YONETICIi OzZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Dayanak So6zlesmesi

25 Kasim 2010 tarihli ve 5575 kayit no’lu

Degerleme Siresi

13 gun

Degerlenen Miilkiyet Haklari

Tam mulkiyet

Raporun Konusu

Pazar degeri tespiti

Rapor Tarihi

20 Aralik 2010

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin

Adresi

Simerpark Aligveris Merkezi Projesi,

SUmer Mahallesi, Simer Sanayi Sitesi Yani,
M22a.22b.2d pafta, 6226 ada, 1 no’lu parsel,
Merkez / DENIZLI

Tapu Bilgileri Ozeti

Denizli ili, Merkez licesi, Simer mahallesi,
M22a.22b.2d pafta, 6226 ada, 47.709 m? yuzolglimli
1 no’lu parsel

Sahibi

Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Mevcut Kullanim

Aligveris merkezi insaati stirmektedir.

Tapu incelemesi

Tasinmaz Uzerinde ipotek ve kira serhi mevcuttur.
(Bkz. Rapor - Tapu kitigu incelemesi ve Ekler - Tapu
takyidat yazisi)

Lejanti: Ticaret Alani

imar Durumu

Yapilagsma sartlari;
Emsal (E): 1.60, Bina ylksekli§i (hmax): Serbest

Taginmazin Tamamlanmasi
Halindeki Toplam Ingaat Alani

107.794,06 m?

En lyi ve En Verimli Kullanimi

Yapiminin tamamlanmasi durumunda “aligveris merkezi”.

Kullanilan Yontemlere Gore Takdir Oluna

n Degerler (KDV haric)

Tasinmazin
mevcut durumuyla
pazar degeri

Tasinmazin tamamlanmasi
halindeki
pazar degeri

Maliyet Yaklagimi

108.485.000,-TL

Gelir indirgeme

165.150.000,-TL

Nihai Sonug

108.485.000,-TL

165.150.000,-TL

Raporu Hazirlayanlar

Sorumlu Degerleme Uzmani

ismail KILIMCI (SPK Lisans Belge No: 400127)

Degerleme Uzmani

Baris METEKOGLU (SPK Lisans Belge No: 401255)
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1. RAPOR BILGILERI

RAPORU TALEP EDEN : Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN

GAYRIMENKULUN

ADRESI : Simerpark Aligveris Merkezi Projesi,
Siumer Mahallesi, SUmer Sanayi Sitesi Yani,
M22a.22b.2d pafta, 6226 ada, 1 no’lu parsel,
Merkez / DENIZLI

DAYANAK SOZLESMESI : 25 Kasim 2010 tarihli ve 5575 kayit no’lu

MUSTERI NO 1 240

RAPOR NO : 2010/5852

EKSPERTIZ TARIHi : 08 Aralik 2010

RAPOR TARIiHi : 20 Aralik 2010

RAPORUN KONUSU : Bu rapor, yukarida adresi belirtlen natamam durumdaki

aligsveris merkezi projesinin  mevcut

durumuyla

tamamlanmasi halindeki pazar de@erlerinin tespitine ydnelik

olarak hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR :ismail KiLIMCI (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Baris METEKOGLU (Degerleme Uzmani)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayill "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Degerleme

Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde hazirlanmistir.
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2. SIRKET ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.a) Sirket bilgileri

SIRKETIN UNVANI : Elit Gayrimenkul Degerleme A.S.

SIRKETIN ADRESI : Blyukdere Caddesi, Akgam Sokak, No: 17/1,
4.l event 34330 / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (212) 324 33 34

FAALIYET KONUSU : Ydrurlikteki mevzuat gergevesinde her tirlG resmi
ve Ozel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye yonelik tim raporlari dizenlemek,
analiz ve fizibilite calismalarini sunmak ve problemli
durumlarda goris raporu vermektir.

KURULUS TARIHiI : 07 Temmuz 2003
SERMAYESI : 700.000,-TL
TICARET SIiCiL NO : 500867 / 448449

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCiL GAZETESI’NIN
TARIH VE NO.SU : 10 Temmuz 2003 / 5838

Not: Sirket, 12 Eylil 2003 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) “Gayrimenkul
Degerleme Sirketleri Listesi”ne alinmistir.
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2.b) Miisteri bilgileri

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

KAYITLI TAVAN SERMAYE
ODENMIiS SERMAYESI
KURULUS TARIHI

GYO DONUSUM TARIHi
HALKA AGIKLIK ORANI
FAALIYET KONUSU

PORTF@YUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER

DEIit

Gayrimenkul Degerleme A.S

: Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.
: Rihtim Caddesi, No: 51,

Karakdy - Beyoglu / ISTANBUL

: 0212 243 44 50
10212243 8179

: 250.000.000,-TL
: 96.000.000,-TL
:20.01.1992

: 06.09.2006

: % 100

: Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatirim

Ortakliklarina iliskin dlzenlemelerinde, yazii amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere  dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara
yatinm yapmak (zere ve kayith sermayeli olarak faaliyet
go6steren anonim ortakliktir.

: - Denizli’de gayrimenkul ve AVM projesi

- Van’da gayrimenkul
- 6. Vakif Han - uzun sureli kiralama
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3. DEGER TANIMI VE GEGCERLIiLIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi Uzerine adresi 3. sayfada belirtilen natamam durumdaki aligveris
merkezi projesinin mevcut durumuyla ve tamamlanmasi halindeki pazar degerlerinin tespitine
yonelik olarak hazirlanmigtir. MUsteri talebinin rapora getirdigi herhangi bir sinirlama yoktur.
Pazar degeri:

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

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayiimaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkulin turd ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul

edilmistir.

- Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami

faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkulln satigi icin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkulin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlari Uzerinden gergeklestiriimektedir.

4. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

1. Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gcergevesinde dogrudur.

2. Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla kisith olup
kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

3. Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak glincel veya gelecede dénuk higbir ilgimiz
yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir ¢ikarimiz veya 6n yargimiz
bulunmamaktadir.

4. Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldiimiz Ucret, musterinin amaci lehine
sonuglanacak bir ydne veya dnceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve bildirilmesine
veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagl dedgildir.

5. Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

Raporlama asamasinda gdérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

7. Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmigtir. Degerleme g¢alismasinda goérev
alanlarin degerlemesi yapilan mulkin yeri ve tiri konusunda daha 6nceden deneyimi
bulunmaktadir.

8. Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢c kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamisgtir.
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5. TASINMAZIN HUKUKI TANIMI VE YAPILAN INCELEMELER

5.a) Miilkiyet durumu

SAHIBI : Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi
iLi : Denizli
ILCESI : Merkez

MAHALLESI : Siimer
PAFTA NO : M22a.22b.2d

ADA NO 1 6226
PARSEL NO :1
NITELIGI : Arsa

ARSA ALANI :47.709 m?
ARSA PAYl : Tamami
YEVMIYE NO : 11630
CIiLT NO 142

SAYFA NO : 4151
TAPU TARIHI : 12.06.2008

5.b) Tapu kiitiigii incelemesi

Denizli ili, Merkez ilgesi Tapu Sicil Midirligi'nde ekspertiz tarihi itibariyle yapilan

incelemelerde asagidaki tespitte bulunulmustur.

Rehinler boliimii :

o Asya Katiim Bankasi A.S. lehine, 1. dereceden, 100.000.000,-TL (YUzmilyon Turk Lirasi)
bedelle ipotek serhi. (12.05.2010 tarih ve 3685 yevmiye no ile)

o Asya Katilim Bankasi A.S. lehine, 2. dereceden, 50.000.000,-TL (Ellimilyon Turk Lirasi)
bedelle ipotek serhi. (12.05.2010 tarih ve 3710 yevmiye no ile)

Serhler boliimii :

o Tesco Kipa Kitle Pazarlama Ticaret ve Gida Sanayi A.S. lehine, 24.001.500,-TL bedel
karsiiginda, 20 yil siireyle kira serhi. (05.09.2008 tarih ve 17485 yevmiye no ile)

o 05.09.2008 tarih ve 17485 no'lu kira serhi tadil edilmistir.
(01.11.2010 tarih ve 20844 yevmiye no ile)
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MUSTERININ iPOTEK ACIKLAMASI

Musteri firmanin yetkililerince ipoteklere konu kredilerin aligveris merkezi insaati igin
alinmis oldugu belirtiimistir. S6z konusu ipoteklerin (sermaye piyasasi mevzuati hikimleri ve
GYO tebligi 34. Maddesi cercevesinde) rapor konusu tasinmazlarin Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi portfdyiinde bulunmasinda olumsuz etkisi olmadigi goéris ve kanaatindeyiz.
(MUsteriden temin edilmis olan ipoteklere iligkin yazi rapor ekinde sunulmustur. Kredi
stzlesmelerine goére ipotek toplam tutari; 100.000.000,-TL + 50.000.000,-TL = 150.000.000,-
TL'dir. ilgili Banka, kredisini garanti altina alabilmek amaciyla tapuda 150.000.000,-TL’lik ipotek
koymustur.)

Firma vyetkililerinden alinan bilgiye gore Aligveris Merkezi projesinde yer alan
hipermarketin 20 yil siireyle Tesco Kipa Kitle Pazarlama Ticaret ve Gida Sanayi A.$.’ne
kiralanmistir. incelenen kredi sdzlesmesi ve protokol hiikiimleri, Sirket agiklamasi ve
yapilan inceleme ve arastirmalar dogrultusunda degerlemeye konu tagsinmazin sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri ¢ergevesinde Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg: portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

5.c) Imar durumu incelemesi

Denizli Belediyesi imar Mudirligi'nde yapilan incelemelerde rapora konu tasinmazin
19.01.2007 tasdik tarihli, 1/1000 &lcekli Uygulama imar Plani paftasinda “Ticaret Alani” olarak
gOsterilen bolge icerisinde kaldigi ve yerinin dogru oldugu belirlenmistir.

Plan notlarina gére yapilagma sartlan asagidaki sekildedir :

o Emsal (E): 1,60 (*)
o Bina yiiksekligi (hnyax): Serbest
o Cekme mesafeleri: 5, 15, 25ve 40 m

Denizli Belediyesi imar Midirligiu Arsivinde tagsinmaza ait dosya iizerinde yapilan
incelemelerde; parsel Uzerinde ingaati devam etmekte olan alisveris merkezi kompleksi igin,
10.09.2007 tarih ve 848/43 no’lu yapi ruhsati, 21.05.2009 tarih ve 874/43 sayili tadilat yapi
ruhsati, 21.10.2009 tarih ve 886/05 no’lu tadilat yapi ruhsati, 26.11.2010 tarih ve 915/13 no’lu
no’lu tadilat yapi ruhsati alinmis oldugu gorilmdastir. (Bkz. Rapor Ekler - Yapi ruhsatlari)

ilk ruhsatta toplam insaat alani 172.647,14 m? olarak belirtilmistir. Miisteri firma daha
sonra hazirlatmis oldugu tadilat projesi ile aligveris merkezinin 2. ve 1. normal katini inga
etmekten vazgecgmis ve projenin toplam insaat alanini 107.794,06 m?ye duslrerek 915/13 no’lu
tadilat yapi ruhsatini almigtir.

(*) Emsal (E) : Yapinin bltlin katlardaki alanlarn toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, ¢ekme ve cati katlar ve kapali ¢cikmalar dahil kullanilabilen
biitiin katlarin 1sikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir. Acik ¢ikmalar ve i yiiksekligi 1.80 m'yi
asmayan ve vyalnizca tesisatin gecirildigi tesisat galerileri ve katlari ile ticari amaci olmayan ve
yapinin kendi gereksinmesi igin otopark olarak kullanilan bélim ve katlar bu alana katiimazlar.
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5.d) Tasinmazin son iig yilik donemde miilkiyet ve imar durumundaki degisiklikler

Tapu Sicil Midiirliigii incelemesi

Denizli ili, Merkez ilgesi 2. Bolge Tapu Sicil Midurligi'nde yapilan incelemelerde

tasinmazin mulkiyetindeki degisikliklerin asagidaki sekilde oldugu tespit edilmistir.

o Daha &nce tapu kitiigiinin 3671 no’lu sayfasinda kayith bulunan ve 148.957 m? alana
sahip 612 ada, 7 no’lu parsel Zafer Pamuk ve Tekstil Sanayi A.S. adina kayitli iken
03.03.2006 tarih ve 2360 yevmiye no ile satis isleminden Kentsel Gayrimenkul Yatirim
Danigsmanlik Planlama A.S. adina tescil edilmistir.

o Tapu kitiigiinin 3671 no’lu sayfasinda kayitli bulunan ve 148.957 m? alana sahip 612
ada, 7 no’lu parsel 04.05.2007 tarih ve 8241 yevmiye no ile imar uygulamasi
yapilarak; tapu kitiigiiniin 4151 no’lu sayfasinda kayith bulunan 47.709 m? alana sahip
6226 ada, 1 no’lu parsel olarak Kentsel Gayrimenkul Yatirrm Danigmanli Planlama
A.S. adina tescil edilmistir.

0 Son olarak tasinmazin milkiyeti Kentsel Gayrimenkul Danigmalik Planlama A.$.’den
12.06.2008 tarih ve 11630 yevmiye numarasi ile tizel kisilerin Unvan degisikligi
isleminden Pera Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. adina tescil edilmistir.

Kadastro Miidiirliigii incelemesi

Denizli Tapu Kadastro Muadurligi’nde yapilan incelemelerde tasinmazdaki kadastral

degisikliklerin asagidaki sekilde oldugu tespit edilmistir.

o Denizli ili, Merkez Ilgesi, 2. Bélge, Stimer Mahallesi, Dolapalti Mevkii, 71 pafta, 612 ada,
7 no’lu parselde kayith 148.957 m? ylzolgimine sahip “Bahgeli Simerbank Fabrikasi
ve Muistemilatl” vasifli gayrimenkuliin, 37 cilt, 3671 sahife numarali tapu kitligu sayfasi
04.05.2007 tarih ve 8241 yevmiye numarasi ile imar uygulamasi gorerek kapatiimistir.

0 Son Ug¢ yil iginde gerceklesen bu imar uygulamasindan dnce parsel alani 148.957 m?
iken imar uygulamasi sirasinda 46.984 m? alan D.O.P. (DlUzenleme Ortaklik Payi)
olarak terk edilmis ve geriye kalan 101.973 m? alan; 6223 ada 2 no’lu parsel, 6224 ada
1 no’lu parsel, 6225 ada 1 no’lu parsel, 6226 ada 1 no’lu parsel, 6227 ada 1 no’lu parsel
ve 6228 ada 1 no’lu parsel olarak tescil edilmistir.

0 Bu parsellerden 4 adedinin “Kentsel Gayrimenkul Yatirrm Danigsmanlik Planlama
Anonim Sirketi” adina tescil edildigi, 2 adedinin ise ibadet yeri alani ve trafo alani olmasi

sebebi ile ilgili birimlere aktarildigi belirlenmistir.
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Belediye incelemesi

Denizli Belediyesi imar Midirliigi'nden alinan bilgiler dogrultusunda; 71 pafta, 612 ada,
7 no’lu parselin 10.01.1989 tarihinde onaylanan “Kirishane Revizyon imar Plani” kapsaminda
“Sanayi Alan!” iginde kaldigi bildirilmistir. Sanayi alaninin yapilagsma kosullarinin bulunmadig,
plan Gizerine sadece Simerbank Fabrikasi’'nin iglendigi bildirilmistir.

Son Ug yillik dénem iginde ilgili parsel iki kez plan tadilatina ugramistir.

ilgili Encimen ve Meclis kararlari dogrultusunda parsel, mevcutta imar durumu incelemesi
bdliminde agiklanan yapilagsma kosullarina sahip olmustur.

Siirmekte olan davalar ile ilgili aciklama

imar plani uygulamasindan énceki 148.957 m? alana sahip 612 ada, 7 no’lu parselin imar
plani ile ilgili olarak Tirk Mimar Mihendis Odalari Birligi Mimarlar Odasi Denizli Subesi
tarafindan Denizli Belediyesi Bagkanligi aleyhine dava aciimistir. Mahkeme 01.04.2009 tarihinde
davanin reddine karar vermistir. Karar davaci tarafindan temyiz edilmis ve Danigtay kararin
onanmasina karar vermistir. Davaci “karar dizeltme” isteminde bulunmus olup, dosya karar
dizeltme incelemesi icin Danigtay’dadir.

Muasteri avukatlarindan aldigimiz bilgi ve belgeden hareketle konu davanin daha 6nce
temyiz onamasindan ge¢cmis olmasi hususu dikkate alinarak karar dizeltme incelemesinin de
biylk oranda davali lehine olacadi goéris ve kanaatine variimistir. Aksi halde imar plani
degisikligi s6z konusu olacagindan raporu konusu tasinmazin imar durumu degisecektir. imar
Kanunu'nun 29. maddesi, 21. madde ye uygun yapi ruhsati almis olmak ve 2 yil iginde ingaata
baslanmasi halinde insaat sahibinin kazaniimis haklarinin sakh tutulacagini belirtmektedir.
Tasinmaz i¢in yapi ruhsatinin alinmig ve ingaat islerinin tamamlanma seviyesine gelmis olmasi
hususlari dikkate alindiginda siirmekte olan davalarin tagsinmazin degerine herhangi bir olumsuz
etki yaratmayacagi goérus ve kanaatine variimistir.

Devam eden Aligveris Merkezi projesi insaati sirasinda komsu parsel maliki olan Osman
Canberi arsasina dokilen molozlarla ilgili tazminat davasi agmistir. Dava tazminat davasi
niteliginde oldugundan dolayi gayrimenkulin degerine etkisi olmayacagi goéris ve kanaatine
variimistir. Pera GYO A.$. avukatlarindan almis oldugumuz bilgilendirme yazilari ektedir.

Aligveris merkezi projesinin imar yonetmeligi geregi alinmasi gerekli olan yasal izin
ve belgeleri (mimari proje ve yapi ruhsatlari) alinmis olup Gayrimenkul Yatirirm Ortakhgi
portfoylinde “proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve
kanaatindeyiz.
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5.e) Projenin ilgili mevzuat uyarinca gerekli izinlerinin durumu

PROJENIN ADI
ARSA SAHiIBi

MUTEAHHIT FIRMA

MIMARI PROJE

STATIK PROJE
MEKANIK PROJE

ELEKTRIK PROJE

YAPI DENETIMi

MiIMARI TASARIM

INSAAT BASLANGIG TARIHI
PROJENIN PLANLANAN
BiTiS TARiHI

PARSEL SAYISI

INSAAT ALANLARI

YASAL izZiN
YAPININ DURUMU
INSAAT SEVIYESI

DEIit

Gayrimenkul Dederleme A.S

0 Projenin 6zellikleri ve yasal izin durumu asagidaki sekildedir.

Siimerpark AVM
Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.

Daha ¢énce Ata Makina ingaat San. ve Tic. Ltd Sti. miiteahhit
firma iken bu firma ile olan sdzlesme iptal edilmis ve tekrar
ihaleye cikilmistir. Halihazirda Kur iInsaat Tic. ve San. A.S.
firmasl ingaati faaliyetlerini Gstlenmistir.

Daha dnce Cem Mimarlik Ltd. iken bu firma ile olan s6zlesme
iptal edilmistir.
Daha 6nce Cem Mimarlik Ltd. iken bu firma ile olan s6zlesme
iptal edilmistir.

Daha dnce Cem Mimarlik Ltd. iken bu firma ile olan s6zlesme
iptal edilmistir.

Daha 6nce Cem Mimarlik Ltd. iken bu firma ile olan s6zlesme
iptal edilmistir.

Daha dnce Caglayan Yapi Denetim Ltd. Sti. iken bu firma ile olan
sozlesme iptal edilmistir. Halihazirda Inci Yapi Denetim Ltd. Sti.
yapi denetimi Gstlenmektedir.

Atilgan insaat Mimarlik Emlak Miis. Gida San. Tic. Ltd. Sti.

Subat 2008 (Kazi baglangici)
Mart 2008 (Insaat baslangici)

29 Aralik 2010

1 (yuzélgimii 47.709 m2)

Emsal digi alan: 67.867,44 m?
Emsale dahil alan: 39.926,92 m?

Toplam insaat alani: 107.794,06 m?
AVM kiralanabilir alan: 33.500 m?

Yapi ruhsatlar rapor ekinde sunulmustur.
Ince ainsaat isleri devam etmektedir.

% 95
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6. TASINMAZIN LOKASYON BiLGISI VE FiziKi DURUMU

6.a) Tasinmazin gevre ve konumu

Degerlemeye konu tasinmaz, Denizli ili, Merkez ilgesi, Siimer Mahallesi, Siimer Sanayi
Sitesi bitisiginde yer alan 6226 ada 1 no’lu parsel lzerinde konumlu natamam durumdaki
Sumerpark Alisveris Merkezi Projesi'dir.

Tasinmaz halihazirda insaat halinde olup genel insaat tamamlanma seviyesi yaklagik
% 95'tir.

Tasinmaza ulasim igin Mugla - Denizli Karayolu (izerinden Denizli il merkezine girilir.
Ucgen olarak adlandirilan Denizli - Ankara Karayolu, Denizli - Mugla Karayolu ve Denizli - izmir
Karayolu’nun kesistigi noktadan izmir yoluna déniiliir. Denizli Otogari ve TCDD istasyonu
gegildikten sonra sagdan ilk caddeye girilir. Konu gayrimenkullerin bulundugu boélge ve eskiden
fabrikanin nizamiye kapisi olarak kullanilan yapi yolun sol tarafinda yer almaktadir.

Tasinmazin yakin ¢evresinde; Denizli - izmir Karayolu, Denizli Otogari, TCDD istasyonu,
Kuclk Sanayi Sitesi, niteliksiz bicimdeki konutlar, akaryakit istasyonlari, ticari akslar ve
Simerbank Korusu bulunmaktadir.

Konumu, ulasim rahathgdi, musteri celbi ve reklam kabiliyeti taginmazin degerini olumlu
yonde etkilemektedir.

Bolge, Denizli Merkez Belediyesi sinirlari igerisinde yer almaktadir ve tamamlanmis
altyapiya sahiptir.

Tasinmazin bazi merkezlere olan yaklasik uzakhiklar :

Denizli - Izmir KarayolU...........cocoevevevevevrerennnnns : 200 m
Denizli Otogart........ccccvveviveiiee e : 500m
Denizli Tapu Sicil MUdarligu..........ccccovevveeeenennn : 1 km
Ucgen Meydant..........ccccceceeeeeeeeeeeeeessseeeas : 1 km
CINar Meydani...........cccvvveeccieeeiiecee e : 2 km
Denizli Atatlirk Stadl..........ccoooiiiiiiiniece : 3 km
Forum Camlik Aligveris Merkezi..........c.cccccuve.... : 45km
Teras Park Aligveris Merkezi...........ccccccvcvveennee. : 6 km
Cardak Havaalani...........ccccoovevcieiiecvivnneecen, : 60km

@ E I it -12- RAPOR NO: 2010/5852

Gayrimenku| Dederleme A.S




6

.b) Proje arsasinin fiziksel 6zellikleri

O O 0O O o O o

(=)

YUuzolgimu 47.709 m?dir.

Trapez seklinde bir geometrik yapidadir.

Az e@imli bir topografik yapiya sahiptir.

Glneydogu yonunden Cal Caddesi’ne cephesi bulunmaktadir.
Uzerinde aligveris merkezi insaati bulunmaktadir.

Sinirlari kismen sac paneller ile gevrilidir.

Bolgede altyapi tamdir.

.c) Alisveris merkezi projesi hakkinda genel bilgiler

o

Yapi; 3 bodrum, zemin ve asma kat olmak Uzere toplam 5 katli olarak projelendirilmistir.
Projenin halihazir durumuyla kaba ingaat tamamlanma seviyesi yaklasik % 100, genel ingaat
tamamlanma seviyesi ise yaklasik % 95'dir.

Algveris Merkezi blnyesinde 63 adet depo, 112 adet is yeri, 1 adet trafo, 1 adet firin, 1 adet
pastane, 1 adet hipermarket, 1 adet yapi market olmak lzere toplam 180 adet bagimsiz
bdlim bulunmaktadir.

Mimari projeye gére AVM blnyesinde 1.534 araglik otopark bulunmaktadir.

Yapinin misterilere hitap eden ortak kullanim alanlarinda (kat koridorlarinda) zeminler
traverten kapli, duvarlar plastik boyali olup; zemin ve 1. bodrum katta yer alan koridorlarin
Ustl agik olmasi planlanmistir.

Musteri WC’lerinde zeminler seramik, duvarlar fayans kapli ve kismen saten boyali, tavanlar
al¢i asma tavanlidir. Kapi dogramalari ahsap ve aliminyumdur. Vitrifiye tamdir.

Kiralanan hacimler kullanici firmalarin kendi zevk ve ticari faaliyetlerine uygun sekilde tefrig
edilecektir.

Teknik hacimler ve personel kullanimindaki alanlarda zeminler seramik veya karo mozaik
kapli, duvarlar fayans kapli veya plastik boyali, tavanlar ise asma tavanl veya plastik
boyalidir.

Kapali otoparklarin zeminleri sertlestiriimis beton kaplidir.

Projenin 29 Aralik 2010’da tamamlanmasi planlanmaktadir.

Ahgveris Merkezi'nin katlara gore brat kullanim fonksiyonlari ve alanlari:

KAT NO KULLANIM FONKSIYONU BR‘:L’:;‘AN
3. Bodrum Teknik alan, kapall otopark, dikkanlar 27.995,68
2. Bodrum Teknik alan, kapall otopark, diikkanlar 26.770,42
1. Bodrum Yapi market, diikkanlar ve teknik odalar 27.255,76
Zemin Stipermarket, diikkanlar ve aligveris merkezi bolimii 25.083,90
Asma Sipermarket 688,30

TOPLAM  107.794,06
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7. PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

7.a) En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlari
(UDES) Hakkindaki Tebligi’'ne gore en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir mulkin fiziki olarak
uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir ve degderlemesi yapilan
mulkin en yuksek degeri getirecek en olasi kullanimidir” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tagsinmazin konumu, blyukligd, mimari 6zellikleri, ingaat kalitesi ve
bdlgedeki alternatif kullanimlar dikkate alindijinda en verimli ve en iyi kullanim segeneginin;
yapiminin tamamlanmasi durumunda “aligveris merkezi” olacagi gorus ve kanaatindeyiz.

7.b) Mevcut ekonomik kosullar ve gayrimenkul piyasasinin analizi

o Bilindigi tzere Ulkemizde gayrimenkul sektorlii 2004 yili basindan itibaren hizli gelisme
dénemine girmistir. Konut piyasasi ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul
piyasalarini da kapsamaya baslamistir.

o0 Ekonomide saglanan iyilesme ve istikrar ile AB tam Uyelik sirecinin yarattigi uygun kosullar
sektérde kurumsallagsmayi gelistirmis ve konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina
olanak saglanmistir.

0 Yabanci sermaye yatirimcilarinin ilgisi de sektdrin nitelik ve standartlarini yukseltmigtir.

0 Sektordeki gelisme blylk sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dogru kaymistir.

0 Son 4 yillik stre boyundaki satin alma guclindeki yikselis ve gerekse alternatif yatirim
enstrimanlarinin disuk getirisi gayrimenkul sektdriinde beklenen canlanmayi saglamistir.

0 2004 - 2006 yillar arasindaki zaman diliminde gayrimenkul degerlerindeki artis orani
enflasyonun lzerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise 6nemli artiglar olmustur.

0 Gayrimenkul sektdri ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en ¢abuk etkilenen sektérlerin
basinda gelmektedir.

0 2007 yih icerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik débneminde yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak
¢apli ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve 6zellikle konut arzinin hizli artisiyla birlikte talep
yonunde azalma olusmustur. Talebin azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis
yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde duragan seyretmistir.

0 2008 yilinin son geyreginde ve 2009 yilinin tamaminda global finansal kriz etkilerini gdstermis
ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir.

0 2010 yihnin sonu ve 2011 yihinin ilk 6 ayi i¢cin 6ngdrimuz, global ekonomik krizin etkilerini
surdlUrecegdi, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecegdi, degerlerde artis olmayacagi
seklindedir.
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7.c) Bolge analizi

Denizli ili

o Ik olarak bugiinkii sehrin 6 km kuzeyinde, Eskihisar kdy( civarinda kurulmustur.
0 Anadolu Yarimadasi’'nin giineybati, Ege Bdlgesi'nin dogusunda yer almaktadir.

Doguda; Burdur, Isparta, Afyon, batida; Aydin, Manisa, glineyde Mugla, kuzeyde Usak illeri

o

ile gevrilidir.

2009 yili adrese dayali nifus kayit sistemine gére nifusu 630.997 kisidir.
Nufus yodunlugu % 73 olup Merkez ilgesinin nifusu 400.719°dur.
Merkez ilgce haricinde 18 ilge, 100 belediye ve 372 kdy bulunmaktadir.
Toplam yizolgima 11.868 km*dir.

Denizden yiuksekligi 428 m’dir.

O O O O O ©°

Daglar genellikle denize dogru dik olarak uzandigindan denizden gelen rlzgarlara agik

bulunmaktadir. Bu nedenle genelde iliman bir iklime sahiptir.

0 Tekstil sanayi ylksek istihdam hacmi ve vyarattigi katma deger buyukligld bakimindan
Denizli'nin 6nde gelen sanayi sektord durumundadir.

o Etkin tekstil sanayi sektérlerini; circir, iplik, dokuma, konfeksiyon, boya - apre ve deri olarak
siralamak mumkundur.

0 Horozlari ile UnlG Denizli zengin bir tarih ve kiltire sahiptir. Hierapolis, Laodikeia ve Tripolis
gibi antik kentleri, kaplicalari ve dinyada esi olmayan travertenlere sahip Pamukkale ile bir
turizm merkezidir.

o Aydin'a 125 km, Mugla’ya 153 km, Afyon’a 219 km, izmire 231 km, Antalya’ya 238 km,

Konya’ya 415 km, Ankara’ya 476 km ve istanbul’a 632 km mesafede yer almaktadir.

7.d) Piyasa bilgileri

Bolgede yapilan piyasa arastirmalarinda asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

1. Bagbasi Mahallesi Acipayam Yolu yer alan, 1.837 m? yGzoélgimll, “Konut Alani”
lejantina ve “Emsal (E): 2,00” yapilasma sartina sahip arsa 1.500.000,-TL bedelle
satilhiktir.

(m? birim degeri ~ 815,-TL)
ilgili tel. / Ender Gayrimenkul: 0 258 374 00 90

2. Cakmak’ta yer alan, 7.898 m? yiz6lgimli, “Konut Alani” lejantina ve “Emsal (E): 0,80”
yapilasma sartina sahip arsa 1.380.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim degeri ~ 175,-TL)
ilgili tel. / Tufan Gayrimenkul: 0 258 374 00 90
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3. Denizli Merkez'de yer alan, 1.915 m? yizdlcimll, “Konut Alani” lejantina ve TAKS: 0,40
/ Kat adeti: 3 yapilagsma sartina sahip arsa 780.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim degeri ~ 405,-TL)
ilgili tel. / Caybasi Gayrimenkul: 0 258 265 55 55

4. Kiniklrda yer alan, 2.707 m? yuzdlgumld, “Konut Alani” lejantina ve “Emsal (E): 1,20”
yapilasma sartina sahip arsa 1.300.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim degeri ~ 480,-TL)
ilgili tel. / Caybasi Gayrimenkul: 0 258 265 55 55

5. Karahayit'ta yer alan, 10.552 m? yizo6lgimli, “Turizm Alani” lejantina ve “Emsal (E):
1,50” yapilasma sartina sahip arsa 1.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim degeri ~ 95,-TL)
ilgili tel. / Caybasi Gayrimenkul: 0 258 265 55 55

6. Karahayit'ta yer alan, 1.050 m? yizoélgimli, “Turizm Alani” lejantina ve “Emsal (E):
1,50” yapilagsma sartina sahip arsa 200.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim degeri ~ 190,-TL)
ilgili tel. / Caybasi Gayrimenkul: 0 258 265 55 55

7. Denizli Merkez Gumiusgler'de yer alan, 4.059 m? yizolgimld, “Ticaret Alani” lejantina ve
“Emsal (E): 1,50” yapilagsma sartina sahip arsa 2.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim degeri ~ 615,-TL)
ilgili tel. / Turyap Gayrimenkul: 0 258 264 77 99

8. Bagbasi’'nda yer alan, 2.462 m? ylizo6lgimll, “Ticaret Alani” lejantina ve "Emsal (E):
1,50” yapilasma sartina sahip arsa 1.550.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim degeri ~ 630,-TL)
ilgili tel. / Ender Gayrimenkul: 0258 212 11 13

9. Bagbas!i Mahallesi Acipayam Yolu'na cepheli, 525 m? yGzolgimll, “Ticaret Alani”
lejantina ve “Emsal (E): 2,40” yapilasma sartina sahip arsa 600.000,-TL bedelle
satiliktir.
(m? birim degeri ~ 1.145,-TL)
ilgili tel. / Ender Gayrimenkul: 0258 212 11 13

10. GUmauslerde yer alan 2.052 m? yuzolgimli, “Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E):
0,80” yapilasma sartina sahip arsa 500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim degeri ~ 245,-TL)
ilgili tel. / CaybagI Gayrimenkul: 0 258 265 55 55
11. Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgenin kentsel dénisim bolgesi iginde yer

aldigi, mevcutta bolgedeki sosyal ve ticari ¢evrenin saglikh olmadigi ve gelecekte
belediye tarafindan ayrilmis olan toplu konut alanlarinin hayata gecmesi ile gevre
kalitesinin dizelecegi bildirilmistir. Bu sebeple glinimiizde arsa degerleri yatirrm amaci
ile yikselmeye baslamistir. Mevcutta yatinm amacglh yapilan satislar az olsa da 600 -
700,-TL/m? mertebelerinde gerceklesmektedir.

@ E I it -16 - RAPOR NO: 2010/5852

Gayrimenkul Degerleme A.S




12. izmir Yolu iizerinde yer alan briit 450 m? kullanim alanina sahip is yeri aylik 15.000,-TL
bedelle kiraliktir. (aylik m? birim degeri ~ 33,35 TL)
ilgili Tel: 0258 211 54 54

13. Lise Caddesi lizerine yer alan brit 85 m? kullanim alanina sahip is yeri aylik 3.000,-TL
bedelle kiralktir. (aylik m? birim degeri ~ 35,30 TL)
ilgili Tel: 0258 211 54 54

14. Tasinmazlara yakin mesafede konumlu bir binanin binyesinde yer alan brit 600 m?
kullanim alanina sahip ig yeri aylik 20.000,-TL bedelle kiraliktir. (aylik m? birim degeri ~
33,35 TL) ilgili Tel: 0258 212 11 13

Not : 1) Emsallerin timii pazarlida agiktir.

2) Piyasa arastirmalarinda; Turyap Gayrimenkul: 0 258 264 77 99, Eskidji Emlak: 0 258 265 78 37,
Ender Emlak: 0258 212 11 13, Arti Emlak: 0258 211 38 88 ve Arda Emlak: 0258 242 65 43 ile
gorisulmustdr.

3) Rapor tarihi itibariyle; 1,5240 TL ve 1,-EURO = 2,0300 TL'dir

7.e) Tasinmazin degerine etki eden 6zet faktorler

Olumlu etkenler :

(@]

Konumu,

Ulasim kolayhgi,

izmir - Denizli Karayolu’na yakin konumlu olmasi,
Reklam kabiliyeti,

Masteri celbi,

Gelismekte olan bir bélgede konumlanmasi,
Parselin imar durumu,

Proje icin yapi ruhsatinin alinmis olmasi,

O O O 0o o o o o

Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz etkenler :
o Insaat islerinin heniiz tamamlanmamis olmasi,
o0 Global mali piyasalarda yasanan kriz nedeniyle gayrimenkule olan talebin azalmis

olmasi.
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8. DEGERLEME SURECI

8.a) Degerleme yontemleri

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi, gelir
indirgeme ve maliyet yaklagsimi yontemleri kullanilir. Bu ydntemlerin uygulanabilirligi, tahmin
edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirligine gére degismektedir. Pazar degeri tahminleri

icin secilen her tur yaklasim pazar verileriyle desteklenmelidir.

Emsal karsilagtirma yaklasimi mulk fiyatlarini pazarin belirledigini kabul eder. Pazar
degeri de bu nedenle pazar payi igin birbirleriyle rekabet halinde olan muilklerin pazar fiyatlari
Uzerinde bir calisma gerceklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagimrnda pazar de@eri uygulamalari icin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde miulkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi degerin (gelir akislar) buglnki degerlerinin toplamina esit olacagini
ongorur. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini géz 6niinde bulunduran
islemleri icerir.

Maliyet yaklagimi’nda, arsa Uizerindeki yatirnm maliyetlerinin amortize edildikten (herhangi
bir cikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten gikarilmasi) sonra

arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.

8.b) Tasinmazin degerlemesinde kullanilan yontemler

Bu galismada;

a. Tasinmazin mevcut durumuyla pazar degerinin tespitinde, tasinmaz natamam
durumda oldugundan dolayl maliyet yaklagimi yontemi,

b. Tasinmazin tamamlanmasi halinde pazar dederinin tespitinde ise, tasinmaz ticari
bir milk olarak kiraya verilecejinden dolayr gelir indirgeme yontemi
kullanilmustir.

Emsal kargilastirma yaklasimi yontemi ise, maliyet yaklasimi yénteminde ele alinan
bilesenlerden arsa degerinin hesaplanmasinda kullaniimigtir.
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9. TASINMAZIN PAZAR DEGERININ TESPiTi

Degerlendirme, asagidaki iki durum igin yapiimistir :

a) Tasinmazin mevcut durumuyla pazar degeri

b) Tasinmazin tamamlanmasi halinde bugiinkii pazar degeri

9.a) Tasinmazin mevcut durumuyla pazar degeri

Bu bdlimde maliyet yaklagimi yéntemi kullaniimistir.

Bu ybntemde, var olan bir yapinin ginimiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkulin degerlemesi icin baz kabul edilir. Yaklasimda gayrimenkulln
degerinin arazi ve binalar olmak Uzere iki farkl fiziksel olgudan meydana geldigi ve énemli bir
kalan ekonomik 6mir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkulin
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacagi g6z énune alinir. Bir baska deyisle bu yéntemde, mevcut bir gayrimenkullin
bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir.

Degerleme iglemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugtinki yeniden insa veya yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya kazang varsa eklendikten sonra,
asinma payinin toplam maliyetten c¢ikarilmasi ve son olarak da arazi degerinin eklenmesi ile
yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri ile aciklanabilir. Kullanim
degeri ise, “hi¢bir sahis ona karsi istek duymasa veya onun deg@erini bilmese bile malin gergek
bir degeri vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine

eklenmesi sureti ile gayrimenkulin degeri belirlenmektedir.

Yontemin uygulanmasi

Maliyet yaklagimi yontemi ile tasinmazin pazar degerinin tespitinde asagidaki bilesenler

dikkate alinmistir:

I) Arsa degeri
II) Arsa iizerindeki insai yatirnmlarin mevcut durumuyla degeri

Not Bu bilesenler, arsa ve insai yatirimlarin ayri ayrn satisina esas alinabilecek dederler anlaminda
olmayip tasinmazin toplam degerinin olusumuna isik tutmak tizere verilmis fiktif blytkliklerdir.
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I- Arsa degeri

Bu yéntemde, yakin dénemde pazara ¢ikariimis ve satilmis benzer gayrimenkuller dikkate
alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra
konu parsel igcin m? birim ve toplam pazar degerleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, buyudklik, imar durumu ve fiziksel o6zellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari
ile gérlisulmus; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilimigtir.

1, 2, 3 ve 4 no'lu emsallerin lejantlari “Konut Alani” , 6 ve 7 no'lu emsallerin lejantlari ise
“Turizm Alani” olup s6z konusu emsaller, rapor konusu tasinmaz arsasinin m2 birim degerinin
tespitine 1s1k tutmasi bakimindan belirtiimistir. Degerlemede 7, 8, 9 ve 10 no’lu emsaller dikkate

alinmigtir.

UYGUN EMSALLERIN ANALiZi:

Emsal 7)

Yeri : Gumusler Mahallesi

YUzolgimu :4.049 m?

imar durumu : “Ticaret Alan!” lejanti ve “Emsal (E): 1,50

Satis degeri : 2.500.000,-TL

m? satis degeri :~615,-TL

Pazarlik payi :% 20

Serefiyesi : Tasinmazin emsal serefiyesi; bu gayrimenkulden konum, imar lejanti ve
yapilagsma bakimindan daha daha fazladir.

Emsal deger : 670,-TL/m? olarak belirlenmisgtir.

Emsal 8)

Yeri : Bagbasi Mahallesi

Yuzoélgimu 12462 m?

imar durumu : “Ticaret AlanI” lejanti ve “Emsal (E): 1,50

Satis degeri :1.550.000,-TL

m? satis degeri . ~630,-TL

Pazarlik payi :% 20

Serefiyesi : Tasinmazin emsal serefiyesi; bu gayrimenkulden konum, imar lejanti ve
yapilagsma bakimindan daha daha fazladir.

Emsal deger : 690,-TL/m? olarak belirlenmisgtir.

Emsal 9)

Yeri : Bagbagi Mahallesi

YUuzolgim 1525 m?

imar durumu : “Ticaret AlanI” lejanti ve “Emsal (E): 2,40”

Satis degeri :600.000,-TL

m? satis degeri :~1.145,-TL

Pazarlik payi 1% 20

Serefiyesi . Tasinmazin emsal serefiyesi; bu gayrimenkulden konum, imar lejanti ve
yapilagsma bakimindan daha daha fazladir.

Emsal deger : 780,-TL/m? olarak belirlenmigtir.

DEIit
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Emsal 10)

Yeri : GUmusler Mahallesi
Yuzoélgimu :2.052 m?
imar durumu : “Ticaret Alan!” lejanti ve “Emsal (E): 0,80”
Satis degeri :500.000,-TL
m? satis degeri 1 ~245,-TL
Pazarlik payi 2% 20
Serefiyesi : Tasinmazin emsal serefiyesi; bu gayrimenkulden konum, imar lejanti ve

yapilasma bakimindan daha daha fazladir.
Emsal de@er : 500,-TL/m? olarak belirlenmigtir.
Ortalama emsal = Emsal 7 + Emsal 8 + Emsal 9 + Emsal 10

4
=670 + 690 + 780 + 500 = 660,-TL/m?

4
Ulasilan sonug :

Piyasa arastirmalari ve degerleme surecinden hareketle dederlemeye konu proje
arsasinin  konumu, blyukliga, fiziksel 6zellikleri, imar durumu ve Uzerindeki projenin
mevcudiyeti dikkate alinarak m? birim degeri icin 660,-TL kiymet takdir edilmistir.

Buna gore proje arsasinin pazar degeri :

47.709 m? x 660,-TL/m? = (31.487.940) 31.490.000,-TL olarak belirlenmistir.

II- Arsa iizerindeki insai yatinnmlarin mevcut durumuyla degeri

ingaat yatirimlarinin degerlendirmeye esas m? birim bedelleri (kari havi satisa esas rayig
tutarlar), yapilarin yapilig tarzlari ve nitelikleri ile birlikte halihazir durumlar dikkate alinarak
saptanmigtir.

Calismalarimizda insaat piyasasi guncel rayigleri esas alinmistir.

MALIYET ADI DJ&?"{(’;L)

Mimari proje hazirlanmasi 1.585.000
Insaat ruhsati alinmasi ve diger yasal izinler 5.005.000
Insaat maliyeti 68.440.000
Proje genel giderleri 935.000
Danigsmanlik giderleri 1.030.000

TOPLAM

INSAAT MALIYETLERINE ILISKiN ACIKLAMALAR

0 Yukarida belirtilen maliyetler halihazirda gergeklesmis olan maliyetlerdir.

o0 Yukaridaki maliyet kalemlerine yUklenici kari dahildir.

o Ingaat maliyetine iliskin olarak musteriden temin edilmis olan érnek faturalar rapor ekinde
sunulmustur.
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o Ote yandan saglama amagli olarak tarafimizca asagidaki sekilde bir hesaplama yapilmistir:
Gerek tasinmaza ait 26.11.2010 tarih ve 915/13 no’lu tadilat yapi ruhsatinda, gerekse rapor
ekinde sunulan 2010 yili yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna gére tasinmazin yapi sinifi
V-A ve birim m? maliyet bedeli ise 945,-TL'dir. Yapinin yaklasik genel insaat tamamlanma
seviyesi ise yaklasik % 95'dir. Tamamlanma seviyesi dikkate alinarak birim m? maliyet bedeli
900,-TL, toplam ingaat maliyeti ise; 107.794,06 m? x 900,-TL/m? = 97.015.000,-TL olarak
hesaplanmistir.

0 Yukaridaki maliyetlere; 11.111.754,-TL tutarindaki banka anapara ve faiz giderleri ile
2.180.977,-TL tutarindaki kur farki giderleri dahil edilmemisgtir.

Uygulanan degerleme yontemi ile tasinmazin mevcut pazar degeri

Y - e [T 1= TP : 31.490.000,-TL
Arsa (izerindeki insai yatirimlarin mevcut durumuyla dederi @ 76.995.000,-TL olmak lizere
TOPLAM 108.485.000,-TL'dir.

9.b) Tasinmazin tamamlanmasi halinde pazar degeri

Bu bdlimde gelir indirgeme yéntemi kullaniimistir.

Bu yéntem, tasinmazin degerinin gelecek yillarda Uretecegi serbest (vergi sonrasi) nakit
akimlarinin (net kira gelirlerinin) bugtinkl degerlerinin toplamina esit olacagi esasina dayali olup
uzun dénemli projeksiyonu kapsamaktadir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari, ekonominin, sektdriin ve projenin tasidigi risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenmekte ve tasinmazin arsa dahil buglnki
finansal degeri hesaplanmaktadir.

Varsayimlar ve kabuller :

o Ayhk m? kira degerinin tespiti:

- 11, 12 ve 13 no'lu emsallerin aylik m? kira degerleri sirasiyla 33,35 TL, 35,50 TL ve
33,35 TL'dir.

- % 10 oraninda pazarlik payi olacadi kabul edilerek;
Emsal deger = [(33,35 TL + 35,30 TL + 33,35 TL) / 3 x 0,90] = 30,60 TL/m?
(20,-USD/m?) olarak belirlenmisgtir.

o Kiralanabilir alan ve kira degeri artisi:

- Kiraya esas net alan yaklasik 33.500 m?dir.

- Aylik net kira degerinin her yil icin % 4 olarak artacagi 6ngorulmastar.
e Doluluk Orani :

Doluluk orani, insaatin tamamlanacagdi 2011 yili igin (tasinmazin 29 Aralik 2010’da hizmete
acilacagi kabul edilmistir) % 85, sonraki yillar igin ise % 90 olarak kabul edilmistir.
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Reel Ug Biiyiime Orani :

Projeksiyon déneminin sonrasinda gergeklesecek nakit akimlarinin projeksiyon dénemi sonu
itibari ile degerini veren Gordon Biylime Modeli’'nde kullanilan reel ug blytime orani O (sifir)
varsayiimigtir.

Kira Geliri Paylasimi :

Tasinmaz sahibinin toplam kira gelirinin tamamina sahip olacagi varsayilmistir.
Nakit Odenen Vergiler :

Etkin vergi orani O (sifir) kabul edilmistir.

Iskonto Orani Hesaplanmasi :

Indirgenmis Nakit Akimlan Analizi :

Iskonto Orani :
Gelecekte elde edilecek nakit akimlari belirsiz oldugu icin tahmini nakit akimlari belli bir risk
iceren bir oranla iskonto edilir. Bu nedenle iskonto orani iki bélimden olusur:

1- Nominal olarak risksiz getiri orani : Sadece sabirli olarak risk almadan elde edilen getiri
2- Risk primi: Firsat maliyeti de denebilir. Alinan ekstra risk icin beklenilen arti getiri.

Uygulama:

Risksiz getiri orani : Turkiye'nin dolar cinsi 30 yillik eurobond getirisinin son bir yillik
ortalamasi (05 Mart 2038)
Beta : 2 yillik sektér ortalamasi (GYO sektori)

Risk primi igin;
Pazar riskinin politik ve ekonomik gelismelere gdre % 70 oraninda olabilecegini distunuyoruz.
Turkiye Risksiz Getiri Orani  05.03.2038 6.852
beta(b) 0.71
Pazar Riski payi 70%
Risk Primi(Rm*Db) 3.42463
indirgeme Orani 10.27663
Sonug :

Degerleme yapilacak olan varhigin niteligi dnem kazanmakta olup, IMKB’de islem géren GYO
sirketlerinin betalari baz alinarak % 10,28 iskonto oranina ulasiimaktadir. Degerlenen
varliklarin risklerine bagli olarak % 10-11 araliinda iskonto oranlarinin kullaniimasi makul
gOrinmektedir.

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari ekteki indirgenmis Nakit Akimlari

tablosunda sunulan analiz sonucunda aligveris merkezinin hasilatinin finansal degeri
108.366.927,-USD (~ 165.150.000,-TL) (*) olarak bulunmustur.

(*) Rapor tarihi itibariyle 1,-USD = 1,5240 TL'dir.
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10. SONUG

Rapor iceriginde 6zellikleri belirtilien natamam durumdaki Stimerpark Aligsveris Merkezi
Projesi’nin yerinde yapilan incelemesinde; konumuna, buyukligtne, mimari 6zelliklerine, ingaat
kalitesine, mevcut insaat tamamlanma seviyesine ve bdlge genelinde vyapilan piyasa
arastirmalarina gére takdir olunan pazar degerleri asagida tablo halinde sunulmustur.

TL usb EURO
Mevcut durumuyla pazar degeri 108.485.000 71.184.000 53.441.000

Tamamlanmasi halinde buglnki pazar

o . 165.150.000 108.367.000 81.355.000
degeri

Not: Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 1,5240 TL ve 1,-EURO = 2,0300 TL'dir.

Tasinmazin mevcut durumuyla KDV dahil pazar degeri 128.012.300,-TL, tamamlanmasi
halinde buginkl KDV dahil pazar degeri ise 194.877.000,-TL’dir.

Algveris merkezinin imar yonetmeligi geregi alinmasi gerekli olan yasal izin ve
belgeleri (mimari proje ve yapi ruhsati) alinmis olup mevcut gayrimenkul yatirnm ortakhgi
portfoylinde “proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca yoktur.

isbu rapor (g orijinal halinde diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 20 Aralik 2010

(Ekspertiz tarihi : 08 Aralik 2010)

Saygilarimizla,

Baris METEKOGLU ~ Ismail KILIMCI
Sehir ve Bolge Plancisi Insaat Mihendisi
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Eki

INA tablosu

Bolge haritasi

Konum krokisi

Uydu gérinimd

Tapu sureti ve takyidat yazisi (3 sayfa)

Ipotek aciklama yazisi

Imar durum belgesi

Yapi ruhsati (4 sayfa)

Fotograflar (1 sayfa)

Degderleme hizmet sdzlesmesi (3 sayfa)

Raporu hazirlayanlari tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri (4 sayfa)
Rapor konusu tasinmaz icin daha 6nce yapilmis dederleme raporlari listesi (1 sayfa)
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