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1. DEGERLEME RAPORU HAKKINDA BILGILER
1.1. Sozlesme Tarihi

30.01.2012 - AVGYO / 001

1.2. Degerleme Tarihi

Bu dederleme raporuna konu olan gayrimenkul hakkinda 05.12.2012 tarihinde ilgili makamlar (tapu,
kadastro ve 6zel idare) nezdinde calismalara baslaniimis ve degerleme calismalarina esas teskil edecek
olan dokiimanlar ise 24.12.2012 tarihine kadar hazir hale getirilmistir.

1.3. Rapor Tarihi ve Numarasi
24.12.2012 / SvP_12_AVGYO_08
1.4. Rapor Tiiri

Is bu Rapor, Avrasya Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S. (Miisteri)'nin talebi (izerine, tapuda
Samsun li, Ilkadim Ilcesi, Kiran Mahallesi, 19]1A pafta, 6490 ada,
- 18 parsel numarasi ile kayith 5.880,84 m? yiizélgimlii arsa, Uzerine konumlandiriimis
“Akaryakit Servis Istasyonu”,
19 parsel numarasi ile kayith 33.194,63 m? yiizdlciimlii arsanin 763/800 oraninda hissesi,
- 20 parsel numarasi ile kayith 2.069,36 m? yiizélgiimlii arsa, Uzerine konumlandiriimis
“Akaryakit Servis Istasyonu”,
- 21 parsel numarasi ile kayitl 4.385,60 m? yiizolciimlii arsa,
- 22 parsel numarasi ile kayith 9.021,85 m? yiizdlcimli arsa (zerinde konumlandiriimis
“Sehirlerarasi Otobilis Terminali”,
- 24 parsel numarasi ile kayitl 5.233,78 m? yiizdlciimlii arsa,
vasifli gayrimenkullerin yasal durumlarinin irdelenmesi, adil piyasa degerleri, rayic kira bedeli ve
Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi portfoyiinde yer almalarinda herhangi bir kisit olup olmadiginin
tespitine ydnelik olarak hazirlanmis olan gayrimenkul degerleme raporudur.

Bu Rapor’da belirlenmesine calisilan adil (rayi¢c) piyasa degeri, UDES 1 de tanmimlanan
Pazar Degeridir. Pazar dederi, bu Standartlar cercevesinde asagidaki sekilde tanimlanmaktadir:

Bir miilkiin uygun bir pazarlamamin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli
bir satic1 arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri
bir anlasma cercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

Rapor'da tanimlanan “adil (rayic) piyasa degeri”, ayni zamanda TMS:16, Paragraf 31 ve 32'de
tanimlanan satis maliyetleri diisiilmemis “gercege uygun deger” olup, Rapor, Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili toplantisinda belirlenen formata
uygun olarak hazirlanmgtir.

1.5. Raporu Hazirlayanlar

G.Dederleme Uzmani : Yasemin KARAKAYA — G. Degerleme Uzmani - Y. Mimar
S.P.K. Lisans No.: 400873

Sorumlu Degerleme Uzmani: Hiiseyin CANKURTARAN - Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No.: 400196
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2. SIRKET ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1. Degerlemeyi Yapan Sirket Unvani ve Iletisim Bilgileri

STANDART GAYRIMENKUL DEGERLEME UYGULAIV_IALARI A. S.
Bliylikdere Caddesi, USO Center, No:245, Kat:15 Sisli — Istanbul
T: 0-212-330-01-88; F: 0-212-330-01-89; W : www.standartgd.com

2.2. Degerleme Talebinde Bulunan Miisteri Unvani ve Iletisim Bilgileri

AVRASYA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. _
Bliylikdere Caddesi, Metrocity Alisveris Merkezi, A Blok, No:171 K:7 1.Levent / Istanbul
T: 0212 344 12 88; F: 0 212 344 12 86; W: www.avrasyagyo.com.tr

SvP_12_AVGYO_08 3
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3. DEGERLEME AMAC, KAPSAM ve ILKELERI
3.1. Raporun Amaci

Is bu Rapor, Avrasya Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. (Miisteri)'nin yazil talebi lzerine,
Rapor'da detayl bilgileri verilen gayrimenkullerin yasal durumunun irdelenmesi, adil piyasa degeri,
rayic kira bedeli ve Gayrimenkul Yatirirm Ortakhigi portféyiinde yer almasinda herhangi bir kisit
olup olmadiginin tespitine yonelik olarak hazirlanmis olan gayrimenkul dederleme raporudur.

Rapor'da tanimlanan “adil (rayic) piyasa degeri”, UDES 1 de tamimlanan Pazar Dederi ve
TMS:16, Paragraf 31 ve 32'de tanimlanan satis maliyetleri diisiiimemis “gercege uygun deger” olup,
Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
toplantisinda belirlenen formata uygun olarak hazirlanmistir.

3.2. Sinirlayici Kosullar

Bu Rapor, Standart tarafindan, Mdisteri'nin yazili talebi (izerine s6z konusu gayrimenkulin fiili
degerleme tarihindeki adil (rayic) piyasa dederi ve rayic kira bedeli ile GYO portfoyiinde yer
almasinda herhangi bir kisit olup olmadiginin tespiti amaciyla hazirlanmistir.

Misteri tarafindan Standart’a sunulan belgeler esas alinarak ilgili makamlar nezdinde Rapor‘un 5.2
bolumiinde belirtilen tarih itibariyle yapilan inceleme ve arastirmalar ile ekonomi ve piyasa
kosullari dikkate alinarak yapilan analizler, tim verilerin dogru oldugu kabuliine dayanarak
gerceklestirilmistir. Rapor'da nihai dederi ve analiz sonuglarini etkileyebilecek nitelikte eksik ve/veya
yanlig, belge ve/veya bilgilerin olmasi durumunda Standart sorumluluk kabul etmeyecektir.

Rapor'da gayrimenkuliin adil (rayic) piyasa dederi, fiili dederleme tarihi esas alinarak belirlenmis olup
bu tarihten sonra ekonomik ve piyasa kosullarinin degismesi halinde olabilecek maddi degisikliklerden
dolay! Standart sorumlu tutulamaz.

Degerleme calismalari, Rapor'un 6.1. bolimiinde detaylari verilen muhasebe uygulamalarina iliskin
olarak herhangi bir galismay! igermediginden, Misterinin bu kapsamdaki uygulamalarindan Standart
sorumlu tutulamaz.

Rapor, Misteri'nin minhasir kullanimi igin hazirlanmis olup, Misteri ilgili mevzuatin gerektirdigi
bilgilendirmeler ve kamu kurum - kuruluslari ile mahkemeye sunulmasi haricinde, islak imzal raporu
baska amaglarla kullanamaz. Rapor sinirli sayida iiretilmis olup, hicbir zaman Standart’in yazih 6n
izni olmadan Ugiincli sahislara dagitim amaciyla kismen veya tamamen codaltilamaz veya kopya
edilemez.

3.3. Beyanlar

Tarafimizdan yapilan dederleme calismalari ile ilgili olarak;
- Raporda sunulan bulgularin Dederleme Uzmaninin bildidi kadariyla dogru oldugunu,
- Analizler ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugunu,
- Dederleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi olmadigini,
- Degerleme Uzmani {icretinin, raporun herhangi bir bélimiine bagl olmadigini,
- Dederlemenin ahlaki kural ve standartlara gére gergeklestigini,
- Dederleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugunu,
- Dederleme Uzmaninin dederlemesi yapilan mdlkiin yeri ve vasfi konusunda daha 6nceden
deneyimi oldugunu,
- Dederleme Uzmaninin, miilkii kisisel olarak denetledigini
- Raporda belirtilenlerin haricinde hic kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmadigini,
beyan ederiz

SvP_12_AVGYO_08 4
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3.4. Rapor‘da Kullanilan Kisaltmalar

RAPOR'DA KULLANILAN KISALTMALAR

SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

GYO Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi

Miigteri Avrasya Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.
Standart Standart Gayrimenkul Dedgerleme Uygulamalar A.S.
UDES Uluslar arasi Dederleme Standartlar

ubu Uluslar arasi Degerleme Uygulamalari

UDES KN Uluslar arasi Degerleme Standartlari Kilavuz Notlari
UMS Uluslar arasi Muhasebe Standartlari

TMS Tirk Muhasebe Standartlari

VUK Vergi Usul Kanunu

TAKS Taban Alani Kat Sayisi

KAKS Kat Alani Kat Sayisi

E Ingaat Emsali

Himax Maksimum Yapi Yiksekligi

m? Metrekare

INA Indirgenmis Nakit Akimi

DED Devam Eden Deger

Rf Risksiz Getiri Orani

Rp Risk Primi

B Beta Katsayisi

% Yilizde

000 Bin

€ Euro

ABD $ ABD Dolari

ABD$/TL 11.12.2012 tarihli TCMB efektif satis kuru olan 1,7884 esas alinmistir.
Risksiz Getiri 11.12.2012 tarihinde, 25.01.2041 vadeli T.C. Hazinesi ABD Dolari cinsinden Eurobond yillik getirisi

~% 4,5 olarak alinmistir.

3.5. Degerleme Calismalarinda Esas Alinan Standartlar

Bu Rapor'da yer alan dederleme galismalari, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayllanmis “ Seri: VIII, No:
45 Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dedgerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig”
Hiikiimlerince, Tebligin (1) nolu ekinde yer alan Uluslararasi Dederleme Standartlarina uygun olarak
gergeklestiriimistir. Calismanin dayandig: Standartlar, uygulama esaslari ve kilavuz notlarina

asagida ozetle yer verilmistir.

Degerlemeler, bir varligin Pazar Degeri veya Pazar Degeri disindaki esaslara gore yapilir. Pazar,
fiyat, maliyet ve deder kavramlari, tim degerlemelerin temelinde yer almaktadir. Bu kavramlar hem
Pazar Degerini esas alan hem de pazar disindaki kriterleri esas alan dederlemelerle iliskilidir.
Degerleme Uzmanlarinin galismalari agisindan esdeder bir éneme sahip olan bir diger unsursa,
dederleme sonuglarinin anlasilir bir sekilde iletilmesi ve bu sonuclarin nasil elde edildiginin
anlagiimasidir. 1yi bir Degerleme Raporunun, Uluslararasi Degerleme Standartlar’nda tanimlanan,
degerlemenin bu (g temel yonine de (UDES 1, Pazar Degeri Esasli Degerleme; UDES 2, Pazar
Degeri Disindaki Degerleme Esaslari;; UDES 3, Degerlemenin Raporlanmasi) hitap etmesi
gerekir. Bu sebeple bu Rapor, UDES’in asagidaki aciklanacak degerleme standartlan,
uygulama esaslari ve kilavuz notlari yaninda, UDES 3, Degerlemenin Raporlanmasi’‘na
iliskin esaslar da igermektedir.

Degerin Pazar ve Pazar Disi Esaslan
Pazar Degeri kavrami, pazar katiimcilarinin toplu algilamalarina ve davraniglarina baghdir. Bir
pazardaki islemleri etkileyebilen muhtelif faktorleri tanir ve bu faktorleri, deger Uzerinde etkili olan
diger kendine has veya pazar disi etkenlerden ayirir.
e Miilkiin pazar degeri esash degerlemeleri, islemlerin gerceklestigi pazarin, pazar disi
etkenlerce sinirlandirnimadigini varsayar.
o Pazar dederi esash degerlemelerde, dederlemede kullanilan Pazar Degeri tanimi
belirtiimeli ve degerlemeye dahil edilmelidir.
o Pazar dederi esasl dederlemeler, miilkiin en verimli ve en iyi kullanimi veya en
olasi kullanimini belirlemelidir; clinkii bu kullanim, milkiin dederinin belirlenmesindeki
en 6nemli etkendir.

SvP_12_AVGYO_08 5
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o Pazar dederi esasli degerlemeler, ilgili pazarlara 6zel verilerden ve bu pazarlardaki
katilmailarin tiimden gelen siireglerini yansitmaya calisan yontemler ve prosediirler
vasitasiyla gelistiriimektedir.

o Pazar esasl dederlemeler, dedere, emsal karsilastirma, gelir indirgeme ve
maliyet yaklasimlari uygulanarak gergeklestirilir. Bu yaklagimlarin her birinde
kullanilan veri ve kriterler, pazardan elde edilmelidir.

e Milklerin pazar disi esaslara gore degerlemesinde, bir varliin pazar katiimcilan
tarafindan alinip satilabilirliginden ziyade ekonomik faydalari veya fonksiyonlarini ya da
normal veya tipik olmayan Pazar kosullarinin etkilerini géz 6niinde bulunduran
yaklasimlar kullanilir.

Degerleme calismalarinda, asagida UDES Standart 1'de tanimlanan Pazar Degeri Esash
standartlar ile ilgili klavuz notlart ve dederlemelerin mali tablolara yansitma amach
gerceklestirildikleri hususlari dikkate alinarak, UDES Finansal Raporlama icin Degerleme,
Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1 (UDU 1) bir arada ele alinmistir.

Standart 1, Uluslararasi Degerleme Standartlari, Pazar Degeri Esash Degerleme

Bu Standardin amaci, Pazar Degerinin ortak bir tanimini belirlemektir. Bu Standart ayrica,
degerlemenin amaci ve planlanan kullanimi Pazar Dederinin tahmin edilmesi oldugunda, bu tanimin
milkiin degerlemesine uygulanmasiyla iliskili genel kriterleri de aciklamaktadir.

e Pazar Degeri, Pazar Degeri taniminin gereklerini karsilayan kosullarda degerlemenin yapildig
tarihte (acik) piyasada satisa sunulmus olmasi durumunda, miilkiin el degistirecegi tutarin
bir temsilidir. Pazar Degerini tahmin etmek icin bir Dederleme uzmani ilk olarak en
verimli ve en iyi kullanimi veya en olasi kullanimi tespit etmelidir (Bkz. Uluslararasi
Degerleme Standartlari [UDES], Genel Degerleme Kavramlari ve Ilkeleri, paragraflar 6.3, 6.4,
6.5). Bu kullanim, bir miilkiin mevcut kullaniminin devami niteliginde olabilecedi gibi bir baska
alternatif kullanim da olabilir. Bu tespitler, pazardaki bulgulardan elde edilir.

e  Pazar Degeri, miilkiin niteligini ve bu milkiin piyasada islem gorebilecedi kosullari yansitan
dederleme yaklagimlari ve prosedirlerinin uygulanmasiyla tahmin edilir. Pazar Degeri
tahmin etmek amaciyla en sik uygulanan yaklasimlar arasinda emsal karsilastirma
yaklasimi, indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi ve
maliyet yaklasimi yer almaktadir. Bu Yaklasimlara iliskin bilgiler, Rapor'un 3.6
Boliimiinde verilmistir.

e Tim Pazar Degeri6lciim yontemleri, teknikleri ve prosediirleri, uygulanabilir bir yeterlilikte

olmalari ve dogru bir sekilde uygulanmalari halinde piyasadan elde edilen kriterleri esas
aldiklarinda Pazar Degerinin ortak bir tanimini olusturacaklardir. Emsal karsilastirmalari veya
diger pazar karsilastirmalari, pazardaki gézlemlerden kaynaklanmalidir. Zndirgenmis nakit
analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettigi nakit akislarini ve
piyasadan elde edilen geri doniis oranlarini esas almalidir. Insaat maliyetleri ve
amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasli tahminleri iizerinden
yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.
Her ne kadar veri kullanilabilirligi ve piyasa veya miilkiin kendisiyle iliskili durumlar hangi
dederleme yontemlerinin en ilgili ve en uygun yontemler olacadini belirleyecek olsa da,
yukaridaki prosediirlerden herhangi birinin kullanimindan elde edilecek sonug, her bir
yontemin piyasadan elde edilen verileri esas almasi durumunda Pazar Degeri olmalidir.

e Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gérecedi, Pazar Dedgeriin tahmini icin hangi
yaklasim veya prosedirlerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandiginda bu
yaklagimlarin her biri, karsilastirmali bir yaklasimdir. Her bir dederleme durumunda, bir veya
daha fazla sayida yontem genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden y®éntemdir.
Degerleme Uzmani, her bir Pazar Degeri calismasinda her yontemi g6z oniine
alacak ve hangi yontemlerin en uygun oldugunu tespit edecektir.

Kapsam
e UDES 1, miilkiin Pazar Degerine, genellikle gayrimenkuller ve bunlarla iliskili unsurlara
uygulanmaktadir.
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Dederlemesi yapilan milkiin, stireklilik gosteren bir durumun parcasi olarak veya bir baska
amacla degerlendiriimesinden ziyade piyasada satiiyormus gibi diisiiniilmesini
gerektirmektedir.

Tanimlar

e Pazar Degeri, bu Standartlar cercevesinde asagidaki sekilde tanimlanmaktadir:

Bir miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla

istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir

iliskiden etkilenmeyecedi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde
hareket ettikleri bir anlasma cercevesinde dederleme tarihinde el degistirmesi
gereken tahmini tutardir.

e Mlilk teriminin kullaniimasinin nedeni, bu Standartlarin {izerinde odaklandigi noktanin miilkiin
degerlendirilmesi olmasidir. Bu Standartlar, finansal raporlamayr da kapsadigindan, varik
terimi, tanimin genel uygulamasinda farkli anlamlar igerebilir. Tanimin her bir unsurunun
kendisine ait bir kavrami vardir:

o “Tahmini tutar..." taraflanin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sartlar altinda bir

mulk icin 6ddenecek olan para cinsinden (genelde yerel para biriminden) ifade edilen
fiyat anlamindadir. Pazar Degeri, Pazar Degeri tanimiyla tutarli olarak degerleme
tarihinde piyasada makul dlglilerde elde edilebilir en olasi fiyat olarak 6lgilir.
Satic tarafindan makul olgller cercevesinde elde edilebilecek en iyi fiyattir ve ayni
zamanda alicinin da makul élgiiler gercevesinde elde edebilecedi en avantajli fiyattir.
Bu tahmin, Ozel Deger'in veya herhangi bir unsurunun satisi veya baska herhangi bir
ozelligi ile iliskili olarak herhangi biri tarafindan sadlanan tipik olmayan finansman,
satis veya geri kiralama anlagmalari, 6zel sinirlamalar veya imtiyazlar gibi ©6zel
durumlar veya sartlar nedeniyle artan veya azalan tahmini fiyatlan
icermemektedir (Uluslararasi Dederleme Standartlari Komitesi Standardi 2, paragraf
3.8).

o "..bir miilkiin el degdistirmesi gereken...” ile bir milkiin degerinin dnceden
belirlenmis tutarn veya fiili satis fiyatini dedil de tahmini bir tutan ifade ettigi
gerceginden bahsedilir. Pazarin, dederleme tarihinde Pazar Degeri taniminin tim
unsurlarini igeren bir alim satim isleminin sonuglanmasini bekledigi fiyattir.

o "..dedgerleme tarihinde...” tahmini Pazar Degerinin belirtilen tarihe 6zgii
oldugunu gostermektedir.

Piyasalar ve piyasa kosullari degisebildiginden tahmini deger bir baska zamanda
dogru veya uygun olmayabilir.
Bu degerleme, ne gegmisteki ne de gelecekteki bir tarihte degil de etkin degerleme
tarihinde fiili pazar durumunu yansitacaktir. Bu tanimda ayrica fiyatta herhangi
bir farklilik olmaksizin satis stzlesmesinin eszamanl olarak el degistirdigi ve
tamamlandigi da varsayllmaktadir.

o "..istekli bir aliciyla...” satin alma islemi icin motivasyonu olan ancak bu konuda
zorunlu olmayan birisi anlamina gelmektedir. Bu alici, ne herhangi bir fiyatta satin
almak icin ¢ok heveslidir ne de higbir sekilde satin almamaya kararlidir. Bu alici, ayni
zamanda varligi kanitlanamayan veya beklenti dahilinde olmayan hayal Uriini veya
bir hipotez niteligindeki bir piyasayla iligkili olarak hareket etmekten ziyade cari
piyasanin gerceklerine bagl olarak ve beklentileriyle hareket ederek satin alma
islemini gergeklestiren kisidir. Bu alici, piyasanin gerektirdigi fiyatlardan daha yiiksek
bir fiyat 6demeyecektir. Var olan mdlkin sahibi de “piyasa”y olusturanlar arasinda
sayllmaktadir.

o "..istekli bir satici arasinda...” ifadesindeki satici ise ne herhangi bir fiyata
satmaya hazir olup satma konusunda gok istekli olan veya satmak zorunda olan ne de
cari piyasada makul kabul edilmeyecek bir fiyattan satis yapmaya hazir olan bir
saticidir. Istekli satici, normal bir pazarlama faaliyetinin ardindan (acik) piyasada elde
edilebilir en iyi fiyattan, fiyat ne olursa olsun, piyasa sartlar gergevesinde mulkinii
satmaya motive olmus olan saticidir. Fiili miilk sahibinin icinde bulundugu
kosullar, bu degerlemenin bir parcasi degildir ciinkii ‘istekli saticr’
varsayimsal bir saticidir.

o “.taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda...” fiyat
seviyesini piyasa nitelikleriyle bagdasmayan veya Oze/ Deder nedeniyle
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yiikselten 6zel veya belirli bir iliskisi (6rnegin, ana ve bagh ortakliklar arasindaki
veya arazi sahibi ve kiracisi arasindaki iliski gibi) olmayan taraflar arasindaki
anlasmadir (Bkz. Uluslararasi Degerleme Standardi 2, paragraf 3.8). Pazar Dederi
Uzerinden islem, her biri badimsiz olarak hareket eden birbirleriyle iliskisi
olmayan taraflar arasinda gergeklestirilmis gibi varsayilir.

o “..uygun bir pazarlamanin ardindan...” milkin Pazar Degeri tanimina uygun
olarak makul 6lgller cercevesinde elde edilebilecek en iyi fiyat seviyesinden elden
cikariimasini saglamak lizere piyasaya en uygun sekilde sunulmasi anlamina
gelmektedir. Milkiin piyasaya sunulma silresi, piyasa kosullarina gore farkhlik
gosterebilir, ancak milkiin uygun sayida potansiyel alicinin dikkatine sunulmasi igin
yeterli olmasi gerekir.

Piyasaya sunulma siresi, dedgerleme tarihinden 6nce gergeklesir.

o ‘"..taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket ettikleri...” ifadesiyle de
hem istekli alicinin hem de istekli saticinin milkiin 6zellikleri ve niteligi, fiili ve
potansiyel kullanim alanlari ve dederleme tarihi itibariyle piyasanin durumu hakkinda
makul dlgliler dahilinde bilgilendirildigi varsayilmaktadir. Ayrica, taraflarin her birinin
bu bilgilerle birlikte kendi cikarlari dogrultusunda ve islem dahilindeki kendi
pozisyonlari icin en iyi fiyati elde etmek amaciyla da basiretli olarak hareket ettikleri
varsayllmaktadir. Bu islemde g0sterilen basiret, daha sonraki bir tarihte ortaya
glkacak bir gizli gikar degil de, dederleme tarihinde pazarin durumu ele alinarak
degerlendiriimektedir. Bir satici icin fiyatlarin gittikce distligl bir piyasada daha
Onceki pazar seviyelerinden daha dislik olan bir fiyattan milkinli satmasi
basiretsizlik olarak degerlendiriimez. Degdisken fiyatlara sahip olan pazarlardaki diger
satin alma ve satis 6rnekleri icin bu durum gercek olsa da, basiretli alici veya satici, o
an icin var olan en iyi pazar bilgilerine gére hareket edeceklerdir.

o "..ve baski altinda olmaksizin...” ise her bir tarafin bu islemi gergeklestirmek igin
yeterli motivasyona sahip olduklarini ancak bu islemi tamamlamak icin zorlanmadiklari
ve goniilsiiz olmadiklari anlamina gelmektedir.

e Pazar Degderi, satis veya satin alma maliyetleri ve herhangi bir iliskili verginin
mahsubu g6z oniine alinmaksizin bir varligin tahmini dederi olarak anlagiimaktadir.

e En verimli ve en iyi kullanim (EVIK). Bir milkiin fiziksel olarak miimkiin olan,
hakhhg: kabul edilen, yasal olarak izin verilmis, finansal acidan gerceklesebilir ve
degerlenmekte olan miilkiin en iyi degere sahip olmasini saglayan, en olasi
kullanimidir.

Muhasebe Standartlariyla ilgisi

Finansal Raporlama icin Degerleme, Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1'in (UDU 1) odak noktasini
olusturmaktadir ve bu standart ile bir arada ele alinmalidir.
Finansal Raporlama Icin Degerleme (UDU 1) muhasebeyi etkileyen degerleme standartlariyla
ilgili olarak Degerleme Uzmanlarina, Muhasebecilere ve kamuya kilavuzluk etmektedir. Duran
varliklarin Makul Degeri, genelde Pazar Degerleridir (Bkz. Genel Dederleme Kavramlari ve
Ilkeleri, paragraf 8.1).

Dederleme uzmanlari ve muhasebeciler tarafindan dedisimli olarak kullanilan birgok terim &rnegi
bulunmaktadir. Bu terimlerin bazilari yanlis anlagiimalara ve Standartlarin da muhtemelen yanlis
kullaniimasina neden olmaktadir. UDES 1, Pazar Degerini tanimlamakta ve Pazar Degerini
olusturan kriterleri ele almaktadir.

Degerleme calismalarinda kullanilan kavramlar ile UMS ve TMS de kullanilan kavramlara
iliskin bilgiler, TMS uygulamasinda esas alinacak degerleme kavramlarina, Rapor‘un 6.1 béliimiinde
yer verilmistir.

3.6. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler ve Analizler

Degerleme Yaklasimlari
e Pazar degerinin veya bir tanmlanmis pazar degeri dist degerin takdiri icin yapilacak
herhangi tipteki bir dederleme, Dederleme uzmaninin bir veya daha fazla dederleme
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yaklasimini uygulamasini gerektirir. Degerleme yaklasimi terimi yaygin bir sekilde kullanilan
genel kabul gérmiis analitik yontemleri ifade eder. Cesitli lilkelerde bu yaklasimlar Degerleme
Yéntemleri olarak taninirlar.

¢ Piyasaya dayal degerlemeler, normalde bir veya birkac degerleme yaklasimini piyasadan
elde edilen verileri kullanarak ikame prensibini uygulamak suretiyle kullanirlar. Bu prensip
basiretli bir kisinin zaman, risk ve cesitli gticliklerin belirsizlestirici etkilerinin olmadigi bir
durumda, esit derecede tatmin edici mal ve hizmet ikamesine sahip olmak icin 6deyecedinden
daha fazlasini bu mal ve hizmet icin 6demeyecedi ilkesine dayanir. Orijinal veya ikame olsun,
en iyi alternatifin en disik fiyat Pazar Degerini olusturma egilimindedir.

Pazara dayali Dederleme Yaklasimlari asagidakileri icerir.

o Emsal Karsilastirma Yaklasimi. Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame miilklerin
satisini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deder takdiri
yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan bir miilk, acik piyasada gergeklestirilen benzer
miilklerin satislariyla karsilastirilir. Istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate
alinabilir.

o Gelir Indirgeme Yaklasimi. Bu karsilastirmall yaklasim degerlemesi yapilan miilke ait gelir
ve harcama verilerini dikkate alr ve indirgeme yontemi ile deger tahmini yapar.
Indirgeme, gelir tutarini deder tahminine ceviren gelir (genellikle net gelir rakami) ve
tanimlanan deder tipi ile iliskilidir. Bu islem, Hasia veya Iskonto Orani ya da her ikisini de
dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi, belli bir risk seviyesinde en ylksek yatirm getirisini
saglayan gelir akisinin bizi en olasi deger rakamina gétirecedini soyler.

o Maliyet Yaklasimi. Bu mukayeseli yaklasim belirli bir milkiin satin alinmasi yerine kisinin ya

o milkin tipatip aynisini veya ayni yarari sadlayacak baska bir milki insa edebilecedi
olasihgini dikkate alir.
Gayrimenkul baglaminda, insanlarin zaman darhidi, cesitli olumsuzluklar ve riskler olmadikga,
esdeder arazi ve alternatif bina insa etmek yerine benzer bir milk icin daha fazla 6deme
yapmalari normalde savunulur bir durum dedildir. Uygulamada yaklasim, yapilacak deger
tahmininde yenisinin maliyeti dederlemesi yapilan gayrimenkul icin édenebilecek olasi fiyati
asir Olclide astigi durumlarda eski ve daha az fonksiyonel mdlkler icin amortisman da igerir.
(Bkz. Kilavuz notlari N 8, Finansal Raporlama igin Maliyet Yaklagimi).

UDES icerisinde Pazara Dayali degerleme yontemleri arasinda sayilan iic ana yaklasim,
asagida ayn bashklar altinda aciklanmistir. Bu yaklasimlar (Yontemler);

“Emsal Karsilastirma Yaklagimi”
“Maliyet Olugumlar Yaklagimi” ve
“Gelirlerin Kapitalizasyonu —Indirgenmis Nakit Akimi Yaklagimi” dir.

Bu yaklasimlara iliskin 6zet bilgiler ile yontemlerle olan yakin ilgileri sebebiyle “en etkin ve verimli
kullanim analizi” ile “parsel gelistirme analizi” asadida sunulmustur.

3.6.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Emsal Karsilastirma (Piyasa Degeri) Yaklasimi, satisa konu olmasi beklenen gayrimenkullerin
degerlemesinde en givenilir ve gercekci yaklasimi sunmaktadir. Bu dederleme ydnteminde,
dederlemeye konu olan gayrimenkuliin bulundugu bdlgede, benzer nitelikleri bulunan emsal
gayrimenkuller incelenir ve gerekli diizeltmeler yapilarak gayrimenkuliin tahmini degerine ulagilir.

Emsal Karsilastirma (Piyasa Degeri) Yaklasimi'nin uygulanabilmesi icin asadidaki kriterlerin mevcudiyeti
aranmalidir:
- Analiz edilen gayrimenkuliin tiiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi (yani yeterli sayida
alic ve satic) gereklidir.
- Bu piyasadaki alici ve saticilarin, gayrimenkul hakkinda oldukca iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu,
kabul edilebilir diizeyde olmalidir.
- Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin satista kaldigi, talep
edenlerin, bellirli bir fiyat ve satis 6zelligi konusunda bilgi alabilecekleri kabul edilebilmelidir.
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- Piyasada, dederlemeye konu olan gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip yeter sayida,
makul bir zaman araliginda, satigi bekleyen veya gergeklestirilmis emsal mevcut olmalidir.

3.6.2. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasiminda esas, yeni bir milk veya konu miilkle ayni yarari olan ikame bir miilk gelistirme
maliyetini belirlemektir. Maliyet yaklasiminda gecerli bir deder gostergesi tiiretmek icin, gelistirilen
maliyet tahmininde, konu miilkle yas, durum ve yarar farklar icin diizeltmeler yapilir. Maliyetle deder
arasinda bir iliski oldugundan, maliyet yaklasiminin piyasanin dislince tarzini yansittigi kabul
edilmektedir.
Maliyet Yaklasiminda, genellikle, maliyetin tahmini igin iki farkl metot kullaniimaktadir.

- Yeniden Ingaa Maliyeti

- Ikame Maliyeti

Bu yaklasimla, dederleme tarihi itibari ile milk yapilandiriimalari icin belirlenen maliyetlerden asadida
belirtilen yontemlerden uygun olani kullaniimak ve hesaplanan amortisman miktar distlmek suretiyle,
mevcut yapi dederine ulasilir.

- Piyasadan Cikarma Yontemi

- Yas — Omdir Yéntemi

- Aynstirma Metodu

Yapilandirma maliyetinden tiretilen mevcut yapi dederinden, amortisman dederi distildikten sonra
bulunan dedere arazi dederi ilave edildigi zaman ulasilan sonug, tam miilkiyet hakkinin bir deder
gostergesidir.

3.6.3. Gelirlerin Kapitalizasyonu — Indirgenmis Nakit Akimi Analizi

Yoéntem, genellikle gelistirilen bir gayrimenkuliin kiralama ve/veya isletiimesi ile elde edilmesi
planlanan gelirlerin esas alinmasi suretiyle kullaniimakla beraber, gelistirilecek projede satisin
planlanmasi halinde de kullanilabilmektedir.

Gelistirilen gayrimenkuliin, belli bir slrecte (insa halinde ve/veya sonrasinda) tamamen /kismen satisi
mimkiin olup, planlanan duruma goére nakit akislarinin belirlenmesi calismalari da farkhliklar
gosterebilmektedir.

Bu yontemde, dederlemesi yapilan gayrimenkule ait ve kiralanmasi distindlen boliimlerin, isletme
giderleri icin alinan katki paylari dahil olmak Uzere, aylik toplam kira bedelleri, yillik artiglar da dikkate
alinarak, nakit girigleri hesaplanir.

Yoéntemde genel olarak, tahsil edilemeyen kiralar ve bos kalma yiizdeleri gibi hususlar da bu gelirin
hesaplanmasinda dikkate alinir.

Buna karsilik eger mevcut ise, otopark ve reklam panolar gibi ortak alanlardan elde edilen gelirler,
yOnetim planinda gosterildigi Gzere hesaplanir ve dider nakit girisleri olarak badimsiz boélimlere
dagitimi yapilir.

Isletme hizmetleri kapsaminda s6z konusu gayrimenkule ait bulunan, kiralanmasi diisiilen bagimsiz
bélimler ile ortak alanlar igin katlanilan isletme gider paylar, vergiler, fiziki yatinmlar ve isletme
sermayesi ihtiyaci ise nakit gikigi olarak dikkate alinir.

Ozetle, analiz, yillar itibariyle gayrimenkuliin veya projenin kiralama ve/veya satis yoluyla
elde edilmesi planlanan amortisman 6éncesi serbest net nakit akimlarinin, (Nakit giris ve
cikis farklar) iskontolanarak bugiinkii degerine indirgenmesidir.

3.6.4. En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi:

En Etkin ve verimli kullanima iliskin olarak UDES Genel Degerleme Kavramlan ve Ilkeleri baglikli
birinci bélimiinde yer alan paragraf 6.0 ve izleyen diizenlemeler asagidadir.
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6.0. En Verimli ve En iyi Kullanim
6.1. Arazi kalici olan bir varlik olarak kabul edilir, fakat onun (zerinde veya kendisine yapilan
iyilestirmelerin sinirli bir dmri vardir. Arazinin tasinmaziigi nedeniyle her gayrimenkul parselinin 6zgin
bir yeri vardir. Arazinin kalicililigi ayni zamanda onun {zerindeki sinirll dmre sahip tesislerden sonra da
var olacagl anlamina gelir.

6.1.1 Arazinin kendine 6zgii ozellikleri onun en uygun yararliiini belirler. lyilestirilmis bir arazi ona
veya (zerinde yapilan iyilestirmelerden ayr olarak dederlendiginde, ekonomik prensipler, yapilan
iyilestirmenin mdlkiin toplam dederine katki yaptikga veya azalmaya neden oldukca dederlenmesini
emreder. Boylece “en verimli ve en iyi kullanim” kavrami temeline oturtulan arazinin Pazar Dederi
arazinin fayda ve sirekliligi ile birlikte piyasa baglaminda arazinin tek basina degeri ile iyilestirilmis
durumdaki toplam Pazar Degeri arasindaki farki olusturan degeri de yansitir.

6.2. Milklerin codu, arazi ve ilgili iyilestirmelerle birlikte dederlenir. Boyle durumlarda Dederleme
Uzmani normal olarak iyilestirilmis haliyle en verimli ve en iyi kullanimini géz 6niine alarak mdlkiin
Pazar Degerini takdir eder.

6.3 £n Verimli ve En Iyi Kullamim su sekilde tanimlanir: Bir miilkiin fiziki olarak mimkiin, finansal
olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve degerlemesi yapilan milki en yiiksek degerine
ulastiran en olasi kullanimidir.

6.4 Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkin olmayan kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi
kullanim olarak kabul edilemez. Hem vyasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak miimkiin olan bir
kullanim, o kullanimin mantiki olarak nigin mimkin oldugunun Dederleme Uzmani tarafindan
aciklanmasini  gerektirebilir. Analizler, bir veya birka¢ kullanimin mantiki olarak olasi kullanimlar
oldugunu belirlediginde, bunlar artik finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Dider testlerle birlikte
en yliksek dederle sonuglanan kullanim, en verimli ve en iyi kullanimdir.

6.5 Bu tanimin uygulamasi Dederleme Uzmanlarina, binalardaki bozulmalar ve eskimelerin etkilerini,
arazi igin en uygun iyilestirmeleri, rehabilitasyon ve yenileme calismalarinin fizibilitesini ve birgok diger
Dederleme durumlarini degerlendirme imkani verir.

6.6 Arz ve talep arasinda ciddi bir esitsizlik bulunan veya asiri derecede oynak piyasalarda, milkiin en
verimli ve en iyi kullanimi ileride kullanilabilecek bir hak olabilir. Degisik tipteki potansiyel en (st diizey
ve en iyi kullanimlarin belirlenebilir oldugu diger durumlarda Dederleme Uzmani bu gibi alternatif
kullanimlari ve beklenen ilerideki gelir ve harcama diizeylerini tartisir. Dedisim sirecindeki arazi
kullanimi ve bdlgelendirme muilkiin, en verimli ve en iyi kullanimi gegici bir kullamnim olabilir.

6.7 En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Degeri takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir parcasidir.

En etkin ve verimli kullanim analizinde amag, gayrimenkuliin en karli ve rekabetci kullanimini tespit
olup, yapilan piyasa arastirmalari sonucunda en etkin ve verimli kullanim analizine konu olan
gayrimenkuliin gelistirilmesi durumunda, gayrimenkuliin ideal kullaniminda;

- Piyasa verilerine gore tasinmazdan azami avantaj saglanacak olmasi

- Bu durumun, bélge ve piyasa sartlarina uygun olmasi,
hususlarinin saglanabilmesi gerekmektedir.

3.6.5. Parsel Geligtirme Analizi

Parsel Gelistirme Analizi, dederlemeye konu parselin dederine etki eden unsurlarin saptanmasini
gerektirmektedir. Bu unsurlar asadida belirtilmistir.

- Arazinin “En Etkin ve Verimli Kullanimi”ni saptamak,

- Desteklenebilir bir parsel gelistirme plani yaratmak,

- Gelistirme ve onay igin siire ve maliyetleri saptamak,

- Parsel emilme oranlari ve fiyat karisimlarini tahmin etmek,

- Arazi gelistirmenin asamalarini ve bunlara bagl giderleri tahmin etmek,

- Emilme donemi siiresince pazarlama ve buna badh araziyi elde tutma giderlerini tahmin
etmek.
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Parsel gelistirme analizi, en ¢ok bos araziler icin satis verilerinin yetersiz oldugu, fakat gelistirilmis
parsellerin olasi satis fiyatlar ve bu parseller icin talep verilerinin mevcut oldugu hallerde
kullaniimaktadir. Ayrica, bu analiz sonucunda tiiretilen degerden, gostergelerinin makul olup
olmadigini kontrol etmek icin de yararlaniimaktadir.

UDES Kilavuz Notlari 1 (Taginmaz milk dederlemesi)'de tanimlanan arzi dederlemesine iliskin
dizenlemeler asagidaki gibidir.

5.25: Arazilerin degerlendirilmesi igin kullanilan birincil yontemler:

5.25.1 Arazi Degderlemesi icin kullanilan bir emsal karsilastirmasr teknigi, pazarda yakin gegmiste
gerceklesen islemlere iliskin fiili verilerin mevcut oldugu benzer arazi parselleri ile degerleme konusu
milkin dogrudan dogruya karsilastirilmasini igerir. Her ne kadar satiglar en 6nemli husus olsa da
degerleme konusu miilkle rekabet eden benzer arazi parselleri icin teklif edilen fiyatlarin analizi de
pazarin daha iyi anlasiimasina katki saglayabilir.

5.25.2 Arazi Degerlemesi igin ayrica bir altbéliimler gelistirme teknigi de uygulanabilir. Bu siireg,
belirli bir mulkiin bir dizi parcalara bélinerek projelendirilmesini, bu sireg ile iligkili gelir ve giderlerin
gelistirilmesini ve sonug olarak elde edilen net gelirlerin bir deder gostergesi olarak indirgenmesini
kapsar. Bu teknik, bazi durumlarda destekleyici olabilir, ancak Pazar Degeri tanimiyla iliskilendirmenin
oldukga zor olabilecegi bir dizi varsayima tabidir. Degerleme Uzmaninin eksiksiz bir sekilde agiklamasi
gereken bu tir destekleyici varsayimlarin gelistiriimesi sirasinda dikkat gosterilmelidir. Dogrudan arazi
karsilastirmalarinin mevcut olmadi§i ortamlarda ihtiyath olmak kaydi ile asadidaki yontemler de
uygulanabilir.

5.25.3 Paylastirma, arazi dederi ile iyilestirme dederi veya miilk bilesenleri arasindaki diger iliskiler
arasinda bir oran gelistiren dolayl bir karsilastirma teknigidir. Bu, karsilastirmak amaciyla toplam pazar
fiyatini arazi ile iyilestirmeler arasinda paylastiran bir élgtddir.

5.25.4 Cikartma da bir baska dolayli karsilastirma teknigidir (bazen soyutiama olarak da adlandirilir).
Maliyetlerden amortismanlarin gikartiimasiyla elde edilen sonucu dider karsilastirilabilir mdlklerin
toplam fiyatindan cikartarak bir iyilestirme dederi tahmini elde edilmesini sadlar. Bakiye, olasi arazi
degerinin bir gostergesidir.

5.25.5 Arazi Dederlemeleri igin uygulanan arazi kalinti degeri teknigi analizin unsurlar olarak gelir
ve gider verilerini de kullanir. Gelir getiren bir kullanim yoluyla elde edilebilecek net gelire iligskin bir
finansal analiz gerceklestirilir ve bu net gelirden iyilestirmelerin gerektirdigi finansal getiri tutan
cikartilir. Kalan gelir, arazinin geliri olarak kabul edilir ve indirgenerek bir deder gostergesine
donugstirdlir. Bu yontem, gelir getiren milklerle sinirhidir ve en ¢ok da daha az varsayimda
bulunulmasini gerektiren daha yeni miilkler icin uygundur.

5.25.6 Arazi, ayrica arazi kirasi indirgeme yoluyla da degerlendirilebilir. Eger arazi, bagimsiz
olarak bir arazi kirasi Uretebilecek nitelikteyse bu kira, yeterli pazar verilerinin mevcut oldugu
durumlarda Pazar Degerine katilabilir. Ancak, belirli bir pazarn temsil edecek niteligi olmayan arazi
kirasi anlagmasinin 6zel sartlari ve kosullari tarafindan yanlis yoénlendiriimemek icin 6zen
gosterilmelidir. Ayrica, arazi kiralar, dederleme tarihinden yillar 6nce yapilmis olabilecedinden, orada
belirtilen kira tutarlarinin zamani gegmis ve cari indirgeme oranlarini temin etmek zor olabilir.
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4. EKONOMI, SEKTOR VE BOLGEYE ILISKIN ANALIZLER
4.1. Global Ekonomik Goriiniim

Diinya ekonomisinde gelismis ve gelisen Ulkelerde ekonomik bliyime yavaslamaktadir. Yilin geneline
iliskin biiyime beklentileri de asag! yénlii revize edilmektedir. Ilk ceyrekte ABD ekonomisinde yiizde
1.9 blyime gerceklesmis ve beklentilerin altinda kalmistir. Euro bdlgesi ilk ceyrekte kigllmustir.
Japonya’da ilk geyrek biylmesi gecen yilin ayni déneminde deprem nedeniyle yasanan kigllmenin
lzerine ylizde 2.7 olarak gergeklesmistir. Cin‘de de ekonomik biiylime orani digsmektedir.

Diinya Ekonomisi Biiyiime
(Gegen Yilin Ayni Ceyrek Donemine Gore)
DONEMLER ABD% EURO BOLGESI % CIN % JAPONYA %
2010 Q2 3,3 2,1 11,1 4,5
2010 Q3 3,5 2,1 10,6 5,2
2010 Q4 3,1 2,0 10,3 3,2
2011 Q1 2,2 2,4 9,7 -0,1
2011 Q2 1,6 1,6 9,6 -1,7
2011 Q3 1,5 1,3 9,4 -0,6
2011 Q4 1,6 0,7 9,2 -1,0
2012 Q1 1,9 -0,1 8,1 2,7
KAYNAK: OECD

Kiresel ekonomi ile ilgili olarak izlenen 6ncl géstergeler ekonomideki yavaslamayi teyit emektedir.
OECD bilesik oncili gdstergeler seviyesi 100.5 ile duradganlk sinirina (100.0) oldukca yakin kalmaya
devam etmektedir. Tagimacilik endeksi 1.155 ile 2009 yili Tagimaciik endeksi 1.155 ile 2009 yil
Tasimacilik endeksi 1.155 ile 2009 yili kriz seviyelerine yaklasmis olup diinya ticaretindeki yavaslamayi
gostermektedir. Metal fiyatlarindaki gevseme de ekonomik yavaslama sonucu talebin azalmasindan
kaynaklanmaktadir.

Diinya Ekonomisi Oncii Gostergeleri
DONEMLER | CECD BILESIK ONCU BALTIK CAPSIZE IMF METAL FIYAT |  OECD BOLGESI
GOSTERGE ENDEKSI | TASIMACILIK ENDEKSI ENDEKSI IsSizLiK % TOTAL
2010 Q2 102,8 2.711 182,88 8,6
2010 Q3 101,9 3.370 202,24 8,6
2010 Q4 102,8 2.346 233,58 8,4
2011 Q1 103,0 1.768 244,21 8,2
2011 Q2 101,9 2.036 235,71 8,0
2011 Q3 100,1 3.136 224,10 8,0
2011 Q4 100,2 3.287 192,11 7,9
2012 Q1 100,4 1.412 206,92 7,9
2012 Q2 100,5 @ 1.155 193,34 7,9?

KAYNAK: OECD, IMF, WTO
Veriler ceyrek dénemin son ayi itibariye (1)Nisan, (2) Mayis

Kiresel dlgekte mali gdstergelerde yilin ilk geyrek déneminde genel bir artis edilimi yasandiktan sonra
ikinci ceyrekte yavaslama ve gerileme egilimi oraya gikmaktadir. Hisse senedi piyasalarinda da ayni
egilim yasanirken petrol ve emtia fiyatlar yilin ikinci geyrek déneminde gerilemektedir. Euro-dolar
paritesi de dolar lehine gliclenmektedir. Faiz oranlari ise kiiresel distik kalmaya devam etmektedir.

Diinya Ekonomisi Mali Gostergeleri
DONEMLER DOWNJONES | PETROLVARIL | ALTINONs | ABDMPRKEZ | pypo poLar
ENDEKST DOLAR DOLAR Nk PARITESI
FAiZi%
2010 Q2 9.774 75,6 1.244 0,25 1,2236
2010 Q3 10.788 79,9 1307 0,25 1,3659
2010 Q4 11577 91,4 1.422 0,25 1,3378
2011 Q1 12.319 106,7 1430 0,25 1,4163
2011 Q2 12.414 95,7 1.506 0,25 1,4490
2011 Q3 10.913 79,2 1.620 0,25 1,3384
2011 Q4 12.217 98,8 1.566 0,25 1,2958
2012 Q1 13.012 103,0 1.662 0,25 1,3338
2012 Q2 12.880 88,0 1.585 0,25 1,2660

KAYNAK: MENKUL KIYMET, EMTIA VE VADELI ISLEM BORSALARI, FED
Veriler ceyrek ddnemin son ayi itibariyle
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Is diinyasinin ekonominin yakin dénem gelecegine iliskin beklentilerini yansitan imalat sanayi beklenti
endeksleri (PMI) Avrupa Birligi'nde dip seviyelere gerilerken, Cin'de de ilk ceyrek sonrasi dists
gostermektedir. ABD'de ise is diinyasinin beklentileri goreceli olarak daha ytiksektir.

Diinya Ekonomisi Giiven Ve Beklenti Endeksleri
DONEMLER IMALAT SANAYI BEKLENTI ENDEKSLERI TUKETICI GUVEN ENDEKSLERI
ABD AB CIN ABD AB CIN
2010 Q2 55,3 55,6 52,1 67,8 -14,9 108,5
2010 Q3 55,3 53,7 53,8 68,2 -11,6 104,1
2010 Q4 58,5 55,5 53,9 74,5 -12,1 100,4
2011 Q1 59,7 57,5 534 67,5 -13,0 107,6
2011 Q2 55,8 52,0 50,9 71,5 -11,2 108,1
2011 Q3 52,5 48,5 51,2 59,5 -19,3 1034
2011 Q4 53,1 46,9 50,3 69,9 22,1 100,5
2012 Q1 534 47,7 53,1 76,2 -19,3 105,0
2012 Q2 53,5% 45,1 49,8 73,2 -19,7 103,0%

KAYNAK: RESMI ISTATISTIK KURUMLARI
Veriler ceyrek dénemin son ayi itibariye (1)Nisan, (2) Mayis

4.2. Ulusal Ekonomik Goriiniim

2012 yihnin ilk ceyrek déneminde buylime vylizde 3.2 olarak gergeklesmis ve yavaglamistir.
Bliyiimedeki yavaslama tiim alt sektérlerde hissedilmektedir. Ilk ceyrekte imalat sanayi yiizde 2.5
bliylrken, toptan ve perakende ticaret sadece yiizde 0.9 oraninda blylimustir. Ekonomiyi sogutma
onlemlerinin ilk ceyrekte hedefine ulastigi gorilmektedir.

Tiirkiye Ekonomisi Iktisadi Faaliyetlerde Biiyiime
< : - . ULASTIRMA MALI
DONEMLER GSMH IMALAT SANAYi TICARET iLETISIM HiZMETLER
2010 Q2 10,4 15,4 14 10,4 6,8
2010 Q3 5,3 7,2 7,5 6 6,7
2010 Q4 9,3 11,3 13,4 13,8 9,7
2011 Q1 11,9 14,9 17,3 12,4 10
2011 Q2 9,1 9,1 14,2 12,4 9,2
2011 Q3 8,4 9,2 11,5 12 12,9
2011 Q4 5,2 5,2 3,9 6,8 6,8
2012 Q1 3,2 2,7 0,9 4,7 4,38

KAYNAK: TURKIYE ISTATISTIK KURUMU

Turkiye ekonomisinde oncelikli hedef olarak belirlenen cari acigin azaltimasi ve enflasyonun
distrilmesi konusunda olumlu gelismeler yasanmaktadir. Aylik bazdaki gerilemeler ile yillik cari agik
Nisan ayl sonunda 69.2 milyar dolara gerilemistir. TUketici fiyat endeksi ise Mayis ayl sonu itibariyla
ylizde 8.28'e diismdistiir. Kamu biitcesinde mali disiplin korunurken Turk Lirasi yilbasina gore deger
kazanmistir.

Tiirkiye Ekonomisi Temel Gostergeler
. TUKETICI CARIACIK | BUTCEACIGI | DOLAR/ MERKEZ
DONEMLER FIYATLARI | YILLIK MILYAR YILLIK ISSIZLIK % | 1ijrK Liras1 | BANKASI FAIZ
%VYILLIK DOLAR MILYAR TL ORANI%
2010 Q2 8,37 27,6 45,0 10,50 1,58 6,50
2010 Q3 9,24 36,2 32,7 11,30 1,45 7,00
2010 Q4 6,40 48,6 39,6 11,40 1,55 6,50
2011 Q1 3,99 58,9 32,4 10,80 1,54 6,25
2011 Q2 6,24 71,7 21,3 9,20 1,62 6,25
2011 Q3 6,15 77,4 18,1 8,80 1,86 5,75
2011 Q4 10,45 77,2 174 9,80 1,90 5,75
2012 Q1 10,43 77,1 20,3 9,90 1,78 5,75
2012 Q2 8,28 ¥ 69,2% 17,49 1,81 5,75

KAYNAK: TURKIYE ISTATISTIK KURUMU, TC. MERKEZ BANKASI, MALIYE BAKANLIGI
Veriler ceyrek dénemin son ayi itibariye
(1) MB Politika faizi olarak 1 haftalik repo faiz oramm kullanmaya baslamistir, (2) Nisan, (3) Mayis

Reel kesim beklentileri ile tiiketici giiveni 2011 yilinin ilk ceyrek doéneminde artis edilimi icinde
olmustur. Ancak bu egilim yilin ikinci ceyrek doneminde tersine donmus ve reel kesim beklentileri ile
tiketici gliveni gerilemeye baslamistir. Buna ragmen beklenti ve gliven endeksleri halen yilbasi
seviyesinin Uzerindedir.

SvP_12_AVGYO_08
14



S v P

Tiirkiye Ekonomisi Giiven Ve Beklenti Endeksi
DONEMLER REEL KESIM BEKLENTI ENDEKSI TUKETiCi GUVEN ENDEKSI
2010 Q2 111,7 88,04
2010 Q3 110,7 90,41
2010 Q4 106,4 90,99
2011 Q1 114,8 93,43
2011 Q2 114,6 96,42
2011 Q3 112,4 93,70
2011 Q4 97,2 92,00
2012 Q1 112,9 93,90
2012 Q2 108,1 92,10 M

KAYNAK: TC. MERKEZ BANKASI
Veriler ceyrek dénemin son ayi itibariye, (1) Mayis

4.3. Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii Finansal Gostergeler

Insaat sektorii ile gayrimenkul sektoriiniin yurt icinden kullandigi kredilerde biiyiime yilin ilk ceyrek
déneminde yavaslamistir. ikinci ceyrek dénemde ise Nisan ay verilerine gére insaat sektériinde sinirli
bir artis, gayrimenkul sektoriinde ise sinirli bir gerileme gériilmektedir. Insaat ve gayrimenkul (kredi
tutarlan glincellendi) sektorlerinin yurt disindan kullandiklari kredilerde ise sinirli bir gerileme
yasanmaktadir.

Gayrimenkul Sektoriinde Kullanilan Krediler
) iINSAAT SEKTORU iNSAAT SEKTORU GAYRIMENKUL ORTDIST
DONEMLER | TICARIKREDILER | YURTDISIKREDILER | TICARI KREDILER bgibir

MILYON TL MiLYON DOLAR MILYON TL MILYOR BOLAR

2010 Q2 33.54 6.758 12.607 3.816

2010 Q3 34.926 7.028 14.299 3.777

2010 Q4 36.459 7.176 16.616 3.995

2011 Q1 39.937 7.508 23.502 3.840

2011 Q2 43.166 7.533 22.072 3.990

2011 Q3 48.226 7.373 26.828 3.920

2011 Q4 49.314 6.962 26.918 3.864

2012 Q1 51.535 6.743 26.918 4.015

2012 Q2 52.473 6.769 26.817 3.636

KAYNAK: TC. MERKEZ BANKASI
Veriler ¢ceyrek dénemin sonu itibariyle, (G) Glincellenmistir, (1) Nisan

2012 yilinin ilk ceyrek déneminde 1 yeni GYO'nun halka acilmasi ile birlikte IMKB'de islem géren GYO
sayisi 24'e yukselmistir. Net aktif verilerini yayinlayan SPK heniiz glincel verileri aciklamamistir. 24
GYO piyasa dederi ise yilin ilk ceyredi sonunda 13.8 milyar TL'ye yiikselmis, Mayis ayl sonunda ise
11.9 milyar TL'ye dismistur.

Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari Net Aktif Ve Piyasa Degeri ; ;
. PORTFOY DEGERI PIYASA DEGERI
DONEMLER GYO SAYISI MILYON TL MILYON DOLAR MILYON TL MILYON DOLAR
2010 Q2 15 4.524 2.863 3.014 1.907
2010 Q3 18 5.148 3.550 3.743 2.584
2010 Q4 21 13.907 9.023 11.062 7.178
2011 Q1 21 13.849 9.015 12.867 8.435
2011 Q2 23 15.788 9.749 13.522 8.349
2011 Q3 23 18.742 10.100 12.717 6.853
2011 Q4 23 - - 11.522 6.230
2012 Q1 24 - - 13.823 7.765
2012 Q2! 24 - - 11.906 6.471
KAYNAK: SERMAYE PIYASASI KURUMU

Veriler ceyrek dénemin sonu itibariyle, (1) Mayis

2012 yihnin ilk geyrek doneminde yabancilara gayrimenkul satisi 557 milyon dolar ile gegen yilin son
ceyredinin ve ayni ¢eyredinin Uzerinde gerceklesmistir. Sektére dogrudan yatirim girisi ise 149 milyon
dolar ile yine son ceyredin (zerindedir. Miitekabiliyet yasasi gikmadan onceki yilin ilk geyregindeki
veriler yabancilarin yatirim istahinin stirdiigiinii géstermektedir.
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Gayrimenkul Sektoriinde Yabanci Sermaye Yatirimlan
DONEMLER YABANCILARA GAYRIMENKUL SATISI DOGRUDAN YATIRIM GIRISi MILYON
MiLYON DOLAR DOLAR
2010 Q2 916 33
2010 Q3 427 69
2010 Q4 645 130
2011 Q1 461 125
2011 Q2 781 215
2011 Q3 264 162
2011 Q4 507 54
2012 Q1 557 149

KAYNAK: TC. BASBAKANLIK HAZINE MUSTESARLIGI
Veriler ceyrek dénem iginde toplam

4.4. Turkiye Finansal Gostergeler

Yilin ilk geyrek doneminde mali gostergelerde artis yoniinde yasanan gelismeler yilin ikinci ceyrek
déneminde tersine bir egilim gdstermektedir. IMKB pazar degeri ilk ceyrekte Snemli bir artis
gosterdikten sonra ikinci geyrekte gerileme egilimindedir. Yabancilarin portfdy yatirimlari da ayni egilim
icindedir. Bankalarin toplam aktif blytkligindeki biyliime yavaslamistir. Merkez Bankasi ddviz rezervi
sinirll bir artis gosterirken gecen yilin son ceyredinde gerileyen dis borc stoku 2012 yili ilk ceyredi
sonunda 318.2 milyar dolara yikselmistir.

Finansal Gostergeler

) BANKACILIK SEKTORU | IMKBPAZAR | o popcron, | MBDOviz | YARRRCLIHIN
DONEMLER | AKTiF BUYUKLOGU |  DEGERi R oA | REZERVI yARTeoY

MiLYAR TL MiLYAR DOLAR MILYAR DOLAR | FATIRIMUART

2010 Q2 908,6 241,4 2654 70,6 92,7

2010 Q3 927,4 312,1 283,0 75,8 113,9

2010 Q4 1.006,7 295,83 290,0 80,7 112,5

2011 Q1 1.046,4 293,5 302,5 86,2 116,5

2011 Q2 1.146,0 290,2 314,7 92,7 114,7

2011 Q3 1.213,7 232,2 314,0 87,5 99,4

2011 Q4 1.217,7 191,4 306,6 78,3 95,0

2012 Q1 1.229,0 260,1 318,2 80,2 115,4

2012 Q2 1.255,6 222,70 3 82,4 11,6 ®

KAYNAK: TC. MERKEZ BANKASI, HAZINE MUSTESARLIGI, BANKACILIK DUZENLEME VE DENETLEME KURUMU, ISTANBUL MENKUL KIYMETLER BORSASI
Veriler Ceyrek Ddnemin Son Ayi Itibariyle (1) Mayis, (2) 22 Haziran

4.5. Diinya Ticari Gayrimenkul Sektorii

Ticari gayrimenkul sektori ile kiresel dlcekte iktisadi faaliyetler arasinda yakin bir iliski bulunmaktadir.
Kiresel iktisadi faaliyetlerdeki canlanma ticari gayrimenkul sektériinde yeni arzlari, kiralama taleplerini
ve yatirrm amagl satin almalari olumlu etkilemektedir. 2012 yilin ilk geyrek déneminde kiiresel dlgekte
iktisadi faaliyetlerde genel bir yavaslama ortaya ¢ikmis olup bu yavaslama yeni arzlara yonelik istahi
sinirlamaktadir. Islerin yavaslama etkisi kiralama taleplerini de yavaslatmaktadir. Ticari gayrimenkul
fiyatlarinin duragan kalmasi da yatirim amagcli satin alma faaliyetlerini olumsuz etkilemektedir. Gelismis
llkelerde uygulanan cok disiik faiz oranlarina ragmen ticari gayrimenkul fiyatlarinda duraganlk
siirmektedir. Ticari gayrimenkul sektdriine yonelik bankalarin kredi olanaklari ile ticari gayrimenkul
alacaklarina dayali menkul kiymet piyasalarinin ikincil pazarlari da halen zayif performans gdstermeye
devam etmektedir.

ABD Ticari Gayrimenkul Piyasasi Fiyat Endeksleri 2000 = 100
DONEMLER | OFIS BINALARI SANAYI LOJISTiK BINALARI PERAKENDE BINALARI | APARTMANLAR
2010 Q2 123 124 118 135
2010 Q3 118 119 125 136
2010 Q4 124 125 136 141
2011 Q1 115 115 130 134
2011 Q2 125 118 129 135
2011 Q3 125 118 131 135
2011 Q4 126 122 133 140
2012 Q1 125 121 132 141
KAYNAK: MOODYS REAL COMMERCIAL PROPERTY PRICE INDICES

Veriler ceyrek dbnemin son ayi itibariye
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ABD'de ticari gayrimenkul fiyatlarinda duradanlik sirmektedir. Ekonomideki genel egilimler ticari
gayrimenkul piyasasindaki talebi ve fiyatlari da etkilemektedir. Buna bagli olarak ilk ceyrekte iktisadi
faaliyetlerde beklentilerin altinda kalan biiyiime ticari gayrimenkul fiyatlarindaki duraganlasmaya yol
acmaktadir. Ticari gayrimenkul sektériinde tim alt pazarlarda fiyatlar son iki yildir hemen ayni
seviyelerdedir.

4.6. Sektorel Goriinim
4.6.1. Tirkiye Ticari Gayrimenkul Sektori

2012 yilina girerken proje ve yatirim asamasinda bulunan 70°i agkin alisveris merkezinden yaklasik 30
adetinin 2012 yilinda faaliyete gececegi ongorilmekteydi. Bu 6ngériiler cercevesinde giderek 3 biylk
ilin disindaki illerde yogunlasan AVM yatirim istahi yilin ilk ve ikinci geyrek déneminde de siirmektedir.
Bununla birlikte yeni acilan AVM talep edilen kira bedelleri ile kiralama talebinde bulunan perakende
sirketlerinin sunduklari kira bedelleri arasinda yeniden acilma yasanmaktadir. Buna ilave olarak son
donemlerde acilan AVM performansi ortalama performansin altinda kalmaktadir. Pazarda yeni yatirim
istahi ile birlikte konsolidasyon da siirecektir.

Tiirkiye Genelinde Acilan ve Mevcut Alisveris Merkezleri
. . ACILAN AVM . TOPLAM
DONEMLER | ACILAN AVM SAYISI KIRALANABELIR ALAN, TOPLAM AVM SAYISI KIRALANII\VIBZILIR ALAN
M
2010 Q3 6 267.112 255 6.040.341
2010 Q4 7 250.000 262 6.290.341
2011 Q1 6 236.900 268 6.527.241
2011 Q2 11 350.725 279 6.877.966
2011 Q3 8 281.880 287 7.159.846
2011 Q4 11 402.040 298 7.561.886
2012 Q1 5 155.300 303 7.717.186
2012 Q1 STOK 284 7.488.470
2012 Q2 6 205.500 309 7.922.686
2012 Q2 STOK 290 7.693.970

2012 yilinin ilk geyrek déneminde agilan 5 AVM sonrasi yilin ikinci geyrek déneminde 6 yeni AVM daha
acilmistir. Yeni acilan AVM 1'i Istanbul'da digerleri ise Mardin, Aydin, Samsun, Manisa ve Mugla’da
faaliyet gosterecektir. Yeni acilan 6 AVM'nin toplam kiralanabilir alan bly{kligiu 205.500 m2'dir. 2012
ikinci ceyrek sonunda faaliyette olan AVM sayisi 290, kiralanabilir alan buyikligl ise 7.7 milyon m2
olmustur.

Tiirkiye Tiiketim Harcamalan
oonemier | TUKETIM | GTOA | yacamr | ESYALARI | EGLENCE KOLTOR
HARCAMALARI MILYAR TL HARCAMALARI | HARCAMALARI MILYAR TL
BUYUME% MILYARTL MILYARTL
2010 Q2 3,0 52,3 11,7 14,9 7,6
2010 Q3 6,8 57,4 11,7 14,2 8,1
2010 Q4 8,9 62,7 10,3 13,7 8,2
2011 Q1 11,9 57,9 13,0 20,8 8,4
2011 Q2 8,2 62,7 13,8 18,6 8,6
2011 Q3 7,8 65,8 13,7 18,3 9,7
2011 Q4 3,4 69,5 10,8 17,3 10,2
2012 Q1 0,0 66,8 13,3 23,0 9,9

KAYNAK: TURKIYE ISTATISTIK KURUMU

2012 yilinin ilk geyrek doneminde hane halki tiiketim harcamalarinda blyume gegen yilin ayni geyrek
donemine gore yiizde sifir olarak gergeklesmis ve durmustur. Ig talebi yavaglatmaya yonelik alinan
onlemler yilin ilk geyreginde beklentilerin lizerinde bir etki yaratmistir.
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Tiirkiye'de Tiiketici Giiven Endeksi ve Satin Alma Egilimleri

TUKETICI YARI DAYANIKLI TUKETIM DAYANIKLI TUKETIM GENEL
DONEMLER GUVEN MALLARINA HARCAMA MALLARINA HARCAMA EKONOMIiK

ENDEKSI EGiLiMi EGiLiMi DURUM
2010 Q2 88,04 99,82 16,28 85,44
2010 Q3 90,41 105,03 18,91 93,11
2010 Q4 90,99 104,84 15,28 91,68
2011 Q1 93,43 104,37 20,56 92,51
2011 Q2 96,42 104,37 20,90 100,19
2011 Q3 93,70 106,60 18,12 96,60
2011 Q4 92,00 102,10 17,70 93,40
2012 Q1 93,90 104,50 19,00 94,40
2012 Q2! 92,10 104,50 19,10 91,00

KAYNAK: TURKIYE ISTATISTIK KURUMU
Veriler ceyrek dénemin son ayi itibariye (1) Mayis

Tiiketicilerin satin alma egilimi yilin ilk ceyrek déneminde sinirli bir artis géstermistir. ikinci ceyrekte ise
satin alma egiliminde yeniden bir gerileme goériilmektedir ve satin alma egilimi seviyesi Mayis ayi itibari
ile yilbasi verilerine geri donmistiir. Genel ekonomik duruma iliskin dederlendirmeler de sinirli 6lglide
gerilerken yari dayanikl tiketim mallarina harcama egilimi henliz bozulmamistir.

Aligveris Merkezleri Perakende Endeksi 2005=100

DONEMLER TOPLAM CiRO ENDEKSI KIRQ';AE';"’I‘)BEII'(';iR(é‘,"AN M2 BASINA CIRO ENDEKSI
2010 Q2 142 185 96
2010 Q3 153 196 102
2010 Q4 151 200 99
2011 Q1 141 203 92
2011 Q2 151 218 95
2011 Q3 137 222 91
2011 Q4 152 227 108
2012 Q1 138 230 95
2012 Q2! 132 232 93

KAYNAK: AMPO NIELSEN PERAKENDE ENDEKSI
Veriler ceyrek dénemin son ayi itibariye (1) Mayis, (G) Glincellenmistir

Alisveris merkezi cirolarinda yilbasina gore ve gecen yilin ayni dénemine goére gerileme yasanmaktadir.
Toplam ciro endeksi Mart sonunda 138, Nisan ayinda ise 132 seviyesine gerilemistir. Kiralanabilir alan
m? endeksi ise yeni acilan AVM ile birlikte artmaktadir, ancak artis yavaslamaktadir.
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4.7. Gayrimenkullerin Bulundugu Bélgenin Analizi Ve Kullanilan Veriler!,

SAMSUN: Karadeniz sahil seridinin orta bdlimiinde Yesilirmak ve Kiziirmak nehirlerinin Karadeniz'e
dokiildikleri deltalar arasinda yer alan Samsun ili 9,083 Km?2'lik bir yiiz6lgiimiine sahiptir. Codrafi
konum olarak 40° 50’ - 41° 51’ kuzey enlemleri, 37° 08’ ve 34° 25’ dogu boylamlar arasindadir.
Kuzeyinde Karadeniz'in yer almakta olup, komsulari; dogusunda Ordu, batisinda Sinop, gilineyinde
Tokat ve Amasya, Giiney batisinda ise Corum illeridir.

Samsun 1li yeryiizii sekilleri bakimindan (i¢c ayn &zellik gosterir. Birincisi giineyindeki daglik kesim,
ikincisi; daglik kesimle kiy seridi arasinda kalan yaylalar, tgilincisi; yaylalarla Karadeniz arasindaki kiy
ovalandir. Kizihrmak ve Yesilirmak akarsularinin delta alanlarinda olusmus kiyillarinda, yurdumuzun
tarimsal potansiyeli en yliksek ovalarindan Bafra ve Carsamba ovalar yer almaktadir.

Samsun genellikle iiman bir iklime sahiptir. Ancak sahil seridi ve i¢ kesimlerinde iklim iki ayr 6zellik
gosterir. Sahil seridinde Karadeniz ikliminin etkileri gorilir. Bunun icin sahil seridinde yazlar sicak,
kiglar 1k ve yadish gecer. ic kesimlerde ise, daglarin etkisinden dolay kiglar soguk, yagmur ve kar
yadish, yazlar ise serin geger.

Ilkadim; Samsun ilinin Karadeniz sahilinde, denizden yiiksekligi 5 metre olan ilgesidir. lge yiizélglimii
toplam 152,28 km? dir. ilkadim Ilgesi Samsun ilinin merkezinde yer alir. Ayni zamanda Karadeniz
Bolgesi'nin en kalabalik ilcesidir. Ilcenin dodusunda Canik ilcesi, kuzeyinde Karadeniz, batisinda
Atakum ilgesi, giineyinde Kavak ilgesiyle cevrilmistir.

Yerylzi sekilleri bakimindan Ug ayr 6zellik gosterir. Birincisi giineyindeki daglik kesim, ikincisi; daghk
kesimle kiyi seridi arasinda kalan yaylalar, tglinciisii yaylalarla Karadeniz arasindaki kiyi ovalardir.

Sahil seridi (kiyr) uzunludu toplam 7,5 km'dir. Ilkadim genellikle iiman bir iklime sahiptir. Sahil
seridinde Karadeniz ikliminin etkileri gorilir. Bunun icin sahil seridinde yazlar sicak, kislar ilik ve yadisl
gecer. ¢ kesimler buradaki daglarin etkisinden dolayi kislar soguk, yagmur ve kar yadish, yazlar ise
serin geger.

Ilkadm Belediyesi 1994 yilinda, Samsun Biiyiiksehir
olunca, ona bagll bir alt kademe belediyesi olarak
kurulmustur. Ancak 2008 yilinda bir kanunla Gazi ve
Yesilkent alt kademeleride icine alarak Samsunun 4
merkez ilgelerinden biri oldu. Su an Samsun'un ve
Karadeniz Bolgesi'nin nufus bakimindan en buylk ve
gelismis ilcesidir. 19 Mayis 1919'da Atatiirk, Samsun'a
gelmesi ve badimsizida giden ilk adimi burda
atmasindan dolayi ilceye ilkadim adi verilmigtir.

- a| .« Samsun ili, lkadim Ilcesi 2. Derece deprem bélgesinde
kalmaktadir.

OF PO 8 ASLAS T EA 0 AME ST ARLARA

2011 yil Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) niifus sayimi sonuglarina gére Samsun Ili, Havza
Ilgesinin niifusu asagidaki tabloda gdsterilmistir.

il/ilce merkezleri Belde/koyler Toplam
Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
Ilkadim 308.251 150.749 157.502 3.934 1.954 1.980 312.185 152.703 159.482

Samsun 827.796 407.763 420.033 423.933 209.938 213.995 1.251.729 617.701 634.028

1 Bslge analizinde yer alan bilgiler icin, lgili Belediye Baskanligi ve Valilik WEB sayfalarindan faydanilmistir.
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5. _DEéERLEME _ KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA
BILGILER ve ANALIZLER

5.1. Gayrimenkullerin Yeri, Konumu, Tanimi, Tapu Kayitlarina Iliskin Bilgiler,
5.1.1. Gayrimenkullerin Yeri / Konumu ve Tanimi,
Dederleme konusu gayrimenkuller, sehir merkezinin batisinda yer almakta olup, Ankara’dan, Samsun

istikametine Havza lizerinden gelindiginde, Havza'dan yaklasik 85 km sonra, Sinop, Ordu ve Samsun
merkezine ayrilan cevre yollarinin kesistigi kavsakta bulunmaktadir.

st
.
e®
a®

» .
AYusut Ziya Yalmaziy
-

Ot:‘)r],n:

‘. y A
2 8 i

™

(EK: 1: Gayrimenkullere Ait Fotograflar)

Gayrimenkullerin yakin gevresinde daha cok tarim arazisi olarak kullanilan parseller, dogu kisimda
Samsun yerlesiminin bagladigi konut alanlar, Uyum (Makro) Alis Veris Merkezi, Meyve Sebze Hali,
Balik Hali, Gida Borsasl, Mezarlik ve Kamyon Garaji bulunmaktadir.

Samsun Sehirlerarasi Otoblis Terminali'nin konum itibari ile belirli merkezlere olan yaklasik uzakligi
asadidaki tabloda verilmistir.

Samsun Merkezine : 4,-km
Carsamba Havalimani : 30,-km
Ankara : 419,-km
Trabzon : 346,-km
Istanbul : 737,-km
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5.1.2. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkuller Akaryakit Istasyonu ve Otogar kullanim fonksiyonlu olup,
gayrimenkulere ait yapisal 6zellikler? asagida sunulmustur.

Parsel Numarasi Aciklama Parsel Alani, m?
Terminal Otoblis Girig Kapisi, Otoblis Yanagma, Otobis Park Alan,

19 numarali parsel - 33.194,63
Kismen Yesil Alan

21 numaral parsel Hususi Arag ve Minibus Otopark Alani 4.385,60

22 numaral parsel Terminal Binasi 9.021,85

24 numaral parsel Yesil Alan 5.233,78

i YUSUF ZIYA YILMAZ SAMSUN SEHIRLERARASI OTOBUS TERMINALI

Samsun Sehirlerarasi Otobis Terminal Binasi, bodrum kat, zemin kat ve 2 normal kat olmak lizere
toplam 4 kattan olusmaktadir. Betonarme karkas sistemde, 2006 yilinda insa edilmistir. Yapi Kullanma
izin Belgesine gore 19.200,-m? kapali alana sahiptir.

SAMSUN SEHIiRLERARASI OTOBUS TERMiNAL BINASI

Bodrum Kat Toplam Alan 8.245,00
Zemin Kat Toplam Alan 8.245,00
1" inci Kat Toplam Alan 1.970,00
2' nci Kat Toplam Alan 740

Toplam Net Alan, m? 19.200,00

Bodrum Kat; toplam briit alani 8.245,-m*dir. Bodrum Kat, otopark, yazihane, kargo odasi, cay ocadi
— dinlenme salonu, su deposu, yakit deposu, trafo merkezi, ¢cop toplama odasi, I1sitma sogutma odasi,
havalandirma odasi koridor mahallerinden olusmaktadir. Bu katta yer alan otopark alanlarinin zemini
kuvars beton; yazihane, kargo, koridor, cay ocadi ve dinlenme salonunun zemin kaplamalari granit,
diger mahallerin zemin kaplamalari ise seramik olup, duvarlar plastik boyalidir. Otopark kullanim
fonksiyonlu alanin tavani betonarme, diger mahallerin tavani aliiminyum asma tavandir. Pencere
dogramalari ise aliminyumdur.

Zemin Kat toplam briit alani 8.245,-m?dir. Zemin kat, diikkan, bilet satis gisesi, biife, bay-bayan WC,
kuafor, emanet odasi, temizlik odasi, eletrik odasi, mescit, sadik ocadi, cocuk bakim odasi, zabita, PTT,
emniyet, fast food teras, bankamatikler, alis veris alani, fuaye ve koridor mahallerinden olusmaktadir.
S6z konusu katta yer alan mahallerin yer désemeleri granit kaplama, duvarlari kismen saten boya,
kismen alliminyum giydirmedir. Alisveris, gezinti ve koridor alanlarinin tavani betonarme, diger
mahallerin tavani aliminyum asma tavandir. Pencere dogramalari ise alliminyumdur. S6z konusu katta
bulunan 48 adet bilet satis bankosu, 2’serli ve 4’erli olarak birlestirilmis halde kulanilmaktadir.

1‘inci Normal Kat; toplam briit alani 1.970,-m?dir. 1'inci normal kat, yazihane, lokanta ve WC
mahallerinden olusmaktadir. Bu katta yer alan mahallerin yer désemeleri granit olup, duvarlari saten
boyalidir. Tavanlar aliiminyum asma tavan, pencere dogramalari alliminyumdur.

2’'nci Normal Kat briit alan toplami 740,-m?dir. 2'nci normal kat, toplanti salonu, personel odas,
biiro, teras ve WC mahallerinden olusmaktadir. S6z konusu katta yer alan mahallerin zemin désemeleri
granit, duvarlar ise saten boyadir. Kat tavanlar aliminyum asma tavan, pencere dogramalari
aliminyumdur.

Terminalin catisi, sandvig panel (zeri uzay sistem olup, dis cephe kaplamasi aliiminyum ve cam
giydirmedir. Terminalde jenerat6r, su deposu, dodalgaz yakith kalorifer sistemi, asansor, fan coil
sistem havalandirma, yangin dedektdrii ve sondiirme tesisati, kapall devre kamera kontrol sistemi
mevcuttur.

2 Mahallerin briit alanlari onayli mimari projeleri lizerinden hesaplanmistir. Bagimsiz béliimlerin net alanlari ise Sirket tarafindan
verilen bilgiler esas alinarak belirlenmistir.
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iii. Terminal Biinyesinde Yer Alan Akaryakit istasyonlari

Terminal biinyesinde, 18 ve 20 numarali parseller (izerinde 1'er adet akaryakit istasyonu mevcuttur.

18 Numaral Parsel 20 Numarali Parsel
Market + Akaryakit Istasyon Binasi Alani, m? (*)95 (*)95
Kanopi — Tonoz Alani, m? 450 450

(*) Yapi Kullanma izin Belgesindeki alan baz alinmistir.

18 Numarali Parsel Uzerinde Yer Alan Akaryakit Istasyonu: S6z konusu akaryakit istasyonu,
sehirlerarasi otobiislerin terminale giris yaptigi alanda yer almakta olup, bu girisi kullanan otobuslere
yonelik hizmet vermektedir.

Akaryakit istasyon binasi, Yapi Kullanma izin Belgesine gore, 95,-m? kapali alana sahiptir. Ayrica,
yaklasik 450,-m? Kanopi ve Tonoz alani bulunmaktadir. Istasyon binasi market, yonetici odasi,
pompaci odasi, ofis, mekanik oda, soyunma odasi ve islak hacimlerden olusmaktadir.

Akaryakit istasyonunda; 1 adet 30.000,-It kapasiteli motorin tanki, 1 adet 30.000,-It kapasiteli euro
dizel tanki, 1 adet 15.000,-It kapasiteli euro dizel yakit tanki ve 15.000,-It kapasiteli motorin tanki
olarak ikiye ayriimisg 30.000,-It kapasiteli tank bulunmaktadir.

20 Numarah Parsel Uzerinde Yer Alan Akaryakit Istasyonu: S6z konusu akaryakit istasyonu,
terminal disinda konumlandiriimig olup, terminale giris yapan araglara yénelik hizmet vermektedir.

Akaryakit istasyon binasi, Yapi Kullanma izin Belgesine gore, 95,-m? kapali alana sahiptir. Ayrica,
yaklasik 450,-m? Kanopi ve Tonoz alani bulunmaktadir. Istasyon binasi market, yénetici odasl,
pompaci odasl, ofis, mekanik oda, soyunma odasi ve islak mahalden olusmaktadir.

Akaryakit istasyonunda, 1 adet 30.000,-It kapasiteli motorin tanki, 15.000,-It kapasiteli euro dizel yakit
tanki ve 15.000,-It kapasiteli motorin tanki olarak ikiye ayrilmis 30.000,-It kapasiteli tank, 15.000,-It
kapasiteli 95 ve 97 oktan benzin tanki olarak ikiye ayrilmis 30.000,-It kapasiteli tank bulunmaktadir.

5.1.3. Gayrimenkullerin Tapu Bilgileri,

ili : SAMSUN

ilgesi : iLKADIM

Koyii : KIRAN

Mevkii : -

Pafta no. : 19J1A

Ada no. : 6490

Parsel no. : 18 19 20 21 22 24
53;1‘7:;““ e 5.880,84 33.194,63 2.069,36 4.385,60 9.021,85 5.233,78
Cilt no. : 19 19 19 19 19 25
Sahife no. : 1873 1874 1875 1876 1877 2475
Edinme tarihi 18.02.2011/ | 18.02.2011 18.02.2011 18.02.2011
ve yevmiye no. | ° 0 4é o 4é ” 4é 18.02.2011/2446 | 18.02.2011/2446 " 4é
e L s v B P e B
Hisse Orani : TAM 763/800%* TAM TAM TAM TAM
Malikler : AVRASYA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

(*) 19 numarali parsel'in 763/800 hissesi Avrasya GYO A.S'ye, 15 / 2400 hissesi Muzaffer COMERT’e, 96/2400 hissesi Yasar KARAKAS'a aittir.
(EK: 2: Gayimenkullere Ait Tapu Belgeleri)
5.2. Gayrimenkullerin Yasal Siire¢ Analizi

05.12.2012 tarihinde; Samsun Belediye Bagkanligi imar ve Emlak Servisi Miidirligi'nde ve Samsun
Tapu Sicil Midirligi'nde yapilan incelemeler sonucunda tespit edilen hususlar asagida sunulmustur.
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5.2.1. Gayrimenkullerin Son Ug Yl icerisinde Konu Olduklari Aim — Satim Islemleri

Dederleme konusu 18, 20, 22 numaral parselin tamami;
- Samsun Biiyiiksehir Belediyesi'ne ait iken, 21.11.2006 tarih ve 13463 yevmiye numarasi ile
Biiylik Istanbul Otobiis Isletmeleri A.S. adina satis isleminden;
- 02.11.2010 tarih ve 16420 yevmiye numarasi ile Avrasya Terminal Isletmeleri A.S. adina tiizel
kisiliklerin unvan degisikligi isleminden;
- 18.02.2011 tarih ve 2446 yevmiye numarasi ile Avrasya Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhg:
A.S. adina satis isleminden
Tescil edilmistir.

Dederleme konusu 19 numarah parselin;

- 1021/2400 hissesi Samsun Biiyiiksehir Belediyesi adina, 317/600 hissesi Biiyiik Istanbul
Otobiis Isletmeleri A.S. adina kayitl iken, 12.01.2010 tarih ve 495 yevmiye numarasi ile Biiyiik
Istanbul Otobiis isletmeleri A.S. adina satis + birlesme islemlerinden;

- 763/800 hissesi 02.11.2010 tarih ve 16420 yevmiye numarasi ile Avrasya Terminal Isletmeleri
A.S. adina tiizel kisiliklerin unvan degisikligi isleminden;

- 763/800 hissesi 18.02.2011 tarih ve 2446 yevmiye numarasi ile Avrasya Gayrimenkul
Yatirnm Ortakhigi A.S. adina satis isleminden

Tescil edilmigtir.

Dederleme konusu 21 numarali parselin;

- 1073/2400 hissesi Samsun Biiyiiksehir Belediyesi adina, 1327/2400 hissesi Biiyiik Istanbul
Otobiis Isletmeleri A.S. adina kayitli iken, 12.01.2010 tarih ve 495 yevmiye numarasi ile Biiyiik
Istanbul Otobiis isletmeleri A.S. adina satis + birlesme islemlerinden;

- tamami 02.11.2010 tarih ve 16420 yevmiye numarasi ile Avrasya Terminal Isletmeleri A.S.
adina tizel kisiliklerin unvan degisikligi isleminden;

- tamami 18.02.2011 tarih ve 2446 yevmiye numarasi ile Avrasya Gayrimenkul Yatirnm
Ortakhigi A.S. adina satis isleminden

Tescil edilmigtir.

Degerleme konusu 24 numarah parselin;

- 391/400 hissesi Samsun Biiyiiksehir Belediyesi adina, 9/400 hissesi Biiyiik Istanbul Otobiis
Isletmeleri A.S. adina kayith iken, 12.01.2010 tarih ve 495 yevmiye numarasi ile Biiyiik
Istanbul Otobiis isletmeleri A.S. adina satis + birlesme islemlerinden;

- tamami 02.11.2010 tarih ve 16420 yevmiye numarasi ile Avrasya Terminal Isletmeleri A.S.
adina tiizel kisiliklerin unvan degisikligi isleminden;

- tamami 18.02.2011 tarih ve 2446 yevmiye numarasi ile Avrasya Gayrimenkul Yatirim
Ortakhigi A.S. adina satis isleminden

Tescil edilmigtir.

5.2.2. Gayrimenkullere Ait Takyidat Incelemeleri,

18 Numarali Parsel;
31.03.2009 tarih ve 7721 yevmiye numarasi ile 15 yil sireli Petrol Ofisi Anonim Sirketi lehine intifa

Serhler Hanesinde: hakki bulunmaktadir.

20 Numarah Parsel
31.03.2009 tarih ve 7721 yevmiye numarasi ile 15 yil sureli Petrol Ofisi Anonim Sirketi lehine intifa

Serhler Hanesinde: hakki meveuttur.

19, 21, 22 ve 24 Numarah parseller lizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.
(EK: 3: Gayimenkullere Ait Yazili Tapu Takyidatr)

5.2.3. Gayrimenkullere Ait Imar Plani/Kamulastirma Isleri v.s. Bilgileri

Rapor’a konu gayrimenkuller 06.06.2002 tasdik tarihli, 1/1000 &lcekli Uygulama imar Plani sinirlari dahilinde;
- 18 numaral parsel; E=0,60 yapilanma hakki ile “Akaryakit ve LPG Istasyonu” alaninda,

- 20 numarah parsel; TAKS:0,20 ve H,.= 6,50 m yapillanma hakki ile “Akaryakit ve LPG
Istasyonu” alaninda
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- 19, 21, 22 ve 24 numaral parseller; "Otogar” alaninda kalmaktadir. Otogar binasi Imar
Plan’'nda blok olarak belirlenmistir. Otogar alaninda kalan parsellerde ¢gekme mesafeleri; ana
yoldan 20 m, ara yoldan 10 m, komsu parselden 5 m’dir.

Yapi Ruhsaty;
- 22 numarah parsel (izerinde konumlu 19.200,-m? alanli Otogar icin verilmis
01.11.2005 tarih ve 12 numaral Yapi Ruhsati,
- 18 numaral parsel iizerinde konumlu 570,-m? alanli Benzin, mazot, LPG ve servis
istasyonu icin verilmis 05.05.2008 tarih ve 03 numarali Yapi Ruhsati,
- 20 numarah parsel iizerinde konumlu 75,-m? alanli Benzin, mazot, LPG ve servis
istasyonu icin verilmis 05.05.2008 tarih ve 02 numarali Yapi Ruhsati mevcuttur.

Yapi Kullanma izin Belgesi;

- 22 numarah parsel {izerinde konumlu 19.200,-m? alanli Otogar icin verilmis
15.11.2006 tarih ve 03 numarali Yapi Kullanma izin Belgesi,

- 18 numarah parsel iizerinde konumlu 95,-m? alanli Benzin, mazot, LPG ve servis
istasyonu icin verilmis 28.07.2009 tarih ve 04 numarali Yapi Kullanma 1zin Belgesi,

- 20 numarah parsel iizerinde konumlu 95,-m? alanli Benzin, mazot, LPG ve servis
istasyonu icin verilmis 28.07.2009 tarih ve 03 numarali Yapi Kullanma Izin Belgesi
mevcuttur.

Ilkadim Belediyesi Imar Mudiirligiinde otogar binasina ait proje mevcut olup, onay tarihi mevcut
degildir.

Sehirlerarasi yolcu tasima hizmetinin verilebilmesi icin gerekli olan, Ulastirma Bakanhdi tarafindan
verilmis Terminal T1 Yetki Belgesi alinmistir.

Satis sdzlesmesine konu, Otogar ve Akaryakit istasyonuna ait “Isletme Ruhsati” Bilyiiksehir Belediyesi
tarafindan heniz verilmemistir.

5.2.4. Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

Degderleme konusu gayrimenkuliin konumlandigi Samsun 1ili, gayrimenkuliin insa edildigi tarihte
29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun hiikiimlerine tabi olmadidi igin yapi
denetimi yapilmamistir.

(EK: 4: Gayimenkullere Ait Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanma izin Belgeleri)
(EK: 5: Gayimenkullere Ait imar Durumu)

(EK: 6: Terminal T1 Yetki Belgesi Ornegi)

(EK: 7: Gayrimenkullere Ait Kira S6zlesmesi)

5.3. Gayrimenkullere Ait Kira Sozlesmeleri
5.3.1. Samsun Terminalinin Konu Oldugu Kira Sozlesmesi

Dederleme konusu Samsun Terminali'ne ait 21.02.2011 tarihinde hazirlanmis olan kira s6zlesmesi
detaylari asagida sunulmustur.

Taraflar: Avrasya Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. (Kiralayan) ve Avrasya Terminal isletmeleri A.S.
(Kiracr)

Kiralanan Yer: Tapunun;

o Samsun ili, Ilkadim ilgesi, Kiran Mahallesi, 19J1A pafta, 6490 ada, 18 parselinde kayitl
5.880,84m?lik alana sahip arsa nitelikli gayrimenkul, lizerinde bulunan akaryakit istasyonu ve
tim mastemilati ile birlikte,

o Samsun ili, Ilkadim ilgesi, Kiran Mahallesi, 19J1A pafta, 6490 ada, 20 parselinde kayitl
2.069,36m?lik alana sahip arsa nitelikli gayrimenkul, {izerinde bulunan akaryakit istasyonu ve
tim mustemilati ile birlikte,
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o Samsun ili, ilkadim ilgesi, Kiran Mahallesi, 19J1A pafta, 6490 ada, 19 parselinde kayitli
33.194,63m?lik alana sahip arsa nitelikli gayrimenkuliin Kiralayana ait olan 763/800
oranindaki hissesi,

o Samsun ili, ilkadim ilgesi, Kiran Mahallesi, 19J1A pafta, 6490 ada, 21 parselinde kayitli
4.385,60m”lik alana sahip arsa nitelikli gayrimenkul,

o Samsun ili, Ilkadim ilgesi, Kiran Mahallesi, 19J1A pafta, 6490 ada, 24 parselinde kayitl
5.233,78m?”lik alana sahip arsa nitelikli gayrimenkul,

o Samsun ili, ilkadim ilgesi, Kiran Mahallesi, 19J1A pafta, 6490 ada, 22 parselinde kayitli
9.021,85m”lik alan izerinde kurulu Sehirlerarasi Otobiis terminali Binasi, arsasi ve iizerinde
bulunan tiim mistemilati ile birlikte,

Is bu s6zlesme ile kiraya verilmistir.

Kiranin Baslangici: 19.02.2011

Kiralama Siiresi: Sézlesmenin suresi 1 yildir. Taraflardan herhangi biri bu siirenin sonunda 1 ay
oncesinde sdzlesmenin feshini diger tarafa ihbar etmedidi siirece is bu s6zlesme kira bedeli harig ayni
sartlarla devam eder.

Kira Bedeli: Kira Bedeli aylik 179.449,-TL + KDV, KDV dahil 211.750,-TL'dir. Kira bedeli is bu
sdzlesmenin uzandigi aya iliskin olarak TUIK tarafindan bir dnceki yilin ayni ayina gore belirlenen
TUFE+UFE'nin yarisi oraninda yillik kira artisi yapilarak yeniden belirlenecektir. Kira siiresinin 5 yili
asmasl durumunda 5. Yil Kiralanan Yer ile ilgili bir ekspertiz raporu gikarilacak ve yeni kira bedeli bu
raporda bulunan rakam Uzerinden belirlenecektir. Bu kural kiralamanin devam ettidi her 5 yilda bir
uygulanacaktir.

Kira Bedelinin Odenmesi: Tim kira bedelleri, fatura karsii§i pesin olarak 6denecektir. Kira
bedellerinin édenmesinde gecikme olmasi halinde 6183 Sayili Yasanin 51. Maddesinde belirlenen
oranda yasal gecikme faizi isletilecektir.

Diger Hiikiimler: Kiraci konu gayrimenkullerde Mimari Projeye aykiri mecurun mimari ve statik
yapisina zarar verebilecek islem yapamaz. Bu kurala uyulmadidi takdirde Kiralayan'in s6zlesmeyi fesih
hakki saklidir. Ancak Kiralayan'in yazili izni ile bedeli Kiraci'ya ait tadilat ve dedisiklik yapabilir.

Kiraci, mecuru Uglincli sahislara kiraya verebilir. Mecurun su, elektrik, yakit, cevre temizlik vergisi,
ortak gider katki payi, belediye resim, harg ve vergileri ile stopaji Kiraci'ya aittir.

Miisteri Sirket'ten alinan bilgi dogrultusunda kira séozlesmesinin 1 sene daha ayni sartlarla
(kira bedeli artisi yapilmaksizin) uzatildigi 6grenilmistir.

(Ek: : Gayrimenkule Ait Kira Sézlesmesi Ornegi)
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6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. Degerleme Calismalarinin Muhasebe Standartlariyla iliskisi:

Sermaye Piyasasi Kurulu'nca 09.04.2008 tarih ve 26842 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanarak vyiiriirlige giren, “Seri: XI, No.29, Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya iliskin Esaslar Teblig”i uyarinca, 15.11.2003 tarihli ve 25290 sayili Resmi
Gazete’'de yayimlanan “Seri: X, No.25, Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlan
Hakkinda Teblig” yirirliikten kaldiriimis olup, yerine, (besinci madde ile) isletmelerin Avrupa Birligi
tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Muhasebe / Finansal Raporlama Standartlarini
uygulayacaklari (UMS/UFRS), bu hususa bilanco dipnotlarinda yer verilecedi ve bu kapsamda,
belirlenen standartlara aykiri olmayan Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu’nca (TMSK'ca)
yayimlanan TMS/TFRS (Tiirkiye Muhasebe Standartlari/Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlar) nin esas alinacadi belirtilmis olup gecici madde 2 ile de UMS / UFRS'nin UMSK
tarafindan yayimlanan farklarr TMSK tarafindan ilan edilinceye kadar UMS / UFRS'ler uygulanir
denmektedir. Bu kapsamda, TMSK'ca yayimlanan TMS / TFRS esas alinmaktadir.

TMSK'ca yayimlanan “Maddi Duran Varliklara Iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi (TMS:16)
hakkinda Teblig’'in 29'uncu paragraf hiikmii” ile bir isletmenin maddi duran varliklarinin
degerlemesinde, muhasebe politikasi olarak maliyet veya yeniden degerleme modelini
segebilecedi hususu belirtilerek, bu yodntemin secilmesi halinde, TMS.16, Paragraf 31. Yeniden
Dederleme Modeli basliginda yer alan,
“Gergede uygun dederi givenilir olarak olglilebilen bir maddi duran varlik kalemi, varlik
olarak muhasebelestirildikten sonra, yeniden degerlenmis tutari (zerinden gosterilir.
Yeniden degerlenmis tutar, yeniden dederleme tarihindeki gercege uygun
degerinden, miteakip birikmis amortisman ve miiteakip birikmis deder disUklGga
zararlarinin indirilmesi suretiyle bulunan dederdir. Yeniden degerlemeler, bilanco tarihi
itibariyle gercege uygun deder kullanilarak bulunacak tutarin defter degerinden 6nemli 6lgiide
farkli olmasina neden olmayacak sekilde diizenli olarak yapiimalidir.

Ve TMS:16, Paragraf 32.
“Arazi ve binalarin gercege uygun degeri genellikle, piyasa kosullarindaki kanitlarin mesleki
yeterlilie sahip degerleme uzmanlan tarafindan degerlendirilmesi sonucu saptanir.
Maddi duran varlik kalemlerinin gergege uygun degeri genellikle degerleme yoluyla
belirlenmis piyasa degerleridir.”

Hikmi geredi, Degderleme galismalar gergeklestirilmistir.

Diger taraftan, varliklarda deger diisiikliigii hususunu diizenleyen TMS:36, bir isletmenin,
varliklarinin geri kazanilabilir tutarindan daha yiiksek bir degerden izlenmemesini saglamak amaciyla
uygulanmasi gereken ilkeleri belirlemektir. Bir varigin defter dederinin; kullanimi ya da satigi ile geri
kazanilacak tutarindan fazla olmasi durumunda, ilgili varlik geri kazanilabilir tutarindan daha yliksek bir
tutardan izlenir. EJer durum bu sekilde ise, varlik deder disiikligiine ugramistir ve Standart,
isletmenin deger diistikliigl zararini muhasebelestirmesini gerektirir.

Bu Standart, 6érnedgin “TMS 16 Maddi Duran Varhklar” Standardinda yer alan dederleme ydntemi
gibi diger Standartlara uygun olarak degerlenmis tutarlardan (diger bir deyisle gercege uygun
degerden) izlenen varliklara uygulanir. Dederlenmis bir varlidin deder disikligiine ugrayip
ugramadiginin tespiti, gercege uygun degerin tespitinde kullanilan esasa bagldir:

(a)Varhgin gercege uygun degeri piyasa degeri ise, sadece varligin gercege uygun
degeri ile satis maliyetleri diistiimiis gercede uygun dederi arasindaki fark, varhig: elden
citkarmak icin olusacak dogrudan ek maliyettir:

(i) Elden ¢ikarma maliyetlerinin O6nemsiz diizeyde olmasi durumunda; yeniden
dederlenmis varigin geri kazanilabilir tutar yeniden degerlenmis tutarina (diger bir
deyisle gercede uygun dederine) zorunlu olarak yakin ya da s6z konusu tutardan daha
bliylik olacaktir. Bu durumda, yeniden dederleme esaslari uygulandiktan sonra,
yeniden dederlenmis varligin deder disikligine ugramasi olasi dedildir ve geri
kazanilabilir tutarin tahmin edilmesine gerek bulunmamaktadir.
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(i) Elden ¢lkarma maliyetlerinin 6nemsiz diizeyde olmamasi durumunda; yeniden
degerlenmis varlidin satis maliyetleri disllmiis gercede uygun dederi, s6z konusu
varligin gercede uygun dederinden zorunlu olarak daha diisiik olacaktir. Bu nedenle,
yeniden dederlenmis varlik, kullanim dederinin yeniden dederlenmis tutarindan (diger
bir deyisle gercege uygun dederinden) daha disiik olmasi durumunda deder
disikligine udrayacaktir. Bu durumda, yeniden dederleme esaslari uygulandiktan
sonra, isletme, ilgili varligin deder disiikligiine ugrayip ugramadigini belirlemek icin
bu Standardi uygular.

(b)varhgin gercege uygun degerinin piyasa degerinden farkh bir esasa gore
belirlenmesi durumunda, s6z konusu varligin yeniden dederlenmis dederi (diger bir
deyisle gercege uygun degderi) geri kazanilabilir tutarindan daha biiyiik ya da daha
disik olabilir. Bu nedenle, isletme, yeniden dederleme esaslari uygulandiktan sonra, ilgili
varhidinin deder dislkligine ugramis olup olmadigini belirlemek igin bu Standardi
uygular.

TMS 36'da tanimlanan muhasebe ilkeleri, TMS 40ta tanimlanan Yatinm Amacgh
Gayrimenkuller (Gercee uygun dederle Olclilen yatinm amagh gayrimenkuller) de
uygulanmamaktadir.

TMS: 36, Paragraf 18 hiikiimlerine gore;
“Genelde tim varliklar —kisa ve uzun vadeli- bilancoda dogru dederden muhasebelestirildiklerinden
emin olunmasi icin deder disUkligi testine tabidirler.

Deder disikluginin temel prensibi, bir varhgin bilancoda geri kazanilabilir tutarinin istiinde
bir tutarda gosterilmemesidir. Geri kazanilabilir tutar bir varligin, satis maliyetleri disilmis
gercege uygun degeri ile kullanim dederinden yiiksek olanidir. Satis maliyetleri diisiilmiis
gercedge uygun deger, bir varlik veya nakit yaratan birimin karsilikli pazarlik ortaminda, bilgili ve
istekli gruplar arasinda gerceklestirilen satis sonucu elde edilmesi gereken tutardan, elden
cikarma maliyetlerinin diisiilmesi suretiyle bulunan degerdir.

Deger diisiikliigiine tabi tiim varhklar, deger diistkligiine iliskin bir belirti oldugunda deger
diisiikliigii icin degerlendirilmelidir.

Varhigin defter degeri ile geri kazanilabilir tutar karsilastirilir. Bir varlik veya nakit yaratan
birimin defter degeri geri kazanilabilir tutarini asiyorsa, ilgili varlik veya nakit yaratan birim
deger diisiikliigiine ugramistir. Olusan deger diisiikliigii, varlik veya nakit yaratan birimdeki
varliklar Gzerine dagitilir ve gelir veya giderde muhasebelestirilir.

UMS 17'ye Gore Degerlemeler

5.6.1 UMS 17’ye gore kiralanan varliklar finansal kiralamalar veya faaliyet kiralamalari
olarak siniflandirnilir. Bir kiralama finansal kiralama olarak siniflandiriimigsa, isletme
tarafindan bilancosuna kaydedilen aktif ve pasiflerin tutarini belirlemek igin varhgin
makul degeri gereklidir (UMS 17, paragraf 20).

5.6.2 Arazi ve bina kiralamalan icin paragraf 6.5.3'te anlatilan 6zel kurallar gecerlidir.
Yatirnm amacgh gayrimenkul haricindeki tiim miilklerde finansal kiralama veya faaliyet
kiralamasi olarak siniflandirma yapabilmek igin arazi ve binalarin ayn diisiiniilmesi
gerekmektedir.

5.6.3 UMS 40, bir kiracinin elindeki yatirrm amacgh gayrimenkulii baska diger o6zel
kurallara tabi olmasi sarti ile UMS 17'ye gore finansal kiralama olarak hesaba alinmasina
olanak vermektedir. Birincisi, arazi ve binalar arasinda bir tahsis yapilmamaktadir.
Ikincisi, makul deger kiralamaya gore kiracinin gelecekteki yiikiimliiliiklerine tabi olan bir
deger olarak kabul edilmektedir.

5.6.4 Uluslararasi Degerleme Standartlari Komitesi (UDSK), UMS 17, paragraf 20'ye gore

kiralanmis varliklarin makul degerinin belirlenmesi sartinin Pazar Degerinin rapor edildigi
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her olayda yerine getirilmis oldugunu diisiinmektedir. Gayrimenkul kiralamalan icin bu,
kiracinin sahip oldugu kiralama hakkinin Pazar Degeridir. Diger varliklarin
kiralanmasinda, yiikiimliiliikk ayr1 kaydedildigi icin bu normal olarak lizerinde kiralama
yukiimliiliigii olmayan varhigin Pazar Dederidir.

UMS 17 - Kiralanan Maddi Duran Varliklar

6.6.1. UMS 17 kira yoluyla tutulmus varliklarin muhasebesi ile ilgilenir. Biitlin kiralamalarin
faaliyet kiralamasi veya finansal kiralama olarak siniflandirilmasi gerekir (Bkz. yukaridaki
paragraf 5.6.1 ve Ek — A). Bir finansal kiralama kiracinin bilancosuna aktif ve varligin makul
dederine esit tutarda pasif olarak kaydedilir, ancak bu tutar daha diisiikse, kira s6zlesmesinin
yapildidi zamanda tespit edilen asgari kira édemelerinin o anki dederi lizerinden kaydedilirler.
Baslangicta kiracinin karsiladigi herhangi bir dogrudan maliyet bir varlik olarak kabul edilen
tutara ilave edilir.

6.6.2. Kirac tarafindan varhigin UMS 17'ye uygun olarak finansal tablolara alinabilmesi icin
Dederleme Uzmaninin kiralama stzlesmesinin yapildigi tarihteki makul dederi belirtmesi gerekli
olabilir.

6.6.3. Arazi ve bina kiralamalarinda 6zel hiikiimler gegerlidir. UMS 17 paragraf 14'de style
denilmektedir:

“normal olarak arazinin sinirsiz bir ekonomik 6mre sahip olmasi 6zelligi nedeniyle.....bir arazi
kiralamasi faaliyet kiralamasi olacaktir”. Kiralananin arazi ve bina oldugu durumlarda kiralama
tasnifi maksadiyla bu unsurlar ayri ayr dikkate alinmahdir (UMS 17, paragraf 15). Gayrimenkul
kiralamalarinin cogu kiraclya araziyi ve binayi isgal etme hakki tanimaktadir, ancak bu iki
unsur Uzerindeki haklar kiralama siiresinin sonunda kiralayana geri doner. Eger kiraci binaya
bakmak ve kiralayana iyi tamir gérmiis vaziyette geri vermek zorunda ise her iki unsurun da
dogru olarak faaliyet kiralamasi olarak tasnif edilmesi olasi olacaktir (Bkz. Ek-A). Eger her iki
unsurun da ayni siniflandirmayl paylastigi  disindlmiyorsa, asgari kira ©ddemeleri
(baslangigtaki ana para 6demesi de dahil) kiralama sdzlesmesinin yapildigi anda iki unsurun
kiracinin kiralamadan dogan haklarinin géreceli makul degerlerine oransal olarak arazi ve bina
arasinda paylastiriir. Eger kira 6demeleri glivenli bir sekilde paylastirilamiyorsa, her iki
unsurun da faaliyet kiralamasi oldugunun acgik olmamasi halinde tiim kiralama bir finansal
kiralama olarak goralir (UMS 17, paragraf 16). Kiracinin hakkinin bir yatinm amach
gayrimenkul olarak hesaba alindigi durumda bu paylastirmaya gerek yoktur (UMS 17, paragraf
18).

Bu Rapora konu varliklara iliskin Degerleme ve Kira Bedeli tespit calismalarinda;

e TMS:16, Paragraf 35 hikmi geredi gerceklestiriimesi gereken muhasebe islemleri
tarafimizca  kontrol edilmemis olup, Raporda verilen gayrimenkul degeri
“amortisman/eskime payl” distimis net dederlerdir. Burada yer alan “amortisman”
kavraminin, VUK geredi ayrilan amortisman degil, Dederleme konusu varhdin faydali 6mri
dikkate alinarak hesaplanmis yipranma payl olduguna dikkat edilmelidir. Clnk{ finansal
gerekgelerle, varliklar faydali émirlerinden daha kisa siirelerde amorti edilmek istenebilirler.

e TMS:16, Paragraf 36 hiikkmii geregi, Dederleme calismalarin ilgili varlik kalemlerinin biitini
icin uygulanmasi geregi test edilmemis, Degerleme calismalar misteri (malik) Sirket
tarafindan tarafimiza bildirilen miilklere iliskin olarak gercgeklestirilmistir.

e Malik Sirket muhasebe kayitlarinin TMS:16, Paragraf 37'de tanimlanan varlk gruplarina
uygun olarak siniflandirilip/siniflandinimadigr  hususlarinda, Degerleme galismasi konusu
disinda kaldigindan, herhangi bir calisma gerceklestirilmemistir.

e TMS:16, Paragraf 38 hiikmii geredi, bir varlik grubu icerisindeki varliklarin es zamanl olarak
Dederlemeye tabi tutulmasi hususu 0Ongoriildiginden, Degerleme calismalari esanh
olarak gercgeklestirilmistir.

e Dederleme konusu varliklarin deder artis ve/veya azalislarinin TMS:16, Paragraf 39, 40 ve
41 hikimlerine uygun olarak muhasebelestirilip muhasebelestiriimedigi hususlari, ve
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degerleme o6ncesi mukayyet degerlere iliskin incelemeler, degerleme calismalan
konusuna dahil edilmemistir.

e TMS:16, Paragraf 38 hikmi geredi, Dederleme calismalari sonucu ulasilan degerlerin
yaratacadi vergisel sonuglar ve buna uygun muhasebelestirmeler tarafimizca
degerlendirilmemistir.

e UMS 17 kira yoluyla tutulmus varliklarin muhasebesi ile ilgili olarak herhangi bir calisma
gergeklestiriimemistir.

e UMS:36, Paragraf 18 hikmi geredi gerceklestirilecek deder dislkligl testlerinde
kullaniimak tizere “net gerceklesebilir deger” olarak “gercege uygun deger” belirlenmis,
deger diisiikliigii testi uygulanmamistir. Dederleme galismalarinda Pazar degeri esasli
yaklasimlar dikkate alinmis olup, belirlenen deder “gercege uygun piyasa degeri“dir.
Konu varhigin elden cikarma maliyetleri dikkate alinmamis ve degerden
diisiilmemistir. Bu hususta, duran varliklarin elden gikarilmalarinda, (istisna hiikiimleri harig)
ozellikle vergisel giderlerin ve tapu harglarinin dikkate alinmasi 6nerilmektedir.

6.2. Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen Veya Sinirlayan Faktorler,

Dederlemeye konu olan gayrimenkul ile ilgili olarak dederleme calismalarini olumsuz yonde etkileyen
herhangi bir faktér bulunmamaktadir. Dederleme calismalarinin, Rapor'un amac¢ ve kapsaminda
belirtilen hususlar ile Rapor'un 6.1 bélimiinde belirtilen kisitlar dahilinde degerlendirilmesi uygun
olacaktir.

6.3. Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan Veriler

Dederleme konusu gayrimenkule ait teknik 6zellikler ve dederleme calismasinda baz alinan verilere
Rapor’un 5.1.2.'nci bdliminde detayli olarak yer verilmistir.

6.4. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler ve Varsayimlar

Degerleme calismalarinda, asagida UDES standart 1’de tanimlanan Pazar Degeri Esasli
standartlar ile ilgili kilavuz notlari ve degerlemelerin mali tablolara yansitma amach
gergeklestirildikleri hususlarn dikkate alinarak, UDES Finansal Raporlama Icin Degerleme,
Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1 (UDU 1) bir arada ele alinmistir.

Degerleme calismalari, Pazar Degerinin tespiti amaciyla gercgeklestirilmis olup,
calismalarda, Rapor'un 3.6 Boliimiinde agiklanan Pazara Dayali Degerleme Yaklasimlari
(yontemleri) kullanilmistir. UDES igerisinde Pazara Dayali degerleme y6ntemleri arasinda
sayilan ve asagida detaylan verilen iic ana yaklasimdan Rapor'a konu olan gayrimenkullerin
oOzellikleri dikkate alinmak suretiyle kullanilabilir olanlar tercih edilerek dederleme calismalar
gerceklestirilmistir.

Ayristirma Yontemi (Piyasa/Maliyet Yaklasimi) dederleme konusu gayrimenkuliin konumlandig
bélgenin gelisimini tamamlamis olmasi dolayisiyla bolgedeki arsa arzinin kisithligi ve bdlgede yeteri
kadar emsal tespit edilememis olmasi nedenleriyle maliyet yaklagimi yontemine yer verilmemistir.

Ayrica, Aynistirma Yodntemi (Piyasa / Maliyet Yaklagimi) kullanilarak ulasilan sonucun test edilmesi
amaclyla Gelirlerin Kapitalizasyonu — Indirgenmis Nakit Akimi Analizi'ne de yer verilmigtir.
Gelirlerin Kapitalizasyonu—Indirgenmis Nakit Akimi Yontemi esaslari cercevesinde, degerleme
konusu Terminalin Misteri Sirket'ten alinan sdzlesmede belirtilen kira bedeli dogrultusunda gelecekte
yaratabilecedi gelirler hesaplanmis ve bu nakit akimlar iskonto edilerek gayrimenkuliin net
bugiinkii degeri hesaplanmigstir.
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6.5. Ayristirma Yontemi (Piyasa/Maliyet Yaklasimi)
6.5.1. Arsa Degerinin Hesaplanmasi

Dederleme konusu gayrimenkuliin konumlu oldugu bdlgede yapilan emsal arastirmalarini gdsteren
tablo asadida sunulmustur.

SATILIK ARSA EMSALLERI

Yiizolgiimii, SATIS
Aciklama m2 TL/m2 ABD $ =
Samsun, ilkadim, Kiran Mahallesinde
Emsal#1 | dederleme konusu gayrimenkule 400m 23.700 10.000.000 421,9 5.591.590 235,9
uzaklikta 23.700,-m? ticari imarh arsa.
Samsun, ilkadim, Derecik Mahallesinde
degerleme konusu gayrimenkule 1km 5.000 1.000.000 200,0 | 559.159 111,8
uzaklikta Ankara Yoluna ikinci parsel
5.000,-m? ticari imarh arsa.
Samsun, Ilkadim, Derecik Mahallesinde
dederleme konusu gayrimenkule 1.500,-
m. Uzaklikta 1.460,- m? ticari imarh 1.460 =00.000 2425 279.580 191,5
arsa.
Degerleme konusu gayrimenkule 11km
uzaklikta Samsun-Sinop Yolu Uzerinde
Emsal#4 | Samsun, Atkum, Incesu Mahallesinde 6.300 2.000.000 TL 317,5 1.118.318 177,5
6.500,-m? akaryakit istasyonu imarh
arsa.

Emsal#2

Emsal#3

Bolgede yapilan emsal arastirmalari sonucunda edinilen izlenimler sonucunda;

- Bolgede bulunan ticari imarh arsalarin 200,-TL/m? ile 421,9-TL/m? arasinda degisen
deklare bedellerle piyasada satilik oldugu,

- Emsal 1'de yer alan gayrimenkuliin ticari imarli ve konu gayrimenkule 400m mesafede
konumlanmis oldugu ancak yiiksek alanl olmasi sebebiyle gorece diisiik fiyattan satista
bulundudu,

- Emsal 2'de yer alan gayrimenkuliin ana yola cephesi olmamasi nedeniyle m? birim fiyatinin
diger emsallere goére diisik oldugu

- Emsal 3'de yer alan gayrimenkul, konu gayrimenkullere ~1,5 km mesafede konumlanmis ve
ticaret imarh oldugu,

- Ayrica, konu gayrimenkullerin bulundugu bélgede satiik Akaryakit + LPG imarli tasinmaz
bulunmadig,

- Samsun — Sinop Karayolu 11. km de Akaryakit imarli olan arsanin 317,-TL/m? bedelle satilik
oldugu,

- Ancak, dederleme konusu akaryakit istasyonu imarl arsalarin merkezi konumu nedeniyle birim
metrekare fiyatinin daha yliksek olacagi,

Tespitleri yapilmistir.

Yukarida yapilan acgiklamalar paralelinde, degerleme konusu parsellerin farkli imar dzellikleri dikkate
alinarak
- Akaryakit ve LPG imarh 18 ve 20 numaral parseller icin m? emsal satis bedeli 475,-
TL/m?
- Samsun otobiis terminali ve terminalin tamamlayici bélimlerinin yer aldigi 19, 21, 22 ve 24
numarah parseller icin ise m? emsal satis bedellerinin 350,-TL/m?
olarak esas alinmasinin uygun olacag kanaatine varilmistir.

Avrasya GYO'nun Sahip

Avrasya GYO'nun

Parsel 0 H = m2 Birim Sati = "

Parsel Numaralar Alani (m?2) Hisse Orani P::SI:FACI,::IT,Q;Z Degeri (TL) S ?-::;:2:1 ?;g::‘lifgr

Akaryakit istasyonlarinin Yer Aldigi Parseller 3.776.345
18 numarali parsel 5.880,84 100,00% 5.880,84 475 2.793.399
20 numarali parsel 2.069,36 100,00% 2.069,36 475 982.946
Otogar + Tamamlayici Unsurlarin Yer Aldigi Parseller 17.605.214
19 numarali parsel 33.194,63 95,38% 31.659,38 350 11.080.783
21 numaral parsel 4.385,60 100,00% 4.385,60 350 1.534.960
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22 numaral parsel 9.021,85 100,00% 9.021,85 350 3.157.648
24 numaral parsel 5.233,78 100,00% 5.233,78 350 1.831.823

_ 59.786,06 58.250,81 21.381.559

Sonug olarak, Emsal Karsilastirma (Piyasa) Yaklasimi dogrultusunda dederleme konusu parsellerin
Musteri Sirket hissesine diisen toplam dederi ~21.381.560,-TL olarak hesaplanmistir.

6.5.2. Gayrimenkullerin Yapi Degderinin Hesaplanmasi

Dederleme konusu parseller lizerinde konumlu, Samsun Sehirlerarasi Otobiis Terminali'nin mahaller
itibari ile farklilasmaya gidilerek, toplam yapi dederi bulunmustur.

- Otobiis Terminal Binasi yeniden yapim maliyeti, Cevre ve Sehircilik Bakanhdi Mimarlik ve
Miihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda kullanilacak 2010 Yih Yapi Yaklasik Biim Maliyet
bedellerini gbsterir cetvelde yer alan 4. Sinif C grubu yapilarin maliyet bedeli olan 800,-TL

- Akaryakit Istasyonu yeniden yapim maliyeti, Cevre ve Sehircilik Bakanhigi Mimarlik ve
Miihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda kullanilacak 2012 Yil Yapi Yaklasik Birim Maliyet
bedellerini gdsterir cetvelde yer alan 3. Sinif B grubu yapilarin maliyet bedeli olan 560,-TL

- Kanopi — Tonoz maliyeti, piyasadan yapilan arastirmalar sonucu m? maliyeti 450,-TL
olarak tespit edilmis ve hesaplamalara dahil edilmistir.

- Gayrimenkuller icin c¢evre dizenlemesi maliyet bedeli, piyasada yapilan arastirmalar
sonucunda 50,-TL/m? olarak tespit edilmis olup, séz konusu maliyet kalemi, yapilara ait
yeniden yapim maliyet bedeline eklenmistir.

- Gayrimenkullerin bugiinkii degerine ulasilirken, yapilarin yapim yillari ve fiziksel/ fonksiyonel
yipranmaya tabi olduklan dikkate alinmis ve fiili dederleme tarihi itibari ile 02.12.1982 tarih ve
17886 sayill Resmi Gazete yayimlanan “Asinma Paylarina iliskin Oranlar Gosteren Cetvel‘e
gore, belirlenen yipranma bedelleri disiilerek gayrimenkuliin bugiinkii bedeli hesaplanmistir.

Ayrica, Terminal binasi igin yeniden yapim birim ingat maliyetine Mimari ve Mihendislik, Koordinasyon
ve Genel Giderler ve Diger Giderler ilave edilmek suretiyle “Giydirilmis Yapim Maliyeti” hesaplanmistir.

Mimari ve Miihendislik Bedeli Orani 3%
Mimarlik ve Mihendislik giderleri toplam insaat maliyetinin % 3'U oraninda varsayiimistir.
Koordinasyon ve Genel Giderler Orani 3%

Koordinasyon ve Genel Giderler Orani, insaat maliyeti ve Mimari ve Miihendislik Bedelleri toplaminin % 3'li oraninda

varsayillmistir.

Diger Giderler Orani 3%
Diger Giderler, toplam maliyetlerin % 3'U oraninda varsayillmistir.

i 22 Numaral Parsel Uzerinde Yer alan Samsun Sehirlerarasi Otobiis Terminali Yapi
Degerinin Tespiti;

Yukaridaki yapilan agiklamalar ve tespitler isifinda, dederleme konusu Samsun Sehirlerarasi Otobiis
Terminalinin bugilinkii yapi degerinin hesaplamasini gdsteren tablo asagida sunulmustur.

SAMSUN SEHIiRLERARASI OTOBUS TERMiNAL BINASI

Kapal Alan, M? 19.200
Giydirilmis Insaat Maliyeti, TL/m? 874,18
Birim ingaat Maliyeti, TL/m? 800
Mimari ve Miihendislik Maliyeti, TL/m? 24,0
Genel Giderler, TL/m? 24,7
Diger Giderler, TL/m? 25,5
Terminal Binasi Yeniden Yapim Maliyeti, TL 16.784.287
*Cevre Diizenlemesi Alani, m? 777
Cevre Diizenlemesi m? Maliyeti, TL 50
Cevre Diizenlemesi Maliyeti, TL 38.850
Yipranma Orani 0,06
Yipranma Bedeli, TL 1.009.388

Terminal Bugiinkii Toplam Maliyeti, TL 15.813.749
(*) Cevre dizenlemesi yapilacak olan alan buyikligl, sz konusu parseller lizerinde yer alan yapilara ait taban alanlar toplaminin parsel
alanindan gikariimasindan sonra kalan alandir.
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iii. 18 ve 20 Numaral Parseller Uzerinde Yer Alan Akaryakit Istasyonlarinin Yapi
Degerlerinin Tespiti:

Yukaridaki yapilan agiklamalar ve Raporun ilgili bolimlerin de yer verilen tespitler 1si§inda, Akaryakit
Istasyonlarinin bugiinki yapi degerinin hesaplamasini gésteren tablo asadida sunulmustur.

. 18 Numaral Parsel 20 Numarah Parsel
AKARYAKIT ISTASYONLARI Uzerinde Yer Alan Uzerinde Yer Alan
- Akaryakit Istasyonu Akaryakit Istasyonu
Akaryakit Istasyon Binasi Kapali Alani, m? 95 95
Yapinin Yeniden Yapim Birim Maliyeti, TL/m? 560 560
Akaryakit istasyonu Binasi Yeniden Yapim Bedeli, TL 53.200 53.200
Kanopi Alani, m? 450 450
Kanopi Alani Birim Yapi Maliyeti, TL / m? 450 450
Kanopi Alani Yeniden Yapim Maliyeti, TL / m? 202.500 202.500
Cevre Diizenlemesi Yapilacak Alan, m? (¥) 5.611 1.799
Cevre Diizenlemesi M? Maliyeti, TL 50 50
Cevre Diizenlemesi Yeniden Yapim Maliyeti, TL / m? 280.550 89.950
Yipranma Orani 0,04 0,04
Yipranma Bedeli, TL 21.450 13.826
Akaryakit istasyonu&Market Toplam Bugiinkii Maliyeti, TL 514.800 331.824

(*)Cevre diizenlemesi yapilacak olan alan buytkligl, s6z konusu parseller (izerinde yer alan yapilara ait taban alanlari toplaminin parsel alanindan
clkarilmasindan sonra kalan alandir.

iii. 19, 21 ve 24 Numaralh Parsellerde Yer Alan Cevre Diizenlemesi Degerlerinin
Tespiti:

19, 21 ve 24 numaral parseller Terminal ile birlikte kullaniimakta olup, parsellerin (zeri saha betonu
ile kaplanmistir. Yukaridaki yapilan aciklamalar ve Rapor’un ilgili bolimlerin de yer verilen tespitler
isiginda, 19, 21 ve 24 numarall parseller {izerinde yapilmis olan cevre diizenlemesinin buginki
dederinin hesaplamasini gésteren tablo asadida sunulmustur.

19 NUMARALI PARSEL MALIYET DEGERI

Parsel Y(izOlgiimii 31.659

Cevre Diizenlemesi m? Maliyeti, TL 50

19 nolu Parsel Cevre Diizenlemesi Maliyeti, TL 1.582.969
21 NUMARALI PARSEL MALIYET DEGER]

Parsel Yiizolgimu 4,386

Cevre Diizenlemesi m? Maliyeti, TL 50

21 nolu Parsel Cevre Diizenlemesi Maliyeti, TL 219.280
24 NUMARALI PARSEL MALIYET DEGERI

Parsel Y(izOlgiimii 5.234

Cevre Diizenlemesi m? Maliyeti, TL 50

24 nolu Parsel Cevre Diizenlemesi Maliyeti, TL 261.689

6.5.3. Gayrimenkullerin Toplam Degerinin Tespiti

Yukarida yapilan hesaplamalar sonucunda,
> 18 ve 20 numarali parseller iizerinde konumlandirilan Akaryakit Istasyon Binasi,
» 22 Numaral Parsel lzerinde yer alan Samsun Sehirlerarasi Otobls Terminal Binasi yapi
degerleri ve
» 19, 21 ve 24 numarali parseller lizerinde yer alan ¢evre diizenlemesi maliyetlerine,
sz konusu parsel degerleri eklenerek hesaplanan tasinmazlarin toplam piyasa degeri asagidaki
tabloda sunulmustur.

18 Numaral Parsel Uzerinde Konumlandirilan Akaryakit istasyonu Toplam Degeri, TL \

18 Numarali Parsel Degeri, TL

3.308.199

2.793.399

Akaryakit Istasyonu Bugiinkii Yapi Degeri, TL

514.800

20 Numaral Parsel Uzerinde Konumlandirilan Akaryakit istasyonu Toplam Degeri, TL 1.314.770

20 Numaral Parsel Degeri, TL

982.946
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Akaryakit Istasyonu Bugiinkii Yapi Degeri, TL 331.824
19 Numaral Parsel ve Cevre Diizenlemesi Degeri, TL (763/800 miisteri hissesi) 12.663.752
19 Numarali Parsel Degeri, TL 11.080.783
Cevre Duzenlemesi, TL 1.582.969

1.754.240

1.534.960
219.280

2.093.512

21 Numarali Parsel ve Cevre Diizenlemesi Degeri, TL

21 Numarali Parsel Degeri, TL
Cevre Duzenlemesi, TL

24 Numarali Parsel ve Cevre Diizenlemesi Degeri, TL

24 Numarali Parsel Degeri, TL 1.831.823
Cevre Duzenlemesi, TL 261.689
22 Numaral Parsel ve Terminal Binasi Toplam Degeri, TL \ 18.971.396
22 Numarali Parsel Degeri, TL 3.157.648
Samsun Terminal Binasi Toplam Yapi Dederi, TL 15.813.749

40.105.869

Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Bugiinkii Toplam Degerleri, TL

Sonug olarak, Ayristirma Yontemi (Piyasa/Maliyet Yaklasimi) sonucu; dederleme konusu

18 numaral parsel ve iizerinde konumlu Akaryakit istasyonunun toplam degeri
3.308.199,-TL

19 numarali parsel ve cevre diizenlemesinin 763/800 miisteri hissesi toplam
degeri 12.663.752,-TL

20 numaral parsel ve iizerinde konumlu Akaryakit Istasyonunun toplam degeri
1.314.770,-TL

21 numarali parsel ve cevre diizenlemesi toplam degeri 1.754.240,-TL

22 numarah parsel ve iizerinde konumlu olan Samsun Sehirlerarasi Otobiis
Terminal binasi toplam degeri 18.971.396,-TL

24 numarali parsel ve cevre diizenlemesi toplam degeri 2.093.512,-TL

Yukarida detaylari verilen degerleme konusu gayrimenkullerin toplam degeri
40.105.869,-TL,

olarak hesaplanmistir.

6.6. Gelirlerin Kapitalizasyonu — INA Analizi ile Gayrimenkullerin Degerinin

Belirlenmesi

Mevcut Piyasa Risk ve getiri oranlarinda, gayrimenkuliin gelecekte yaratacadi net nakit akimlarinin
bugiinkii dederi, gayrimenkuliin mevcut dederini temsil edeceginden, bulunacak deder, dederleme
konusu gayrimenkuliin diger yoéntemlerle bulunan dederlerinin test edilmesinde diger bir deyisle
gayrimenkul toplam degerinin aykirilik gosterip gostermedigi hususunda 6nemli bir gésterge olacaktir.

Bu analizde iki husus 6nem arz etmektedir.

Iskonto Orani: Bu oran, gayrimenkuliin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin
gliniimiiz degerlerine indirgenmesinde kullaniimakta olup gercekci tahmini cok énemlidir.
Biiyiime Orani: Bu oran, gayrimenkullin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin
doénemsel(yillik) ve nominal olarak bliyliime oranini ifade etmekte olup genelde kullanilan
para birimi ile ilgili enflasyon orani olarak kabul edilmektedir.

Yukaridaki aciklamalar cercevesinde, bu calismada, TL olarak hesaplamalardan kaynaklanan
sapmalarin 6nlenmesi amaciyla, analizlerin ABD Dolari bazli yapilmasi uygun gorilmustir.

Mevcut durum ve gayrimenkuliin konumu itibariyle ABD Dolari bazli yillik % 9 iskonto orani ve
degerleme konusu gayrimenkuliin elde ettigi gelirler ve yillik gelir artis orani %3 olarak varsayillmak
suretiyle yillik reel getiri beklentileri hesaplanmistir.

Iskonto Orani 9,00%
Risksiz Getiri Orani(*) 4,50%
Piyasa Risk Primi 2,25%
Sektor Risk Primi 2,25%

(*) Risksiz getiri orani, T.C.'nin uzun dénemli ABD Dolar bazlh Eurobondlarin verim orani baz alinm
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Terminal ve Akaryakit Servis istasyonu kullanim fonksiyonlu gayrimenkullerin gelecekte yaratmasi
beklenen gelir tahminleri Sirket tarafindan sunulan veriler baz alinarak belirlenmis olup, Indirgenmis
Nakit Akimlar Analizinde kullanilacak olan varsayimlar asadida sunulmustur.

Degerleme konusu Samsun Sehirlerarasi Otobiis Terminali ve bitisiginde konumlu olan
Akaryakit Istasyonlarinin bir biitiin olarak kiralamaya konu edilmis olmasi nedeni ile INA
Analizi hesaplamalan biitiin gayrimenkullerin toplam degerini icerecektir.

A. GELIR VARSAYIMLARI: Terminal binasi icin 21.02.2011 tarihinde diizenlenmis Kira
sozlesmesinde belirtildigi Gizere

o "Samsun il Ilkadim ilcesi, Kiran Mahalles 19J1A pafta, 6490 ada, 18 parselinde kayitl
5.880,84m’ ik alana sahip arsa nitelikli gayrimenkul, izerinde bulunan akaryakit istasyonu ve
tiim mdstemilats ile birlikte,

o Samsun ilj, Ilkadim ilcesi, Kiran Mahallesi 19J1A pafta, 6490 ada, 20 parselinde kayitl
2.069,36n7 ik alana sahip arsa nitelikli gayrimenkul, (izerinde bulunan akaryakit istasyonu ve
tim mdstemilaty ile birfikte,

o Samsun ilj, Ilkadim ilcesi, Kiran Mahallesi 19J1A pafta, 6490 ada, 19 parselinde kayitl
33.194,63n7 ik alana sahip arsa nitelikli gayrimenkuliin Kiralayana ait olan 763/800 oranindaki
hisesi,

o Samsun ilj, Ilkadim ilcesi, Kiran Mahallesi, 19J1A pafta, 6490 ada, 21 parselinde kayitl
4.385,60n7 ik alana sahip arsa nitelikli gayrimenkul,

o Samsun ilj, Ilkadim ilcesi, Kiran Mahallesi, 19J1A pafta, 6490 ada, 24 parselinde kayitl
5.233,78m’ ik alana sahip arsa nitelikli gayrimenkul,

o Samsun ilj, Ilkadim ilcesi, Kiran Mahallesi 19J1A pafta, 6490 ada, 22 parselinde kayitl
9.021,85n7 ik alan (izerinde kurulu Sebhirlerarasi Otoblis terminali Binasy, arsasi ve lizerinde
bulunan tim mdstemilati ile birlikte,”

2012 yili igin aylik 179.449,-TL + KDV, KDV dahil ~211.750,-TL bedel ile kiralanmistir.

Miisteri Sirket'ten alinan bilgi dogrultusunda kira s6zlesmesinin (2012 yih kira bedelinde
herhangi bir artis yapilmaksizin) 1 sene daha ayni sartlarla uzatildig: bilgisi edinilmistir.

INA Analizi, Miisteri Sirket'ten alinan kira sozlesmesinde belirtilen kira bedeli
dogrultusunda hazirlanmis ve ABD dolar bazh yapilan analizde 2013 yili kira bedeli %3
artinlmistir.

B. GAYRIMENKUL BAKIM ONARIM GIDERLERI: S6z konusu Terminal binasinin yillik bakim
onarim harcamalari konu sdzlesmede belirtildigi izere Kiraciya aittir.

Sozlesme Maddesi: “Mecurun su, elektrik, yakit, cevre temizlik vergisi ortak gider katki payi,
belediye resim, harg ve vergileri ile stopaji Kiraci’ya aittir.”

C. KIRA ARTIS (BUYUME) ORANI: Kira bedeli artis orani konu sézlesmede belirtildigi tizere
“Kira bedeli is bu sézlesmenin uzandigi aya fliskin olarak TUIK tarafindan bir énceki yilin ayri ayna
gdre belirlenen TUFE+UFEnin yanisi oramnda” belirlenecektir. Ancak, rapor tarihi itibari ile artig
yapilacak yil TUFE ve UFE oranlar belirlenmedidi icin, kira artis orani 2013 yili ve izleyen yillar igin
ABD dolan bazh yillik % 3 oraninda alinmigtir.

Yukarida aciklanan varsayimlar isiginda INA Analizi kullanilarak hesaplanan Isletme faaliyetlerinin
dederini gosteren tablo asagida sunulmustur.

INDIRGENMIiS NAKIT AKIMI ANALIZi (Samsun Terminali), ABD $

2013
Otogar +Akaryakit Istasyonu Kira Geliri, ABD$ 1.240.209 1.277.415 1.315.738 1.355.210 1.395.866
Net Nakit Akimi 1.240.209 1.277.415 1.315.738 1.355.210 1.395.866
iskonto Orani 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09
Iskonto Faktori 1,09 1,19 1,30 1,41 1,54
1 / Iskonto Faktorii 0,92 0,84 0,77 0,71 0,65
Nakit Akimlarinin NBD 1.137.806 1.075.175 1.015.991 960.065 15.120.286
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Nakit Akimlarinin Toplam NBD 19.309.323
ABD $ / TL 1,7884

Toplam Gelirlerin NBD, TL 34.532.793

Sonug olarak, Gelirlerin Kapitalizasyonu — INA Analizi sonucu Samsun Sehirlerarasi Otobiis
Terminalinin toplam adil piyasa dederi olarak esas alinan gelecekte yaratmasi beklenen gelirlerin net
bugiinkii degeri 34.532.793,-TL olarak hesaplanmistir.

6.7. Gayrimenkuliin Kira Bedelinin Tespiti

Dederleme konusu gayrimenkuliin (Samsun Otobiis Terminali);
v" Ozel kullanimi nedeni ile yakin cevresinde yapilan emsal arastirmalari sonucu benzer ézelliklere
sahip kiralik emsal bulunamadigi,
v' Samsun Otobiis Terminali'nin konu oldudu alt kiralama bedelleri Misteri Sirket'ten temin
edilmis olmasina karsin
o Otobis terminalinin kira gelirleri diginda farkl gelirlere sahip olmasi,
o Kismen Avrasya Terminal Isletmeleri A.S. tarafindan kullaniliyor olmasi,
o Terminal igerisinde bos biiro/diikkanlarin bulunuyor olmasi,
o Kiralamanin, her tiirlii bakim onarim, isletme v.b. giderlerinin kiraciya yansitildig,
o Kira bedelinin doluluk oranina baglanmadigi ve gayrimenkuliin alt kiralama risk ve
getirileri kiracrya birakilmak tizere tim gayrimenkul icin yapildigi,
Hususlan dikkate alinarak, rayi¢ kira bedelinin belirlenmesinde “alt kiraci kira bedelleri” nin esas
alinmasinin uygun olmayacadi kanaatine variimistir.

Yukarida aciklanan sebeplerle, gayrimenkuliin adil(rayig) kira bedelinin tespitinde, gayrimenkul rayig
dederi esas alinmak ve deger/kira bedeli iliskisinden yola cikilmak suretiyle gayrimenkuliin
rayig kira bedeli tiiretilmistir.

6.7.1. Gayrimenkul Degerinden Tiiretme Yaklasimiyla Kira Bedelinin Belirlenmesi

Degerleme konusu Samsun Otobilis Terminali'nin Ayristirma Yontemi ile tespit edilen Gayrimenkul
degeri lizerinden gayrimenkuliin kira bedeli tiiretiimeye calisiimistir.

Kira bedeli tespitinde esas alinacak deger olarak, Raporun 6.4'lincii bodliimiinde,
Ayristirma Yontemiyle belirlenen 40.105.869,-TL (degerleme tarihi itibari ile 22.425.559,-ABD$)
degeri esas alinmis olup, Deger/kira bedeli iliskisinden yola cikilarak rayi¢ kira bedeli
tiiretilmistir.

Ticari milklerde, mevcut piyasa risk ve getiri oranlarinda, gelecekte yaratmasi beklenen nakit
akimlarinin ABD Dolari bazli net bugiinkii degerinin hesaplanmasinda kullanilan iskonto orani asagida
ki sekilde hesaplanmaktadir.

Iskonto Orani % 9,00
Risksiz Getiri Orani(*) % 4,50
Piyasa Risk Primi % 2,25
Sektdr Risk Primi %2,25

(*) Risksiz getiri orani, T.C.'nin uzun dénemli ABD Dolari bazli Eurobondlarin verim orani baz alinmistir.

Diger bir ifadeyle %3 CPI (ABD enflasyon beklentisi) altinda miilklerin geri doniis siresi yaklasik 16,66
yil olarak hesaplanmaktadir. Bu sebeple gayrimenkuliin Ayristirma Yontemi ile hesaplanan
22.425.559,-ABD$ (degerleme tarihi itibari ile 40.105.869,-TL) degerinden tiiretilen kira bedeli
asagidaki tabloda sunulmustur.

Kira Bedelinin Tespiti (Degerden Tiiretme)

>Gayrimenkul Degeri, ABD $ 22.425.559
Iskonto Orani 0,09
Bilylme Orani 0,03
Yillik Kira Bedeli, ABD $ 1.345.534
Aylik Kira Bedeli, ABD $ 112,128
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| Aylik Kira Bedeli, TL | 200.529 |

Sonug olarak, yukarida da varsayildigi iizere, Yillik olarak ABD dolari karsiligi ve %3 artis orani
ile belirlenmek suretiyle, kira bedeli tespitine konu gayrimenkuliin degerleme tarihi itibariyle adil
(rayig) aylik kira bedeli, gayrimenkuliin Ayristirma Yontemi ile tespit edilen rayic (adil) piyasa
dederinden yola cikilarak ~200.530,-TL (degerleme tarihi itibariyle 112.128,- ABD$) olarak
belirlenmistir.

6.7.2. Nihai Rayic Kira Bedelinin Belirlenmesi

Dederleme konusu gayrimenkuliin Kira Bedeli Tespiti icin Dederden Tiretme Yontemi kullaniimis ve
bulunan bu deder mevcut kira bedeli ile kiyaslanmis olup, 6zet bilgiler asagidaki tabloda sunulmustur.

OZET TABLO (AYLIK Kira Bedeli)

Kullanilan Yontem TL ABD$
Mevcut Kira Bedeli 179.449 100.341
Dederden Tiiretme Yontemi 200.529 112.128

Sonug olarak, dederleme konusu gayrimenkuliin,

v Dederden tiiretme ydntemi ile bulunan kira bedeli ile mevcut kira bedelinin 6nemli tutarlarda
olmasa da sapmalar icerdigi,

v' Kiralamanin bir bitiin olarak ve isletme, bakim onarim, bosluk oranlari (kiralanamama riski)
gibi hususlara iliskin gider ve risklere katlaniimaksizin yapiliyor olmasi sebebiyle bu hususun bir
6lgtide makul goriilebilecedi,

v Yine bu sebeple, mevcut (kira sozlesmesinde gegerli olan) kira bedelleri esas alinmak suretiyle
gergeklestirilen Indirgenmis Nakit Akim analizi ydntemiyle belirlenen degerin;  parsel
degerinde “emsal”, yap! dederinde “maliyet” yaklasimi kullaniimak suretiyle bulunan degerden
daha dustik olarak bulundugu,

v' Ancak, dederleme konusu gayrimenkul daha oOnce kiralamaya konu oldugundan, kira
sozlesmesinde belirlenen tutarlarin “rayic kira bedellerini” temsil etmeyebilecedi,

v Mevcut kira bedeli olan 179.449,-TL tutarindaki bedelin, kiralama sodzlesmesi tarihi olan
21.02.2011 tarihinden itibaren, yillik olarak, yine kira sdzlesmesinde yer alan

TUIK tarafindan bir énceki yilin ayni ayina gore belirlenen TUFE+UFE nin
yarisi oraninda yillik kira artist yapilarak yeniden belirlenecektir.
Hiikmi geregi artirlmasi durumunda, mevcut kira bedelinin “rayic kira bedeli"ne yakin bir
degere ulasabilecedi,

v" Gayrimenkuliin rayic aylik kira bedeli icin, degerden tiiretme yaklasimiyla bulunan

~200.530,-TL'nIn esas alinmasinin uygun olacadl,
kanaatine variimistir.

6.8. Kullanilan Degerleme Analiz Yontemlerini Acgiklayici Bilgiler ve Bu Analizlerin
Secilme Nedenleri

6.8.1. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu taginmazlar, yasal fonksiyon ve yapilanma hakkina uygun olarak “Otogar +
Akaryakit + LPG Istasyonu™ amach olarak gelistirilmis olup, gayrimenkullerin gelistirilmesi bu amagla
sinirh oldugundan, ayrica en etkin ve verimli kullanim analizi galismasi gergeklestirilmemistir.

6.8.2. Misterek veya Bolinmis Kisimlarin Dederleme Analizi,

Dederleme konusu gayrimenkullerin deder takdir caligmalarinda esas alinan Piyasa ve Maliyet
Yaklagimlari kullanilarak hesaplanan gayrimenkullerin degerinde, misterek ve bd&linmis kisimlar
aynmi dikkate allnmamis ancak, yapi fonksiyonlari dikkate alinarak farkli maliyet bedelleri
hesaplanmigtir.

Ayrica, bu yontemle bulunan degerin aykirilik teskil edip etmediginin belirlenmesi amacina yonelik
olarak Gelirlerin Kapitalizasyonu — Indirgenmis Nakit Akimi Analizleri gergeklestirilmis ve bu calismada
gayrimenkullerin miisterek veya bolinmis kisimlar ayrimi dikkate alinarak nakit akimlari belirlenmistir.
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6.8.3. Gayrimenkul ve Buna Bagl Haklarin Hukuki Durumunun Analizi,

Rapor'un 5.2'nci bolimiinde, Yasal Siire¢c Analizinde detaylan verildigi lzere, dederleme konusu
gayrimenkuller (izerinde yer alan takyidat bilgileri asadida verilmistir.
- 19, 21, 22 ve 24 numaral parseller {izerinde herhangi bir takyidata rastlanmamistir
- 18 ve 20 numaral parseller lizerinde ise “31.03.2009 tarih ve 7721 yevmiye numarasi ile 15 yil
sireli Petrol Ofisi Anonim Sirketi lehine intifa hakki” bulunmakta olup, devri kisitlayici niteligi
yoktur.
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7. ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1. Farkh Degerleme Metodlarinin Ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi Ve
Bu Amacla Izlenen Yontem ve Nedenlerinin Aciklanmasi,

Bu dederleme galismasi, UDES Standart 1’de tanimlanan, Pazar Degeri Esash standartlar ile, ilgili
kilavuz notlari ve UDES Finansal Raporlama Icin Degerleme, Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1
(UDU 1) bir arada ele alinak suretiyle, Pazar Degerinin tespiti amaciyla gerceklestirilmis olup,
calismalarda, Rapor'un 3.6 Boliimiinde agiklanan Pazara Dayali Degerleme Yaklasimlari
(yontemleri) kullaniimistir.

Bu calismada, UDES igerisinde Pazara Dayali degerleme yontemleri arasinda sayilan ii¢ ana
yaklasimdan Rapor'a konu olan gayrimenkullerin &zellikleri dikkate alinmak suretiyle kullanilabilir
olanlar tercih edilerek, gayrimenkullerin deder tespitinde kullanilimistir.

Ayristirma Yontemi (Piyasa/Maliyet Yaklasimi) cercevesinde, Emsal Karsilastirma (Piyasa)
Yaklasimi ile elde edilen parsel dederine, Maliyet Yaklasimi ile dederleme konusu parsel lizerinde yer
alan yapilarin yapilasma 6zellikleri dikkate alinarak hesaplanan insaat maliyetleri ilave edilmek suretiyle
gayrimenkuliin toplam degerine ulasiimistir.

Ayrica, Aynistirma Yontemi (Piyasa / Maliyet Yaklasimi) kullanilarak ulasilan sonucun test edilmesi
amaciyla Gelirlerin Kapitalizasyonu — Indirgenmis Nakit Akimi Analizi'ne de yer verilmistir.
Gelirlerin Kapitalizasyonu—Indirgenmis Nakit Akimi Yontemi esaslari cercevesinde, degerleme
konusu Terminalin Musteri Sirket'ten alinan sdzlesmede belirtilen kira bedeli dogrultusunda gelecekte
yaratabilecegi gelirler hesaplanmis ve bu nakit akimlar iskonto edilerek gayrimenkuliin net
bugiinkii degeri hesaplanmistir.

Farkl yontemler kullaniimak suretiyle elde edilen sonuclar asagidaki tabloda sunulmustur.

1) Gayrimenkul Degeri Ozet Sunum:

OZET TABLO

Ayristirma Yontemi
(Piyasa - Maliyet iNA Analizi®
Yaklasimi)

18 Nolu Parsel ve Akaryakit Istasyonu 3.308.199

19 Nolu Parsel ve Cevre Diizenlemesi (763/800 miisteri hissesi) 12.663.752

20 Nolu Parsel ve Akaryakit Istasyonu 1.314.770 34.532.793
21 Nolu Parsel ve Cevre Diizenlemesi 1.754.240 R

22 Nolu Parsel ve Terminal Binasi 18.971.396

24 Nolu Parsel ve Cevre Diizenlemesi 2.093.512

TOPLAM 40.105.869 34.532.793

Sonug olarak,

- Indirgenmis Nakit Akim analizi ydntemiyle belirlenen degerin, mevcut (kira sdzlesmesinde
gegcerli olan) kira bedelleri esas alinmak suretiyle gerceklestirilmis olmasi sebebiyle, ayristirma
yontemi kullaniimak suretiyle bulunan dederden daha diisiik olarak bulundugu,

- Aynistirma Yontemi (Piyasa/Maliyet Yaklasim) ile hesaplanan degerin, degerleme
konusu gayrimenkuliin rayi¢ degerini daha dogru sekilde yansitacagdi,

- Degerleme konusu miilkiin 6zel kullanim amacina yonelik olarak gelistirilmis oldugu hususu da
dikkate alinarak, Parsel degeri icin “emsal yaklasimi”, yapi dederi icin “maliyet yaklagimi”
kullanilmak suretiyle hesaplanan 40.105.869,-TL tutarindaki degerin, gayrimenkuliin® adil
(rayic) piyasa degeri olarak kabul edilmesinin uygun olacadi,

kanaatine varilmistir.

3 19 Nolu parsel icin misteri hissesine diisen kisim dikkate alinmistir.
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2) Gayrimenkuliin Kira Bedeli Ozet Sunum:

Dederleme konusu gayrimenkuliin Kira Bedeli Tespiti igin Dederden Tiretme Yontemi kullanilmis ve
bulunan bu deder mevcut kira bedeli ile kiyaslanmis olup, 6zet bilgiler asagidaki tabloda sunulmustur.

OZET TABLO (AYLIK Kira Bedeli)

Kullanilan Yontem TL ABD$
Mevcut Kira Bedeli 179.449 100.341
Dederden Tiretme Yontemi 200.529 112,128

Sonug olarak, degerleme konusu gayrimenkuliin, Rapor'un 6.6.2 boliimiinde detaylari verildigi lizere;
v" Gayrimenkuliin rayic aylik kira bedeli icin, degerden tiiretme yaklasimiyla bulunan
~200.530,-TL'nin esas alinmasinin uygun olacagi;
kanaatine variimistir.

7.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin
Gerekgeleri,

Bu dederleme calismasinda, asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen herhangi bir husus
bulunmamaktadir.

7.3. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gereken Izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goriisler

Rapor‘un 5.2.3'lincii béliimiinde detaylan verildigi iizere; gerekli izin ve belgeleri tam ve
eksiksiz olarak alindigi ve mevcut yapilasmanin bu izinler dogrultusunda gelistirildigi tespit edilmistir.

7.4. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin, GYO Portfoyiine Alinmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

Raporu’nun 5.2.'nci bolimiinde yer alan Yasal Sireg Analizi ve 6.6.3'Uncii Gayrimenkul ve Buna Bagl
Haklara Iliskin Hukuki Analiz bdlimiinde de detaylan verildigi (zere; degerleme konusu
gayrimenkullerin GYO portfdyiinde yer almasinda sakinca bulunmamaktadir.
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8. SONUC
8.1. Nihai Deger Takdiri

Avrasya Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S. (Miisteri)'nin yazili talebi {izerine, Samsun ili,
Ilkadim Ilcesi, Kiran Mahallesi, 19JIA pafta, 6490 ada,
- 18 parsel numarasi ile kayith 5.880,84 m? yiizélgiimlii arsa, lizerine konumlandiriimis market
ve akaryakit istasyonu,
- 19 parsel numarasi ile kayith 33.194,63 m? yiizélcimli arsanin 763/800 oraninda
hissesi,
- 20 parsel numarasi ile kayith 2.069,36 m? yiizdlclimlii arsa, lizerine konumlandirilmis market
ve akaryakit istasyonu,
- 21 parsel numarasi ile kayith 4.385,60 m? yiizélciimlii arsa,
- 22 parsel numarasi ile kayith 9.021,85 m? yiizdlcimli arsa izerinde konumlandiriimis
sehirlerarasi otobls terminali,
- 24 parsel numarasi ile kayith 5.233,78 m? yiizolciimlii arsa,
vasifli gayrimenkullerin gayrimenkullerin yasal durumlarinin irdelenmesi, adil piyasa degerleri, rayic
kira bedellerinin tespiti ve Gayrimenkul Yatinnm Ortakhigi portfdyiinde yer almalarinda herhangi
bir kisit olup olmadiginin tespitine yonelik olarak yapilan galismalar sonucunda;

I) Rapor‘un ilgili bdliimlerinde yapilan aciklamalar isiginda; gayrimenkullerin
Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi portfoyiinde yer almasinda herhangi bir sakinca
olmadigs,

a) Gayrimenkullerin adil (rayic) piyasa dederlerinin, degerleme tarihi itibariyle ve
pesin dedger esasina gore, parsel bazinda detaylar asagidaki tabloda verilmek

uzere;

KDV Harig KDV Dalhil
18 Nolu Parsel ve Akaryakit Istasyonu 3.308.199 3.903.675
19 Nolu Parsel ve Cevre Diizenlemesi (763/800 pay) 12.663.752 14.943.227
20 Nolu Parsel ve Akaryakit Istasyonu 1.314.770 1.551.429
21 Nolu Parsel ve Cevre Diizenlemesi 1.754.240 2.070.003
22 Nolu Parsel ve Terminal Binasi 18.971.396 22.386.247
24 Nolu Parsel ve Cevre Diizenlemesi 2.093.512 2.470.344

Toplam;

o KDV haric 40.105.869,00TL
o KDV dahil 47.324.925,42TL

b) Samsun Sehirlerarasi Otobiis Terminali olarak bilinen ve yukarida detaylan
verilen gayrimenkullerin bir biitiin halinde Aylik rayic kira bedelinin,

o KDV harig 200.530,00TL
o KDV dahil 236.625,40TL

oldugu kanaatine variimistir.

Saygilarimizla,

Yasemin KARAKAYA
G. Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No.: 400873

Hiseyin CANKURTARAN
Sorumlu Dederleme Uzmani
S.P.K. Lisans No.: 400196

isbu rapor, Standart Gayrimenkul Dederleme Uygulamalari A.S. tarafindan Avrasya Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S. nin yazili talebi
lizerine bes niisha ve orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullamimi halinde ortaya gikabilecek sonuglardan Sirket'imiz sorumlu degildir.
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9. RAPOR EKLERI

EK: 1: GAYRIMENKULLERE AiT FOTOGRAFLAR
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EK:3: GAYRIMENKULLERE AIT YAZILI TAPU TAKYIDATI ORNEKLERI
] TASINMAZA AIT TAPU KAYDI l
| Zemin Tipi : Ana Tasinmaz Ada/Parsel : 6490720
Zemin No 1 19723538 Y izdlgiim 1 206936 m2
i1/ fige : SAMSUNALKADIM Ana Tas. Nitelik : AKARYAKIT SERVIS ISTASYONLU
| Kurum Ady ¢ Ukadm T™
Mahalle / Koy Ads : KIRAN Mah
| Mevkii :
1971875
1 Aktf
MULRIVET BILGILERI
SistemNo  Malik Elbirligi No Hisse Pay/Payda Metrekare Edinme Sebebi - Tarih - Yev. Terkia Sebebi - Tarih - Vev. ]
136786963 AVRASYA GAYRIMENKUL YA TIRIM ORTAKLIGI ANONIM TAM T08936 Satis - 18022011 - 2436 —_
SIRKET!
[smi Acklama Malik/Lehdar Tarih - Yevmiye Terkin Sebebi - Tarih - Yev.
[Trtak Intifa hakkt vardu (15 y1l) OMV PETROL OFIS 317032009 - 7721 i = | |
ANONIM SIRKET! ) |
TASINMAZA AIT TAPU KAYDI | ]
Zemin Tipi : Ana Tasimaz Ada/Parsel : 6490721 I
Zemin No : 1972539 Yozolgim : 438560 m2
0/ lige : SAMSUN/ILKADIM Ana Tay. Nitelik : ARSA
Kurum Adi : flkadim T™ |
Mahalle / Koy Adi : KIRAN Mah
Mevkii H
Cilt /Sayfa No 197187
Kayit Durum : Akl
[ MULKIVET BILGILER] ]
Malik Elbirligi No Hisse Pay/Payda Metrekare Edinme Sebebi - Tarih - Yev. Terkin Scbebi - Tarih - Yev. i
A GAVRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM TAM ERy Satis - 181022011 - 2446~ EE 1
Rapor Tanks - Saa 05 2 en
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TASIN.VIA}A AIT TAPU KAYDI

Zemin Tipi : Ana Taginmaz Ada/Parsel 1 649022
Zemin No 19725480 Yizdighm : 902185 m2
7 hge : SAMSUNALKADIM Ana Tay. Nitelik : SFHIRLER ARASI OTOBUS TERMINALL
Kurum Ady : Dkadm T™
Maballe / Koy Ady : KIRAN Mah
Mevkit H
Cilt/ Sayfs No : 1971877
Kayit Durum : Aknf ]
MULKIVET BILGILER] ]
S Malik Elbirligi No  Hisse Pay/Payda Metrekare Edinme Sebebi - Tarib - Yev. Terkin Sebebi - Tarih - Yev.
(136786963 AVRASYA GAYRIMENKUL VATIRIM ORTAKLIGI ANONIM TAM G021 85 Saus - 18/0272011 - 2436~ - '
| SIRKETI J
| TASINMAZA AIT TAPU KAYDI ]
| — ]
Zemin Tipi : Ana Taginmaz Ada/Parsel : 6490/18 1
Zemin No 1992151 : 538084 m2
| 1/ iige : SAMSUN/ALKADIM : AKARYAKIT SERVIS ISTASYONU
’ Kurum Adi : Iikadum T™
Mahalle / Koy Ads : KIRAN Mah ’
Mevkil : ]
: 1971873
: Akl
—J
MULKIVET BILGILER] ]
Malik T Elbirlig: . Metrekare Edinme Sebebi - Tarih-Vev,  Terkin Sebel i
T “AVRASYA GAVRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM TAM 12 7 S T L T B 1
SIRKETI
[s1 . - T Malik/ Lehdar
[Trifak T3 yil muddetlc Tntifa hakki vardi " OMV PETROL OFIST ]

ANONIM SIRKETI

Rapor Tanhe - Saan 08122012 922

-

T TASINMAZA AIT TAPU KAYDI ]
Zewmin Tipi Ana Taginmus Ada/Parsel 1 60019
Zemin No 5244661 Yuzbicom 33 194,63 m2
11/ hige : SAMSUNILKADIM Ans Tas. Nitelik : ARSA
Kurum Adi + kadim T™
Mahalle / Kiy Ady : KIRAN Mah
Mevkil : i
it/ Sayfa No 1 1971874 |
K : Akuf |
MULKIVET BILGILERI |
A Elbirligi No  Hisse Pay/Payda Metrekare Edinme Sebebi - Tarih - Yev, Terkin Sebebi - Tarih - Yev. ]
1323120 MUZAFFER COMERT MEHMET Oglu i TS/ 2400 30747 Tmar (TSM) - 03/0473004 - 2266- -
| [sma T Ackiama Malik/ Lehdar — Tanh- Vevmiye Terkin Sebebi - Tarih - Y ev ]
| [Seh Kesmlegmemis mahkeme ki ardir ( SAMSUN 2 ASLIYE HUKUK MAHKEMESI nin 2012 - 6273 - = Es |
‘ 10/04/2012 tarih 20117436 sayils Mahkeme Mozekkeresi yazist ile) (Baslama Tarih 16/04/2012
Sre) - i
1% AVRASYA GAVRIMENKUL YATIRIM ORTARLIGT ANONIM 637800 165938 Tatis - B02301T - 1446- —
SIRKETI
&3 7458 SAMSUN BUYOKSERTR BECEDGIVEST TIX 219 T Kamulagtiema - 0770273012 - 1923- 5 1

TASINMAZA AIT TAPU KAYDI

: Ana Taginmaz Ada/Parsel 1 649024
26083863 Yozsigim : S233.78m2

7 iige : SAMSUN/LKADIM Ana Tag. Nitelik : ARSA !

Kurum Ady : Dkadim T™ |
| Mahalle / Koy Adv : KIRAN Mah [
| Mevkii :
; Cilt / Sayfa No ;2872475 |
| Kayit Durum : Akuf !
R - o —J
[ MCLKIVET BILGILERI ]
[Sistem No ik = Elbirligi No_ Hisse Pay/Payda Metrekare Edinme Sebebi - Tarih - Yev,
WWAVRIMI‘NKLWM"AN(YKT TAM T Sawy- 8022011 - 206

| SIRKET!

Rapor Tanky . Swats 05122012 922
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EK: 4: GAYRIMENKULLERE AIT YAPI RUHSATI ve YAPI KULLANMA izZiN BELGESi

s>

YAP| RUHSATI Ruhaat TakipNa: (0]
1. Runsab vedan buun 5300 verky dmac 3 Rehsaan onay ey
BUYUKSEHIR BELEDIYES| [lven ap Clvemen [Jravaws  [] tose 01.11.2008
[Juvteme [ Fompm [ awowan  [] Hanze ouvan 5 Pata hs & Adsno
[} SAMSUN [ [Kusne segzen [l [7] 1941)A 8430
e 2.l e onay oty 9 Farsetanyon plan: onay ety 10 bmae S sanhi ve de,
- 06.06.2002 11.12.2003 VAZIYEY PLANLI
oy 11, Parsedn kulinme andcve sy 12 Tazu i balges veran hurum 1. Tapu scs Seigas 2 ve e
Seledire YESILKENT OTOGAR-9021.86 1. BOLGE TAPU SIC. MUD. 11,12.2003-13453
Manats KIRAN 14. Zamin #0310 anay |’5 (ad rmgars cosy 16 Flananen ingaara 2aysms |17, Flaninsn msaa biies 18 Rehsabn pecerisk tarm
M tarie ami | e wrh )
YAPI SAHIBININ YAPI MOTAHIDININ SANTIYE SEFININ
W Adrsoyaai, dewan D Gy |34 A0 t0pan, Cvans 25 Hukuki durumu M. AS ye0 Dnvan 2% Oda s a0
BOYUKSEHIR PR BUYUKSEHIR BELEDIYESI
BELEDIYES|
20 Bad ceufu vyt saren 26, Warum sisl ea 27 Bagn cheudu vergi dat | 28 Yiwg daresl wiad no 38 B tesed ne 37 Oge tege nz
GAZILER GAZILER 7420036297
21 Vegi dares sal ra 6 Sgow soicg | W0 Sazegmetamivens | 31 Mitanek e no 33 Sgocs walm 28, $aziopme @i vo re
Taa0038297
22. Adres 2), e 2. Azres N lnza 30 Adras 4z
NECIPBEY CAD NECIPBEY CAD.
SAMSUN SAMSUN
42 Yazes Gremensn ntyins anao €, Unim 4. Yazoguenn | 45 Benzer yagi sags 45, Toplom yap sens A7 Yagem Tatan Nani 48 Tepar tatan alav (2)
sy (m2; 1 1 902185 9021.85
OTOGAR 202 1321248, Yapica Bagmsa salm :"'W'“ BAMACDMNM | 51 Vap igast alan gn2) 52 Taplan yag ngat stan
Sen L
ORTAX ALANLAR 5988 > 202 202 19200 L 19200
S3.Yapen pol kot ab ke | 5& Yapoa yoleoe gt S5 Yopnn nplam heesyym 55 Mol Nl sanpw
Ly al =y 3 P
0 37 Yapnn Yiksesh S8 larvw har ylbsedifi om) 8 Yaziun snh [ p—
13,05 4 B
£ 102 matyet €2 Yagere ngaat makpes B3 Yazeun arsa Sejan 84 Acus dai yapeen nakpey
202 15200 448 YTL 8601600 YTL 1804370 YTL 10405570 YTL
YAP! ILE L.GILI OZELIKLER
§7_TESISATLAR 0. ¥, 8 74 XU
vangomesisan [ | Parowoer ||| camose noma LJ Bwt 7] Bannbies
Vehovgreles. (2] Sk i Sgnar L0 shwint (Karkas) ] [ aft panal
= Kanakzasyon _\_/1 Jurarony |{V) Chepark 5 Calk D Yas G
. Dojagarseres D Fosepix L merane L Yangn mosthan L Angp e D
[l sws Antna D Y1 asasser Beame Warp; D
D iz 3. SICAK S| Ok ce20 Dnmuu 4 Gamheren {
O Tertes Qe Yahi ons Kepio sairesi Yesnde doane 2. DOSENE =
D Temesden ' Sojapaz D feng Witew E Plak oy
ta. YAKIT G| [ soten O LFQ B Su cesoss O <ampant ! Mema’ o3gervn
Kar paen D Giney D Kome D Fonbol E Kupe suns L] Protanst D Asnclan
D Fomior D Terma : Guneg solexru Elsink Z Jooe i D D Angp
vagagaz [ Ruzgar ] eyt [ xanvaee ] M
D PG ! D ] temu [:
/) bk | Ll
YAP] PROJELERI
71 Cnay ureh 14, A3 smaaa: I3 Qazpcioo |75 Sirowasiog |77 10 {78 Acey I8 n2s
Wran ISIK CANER 7140 KALE WAH ORHANIVE GEG. NG 40 SAMSUN — 4 J
1.0 =
[ £ | HAUL GENGKURT a0 . \{/ \ '
(.20 % L\“‘\\ \’(\l'
Eestk g H.CELIL KURADA pps ATATURK BULVARI APAYDIN (SHAN 48
L no g
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wean YEGILKENT BELEDIVES! [ PENSR - PYNSSN [Tt e | S
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YAPI KULLANMA IZIN BELGESI Balge TecpNo = 0003 0006
.Belgeyt veren kurum 2. Belgenin verils amacs § Kismi kull izni [+ Yaps kullanma (zni 4. Beigenin onay tarhi |5, Balge no
BOYOKSEHIR BELEDIYESI |3 Balgeye esas runsat
F Yeni yapi " have [ Kat iavesi F Tadiat 15.11.2006 03
. SAMSUN Kullanim degigikligi F, Fosseptix Chlnudwan !_Banceduvan |6 Pamano 7. Adano 8 Parsel no
b - “— Yenteme — Yeniden 19J1A 6490 22
ucak g 9. Imar plan onay tanhi 10. Parselzasyon plan onay tarihi |11, Imar durumu tarihi ve no'sy |12 Pamein subasms smac vs sarin)
: 06.06.2002 11.12.2003 VAZIYET PLANLI OTOGAR-9021.85
ive : YESILKENT 13.CED raporu onay tarhi |14, Zemin etodo onay tarihi 15. Tapu Inacl beiges: veran kurum |16, Tapu tescil beiges no ve tarni
i : KIRAN 1. BOLGE TAPU Sic. MUD. 11.12.2003-13463
arkk 17.Yap: ruhsat tarihi ve no |18, Tadilt ruhsat tarinl 15, Ruhsat yerilems tarit |20, Yeruden ruhsat tarhi |21, Ruhsat takip no.
01.11.2005-12 0012 006
YAPI SAHIBININ YAPI MOTEAHHIDININ SANTIYE SEFININ
. Adi soyadi Onvani 27. Adi soyadi, Qnvani 26, Hukuki durumy 37. Adi soyadl, Orvar 38 Oda sicl no.
BOYUKSEHIR T Gzel BUYOKSEHIR
BELEDIYESI ¥ kamu BELEDIYES|
Bagh oldugu vergl dalres! 29. Kurum sicil no 30 Bade cldudu v Daind 31 Vergs dairesi sicil no 39. Biro tesct no 40. Oda beige no
GAZILER GAZILER 7420036297
Vergi dairesi sicil no. 32 Sigorta sici no 22 Sazingme tarihi ve no |34 MOteanhitlik kame no |41, Sigorta sicll no 42 Saagma wehi v no
420036297
25. Adres : 26. Imza |35 Adres 3. Imza 43. Adres 44, mza
PECIPBEY CAD. SAMSLN NECIPBEY CAD. SAMSUN
45, Yapinin Oniteledinin 48, Onite ¥ ‘7ma 48.Berzer yaps saymi |48, Topiam yapi says: 50 Yapinin saban dlaes (=2) 51 Togiam taban alani (v3)
kullanvra amac saps) e 1 1 9021.85 9021.85
forocar 202 1R e o 64 Yag ingast alani (m2) F‘n -
RTAK ALANLAR 5988 202 202 19,200 19.200
wam En il s 56, Yapuun toplam kst saywi (53, Nave kat sayis)
1 3 4
|80, Yapinn yOksekligh (481, llave kat yOksekigi 62. Yapemn sany 6. Yapimn grubu
13.95 4 B
04,1 m2 mabywts 7L} [y - ety ey
I Toplam 202 19.200 475 9120000 3.157.647 12277647
YAP! ILE ILGIU OZELLIKLER
|65 151TMA SIS TEM 70, TESISATLAR [72. ORTAK KULLANIM ALANLARI |73. YAPIM SISTEMLERT 74 KULLANILAN MALZEME
smmn kalortfer 0¥ Yangn tesisab | Paratoner Kamirik Yxdma (kagir) |_Bricet | Beton biok
Bina igi kalorifer beregmetes.  [¥ Elekirk [ Swinak ¥ iskelet (karkas) Fruga [ Has# panel
Kat kaloriferi [# Kanatzasyon [7 Jeneratse Otopark Gk [ Tas 22
DW scbasi [ Fosaptik [ Hidrafor [T Yangin mersiveni " Angap Cangap [
[ Antma pe Asansér [~ Batoname " Kerpig
Kima 71 SICAK SU I Ortak depo runel kalip G y
Temin Sekli Yakit Cinal | Kapie: dairesi [ tesinde dokme 75. DOSEME
Termosifon |_Otogaz Bekgl kulobes! | ) Plak Kris
fes. yaiT cmsn Sofben 1P Su deposu I Kompozit ™ Mantar doseme
Kahyakt | Gunes [ Fuel-oil Kuyu sty Prefabeik I~ Asmalen
ZFuool [ Temal | Guney Kollekt. | Esekirix Senir suyy " angap
Dogakez [ Ruzgar [T b yakit r
LPG I W Termal
| Elekbrik =
[Yapsnin kismen kulianiimasi mumkan olan na Kismi Kuil tzni g0z in, bu balimiere hizmet varan ortak kil aaniannen L u§ ve
kuliandabiir oimas: garthr Kullanma Lzni dizenlenmeyen yapikar ve ! veya baj elektrik, su, izasyon, haberlegme, dojaigaz vb. hizmesernden
Topraga gdmdl) bodrum katiar, yapnin kapici dalresi hark; ortak alantar ile projesi yen alanlar tgah clamaz B bakime bagh
r, komorCk, badli clcugu badimsiz balim ile birikie elektrik, su, vb, hi Mekanik ve oleitnk 1 Ir ve denetime yapiimak
| ile agafida yanli ..., adet daire, . ... 200et dUkkan vaya ... a0t (diger kutmamhr) tamam balediye Nzmetiorngen faysatans,
YAPININ BITEN KISIMLARI IGIN VERILEN YAPI KONUT ILE ILGILI OZELLIKLER
KULLANMA [ZIN BELGESININ Ki salon dashil 1 2 3 4 5 [} 7
8. Tarih ve numaras “Unitanin ack joda sayss odall | odah odal odall odall odali odall TOPLAM
78. Daire says:
75. Parka ofan
daire sayis)
80, Bir dairenin
dytzocomo __
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EK: 5: GAYRIMENKULLERE AiT IMAR PAFTASI
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EK: 6: GAYRIMENKULE AIT T1 YETKI BELGESI

i | oh
_ ULASTIRMA BAKANLIGI
KARA ULASTIRMASI GENEL MUDORLOGE

YETKI BELGENI
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EK:

7: GAYRIMENKULLERE AIT KiRA SOZLESMESi

S v P

\,

/\

KirA SOZLESMES]

Bir terafta; BuyOkdere Cd. Metrocity Igmerkezi No:17]1 A Blok Kat 7 Levent Sigh
ISTANBUL adresinde mukim Aveasya Gayrimenkul Yatinm Ortakhin AS. (GYO)
(Bundan Boyle KIRALAYAN olarak anilacakur), diger tarafta, BayOk Istanbul Otogan
Yonetim binass Kat 2 Bayrampaga ISTANBUL adresinde mukim Avrasya Terminal
fslctmeleri A.$. (Bundan boyle KIRACT olarak anilacakur) arasinda, Karayolu Yoleu
Tagmacihijy sekidriinde Terminal olarok Xullamimak (izere, asafidaki sartlar dahilinde, iy bu
kira sozesmesi Gzerinde (Bundan boyle SOZLESME olarak amlacakir) mutabakata
varilmighr.

1- NAN YER:

Tapunun:

e Semsun IH, Mkadim ligesi Kiran Mahallcsi 19J1A Pafta, 6490 Ada, 18 Parsel’inde
kayul; 5.880,84m™lik alans sahip arsa nitclikli gaynimenkul, Ozerindc bulunmn
akarvakit istasyoou ve (m mitgtemilat ile birlikie,

o Samsun I, flkadim llgesi Kiran Mahallesi 19J1A Pafta, 6490 Ada, 20 Parsel’inde
kayih 2.069,36m>lik alana sahip arsa nitelikli gayrimenkul, Gcerinde bulunan
akaryaki! istasyonu ve tiim mistemilats ile birlikte,

e Samsun [li, Nkadun Ngesi Kiran Mahallcsi 1971A Pulls, 6490 Ada, 19 Parscl'inde
Kayith 33.194,63m* lik alana sehip arsa nitelikli gayrmenkulin KIRALAYAN'a ait
olan 7637800 oranindaki hissesi,

o Samsun Ih, likadin lgesi Kmrun Mahallesi 19J1A Palla, 6490 Ada, 21 Parsel’inde
kayith 4.385,60m™lik alana sahip ar<a nitelikli gayrimenkul,

o Samsun I, Mkadun ligesi Kiran Mahallesi 19J1A Pafta, 6490 Ada. 24 Parsel’inde
kayith 5.880,84m?" Ik alana sahip arsa nitelikli gayrimenkul,

o Samsun Ili, Ikadim llgesi Kumn Mahallesi 1971A Palla, 6490 Ada, 22 Parsel’inde
kayith 9.021,85m™lik alan Uzerine kuruli $chirlcrarast Otobls Terminali Bumas,
arsas) ve Ozerinde bulunan tiim milgtemilat ile birlikte,

Is bu sdzdegme ile kiraya verilmistir.

2 KIRALANAN YERIN KULLANIM AMACE:
Kirslnan yer Avrasys Terminal igletmeleri A.§. tarafindan, mevcut akaryakit

istasyonu, dfikkanlan, park yerleri ve (m kiracilan ile birlikte $ehirleraras) Otobiis Terminali
olarak kullamlacakur.

3 KIRANIN BASLANGICL;
{5 bu Kira Sozlesmesi uyarinca kirann baglangsg taribi 19.02.2011 tarihidir.
4- KIRALAMA SURESE:
Stizlegmenin silresi 1 (bir) yildir, Tarallardan herhangi biri bu strenin sonundan 1 (bir) ay

Gncesinde sizlesmenin foshini diger tarafa ihbar etmedifn slirece i bu sbzlegme kira bedeli
harig aym sartlarla devam .
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5- KIRA BEDELE:

Kira bedeli aybk, 179.449TL + KDV (Y0z Yetmis Dokuz Bin Dort Yiz Kk Dokuz
Tork Lirasi art KDV) 211.750TL KDV Dahil (IXi Ytz On Bir Bin Yedi Yoz Elii Turk Liras)
KDV Dahil)'dir. I bu kira stzlesmesi kapsaninda yapilacak odemeler 6. maddede belirtildigi
gekilde yapilacaktir. Kim bedeli her aym sonu itibariyle kesilen Fauranin KIRACH ya
whilginden itibaren 3 (O¢) glin igerisinde peginen Odenir. Aynica, kira bedelleri zamamnda
odenmezse gelecek nylara iligkin kiralar de musccel hale gelir.

Kira bedeii ig bu sozlesmenin uzadi@y ayw iligkin olarak TOUIK tzrafindan bir Onceki
vilm ayni ayma gore belirlenen TUFE+OFD'nin yany ommnda yilhk kira artig yapilarak
yeniden belirlenccektir. Kira sitresinin 5 (bes) yili agmas durumunda 5. yil KIRALANAN yer
ihilgilibircbpuliznmmcxhnbalwywikimhddibummd&hﬂmnkm
zerinden belirlenecektir. Bu kural kirslamamin devam ettidi sGrece her bey wida bir
uygulunacakur. KIRACH, bu durumu peginen kabul ve taabhin eder.

6- KIRA BEDELININ ODENMESL:

Tom kira bedelieri, fatura kuryth@t pesin olarnk Odenecektir. Kirn bedellerinin
ddenmesinde gecikme olmas: halinde 6183 sayih yasanin 51. maddesinde belirlencn onnda
yasal gecikme faizi igletilecekrir.

7- OZEL HOKOMLER:

2) KIRACI'ya kira konusu yer meveut kiracilan ve meveut haliyle tam ve cksiksiz
olarak teslim edilecektr. Mecur sdzlegme bitiminde KIRALAYAN'a tadilan
yapilmus, tam ve eksiksiz olarak teslim edilocek!ir

b) KIRACIK, kiraya konu gayrimenkullerde (adilat, ilave tesisat, mevcul fesisatin
kaldinlmasi gibi ingaat ile mimari proje aykir mecurun miman ve statik yaprsina zarar
verebilceek islem yapamaz. Bu kurale Uyuimadis taktinde KIRALAYANtn
SOZLESME'yi fesih hakki saklidir. Ancak, KIRALAYAN"m yazli izni ile bedeli
Kiraciya ait tadilst ve deBisiklik yapabilir. lzinsiz yapilacak iylerden dogan zarar ziyan
KIRACT dan tazmin edilir,

¢) KIRACI, mecuru U0nel gahuslars kiraya verebiliz. Bu durumda Ggine@ sahistar da iy
bu SOZLESME hikiimlerine uymakla yokimld olur. Mecurun su, elektrik, yakat,
gevre temizlik vergisi, ortak gider kulki pays, belediye resim, harg ve vergileri ile
stopajt KIRACT'ya aittir.

d) KIRACI, KIRALAYAN girketin mecurla ilgisi olazak alinmig ydnetim kurulu
kararlanna uyacagini pesinen kabul ve aahb(t eder.

¢) KIRACI SOZIESME'den dogun stopaji Maliye'ye ddeyecek yil sonunda
makbuzanin bir dmepini KIRALAYAN'a vercocktir. Aksi hal SOZLESME’nin
feshi nedenidir.

f) KIRALAYAN, KiRACI'ma kirlenan gayrimenkuiler Gzerinde yapilmiy veya
yapilacak olan akaryakit istasyonu ve benzeri igyerleri kurulmasi, igletilmesi veya

iglettirilmesi igin i her tirld irtifak hakks ve ipowek tesis et

A GAYRIM
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muvafakat eder. Gerektiginde bu iglemlerin yapilabilmesi (zerine digen her wirlQ
vecibeyi yerine getirmeyi yimdiden kabu! ve tuxhhiit eder,

8- FESIH:

KIRALAYAN ve KIRACY, karsilikh olarak iy bu SOZLESME nin stresinden Gnoe
feshine arar verebilier, KIRACT tarafindsn kira bedellerinin zamanmdu ddenmemesi
nalinde KIRALAYAN iy bu SOZLESME'yi tek tarafli olars highir ihtar ve thbara gerek
kadmaksizin festetme hakkina subiptir. KIRALAYAN, KIRACT nim i5 bu SOZLESME den
kn(uuk.hm yikGmigklerini  kismen  veya lamamen yerine  getirmemesi  hulinde
KIRALAYAN'm maddi ve manevi tazminat haklan sakl kalmuk dzere SOZLESME'yi

highir ibtar ve ihbura kalmaksizin feshedebilir. Bu durumda KIRACT, feshe itiraz
cdemeyecefi gibi, KIRALAYAN'a karp maddi ve manevi tazminal (alebinde de
bulunnmayacakir,

9. YETKILI MAHKEME VE ICRA DAIRESL:

I bu SOZLESME'nin, eklcrinin tadilinin uygulanmusindan veya yorumunda dojan
ihtilaflazda BAKIRKOY mahkemeleri ve jcea daireleri yetkilidir. SOZLESME nin veya baz
httktimlerinin veya iy bu hikmiin gegersizligi iddiakenn ileri siirtilmesi halinde de yine 14k
Mevzuatina gdre bu iddialar sonuglandiniir ve bu hususta da BAKTRKOY mahkemcleri ve
icra daireleri yetkilidir,

10- JERILGAT ADRESI:

KIRALAYAN'IN ve KIRACI'mn, febligat adresi iy bu SOZLESMENIN girig
paragrafinda yazl: olan adresidir.

11-SON NUKOMLER:

I bu SOZLESME 11 maddeden ibaret ohup, 21.02.2011 wrihinde taraflarcs 2 niisha
olarak imzalanmstir,

KIRALAYAN
AVRASYA GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI AS.
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10. DEGERLEMEYI YAPAN DEGERLEME UZMAN(LAR)ININ
DEGERLEME LiSANS BELGESi ORNEKLERI

0
TSPAKB Zoesanarseihess

Sermaye Myasasi Kuruls nun Sert Vill No:34 seyill “Sermaye Pryasasinda Faaliyecre

Bulunantar Icin Lisarsiama ve €
Bulunaniar Igin Lisansiama ve Sick Tutmave lifghin Esantar Habkonda THLES™| wyaninca

Yasemin KARAKAYA .

F 4

Gayrimenkul Degerlenw Uzman) !
imenkul Degerienw Uzn anligp Lisanusm alevaya hak Kazanmiglae

]‘smn TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

No 4019

Tarih - 28.06. 2004

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Pryasase Kuruly'mun Sert VIl Not 34 sayih “Sermaye Pyasasenda Faaliyetee
Bulunaniar Igin Lisansiama ve Sicll Tuemaya liskin Esaslar Hakdunda Tebig ") uyannca

Hilseyin CANKURTARAN

Degetieme Urmanhi@ Lisanurs almaya hak kazanmigtir

Aisbhdy RN\ [ ed—

Hkxy ARIKAN ', w33 Misslien DEMIRBILEK
GENEL SEERETER Y ": BIRLIK BASKANI

11. DEGERLEME KONUSU  GAYRIMENKULUN _ SIRKET
TARAFINDAN DAHA ONCEKI TARIHLERDE DEGERLEMESI
YAPILMIS ISE, SON UG DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER

Rapora konu gayrimenkule iligkin olarak, Sirket tarafindan 28.12.2011 / SvP_11_AVRSGYO_08 tarih ve
numarall degerleme raporu hazirlanmigtir.
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