YONETICi OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Dayanak S6zlesmesi

11 Kasim 2010 tarih ve 5485 kayit no’lu

Degerleme Siiresi

5 gln

Degerlenen Miilkiyet Haklari

Hisseli mulkiyet

RaporunTiirii

Pazar degeri tespiti

Rapor Tarihi

26 Kasim 2010

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin

Adresi

Serefiye Mahallesi, Kinali Mevkii, Cumhuriyet Caddesi,
24 Pafta, 1475 ada, 16 no’lu parsel,
Merkez / VAN

Tapu Bilgileri Ozeti

Van lli, Merkez ligesi, Serefiye Mahallesi, Kinali Mevkii,
24 pafta, 1475 ada, 16 no’lu parselde kayitl,
16.611,65 m? yuzdlgimli arsa

Sahibi

Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S...... 1/4
Global Yatirm Holding A.S...........ccceennis 3/4

Mevcut Kullanici

Van Belediyesi

Mevcut Kullanim

Belediye garaji ve itfaiye

Tapu incelemesi

Tasinmaz tzerinde ipotek mevcuttur.

imar Durumu

Bkz. Rapor — imar durumu incelemesi

En lyi ve En Verimli Kullanimi

imar durumuyla ilgili belirsizligin gideriimesi halinde
parsel Uzerinde “Aligveris Merkezi ve Otel Projesi”
geligtiriimesidir.

Kullanilan Yontemlere Gore Takdir Olunan Deg

erler (KDV haric)

Parselin toplam
pazar degeri

Pera GYO A.$.’nin
parseldeki 1/4 hissesinin
pazar degeri

Maliyet Yaklagimi 16.050.246,-TL 4.015.000,-TL
Emsal Karsilagtirma 13.790.000,-TL 3.450.000,-TL
Nihai Sonug 16.050.246,-TL 4.015.000,-TL

Raporu hazirlayanlar

Sorumlu Degerleme Uzmani

Tiarker POLAT (SPK Lisans Belgesi No: 400106)

Sorumlu Degerleme Uzmani

ismail KILIMCI (SPK Lisans Belge No: 400127)
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1. RAPOR BILGILERI

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI :

DAYANAK SOZLESMESI
MUSTERI NO

RAPOR NO

EKSPERTIZ TARIHI

RAPOR TARIHi

RAPORUN KONUSU

RAPORU HAZIRLAYANLAR :

: Pera Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.S.

Serefiye Mahallesi, Kinali Mevkii, Cumhuriyet Caddesi,
24 Pafta, 1475 ada, 16 no’lu parsel,
Merkez / VAN

: 11 Kasim 2010 tarih ve 5485 kayit no’lu

1 240

: 2010/5850

: 22 Kasim 2010

: 26 Kasim 2010

:Bu rapor, yukarida adresi belirtilen parseldeki Pera

Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdr A.S.’ne ait 1/4 hissenin pazar
degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

Tarker POLAT (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Ismail KILIMCI (Sorumlu Degerleme Uzmani)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Degderleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig” hikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Dederleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde hazirlanmistir.
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2. SIRKET ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.a) Sirket bilgileri

SIRKETIN UNVANI : Elit Gayrimenkul Degerleme A.S.

SIRKETIN ADRESI : BlylUkdere Caddesi, Akgcam Sokak, No: 17/1,
4.Levent 34330 - ISTANBUL

TELEFON NO 1 490 (212) 324 33 34

FAALIYET KONUSU : YlrurlUkteki mevzuat gergevesinde her tirli resmi
ve Ozel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye yonelik tUm raporlari dizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve problemli
durumlarda gorus raporu vermektir.

KURULUS TARIHi . 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
Degderleme 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

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER

D EIit
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: Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

: Rihtim Caddesi, No: 51,
Karakoy - Beyoglu / ISTANBUL

10212 243 44 50
102122438179
: 250.000.000,-TL
: 96.000.000,-TL
:21.01.1992

: 06.09.2006

: % 100

: Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde, vyazili amag¢ ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere  dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara
yatinm yapmak U(zere ve kayitll sermayeli olarak faaliyet
gOsteren anonim ortakliktir.

: - Denizli’de Sumerpark Alisveris Merkezi Projesi
- Denizli’de 3 adet parsel
- Van’da gayrimenkul
- 6. Vakif Han - uzun sureli kiralama
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3. DEGER TANIMI VE GEGCERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi tGzerine adresi 3. sayfada belirtilen parseldeki Pera Gayrimenkul
Yatinm Ortakhdi A.S.ne ait hissenin pazar degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Musteri talebinin rapora getirdigi herhangi bir sinirlama yoktur.

Pazar degeri:

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

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayiimaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkulln ttrQ ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varli§i 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 satigl icin makul bir sire 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 inanc¢larimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

1. Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde 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 mulkle ilgili olarak glincel veya gelecede donuk higbir ilgimiz
yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir ¢ikarimiz veya 6n yargimiz
bulunmamaktadir.

4. Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Ucret, musterinin amaci lehine
sonuglanacak bir yone veya onceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve bildiriimesine
veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagh dedgildir.

5. Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestiriimistir.

Raporlama agsamasinda goérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

7. Bu raporun konusu olan mulk sahsen incelenmistir. Degerleme c¢alismasinda goérev
alanlarin de@erlemesi yapilan miulkin yeri ve tiri konusunda daha 6nceden deneyimi
bulunmaktadir.

8. Raporda belirtilen kisiler haricinde sirketimizin personeli Saban INAN bu raporun
hazirlanmasinda; saha calismasi ile tapu takyidat ve imar durumu yazilarinin temini
konularinda mesleki yardimda bulunmustur.
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5. TASINMAZIN HUKUKI TANIMI VE YAPILAN INCELEMELER

5.a) Miilkiyet durumu

SAHiIBI : Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi........... 1/4 (*)
Global Yatirim Holding Anonim Sirketi............................ 3/4 (%)

iL : Van

ILCESI : Merkez

MAHALLESI : Serefiye

MEVKIi : Kinali

PAFTA NO 124

ADA NO : 1475

PARSEL NO : 16

NITELIGI : Arsa

YUzOLCUMU :16.611,65 m?

ARSA PAYI : Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi........... 1/4 (%)
Global Yatirim Holding Anonim Sirketi............................ 3/4 (%)

YEVMIYE NO : 7856

CILTNO :35

SAHIFE NO 13443

TAPU TARIHI : 20.06.2008

(*) Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.'nin 1/4 hissesine diisen arsa alani ~ 4.152,91 m?2, Global
Yatinm Holding A.S.'nin 3/4 hissesine diisen arsa alani ise ~ 12.458,74 m2dir.

5.b) Tapu kiitiigii incelemesi

Van ili, Merkez llgesi Tapu Sicil Mudirligi'nde ekspertiz tarihi itibariyle yapilan

incelemelerde rapora konu tasinmaz Uzerinde asagidaki tespitte bulunulmustur.

Rehinler boliimii :

o Asya Katihim Bankasi A.S. lehine, 1. dereceden, 22.000.000,-YTL (Yirmiikimilyon Yeni Turk
Lirasr) tutarinda ipotek serhi. (20.06.2008 tarih ve 7857 yevmiye no ile)

SIRKETIN iPOTEK ACIKLAMASI

Firma yetkililerince ipotege konu kredinin parselin satin alinmasi i¢in alinmis oldugu
belirtilmistir. ipotek tutar, bir 6rnegi rapor ekinde sunulan kredi sézlesmesine gére
firmalara, hisseleri oraninda dagitilmistir.

Sirket ve Bank Asya ipotek agiklama yazilari rapor ekinde sunulmustur.

incelenen kredi sdzlesmesi hiikiimleri, ipotege iliskin Sirket agiklamasi ve yapilan tapu
incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin / hissenin, sermaye piyasasi mevzuati
hiikkiimleri ve GYO tebligi 34. Maddesi ¢ergcevesinde gayrimenkul yatirim ortakhgi
portfoyiinde bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

DEIit
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5.c) imar durumu incelemesi

Van Merkez Belediyesi imar Midirliigi'nde ekspertiz tarihi itibariyle yapilan incelemede
rapor konusu tasinmazin 09.01.2008 tasdik tarihli ve 013 sayili meclis karariyla 1/1000 6lgekli
imar plani paftasinda “Ticaret Merkezi ve Otel Alan1” olarak gosterilen bolge icerisine alindigi

ve yerinin dogru oldugu tespit edilmistir.

Plan notlarina gore yapilagma sartlari agsagidaki sekildedir.

o TAKS (Taban Alani Katsayisi) : 0,80 (*)
o KAKS (Katlar Alani Katsayisi) : 3,50 (**)
o Bina yiiksekligi (hnax) : Serbest

Rapor konusu tasinmazin yukarida belirtilen imar plani Van 1. idare Mahkemesi'nin
30.06.2010 tarih ve 2010/905 no’lu karari ile iptal edilmistir (Bkz. Rapor eki - Van 1. idare
Mahkeme Karari). Karar Danistay nezdinde temyiz edilmis olup dosya temyiz incelemesi igin
Danigtay’dadir. (Bkz. Rapor eki — Davalar ile ilgili Pera GYO A.$. avukat bilgilendirme yazisi)

imar Midurlagu yetkilileri Van 1. idare Mahkemesi’nin 30.06.2010 tarih ve 2010/905 no’lu
kararinin kendilerine teblig edilmedigini ve tasinmazla ilgili yukarida belirtilen imar durumunun
halen gecerli oldugunu belirtmislerdir. Onayli imar durumu belgesi ektedir. Ayrica kararin
kendilerine teblig edilmesi halinde konu imar planin iptal edilecegini ve rapor konusu tagsinmazin
plansiz alanda kalacagini ifade etmislerdir. Degerleme tarihi itibariyle hukuki sire¢ devam

etmekte olup bu durum degere olumsuz etken olarak yansitiimistir.

(*) Taban Alani Katsayisi (TAKS): Yapinin taban alaninin parsel alanina oranindan elde edilen sayidir.
Taban alani, yapinin parsel icinde plan ve yoénetmelik hiikiimlerine gére diizenlenmis zeminde
kaplayacadi alandir. Isikliklar, eklentiler (mistemilat) bu alana katilmaz.

(**) Katlar Alami Katsayisi (KAKS): Yapinin bitin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina
oranindan elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve cati katlar ve kapali gikmalar
dahil kullanilabilen biitin katlarin isikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir. Agik gikmalar ve ig
yliksekligi 1.80 m'yi asmayan ve yalnizca tesisatin gegirildigi tesisat galerileri ve katlari ile ticari amaci
olmayan ve yapinin kendi gereksinmesi igin otopark olarak kullanilan bdlim ve katlar bu alana
katiimazlar.
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5.d) Resmi kurumlardaki diger tespitler

ilgili resmi kurumlarda yapilan incelemelerde asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

1.

Tasinmaz Uzerinde insa edilmesi planlanan aligveris merkezi icin Van Belediyesi’nden
22.07.2009 tarih ve 56 no’lu yapi ruhsati alinmistir.

. Yapi ruhsatinda; 86 adet dikkan 18.200 m?, 5 adet sinema stlidyosu 1.390 m?, ortak

alanlar 25.037 m? ve trafo merkezleri 72 m? olmak Uzere toplam ingaat alani 44.699 m?
olarak belirtiimistir. (Bkz. Rapor Ekler - Yapi ruhsati)

. Bu yapi ruhsati ve mimari projeye konu tadili imar plani Van 1. idare Mahkemesi’'nin

2008/946 esas sayili dava dosyasl ve 2010/905 sayili karari ile 30.06.2010 tarihinde
iptal edilmigtir. Karar Danistay nezdinde temyiz edilmis olup dosya temyiz incelemesi
icin Danistay’dadir ve hukuki stire¢ devam etmektedir.

. Ote yandan yine tasinmazla ilgili Van 1. idare Mahkemesi'nin 2008/945 esas sayili

dava dosyasinda milkiyeti daha 6nce Van Belediyesi'ne ait olan tasinmazin Pera
Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S. ile Global Yatirm Holding A.$.’ne ihale yolu
satisinin iptali talep edilmektedir.

. Van Belediyesi Hukuk Isleri Mudlrligl yetkilileri Van Belediyesine ait Serefiye

Mahallesi’nde Bulunan Belediye Garaji Arsasi’'nin (rapor konusu tasinmazin) Satimina
lligkin Satis Sdzlesmesi'nin iptal edildigini sifahen ifade etmistirler. Konuyla ilgili
herhangi bir resmi evrak ilgili kigsilerden temin edilememistir. Ayrica misterimize de bu
konu hakkinda herhangi resmi bir bilgi ulasmamistir. Bu bilgi degerlendirmede olumsuz
etken olarak dikkate alinmigtir.

. Van Belediyesi'ne ait Serefiye Mahallesinde Bulunan Belediye Garaji Arsasi’nin

Satimina lliskin Satis Sézlesmesinin genel hiikiimler kisminin 8.3. maddesinde;
“‘Belediye bu Satis Soézlesmesi’nde yer alan yiikiimliiliiklerini kismen veya
tamamen yerine getirmemesi halinde Alici bu nedenle ugrayacagi her tiirlii
zararin genel hiikiimler ¢cergevesinde tazminini Belediye’den talep edebilecektir.”
8.4. maddesinde ise; “Belediyece herhangi bir nedenden étiirii ihalenin iptal
edilmesi ve/veya herhangi bir baska nedenle ihalenin ve/veya Satis
Sézlesmesi’nin hiikiim ifade etmemesi ve/veya Arsa’ya iliskin imar planinda
herhangi bir degisiklik meydana gelmesi ve/veya yetkili kurum ve kuruluslarin
gerekli onaylarin verilmemesi ve benzeri hallerde, Alici Belediye’den kesin
teminat miktar1 ile birlikte tapu masraflari, damga vergisi ve isbu Ihale ve
Sozlesme dolayisiyla muhatap olunan har¢ vb. resmi masraflari talep
edebilecegini, Belediye de bu talepleri karsilayacagini kabul ve taahhiit eder.”
denmektedir.
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7. Pera GYO A.$. avukatlarindan temin edilen ve bir 6rnedi rapor ekinde sunulan
bilgilendirme yazisinda; rapor konusu tasinmazin ihale bedelinin tamaminin Van
Belediyesi'ne &dendigi ve davanin alici aleyhinde sonuglanmasi dahilinde bu
maliyetlerin Van Belediyesi’nden alinabilecegi belirtiimektedir.

Bir 6rnegdi rapor ekinde sunulmus olan ihale Satis Sozlesmesi’ne goére Van Belediyesi
arsayl temiz bir sekilde alicisina teslim etmek durumundadir. Dolayisiyla parsel
lizerindeki binalarin halihazirda Belediye tarafindan kullaniliyor olmasi herhangi bir
sakinca olusturmamaktadir.

ilgili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gercgeklestirilmesi planlanan AVM projesinin gerekli
tim izinleri alinmig, projesi hazir ve onaylanmis olup insaata baslanmasi igin yasal
gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur. Ancak proje i¢in alinmis olan
yap! ruhsatina konu imar plani iptal edilmis ve kararla ilgili temyize gidilmigtir. Rapor
tarihi itibariyle tasinmazin imar durumuyla ilgili hukuki siireci belirsizlik arz etmekte ve
mevcut plan icin alinan iptal kararinin aksine bir hikiim heniiz bulunmamaktadir. Bu
nedenlerden dolayl rapor konusu tasinmazin imar durumu ve mevcut yasal siireci
itibariyle sermaye mevzuati hiikiimleri ¢ercevesinde gayrimenkul yatirrm ortakhigi
portfoyiinde “Arsa ve Araziler” bashg! altinda gdsterilmesinin uygun olacagi goris ve
kanaatindeyiz.

5.e) Tasinmazin son iig yillik donemde miilkiyet ve imar durumundaki degisiklikler

Tapu Sicil Midiirliigii incelemesi

Yapilan incelemelerde; tasinmazin daha d6nceki miulkiyeti Van Belediyesi'ne ait iken
20.06.2008 tarih ve 7856 yevmiye no’lu tapu tescil islemi ile miulkiyetinin Pera Gayrimenkul
Yatinm Ortakhdr A.S. (1/4 hisse) ve Global Yatirrm Holding A.S.’ne (3/4 hisse) gegctigi tespit
edilmistir.
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Belediye incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazla ilgili asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

1) Tasinmazin 1996 tasdik tarihli 1/1000 6lgekli uygulama imar plani paftasina goére
“Belediye Fiziki Hizmet Tesisleri ve Pazaryeri ve Ticaret Alan1” lejantina sahip
oldugu belirlenmistir. (Bkz. Rapor eki - eski imar durumu belgesi)

2) Van Belediye Meclisi'nin 08.06.2007 tarihli toplantisinda ve ayni giin ve 303 sayili
karariyla da 6.000 m?lik kisminin “Yol, Park ve Yesil Alan” olarak islenmesi ve geri
kalan kisminin da parselasyon yapilarak “bina yiliksekligi (hmax): Serbest” olarak
kabuline karar verildigi; 09.01.2008 tarihli Belediye Meclis toplantisinda ise
tasinmazin kismen “Konut Disi Kentsel Calisma Alani” kismen de “Yol ve Park
Alani” olarak tanimlandigi belirlenmigtir. (Bkz. Rapor eki Van 1. idare Mahkeme
Karari)

6. TASINMAZIN LOKASYON BILGiSI VE FIZIKI DURUMU

6.a) Tasinmazin gevre ve konumu

Degerlemeye konu tasinmaz, Van ili, Merkez ilgesi, Serefiye Mahallesi, Kinali Mevkii'nde,
Cumbhuriyet Caddesi lizerinde yer alan 1475 ada, 16 no’lu parseldir.

Tasinmaz halihazirda Van Belediyesi tarafindan Belediye Garaji ve itfaiye Merkezi olarak
kullaniimaktadir.

Tasinmazin Cumhuriyet Caddesi’nin yanisira; 2 Nisan ve Hidayet caddelerine de cephesi
bulunmaktadir.
Cumbhuriyet Caddesi boélgenin ana arterleri arasinda yer almakta olup yodun bir yaya ve

arag trafigine sahiptir. Bu cadde ayni zamanda boélgede Milli Egemenlik Caddesi olarak da
bilinmektedir.

Cadde Uzerinde ¢ok sayida resmi kurum binasi (Van Belediyesi, il Turizm Mudirliga,
Tark Telekom Binasi, Hikiimet Konagi, Orduevi ve Vali Konagi) ile is merkezleri ve magdazalar
yer almaktadir.

Tasinmazin sirasinda Petrol Ofisi Akaryakit Satis istasyonu ve lunapark alani, yakin
cevresinde ise; zemin katlari is yeri, normal katlari mesken amacli olarak kullaniimakta olan 5-8
kath binalar, Kaltir Mudurlaga ve Tiyatro Binasi yer almaktadir.

Cumbhuriyet, 2 Nisan ve Hidayet caddelerine cepheli olmasi, konumu, ulasim rahathgi,
masteri celbi ve reklam kabiliyeti taginmazin dederini olumlu yonde etkilemektedir.

Bolge, Van Merkez Belediyesi sinirlari igerisinde yer almaktadir ve tamamlanmis
altyapiya sahiptir.
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Tasinmazin bazi noktalara olan yaklasik uzakhklarn :

Devlet TiyatroSu.........cccveevieeiiiiseeecieeereesies : 150 m
Van Belediye Binasl.........cccccercivveriiernneennnns : 550m
Hikimet Konagi.........ccoeeevveeieeceeciecieeeneenns : 650m
Belediye Ek Hizmet Binasl............ccccceeeeenee. : 700 m
Van Kalesi.........ccoooeiiiiiiiiecc s : 4 km
Van Ferit Melen Hava Alani......................... : 6 km

6.b) Parselin fiziksel 6zellikleri

Yuzdlgimu 16.611,65 m?dir.

Yamuk seklinde geometrik yapiya sahiptir.

Duz ve egimsiz bir topografik yapidadir.

Sinirlari beton duvar ile fiziksel olarak belirlenmistir.

Parsele giris; biri Cumhuriyet Caddesi cephesinden, digeri Hidayet Caddesi cephesinden

olmak Uzere 2 adet demirden mamul kapi ile saglanmaktadir.

o0 Halihazirda parsel lUzerinde Van Belediyesi'ne ait garaj ve itfaiye yapilari ile Cumhuriyet
Caddesi cephesinde yer alan 13 adet dikkan bulunmaktadir.

o0 Parsel lzerinde proje gelistiriimek lizere yapi ruhsati alinmistir. Bu nedenle mevcut
yapilar musterinin de bilgisi dogrultusunda degerlemede dikkate alinmamistir.

o Bolgede altyapi tamdir.

O O O O O

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 gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir malkin fiziki olarak
uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir ve degerlemesi yapilan
malkin en yuksek degeri getirecek en olasi kullanimidir” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazin, konumu, buydkligu, fiziksel o6zellikleri ile imar
durumuyla ilgili belirsizligin gideriimesi halinde en verimli kullanim segeneginin Uzerinde;

“aligveris merkezi ve otel projesi gelistiriimesi” olacagi goriis ve kanaatindeyiz.

Not: Imar durumuyla ilgili belirsizlik degerlemede olumsuz etken olarak dikkate alinmis ve degere
yansitilmigtir.
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7.b) Mevcut ekonomik kosullar ve gayrimenkul piyasasinin analizi

(o}

Bilindigi Gzere Ulkemizde gayrimenkul sektdrii 2004 yili basindan itibaren hizli gelisme
dénemine girmistir. Konut piyasasi ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul
piyasalarini da kapsamaya baglamistir.

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

Yabanci sermaye yatirimcilarinin ilgisi de sektérin nitelik ve standartlarini ylikseltmistir.
Sektordeki gelisme blyilk sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dogru kaymistir.

Son 4 yillik sire boyundaki satin alma gulclndeki ylkselis ve gerekse alternatif yatirm
enstrimanlarinin distk getirisi gayrimenkul sektériinde beklenen canlanmayi saglamistir.
2004 - 2006 yillart arasindaki zaman diliminde gayrimenkul degerlerindeki artis orani
enflasyonun Uzerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise 6nemli artislar olmustur.
Gayrimenkul sektorli ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en gabuk etkilenen sektérlerin
basinda gelmektedir.

2007 yili igerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik déneminde yurtiginde ve yurtdiginda yasanan ufak
capli ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve 6zellikle konut arzinin hizli artisiyla birlikte talep
yoninde azalma olugsmustur. Talebin azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis
yavaglamis ve hatta bazi bdlgelerde duragan seyretmistir.

2008 yilinin son ¢eyreginde ve 2009 yilinin tamaminda global finansal kriz etkilerini gostermis
ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmigtir.

2010 yilinin tamami ve 2011 yilinin ilk 6 ayi icin 6ngdrimuz, global ekonomik krizin etkilerini
surdurecedi, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecedi, dederlerde artis olmayacagi
seklindedir.
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7.c) Bolge analizi

Van ili

O O O O o o

Dogu Anadolu Bélgesi'nin Yukari Murat - Van Bélumi'ndeki Van Goélu kapall havzasinda yer
almaktadir.

Kuzeyden; Agri il'nin Dogubeyazit, Diyadin ve Hamur ilgeleri, batidan; Van Géli ile Agri
il’nin Patnos llgesi, Bitlis ili'nin Adilcevaz, Tatvan ve Hizan ilgeleri, giineyden; Siirt ili’nin
Pervari, Hakkari ili'nin Beytiissebap ve Yiiksekova ilgeleri ile komsudur.

Dogusunda ise iran Devleti siniri yer almaktadir.

il, topraklari 19.069 km? olan yiizdlgiimi ile Tiirkiye topraklarinin % 2,5'unu olusturur.

Van, yuzolgimu bakimindan Tarkiye'nin 6. buyuk ilidir.

il merkezinin denizden ylksekligi yaklasik 1.725 m'dir.

2009 yili adrese dayali nifus kayit sistemine gére nifusu 1.022.000’dir.

Tarkiye'nin en buylk goéli olan Van Golu, yluksek dadlarin ortasinda bir ¢dkintl gola
durumundadir.

ilin iklimi, siddetli karasal olmasiyla dikkati ceker. Kislar cok uzun, siddetli ve karlidir. Buna
karsilik yaz mevsimi ¢ok kisa olmakla birlikte, bolgenin en kuzeyindeki yiuksek platolarda bile
oldukga sicak gecer.

Van ilinin ekonomik yapisi genel olarak tarimsal faaliyetlere dayanmaktadir. Bunun yaninda
ticaret, turizm ve sanayi faaliyetleri de ekonomide énemli bir yer tutmaktadir. il ekonomisinde
sanayi; hammaddeyi yerinde islemek, ihtiyaglari temin etmek ve istihdama olan katkilarindan
dolay1 6nemli bir islev gérmektedir.

MTA verilerine gore, Van ili'nde; demir, kil, klinker, kirectasi, kukart, perlit, ponza ve soda gibi
zengin yeralti kaynaklari bulunmaktadir.

Yiksek bir arazi yapisina sahip olan Van Golu ¢evresinde yerlesme ve nufus, genellikle daha
ithman iklim kosullari ve nispeten verimli tarim topraklarinin bulundugu alanlarla kiy1 ovalari

Uzerinde toplanmistir.
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7.d) Piyasa bilgileri

Yakin ¢evrede yapilan piyasa arastirmalarinda asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

Arsalar

1.

Tasinmaza yakin mesafede yer alan, “Ticaret Alani” lejantina sahip, 500 m? yizélgimli
parselin satis degeri 1.700.000,-TL dir.
(m? satis degeri 3.400,-TL) ilgili; Miilk Emlak Tel. : 0432 215 21 16

ipekyolu Devlet Hastanesi karsisinda yer alan, “Ticaret Alani” lejantina sahip, (izerinde iki
adet kooperatif konut blogu bulunan, 2.000 m? yizolgimli parselin satis degeri
6.000.000,-TL’dir.

(m? satig degeri 3.000,-TL) ilgili tel.: 0505 723 94 72

Van Belediye Binasi yakininda yer alan, “Ticaret Alani” lejantina sahip, 645 m?
yUzolgumll parselin satis degeri 2.500.000,-TL dir.
(m? satis degeri ~ 3.875,-TL) lgili tel.: 0543 819 02 04

iskele Caddesi lzerinde yer alan, “Ticaret Alani” lejantina sahip, 345 m? yiizélgimli
hisseli parselin satis degeri 550.000,-TL‘dir.
(m? satig degeri ~ 1.595,-TL) ilgili tel. : 0532 351 95 65

Van merkezde konumlu, “Ticaret Alani” lejantina sahip, 1.200 m? ylGzolgimli parselin
satis degeri 1.350.000,-TLdir.
(m? satig degeri 1.125,-TL) ilgili tel. : 0542 263 09 99

7.e) Tasinmazin degerine etki eden 6zet faktorler

Olumlu etkenler :

Merkezi konumu,

Ulasim kolayhg,

Cumbhuriyet, 2 Nisan ve Hidayet caddelerine cepheli olmasi,

Ustiin reklam kabiliyeti ve miisteri celbi,

Bolgenin yuksek ticari potansiyeli,

Gelismekte olan bir bélgede konumlanmasi,

Uzerinde insa edilmesi planlanan aligveris merkezi igin yapi ruhsatinin alinmis
olmasi,

OO0OO0OO0OO0O0Oo

o0 Bdlgenin tamamlanmig altyapisi.
Olumsuz etkenler:
o0 Imar durumuyla ilgili belirsizlik,
o Ihale usuli ile satisi gergeklesmis olan tasinmazin hukuki siireci ile ilgili belirsizlik,
0 Global finansal kriz sebebiyle piyasalarda yasanan genel durgunluk.

6 E I it -15- RAPOR NO: 2010/5850

Gayrimenkul Dedgerleme A.S



8. DEGERLEME SURECI

8.a) Degerleme yontemleri

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal karsilagstirma yaklasimi, gelir
indirgeme ve maliyet yaklagimi yontemleri kullanilir. Bu yéntemlerin uygulanabilirligi, tahmin
edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirligine gére degdismektedir. Pazar degeri tahminleri

igin segilen her tir yaklasim pazar verileriyle desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimi milk fiyatlarini pazarin belirledigini kabul eder. Pazar
degeri de bu nedenle pazar payi igin birbirleriyle rekabet halinde olan miulklerin pazar fiyatlari
Uzerinde bir calisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagsimi'nda pazar degeri uygulamalari icin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde miulkin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi degerin (gelir akislari) buglnki degerlerinin toplamina esit olacagini
ongorur. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini gz 6éniinde bulunduran
islemleri igerir.

Maliyet yaklagsimi’nda, arsa Uzerindeki yatirrm maliyetlerinin amortize edildikten (herhangi
bir cikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten c¢ikariimasi) sonra

arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkulin degeri belirlenmektedir.

8.b) Tasinmazin degerlemesinde kullanilan yontemler

Bu galismamizda; parselin pazar degerinin tespitinde emsal karsilastirma ve maliyet
yaklagsimi yoéntemleri kullaniimistir. Tasinmazin imar durumu ile ilgili belirsizlikten dolayi

degerlendirmede gelir indirgeme yéntemi kullaniimamigtir.
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9. PARSELIN PAZAR DEGERININ TESPiTi

9.a) Emsal karsilastirma yontemi ve ulasilan sonug

Bu yontemde, yakin dénemde pazara ¢ikariimis ve satilmis benzer gayrimenkuller dikkate
alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra
konu parsel i¢cin m? birim degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, bUyuklik, imar durumu ve fiziksel 6zellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilastiriimis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari
ile gérisulmus; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilimigtir.

Bulunan emsaller edinilen bilgiye go6re imarlarinda sorun olmayan arsalar olup
serefiyelendirme yapilirken rapor konusu tasinmazin halihazirdaki imar sorunu olumsuz etken
olarak dikkate alinmistir. 4 no’'lu emsal hisseli olmasi bakimindan degerlendirmede dikkate
alinmamis olup bu emsal konu tasinmazin m? birim degerinin tespitine i1sik tutmasi bakimindan

raporumuzda bilgi amagli belirtiimistir.

UYGUN EMSALLERIN ANALIZi

Emsal 1)

Yeri : Tasinmaza yakin mesafede

Yizolgimui : 500 m?

imar durumu : Ticaret Alani

Satis degeri : 1.700.000,-TL

m? satis degeri : 3.400,-TL

Pazarlik payi :% 15

Serefiyesi : Tasinmazin emsal serefiyesi, bu gayrimenkuldan konum bakimindan % 25,
imar durumu bakimindan % 40, buyudklik bakimindan % 20 daha azdir.

Emsal deger : 3.400,-TL x 0,85 x 0,75 x 0,60 x 0,80 = 1.040,-TL/m?

Emsal 2)

Yeri . Ipekyolu Devlet Hastanesi karsisinda

Yuzoélgimu : 2.000 m?

imar durumu : Ticaret Alani

Satis degeri :6.000.000,-TL

m? satis degeri : 3.000,-TL

Pazarlik pay! : % 10

Serefiyesi : Tasinmazin emsal serefiyesi, bu gayrimenkuldan konum bakimindan % 25,
imar durumu bakimindan % 40, blyuklik bakimindan % 15, lGzerinde
2 adet blok bulunmasi bakimindan % 40 daha azdir.

Emsal deger : 3.000,-TL x 0,90 x 0,75 x 0,60 x 0,85 x 0,60 = 620,-TL/m?
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Emsal 3)

Yeri
Yizolgimi
imar durumu
Satis degeri
m? satis degeri
Pazarlik payi
Serefiyesi

Emsal deger

Emsal 5)

Yeri
Yuzolgimu
imar durumu
Satis degeri
m? satis degeri
Pazarlik payi
Serefiyesi

Emsal deger

: Van Belediye Binasi yakininda

: 645 m?

: Ticaret Alani

: 2.500.000,-TL

: ~3.875,-TL

:% 10

: Tasinmazin emsal serefiyesi, bu gayrimenkuldan konum bakimindan % 30,

imar durumu bakimindan % 40, bluyUklik bakimindan % 20 daha azdr.

: 3.875,-TL x 0,90 x 0,70 x 0,60 x 0,80 = 1.170,-TL/m?

: Van merkezde konumlu

:1.200 m?

: Ticaret Alani

: 1.350.000,-TL

:~1.125,-TL

:% 10

: Tasinmazin emsal serefiyesi, bu gayrimenkuldan konum bakimindan % 5,

imar durumu bakimindan % 40, blyUklik bakimindan % 15 daha azdir.

:1.125,-TL x 0,90 x 0,95 x 0,60 x 0,85 = 490,-TL/m?

Ortalama emsal = Emsal 1 + Emsal 2 + Emsal 3 + Emsal 5

Ulasilan sonug :

4

=1.040 + 620 + 1.170 + 490 = 830,-TL/m?

4

Degerlendirme boéliminde belirtilen olumlu ve olumsuz etkenler, degerleme slreci,
yapllan piyasa arastirmalari ve emsal analizinden hareketle rapora konu parselin konumu,
blayuklagu, fiziksel 6zellikleri ve imar durumu dikkate alinarak (lzerindeki yapilar dikkate
alinmaksizin) m? birim degeri icin 830,-TL takdir edilmistir.

Buna gore rapora konu parselin toplam pazar degeri;
16.611,65 m2 x 830,-TL/m? = (13.787.669,50) 13.790.000,-TL olarak belirlenmistir.

Pera Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi A.$.’nin parseldeki 1/4 hissesinin pazar degeri

ise;

13.790.000,-TL x 1/4 hisse = (3.447.500,-TL) 3.450.000,-TL olarak belirlenmistir.

Not: Parsel lizerinde bir gayrimenkul yatinm projesi gergeklestiriimesi durumunda Uzerindeki yapilar
yikilacaktir. Bu nedenle dederlemede (misterinin de bilgisi dahilinde) parsel Uzerindeki yapilar
dikkate alinmamistir.

DEIit

RAPOR NO: 2010/5850

Gayrimenku| Dederleme A5



9.b) Maliyet yaklasimi yontemi ve ulasilan sonug

Rapor iceriginde belirtildigi Gzere tasinmazin satis ihalesi ve imar planiyla ilgili hukuki
surecteki belirsizlik halen devam etmektedir. Ancak Van Belediyesi'yle yapilan satig
sOzlesmesinin igerigine ve Pera GYO A.S. avukatlarinin bu belirsizlikle ilgili dizenledigi
bilgilendirme yazisina gbre alici firmanin taginmazla ilgili tim maliyetleri glvence altina
alinmigtir.

ilgili sdzlesme ve yazilarda her ne kadar tiim maliyetlerin glivence altina alindidi belirtilse
de degerlemede guvenli tarafta kalinmis ve maliyet yaklagsimi yénteminde tasinmazin sadece
satin alma bedelinin takdir olunmasi tarafimizca uygun gértlmdastar.

Tasinmaz Van Belediyesi tarafindan yapilan ihalede Pera GYO A.S. ve Global Yatirim
Holding A.S.’ne toplam 16.050.246,-TL bedelle satiimis olup degerlendirmede bu asgari maliyet
bedeli dikkate alinmistir.

Buna goére degerlemeye konu tasinmazin maliyet yaklasimi ydntemiyle toplam pazar
degeri icin 16.050.246,-TL takdir olunmustur.

Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.$.'nin tasinmazdaki 1/4 hissesinin pazar degeri ise;

16.050.246,-TL x 1/4 hisse = (4.012.561,50 TL) 4.015.000,-TL olarak takdir olunmustur.
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9.c) Degerleme uzmani goriisii

Kullanilan yontemlere gére ulasilan degerler asagida tablo halinde listelenmistir.

PERA GYO A.S.'NIN

DEGERLEME YONTEMI ULASII'S’EE;SPLAM 1/4 HISSESININ
DEGERI

Emsal Karsilastirma 13.790.000,-TL 3.450.000,-TL

Maliyet yaklagimi 16.050.246,-TL 4.015.000,-TL

Gorilecegi tzere her iki yontemle bulunan degerler arasinda fark bulunmaktadir.

Halihazirda tasinmazin satis ihalesi ve imar planiyla ilgili hukuki slrecte belirsizlik
mevcuttur. Ancak Van Belediyesi'yle yapilan satis s6zlesmesine ve Pera GYO A.S. avukatlarinin
dizenledigi bilgilendirme yazisina goére alici firmanin tasinmazla ilgili tim maliyetleri glivence
altina alinmstir.

Bu bilgi ve belgelerden gérusten hareketle nihai deger olarak maliyet yaklagimi yontemi
ile bulunan degerin esas alinmasi tarafimizca uygun goértlmuastir. Ayrica UDES Tebligi'nde
“Yeterli verilere sahip bir pazarda maliyet yaklagsimi daha az uygulanabilir bir yaklagim
olsa da karsilastirilabilir verilerin eksikliginin s6z konusu oldugu durumlarda maliyet
yaklasimi daha baskindir.” notu yer almaktadir. Bu not maliyet yaklasimi yontemi ile ulasilan
degerin esas alinmasini desteklemektedir.

Bu goristen hareketle rapor konusu parselin pazar degeri 16.050.246,-TL olarak takdir

olunmustur.
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10. SONUC

Rapor iceriginde O6zellikleri belirtilen parselin yerinde yapilan incelemesinde, konumuna,
blayukligine, fiziksel 6zelliklerine, mevcut imar durumuna ve g¢evrede vyapilan piyasa
arastirmalarina goére takdir olunan pazar de@erleri asagida tablo halinde sunulmustur.

TL usbD EURO
Parselin toplam pazar degeri 16.050.246 10.801.000 8.094.000

Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.’nin

parseldeki 1/4 hissesinin pazar degeri 4.015.000 2.702.000 2.025.000

Not: Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD= 1,4860 TL ve 1,-EURO = 1,9830 TL'dir.
Parselin KDV dahil toplam pazar degeri 18.939.290,28 TL, Pera Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.$.’nin parseldeki 1/4 hissesinin KDV dahil pazar degeri ise 4.737.700,-TL'dir.

Degerlemeye konu taginmazin / hissenin Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portfoyiinde
“arsa / arazi” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

isbu rapor, (ic orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 26 Kasim 2010 (Ekspertiz tarihi: 22 Kasim 2010)
Saygilarimizla,

JIsmail KILIMCI Tirker POLAT
Insaat Mihendisi Insaat Muhendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Eki

Konum krokisi ve uydu fotografi

Tapu sureti ve tapu takyidat yazisi (2 sayfa)

Sirket ve Bank Asya ipotek agiklama yazilan (2 sayfa)

Kredi s6zlesmesi (5 sayfa)

Ihale satis sdzlesmesi (3 sayfa)

Imar durumu ve eski imar durumu érnedi (2 sayfa)

Van 1. Idare Mahkemesi Karari (6 sayfa)

Davalar ile ilgili mal sahibi firma avukatlarinin yazisi

Yapi ruhsati

Fotograflar (2 sayfa)

Degerleme hizmeti sdzlesmesi (3 sayfa)

Degderleme uzmanlarini tanitici bilgiler ve SPK lisans 6rnekleri (4 sayfa)
Rapor konusu tasinmaz icin daha 6nce hazirlanan dederleme raporlari listesi (1 sayfa)
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