran,gelismis ekonomilerin olagan dénemlerdeki biylime seviyeleri Gizerinde gerceklesmistir.
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4.2. Gayrimenkul Piyasalari

Son 5 yildan bu yana gelismis ekonomilerdeki gerileme ve getirilerdeki disusler,bu Ulkelerdeki yatirimcilari
gelismekte olan Ulkelere yoéneltmektedir.Turkiye’de kentsel donldsim ve mitekabiliyete iliskin  hukuki
dizenlemelerle birlikte altyapinin iyilestirilip gelistiriimesine bagli olarak yatirimcilarin Tirkiye gayrimenkul
piyasasina ilgi ve yonelimeleri artmaktadir.

Tirkiye istatistik Kurumunun insaat sektérii ile ilgili son bes yila ait Yapi Ruhsat ve Yapi Kullanma izin belgelerine ait
Verileri asagida sunulmustur.

Yapi izin Belgelerinin Yillar itibariyle dagilimi

Yillar Ruhsat izni verilen alan miktari
(m2)

2008 103 846 233
2009 100 726 544
2010 176 429 366
2011 124 269 738
2012 153530794
2013* 31995430

Yapi Kullanma izin Belgelerinin Yillar itibariyle dagilimi

Yillar iskan izni verilen alan miktari
(m2)

2008 70957 036
2009 94 567 729
2010 85 281 468
2011 106 119 997
2012 103 833 712
2013* 28370017

Yine Tirkiye istatistik Kurumunun (TUIK) Tiirkiyede sadece konut satislarina iliskin son 5 yillik verileri asagidaki
tabloda gosterilmistir.

villar Mortgaged Diger Toplam
(Adet) (Adet) (Adet)
2008 427.105 427.105
2009 22.726 532.458 555.184
2010 246.741 360.357 607.098
2011 289.275 419.000 708.275
2012 270.136 431.485 701.621
2013(1.Ceyrek) 115.508 158.318 273.826

Global ekonomideki daralmaya ragmen konut satiglarinin istikrarli bir seyir izledigi goriilmekte ve 2013 yilinin
1.ceyreginde ulasilan sayinin bir dnceki yilin tamaminda elde edilen sayinin %39 una ulastig1 gorilmektedir.

Biitiin bu 6zet ve sonuglar Tiirkiye gayrimenkul piyasasinda insaat sektériiniin olumlu yonde yukselisini stirdiirecegi
tahmin edilmektedir.
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4.3. Gayrimenkuliin Bulundugu il Ve Bélgenin Analizi
ISTANBUL iLi

istanbul ili, Tiirkiye'nin kuzeybatisinda 41° K, 29° D Cografi koordinatlar lizerinde, Marmara ve Karadenize kiyisi olan,
istanbul Bogazinin ayirdigi Avrupa ve Asya Kitalari tizerinde kurulu tarihi ve kiltiirel yapisi, 130 Milyar Dolari askin
GSYiH ile Diinya ekonomilerine yén veren stratejik 5neme sahip mega bir kenttir.Dogusunda Kocaeli ve batisinda
Tekirdag illeri ile komsu,her iki kitaya ulasimin saglandigi ana arterlerin odagi konumundadir.

2012 il verilerine gére Niifusu 13.854.340 e ulasan il, yine ayni yil verileri ile 75.627.384 olan iilke niifusunun
%18,3 unu ve yine ilke is giicliniin %18 ini barindirmaktadir.TUIK tarafindan,istanbul ili diger sehirlere gére en
yuksek hizda goc alan Kent olarak agiklanmaktadir.

Dogal ve tarihi guzellikleri ,sanayi ve ticaret merkezi olmasi 6zellikleri yaninda uluslar arasi finans merkezi olma
yolunda her tirll teknik altyapi eksikliklerini hizla tamamlamaktadir.

Niifusu sirekli artan istanbul ili cevresinde bulunan illerle etkilesim icerisindedir.Biiyliksehir statiisii kapsaminda
yonetilmekte olan il idari taksimata gére 39 ilgeye ayrilmistir.

TUZLA iLCESI

Daha &nce Pendik ilgesine bagl bir belde iken,1992 Yilinda ilge olan Tuzla’da asil niifus artisi ve gelisme,Hali¢c ve
cevresindeki tersanecilik faaliyetlerinin 1978 Yilinda ilcede Tersane Bélgesi olarak ilan edilen mevcut alana naklinden
sonra hiz kazanmistir.Sektériin bu alana yerlesmesinden sonra tedarikgilerini de harekete gegirerek ilge endistriyel
alanda dretimin 6nemli merkezi haline gelmistir.

Bu gelismeyi 1982 Yilinda Dericilik OSB ‘nin ve 2000 Yilinda da Tuzla OSB,Boya-Vernik,Kimya ve Mermerciler OSB ile
devam ettirmistir.

Gemi insa sanayiinin yani sira OSB deki ¢ok sayida sanayi ve ticari isletmeler 6nemli iretim ve istihdam kaynaklaridir.

Gayrimenkul, ilgenin iskan bélgesinde olup, istanbul’da yogun calisma,trafik ve giiriiltii kirliligi yasayanlarin dinlenme
amacgli ve her gesit ulasim araci kullanilarak kolayca ulasilabildikleri boélgededir.

ULASIM

Tuzla ilgesine kara, deniz,hava ve demir yollari kullanilarak rahatlikla erisilebilmektedir.Tuzla merkezini ikiye bélen D
100 Karayolu,Kurtkdy Sabiha Gékcen Hava Limani ve TEM Otoyolu ile istanbul Anadolu Yakasinin 6nemli ulasim yolu
haline gelen sahil yoluna baglantilidir.Kesintisiz ulasim saglanan bu ana arterler ilceye cazibe kazandirmaktadir..

JEOLOJi
Kuzey Anadolu Fay Hattina yakin konumdaki iige 1.Derece Deprem Kusaginda kalmaktadir.

EKONOMIK YAPI

Daha &nce Pendik ilgesine bagl bir belde iken,1992 Yilinda ilge olan Tuzla’da asil niifus artisi ve gelisme,Hali¢ ve
cevresinde diizensiz sekilde tersanecilik faaliyetinde bulunan esnafin 1978 Yilinda ilcede Tersane Bélgesi olarak ilan
edilen mevcut alana naklinden sonra hiz kazanmistir.Sektériin bu alana yerlesmesinden sonra tedarikgilerini de
harekete gecirerek ilce endiistriyel alanda iiretimin dnemli merkezi haline gelmistir.

Bu gelismeyi 1982 Yilinda Dericilik OSB ‘nin ve 2000 Yilinda da Tuzla OSB,Boya-Vernik,Kimya ve Mermerciler OSB ile
devam ettirmistir.

Gemi inga sanayiinin yani sira OSB deki ¢cok sayida sanayi ve ticari isletmeler dnemli Giretim ve istihdam kaynaklaridir.
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4.4. Gayrimenkuliin Teknik Ozelllikleri ve Degerlemede Baz Alinan Veriler

Rapor tarihi itibari ile yapilan incelemede 40.983,24 m’ yizélclimli, Tuzla ilgesi, istasyon Mahallesi, 20 pafta 1329
parsel tGzerinde toplam 90.009m2 insaat alanli Cinarli Bahge Tuzla isimli proje igin tiim yasal izinler alinmis ve insaata
baslanmistir. Konut bloklarinda tamamlanma bazi birimlerde boya ve stpirgelik isleri hari¢ %100 mertebesindedir.
Kres ve market birimlerinin ingatina baslanmis ve celik tasiyicilh karkas sistemi kurulmustur. Cevre diizenlemesi ve
sosyal tesis yapilarinda (havuz, peyzaj) diizeltmeler devam etmektedir.

Proje kapsaminda 7 blok, 476 adet konut, kres alani, market binasi, 24 saat 6zel glivenlik, kapal otopark, agik misafir
otoparki, fitness center, ¢cocuk oyun alanlari, ylriyus parkurlari, voleybol/basketbol/tenis sahalari, agik/kapali sosyal
tesis, acik/kapal ylizme havuzu, siis havuzlari, dinlenme alanlari yer almaktadir.

Projede genel hatlari itibari ile 4 tip daire yer almaktadir.

1+1 daireler 58-63-64-70 m’,

1+1,5 daireler 75-84 m’,

2+1 daireler 87-93-102-112 m?,

3+1 daireler 124-133-136-145-148-157-160-180 m”
4+1 daireler ise 195-211 m2 arasinda degismektedir.
Bu alanlar briit alanlar olup ortak alanlar dahildir.

Projede kat irtifaki kurulmus olup, bloklarin ve bagimsiz bélimlerin detayl insaat seviyeleri rapor ekinde
sunulmustur.

A BLOK %98, (i¢ boya son kat ve kapi pervazlari eksiktir.)
B,C,D,E,F,G BLOKLAR %99 (bagimsiz bolumlerin insasi tamamlanmistir)
KRES VE MARKET BLOKLARI %47 (Tastyici karkas sistem ve ¢ati konstriksiyonu tamamlanmistir)

Yapi birim maliyeti standart Bayindirlik Bakanlhgi birim maliyetleri disinda piyasa verilerine gére, daire igi malzeme ve
imalatin kalitesi ve site ici sosyal donatilar dikkate alinarak birim 900.-TL/m2 olarak hesaplanmistir.

Projeye ait mahal listesi ve uygulamalar rapor ekinde sunulmustur.

DEGERLEMEDE BAZ ALINAN VERILER

7

% Tasinmazin konumu,

KD

% Insaat Kalitesi ve tamamlanma seviyesi, (insaat dzellikleri ile ilgili mahal listesi rapor ekindedir.)

7

¢ Ulasim durumu ve alternatifleri,

KD

% Yakin gevre ve bolge ozellikleri,

7

< Benzer konseptteki gayrimenkullerin pazar degerleri ve satis siireleri,

KD

< Site ici donatilarin yeterliligi,

7

% Bagimsiz bolimlerin alan ve konumlari,

KD

< Gayrimenkuliin hukuki durumu.
4.5. Degerleme islemini Etkileyen Faktérler

Degerlemede olumsuz ve sinirlayaci faktorler;
o 1.Derece deprem bdlgesinde bulunmasi,

Degerlemede olumlu faktérler;

o Ana ulasim arterlerine yakin olmasi,

o Insaat kalitesinin bélgedeki benzer yapi standartinin tizerinde olmasi,
o Site ici donatilarin yeterliligi,

o Hizla gelisen bir bolgede yer almasi,
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4.6. Degerlemede Kabul Edilen Varsayimlar

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

e Alici ve satict makul ve mantikli hareket etmektedir.

e Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami faydayi saglayacak
sekilde hareket etmektedirler.

e Gayrimenkuliin satisi igin makul bir stire taninmistir.
e (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

e  Gayrimenkuliin alim —satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari Gzerinden
gerceklestirilmektedir.

4.7. En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Gayrimenkuliin en etkin ve en verimli kullanim seklinin; bélgenin iskana elverisli olmasi nedeniyle mevcut
durumu itibariyle insa edilen “konut” projesi uygulamasi oldugu kanaatine variimistir.

4.8. Degerlemenin Tanimi, Standartlari ve Degerleme Yaklasimlari ile Bunlarin Segilme

Nedenleri

4.8.1. Degerlemenin Tanim ve Kapsami

Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDES) gézonilinde tutularak Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yurtrlige
konulan Seri VIII.,No.35 Sayili Teblig ile,Gayrimenkul Degerlemesi,”Bir gayrimenkuliin, gayrimenkul projesinin
veya bir gayrimenkule bagh hak ve faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak
takdiridir” seklinde tanimlanmuistir.

Bu kapsamda degerlemenin amaci, agik ve seffaf piyasalarda bulunan bir varligin istekli ve bilgili taraflar arasinda
mutabik kalinarak yapilacagi varsayilan bir alim-satimda degerleme tarihi itibariyle en olasi degerinin
bulunmasidir.

4.8.2. Deger Standartlari (Esaslari)

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda deger esaslari lice ayrilarak tanimlanmis bulunmaktadir.Bu ayrima gére;

Piyasa degeri esasi, Acik ve seffaf piyasalarda satista bulunan bir varligin, istekli ve bilgili taraflar arasinda

mutabik kalinarak yapilacagi varsayilan bir alim-satimda degerleme tarihi itibariyle en olasi degeri,

Yatirim degeri ve 6zel deger esasi, Piyasanin tim oyunculari igin degil ancak belirli bir sahis veya grup icin gegerli

olan deger,

Adil deger esasl, Konu varlik piyasada satisa ¢ikartilmamis olsa bile, bu varligin bilgili, istekli iki taraf arasinda, her
iki tarafin da yararina olarak mutabik kalinabilecek makul degeri,

Olarak tanimlanmaktadir.
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Bu tanimlar ve ayirim disinda Sinerji degeri olarak ifade edilen, birden fazla varligin birlestirilmesi ile bu

varliklarin toplam degerlerinden fazla bir degere ulasilmasini saglayan ve deger esaslarinda tanimlanan degerleri
arttiran ek bir tanimdan da s6z edilmektedir.

4.8.3. Piyasa Degeri

Bir malkan, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda,
higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama
sonrasinda degerleme tarihinde gerceklestirecekleri alim satim isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen
(kanaat edilen) tutardir.

Profesyonel bir sekilde elde edilen Pazar Degeri tahmini, belirli bir milkin belirli bir tarihte tanimh milkiyet
haklarinin objektif bir sekilde takdir edilmesi anlamina gelir. Bu tanimin iginde var olan husus, bir kisinin 6nceden
tasarlanmis gorisi veya kazanilmis haklarindan gok, yeterli sayida satis verisine dayanan ve c¢alismalar sonucu
olusan bir kavramdir.

4.8.4. Piyasa (Satiglarin Karsilagtiriimasi) Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis bedelleri, nitelik ve
nicelikleri s6z konusu taginmaz ile karsilastirimaktadir. Bu konuda en 6nemli husus emsal gayrimenkullerin
gercek satis bedellerinin elde edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile
deger kaybi, kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapiimasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza uygulanarak
degerleme bedeline ulasiimaktadir

4.8.5. Maliyet (Yeniden insa Etme) Yaklasimi

Maliyet yaklasimi yapili gayrimenkuller icin piyasadan yeterli veri toplanamadigi ve/veya s6z konusu
gayrimenkulliin benzersiz 6zellikleri nedeniyle piyasada mevcut gayrimenkullerle karsilastirilamadigi hallerde
uygulanir. Maliyet yaklasimi ekonomik bir kavram olan ikame prensipine dayanir, buna goére yapili bir
gayrimenkuliin piyasada islem gorecegi en yiiksek deger s6z konusu miilk ile esit kullanim ve fayda 6zelliklerine
sahip yeni bir gayrimenkuliin arsa dahil yeniden liretim maliyetinden fazla olamaz.

Bu yodntemde, var olan bir yapinin ginimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti
gayrimenkuliin degerlemesi icin baz kabul edilir. Yaklasimda gayrimenkulin degerinin arazi ve binalar olmak
tzere iki farkl fiziksel olgudan meydana geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin kalan ekonomik 6mri de
hesaplanir; gayrimenkul degerinin fiziki yipranma, fonksiyonel ve ekonomik acidan giincel beklentileri
karsilayamama nedenleri ile zamanla azalmakta oldugu dikkate alinir. Degerleme islemi; mevcut yapinin bugiinki
yeniden insa ya da yerine koyma maliyetine; mevcut yapili gayrimenkullin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya
kazang varsa eklendikten sonra, asinma payinin toplam maliyetten ¢ikartiimasi ve son olarak da arazi degerinin
eklenmesi ile yapilir. Maliyet yaklasiminda gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile milkin degeri belirlenmektedir.

4.8.6. Gelir Kapitalizasyon Yaklasimi

Gelir kapitalizasyonu yaklasiminda mulkiin getirecegi net gelir bos kalma, tahsilat kayiplari ve isletme giderleri
isletme dénemi icin analiz edilir. Degerleme uzmani, gayrimenkulliin gelecekte ortaya gikabilecek faydalarini ve
getirdigi net geliri kapitalize ederek buglinkli degerini belirler. Gelir kapitalizasyonu yaklasiminda iki farkli metot
bulunmaktadir. Direkt Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin, gelir oranina bolinmesi ya da gelir katsayisiyla
carpiimasi sonucu degere ulasilir. indirgenmis Nakit Akisinda ise; gotiiri bedeli uygulanarak gelir modeline
yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme orani ile bugiinkii degerine getirilerek gayrimenkuliin degeri
saptanir.
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4.8.7. Uygulanan Degerleme Yaklagimi

Piyasa Yaklasimi ile Emsal Karsilastirma Yontemi ve arsa Uzerinde maliyet yaklasiminin kullanilmasi uygun
gorulmustir.

4.9. Piyasa Yaklasimi, Benzer Satis Ornekleri ve Bunlarin Karsilastiriimasi

Piyasa vyaklasiminda bolgede faaliyet gosteren emlak miusavirleri ve mulk sahipleri ile goérlsiiimus,
gayrimenkullerin bulundugu bélgede satisa arz edilen benzer ve yakin nitelikteki malkler arastirilmistir. Mevcut
kullanimlara yakin g¢evreden elde edilen konut, ticari ve hizmet fonksiyonlu “Arsa” niteligindeki mulkler ve benzer
konseptteki projelerde yer alan “daire” niteligindeki mulklerin satis degerleri bolgedeki emlak misavirleri ile
muzakere edilmis, yapilan goris alisverisi sonucu tespit edilmis ve nihai birim satis degerleri tahmin ve takdir

edilmistir.

Emsallerin incelenmesi

ARSA EMSALLERI

S Amira Akpinar .. ..
llgili Kisi Gayrimenkul Gayrimenkul Biilent Yoney Metas Emlak Bahadir Aydin
irtibat Telefonu 05322111253 | 0507 25114 42 | 0533 462 75 65 | 0533 610 77 65 | 0532 201 04 07
Kullanim Alanl(mz) 3.300 4.000 7.400 1.071 5.737
Satis Fiyati(TL) 4.950.000.-TL | 4.800.000.-TL | 7.400.000.-TL | 1.100.000.-TL | 5.737.000.-TL
m2 Birim Fiyati(TL) 1.500 1.200 1.000 1.027 1.000
Niteligi Arsa Arsa Arsa Arsa Arsa
Konum Ayni Bolgede Ayni Bolgede Ayni Bolgede Ayni Bolgede Ayni Bolgede
0-1 km 0-1 km 0-1 km 0-1 km 0-1 km
Satis Zamani Aktif satihk Aktif satihk Aktif Satihk Aktif satilik Aktif satihk
imar Durumu Konut Alani Konut Konut+Ticaret Ticaret Konut Alani
E: 1,60 E=1,60 E=1,75 E=1,75 E=1,60

Piyasa Yaklasiminin Uygulanmasi

Emlak ofisleri ve miilk sahipleri ile yapilan gorus alisverisinde satisa sunulan emsal degerlerinde kigik Olgekte
pazarlik paylarinin bulundugu kanaati edinilmistir.

Bolgede yer alan arsalarin satis degerleri, konum, biyiiklik, geometri, cephe, derinlik ve imar yapi kosulu gibi bir
cok faktore bagl olarak degismektedir.

Emsallerin konumlari, imar durumlari, yola yakinliklari gibi nitelikleri analiz edilmis ve karsilastirma unsurlari
irdelenmistir.

Yapilan mukayeseler sonucunda ;
Degerleme konusu arsa i¢in 1.000 TL[m2 birim deger takdir edilmistir.
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DAIRE EMSALLERI

Bolgede yer alan benzer konseptteki sitelerin satis ofislerinden ve bélge emlak musavirlerinden goris alinmis,
veriler analiz edilmis ve karsilastirma unsurlari irdelenmistir.

TUZLA MODERN PROJESI

Evliya Celebi Mahallesi, Sinasi Dural Caddesi lzerinde insati devam eden ve yakin konumda bulunan projenin
yapi kalitesi, site ici donatilari ve konumu bakimindan degerleme konusu miilke gére daha avantajli oldugu tespit
edilmistir.

SATIS FIYATLARI:

Daire Tipi Alan(m2) Satis Fiyati (TL) B}?D:ﬁg)at
1+1 Bahge 80 319.803,00 TL 3997,54
TUZLA MODERN | 1+1 Standart 70 249.000,00 TL 3557,14
2+1 Standart 130 428.850,00 TL 3300,00
3+1 Bahge 170 666.336,00 TL 3300,00
3+1 Standart 158 528.860,00 TL 3300,00
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DEMIRLER iNSAAT ViVATERRA PROJESI

Evliya Celebi Mahallesi, Rauf Orbay Caddesi Uzerinde temel hafriyati safhasinda, yakin konumda bulunan
projenin yapi kalitesi, site ici donatilari ve konumu bakimindan degerleme konusu milkle gére dezavantajli

oldugu tespit edilmistir.

SATIS FIYATLARI:

ViVA TERRA

Daire Tipi Alan(m2) Satis Fiyati (TL) Birim Fiyat (TL/m?)
1+1 60 165.000,00 TL 2750,00
2+1 102 277.500,00 TL 2720,59
2+1 Dubleks 92 288.750,00 TL 3138,59
3+1 120 337.500,00 TL 2812,50
3+1 Dubleks 149 440.000,00 TL 2953,02
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TUZLA DENCITY KONUTLARI

ilk etabinin insasi tamamlanmis 2. Etap insasi baslamak iizere olan DENCITY Tuzla projesi tuzla ilce merkezine

yakin konumdadir. Yapi kalitesi, site i¢ci donatilar ve konum bakimindan degerleme konusu miilklere gore
dezavantajlidir.

. 1]

: -.'*“ ”-W

SATIS FIYATLARI:

Daire Tipi Alan(m2) Satis Fiyati (TL) B}?D;‘;;t
) 2+1 90 230.000,00 TL 2555,56
DENCITY TUZLA 2+1 Bahge 100 280.000,00 TL 2800,00
3+1 125 320.000,00 TL 2560,00
3+1 Bahge 135 400.500,00 TL 2966,66
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5. ANALIZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1. Farkli Degerleme Yaklasimlarinin Analizi ve Bu Degerlerin Karsilastiriimasi

Degerlemeye konu gayrimenkuller insaat seviyeli olmasi itibari ile Piyasa Yaklasimi ve Maliyet yaklasilimi birlikte
kullamistir.

5.2. Gayrimenkullerin Yasal Durumui ile ilgili goriis

Tuzla ilgesi, istasyon Mahallesi’nde miilkiyeti iS Gayrimenkul Yatirm Ortaklig’na ait, 20 pafta 1329 parsel no.lu
tasinmazin Gzerinde gergeklestirilen insaatin imar durumu, proje ve yapi ruhsatina uygun yapildigi yapi kullanma izin
belgesi alinmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gérilmustir.

5.3. Gayrimenkullerin GYO Portfoyiine Alinmasi lle ligili Goris

Tuzla ilgesi, istasyon Mahallesi’'nde miilkiyeti i$ Gayrimenkul Yatirim Ortaklig’na ait, 20 pafta 1329 parsel no.lu
tasinmazin Gzerinde gergeklestirilen insaatin imar durumu, proje ve yapi ruhsatina uygun yapilmis olmasi projeye
uygun sekilde kat irtifakinin kurulu olmasi, milkiyetin Gzerinde tasarrufu engelleyecek herhangi bir takyidatin
bulunmamasi tespit edildiginden Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portfoyline alinmasinda herhangi bir sakinca
gorilmemektedir.
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6. SONUC

6.1. Sorumlu degerleme uzmaninin sonug ciimlesi

Degerleme konusu gayrimenkullerle ilgili raporda belirtilen veriler ve bunlarin analizi sonucu degerleme tarihi

itibari ile asagidaki deger tahmin ve takdir edilmistir.

6.2. Nihai deger takdiri

iS GYO miilkiyetinde bulunan 484 adet bagimsiz béliimiin degerleme tarihi itibariyle TOPLAM degeri;

KDV HARIC TOPLAM DEGER : 162.800.000,00 -TL

KDV DAHIL TOPLAM DEGER : 167.300.000,00 -TL

66.433.705,27-€ (kdv dahil)

86.764.858,42-$ (kdv dahil)

olarak tahmin ve takdir edilmistir.

1 EURO: 2.5183TL
1 USD: 1.9282TL
28.06.2013 Tarihli T.C.M.B. déviz satis kurudur.

Raporu Hazirlayan
Burcu Sarag
SPK LISANS NO: 402241

Omer Liitfii Somun
insaat Miihendisi
SPK LISANS NO: 400438

Mustafa Hacisalihoglu
Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK LISANS NO:400274

Déviz bazindaki degerler yalnizca bilgi icindir.KDV dahil olmayan bu takdirlerimiz, tasinmazla ilgili herhangi bir hukuksal sorun bulunmadigi kabuliine
dayalidir.Bu rapor, IS Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi A.S. nin talebi iizerine ve iki orijinal niisha olarak diizenlenmis olup kopyalarinin amaci disinda

kullanimlari halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu dedildir.

Bilgilerinize sunulur

7. EKLER

e Tapu Tescil Bilgileri

e Bagimsiz Bolim Deger Tablosu
e imar plani érnegi

e Proje ve ruhsat fotograflari

¢ insaat Seviyeleri

e Mahal Listesi ve Uygulamalar
e Gayrimenkul fotograflari

o Spk lisans belgesi 6rnekleri ve CV’ler
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