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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cercevesinde dogrudur.

Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bolumune bagli olmayip,
degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkun yeri ve tlrd konusunda daha
Oonceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, mulkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

11

1.2

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Degerleme hizmetinin amaci Istanbul ili, Bayrampasa lIlgesi, Esenler Mahallesi, 524 ada 1
parsel Uzerindeki Hayattepe Konut Projesinde yer alan Ozak GYO A.S. Miilkiyetindeki
Tasinmazlarin & Metro Gross Market pazar degerinin tespit edilmesidir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirenmesi de amacglanmaktadir. Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari
cercevesinde su sekilde tanimlanmaktadir: Bir milkiin 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 c¢ergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken
tahmini tutardir.

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
Ozak Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.
ikitelli OSB Mahallesi Ozak Caddesi 34Portall Plaza No:1 D:18 Basaksehir / Istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.
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1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan istanbul ili, Bayrampasa ilgesi, Esenler
Mahallesi, 524 ada 1 parsel lizerindeki Hayattepe Konut Projesi'nde yer alan Ozak GYO A.S.
Mulkiyetindeki Tasinmazlarin & Metro Gross Market'in Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

1.5

S0z konusu tasinmazlar igin 31.12.2015 tarih ve OZGY-1510006 numarali bu rapor sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.

Metin EVLEK ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme isleminde gorev almistir.

Serife Seda YUCEL raporun hazirlanmasinda yardimci olmustur.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son tg¢
degerlemeye iligkin bilgiler asagida yer almaktadir. S6z konusu taginmazlar i¢in daha 6nce
sirketimiz tarafimizdan 1 adet degerleme raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi 0ZGY-1410006
Rapor Tarihi 31.12.2014

Hayattepe Projesi &

ReTpely Metro Gross Market

Raporu Hazirlavanlar Serdar ETIK -
aporu Hazirlayania AAll YERTUT
Hayattepe Konut Projesi
icin Takdir 576,848,000
Edilen Toplam Deger ' ’
(TL) (KDV Harig)
Metro Gross Market igin
Takdir 84.220.502

Edilen Toplam Deger
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

524 ADA 1 PARSEL
ili :  ISTANBUL
iigesi :  BAYRAMPASA
Bucag!
Mahallesi :  ESENLER
Koyl
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No ;524
Parsel No o1
Alani : 31.828,39 m2
Vasfi : ARSA
Sinir :  PLANINDADIR
Tapu Cinsi :  KAT IRTIFAKI
Sahibi . OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Bag. Bol. No
Niteligi
Kat No
Arsa Payi

Sahibi . Bagimsiz béliim bilgileri Ek-1' deki listede sunulmustur.

Sayfa No
Cilt No
Yevmiye No

Tapu Tarihi
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DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.2 - Takyidat Bilgileri
Tim bagimsiz bélimler Gizerinde musterek olarak;

Serhler:

*13.02.2002 tarih 784 yevmiye ile Bogazici Elektrik Dagitim A.S. lehine 99 yilidr 1.-TL'dan 99
yll middetle kira serhi bulunmaktadir. (Bu irtifak hakki BEDAS kurumunun rutin uygulamasi
niteliginde olup Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin
birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde llgili serhin tasinmaza
olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

* 24.09.2012 tarih 10608 yevmiye ile Turkiye Elektrik Dagitim A.S. lehine 99.-TL bedel
karsiliginda kira sézlesmesi vardir. (8623 nolu Trafo Merkezi ve Kablo Glizergahi) (Bu irtifak
hakki TEDAS kurumunun rutin uygulamasi niteliginde olup Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen
hiikiimler gergevesinde ilgili serhin tasinmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

* 29.04.2014 tarih 5176 yevmiye ile Turkiye Elektrik Dagitim A.S. Genel Midurligu lehine 1.-TL
bedel karsiliginda kira sdzlesmesi vardir. (8624 nolu T.M. yeri ve kablo gegis guzergahi olarak
99 vyil slre ile) (Bu irtifak hakki TEDAS kurumunun rutin uygulamasi niteliginde olup
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler cergevesinde llgili serhin tasinmaza olumsuz etkisi
bulunmamaktadir)

Beyan:

* Yonetim Plani Degisikligi: 09.02.2015 (16.02.2015 tarih 2205 yevmiye) (Bu beyan ana
gayrimenkulun ybénetim plani tarihini ifade etmekte olup Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen
hiikiimler gergevesinde llgili beyanin tasinmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

Ayrica E blok zemin kat 1 nolu bagimsiz boliim lizerinde;

Serh:

* 01.08.2012 tarih 8938 yevmiye ile Metro Grosmarket Bakirkdy Alisveris Hizmetleri Ticaret
Limited Sirketi lehine 119.307.600.-TL karsiliginda kira sozlesmesi vardir. (Baslangi¢c Tarih:
27.03.2012, Sure:30 yil) (Bu serh Metro Gros marketin kiralamis oldugu kismin kira sdirelerini
ve tutarini belirtir nitelikte olup Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hilkiimler gergevesinde ilgili
serhin taginmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yilik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son U¢ yillik donemde; 524 ada 1 parsel; 04.11.2011 tarih 11705
yevmiye ile "Arsa" nitelikli olup ana gayrimenkul tapusu bulunmaktadir. 20.10.2014 tarih 12074
yevmiye ile kat irtifaki tesis edilmigtir. 615 adet bagimsiz bélim igin kat irtifaki tapusu "Ozak
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S." adina dizenlenmistir. Satis islemi sonucu Ozak
Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.$. milkiyetinde toplam 160 adet bagimsiz bdolim
bulunmaktadir.
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DEGERLEME
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Bayrampasa Belediyesi'nden alinan ve ekte sunulan imar durumu bilgilerine gére asagidaki
bilgilere ulagiimistir.

524 ada 1 parsel 21.11.2005 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Bayrampasa Revizyon Uygulama imar
Plani'nda ayrik nizam, Emsal:2.00, Ticaret+Hizmet alaninda kalmaktadir. istanbul Biiyiiksehir
Belediye Meclisinin, 13.01.2012 gin ve 173 sayili karari ile tadilen, 12.09.2012 gin ve 1823
saylill karari ile aynen kabul edilen siliet yukseklik kararlarina uyulacak olup, avan projeye gore
uygulama yapilacaktir.

2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yillk Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Son Ug yil igerisinde imar kogullarinda herhangi bir degisiklik olmadigi gérilmustar.

2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Bayrampasa Belediyesi'nde yapilan incelemede;

524 ada 1 parsel icin;

*01.08.2002 tarih 2002/1949 sayili 81 m? trafo igin alinmis yeni yapi ruhsati,

*18.05.2012 tarih 4880 sayili B blok, 19.280,51 m? (stper market) icin alinmis yeni yapi ruhsati,
*04.12.2012 tarih 10493 sayili 19.280,51 m2 i¢in alinmis yapi kullanma izin belgesi,

* 28.12.2012 tarih 12356 sayili C Blok, 83.005,01 m? (424 adet konut) icin alinmis yeni yapi
ruhsati,

*04.02.2014 tarih 1089 sayili, 94.344,94 m? (546 konut) icin alinmis tadilat ruhsati,
*14.08.2014 tarih 8515 sayili, C-1/C-2 Bloklar, 106.244,28 m? (612 konut,2 dikkan) igin alinmis
tadilat ruhsati bulunmaktadir.

* 22.09.2014 tarih bila sayili A, B, C bloklarda yer alan toplam 546 bagimsiz bolim igin kismi
yap! kullanma izin belgesi bulunmaktadir.

(Tasinmazlardan siiper market icin ilk ruhsat "B" blok olarak alinmistir. Yapi kullanma izin
belgesinin arka sayfasinda C1/A, C1/B, C1/C bloklar tamamlanmis C2 blok natamam olarak
belirtilmigtir. Konut bloklari igin tek ruhsat alinmig, "C" blok olarak ruhsatlarda belirtiimistir. Son
tadilat ruhsatlarinda yeni insa edilecek blok da ruhsat alanina dahil edilmis ve ruhsat C1-C2
bloklar olarak alinmigtir. Taginmazlara ait incelenen mimari projede ise vaziyet planinda konut
bloklari A, B, C, D blok olarak market blogu ise E blok olarak belirtilmistir. Kat irtifaki projeye
uygun olarak kurulmustur. Rapor icerisinde blok isimleri projesine ve kat irtifakina gdre
anlatilmistir.)

Tasinmazlardan A, B, C, D bloklara ait 13.08.2014 tarih ile onayli mimari proje ve E bloka ait
08.05.2012 tarih ile onayli mimari proje incelenmistir.
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524 ADA 1 PARSEL

Tarih Sayi Belgenin Tiirii | Yapi Sinifi Niteligi Bag.Bol. Alani
Sayisi
01.08.2002 | 2002/1949 | Yeni Yap! Ruhsati Trafo 81,00 m?
Super Market,
18.05.2012| 4880 |Yeni Yapi Ruhsati IV.A Sl 19.280,51 m?
e P ’ Otopark, Ortak o
Alan
Siiper Market,
Yapi Kullanma Siginak, »
04.12.2012| 10493 izin Belgesi IV.A Otopark, Ortak 19.280,51 m
Alan
Konut, Siginak,
28.12.2012| 12356 |Yeni Yapi Ruhsati V.A Otopark, Ortak 424 83.005,01 m?
Alan
04.02.2014| 1089 | Tadilat Ruhsati V.A Konitl’a g”ak 546 94.344,94 m?
Konut,
14.08.2014| 8515 Tadilat Ruhsati V.A Diikkan, Ortak 614 106.244,28 m?
Alan
22.09.2014 e e V.A Konut, Ortak | 54q 94.344,94 m?
Belgesi Alan
14.01.2015| 13228 iksa Ruhsati LA

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goriis

524 ada 1 parsel Uzerinde yer alan Market Blogu i¢in ve A, B, C bloklar i¢in yapi kullanma izin
belgesi alinmistir. D blok natamam olup, A, B, C bloklar i¢in dizenlenen yapi kullanma izin
belgesi kismi olarak onaylanmigtir. E blok, Yapi Marketinin genel olarak yapi kullanma izin
belgesi ve projesiyle uyumlu oldugu goérulmustir. Konut projesinin I.kismini olusturan A, B, C
bloklari tamamlanmis olup, oturum baslamigstir. Bloklarin genel olarak projesiyle uyumlu oldugu
gorulmustir. Konut projesinin Il.Lkismini olusturan D blokta projesine uyumlu olarak insa
faaliyetler devam etmekte olup, ruhsati alinmistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kuruluguna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu taginmazlar igin yapi denetim sirketi istanbul Sistem ve Yapi Denetim Ltd.
Sti.'dir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmazlar istanbul ili, Bayrampasa llgesi, Esenler Mahallesi'nde yer alan
Hayattepe Projesi ve Metro Gross Market'tir. Hayattepe Projesi 2 kisimdan olusmakta olup, .
Kisminda yer alan A, B, C bloklari tamamlanmis ve oturum baslamistir. Il. kisminda D blok
projelendirilmis olup, insaat calismalari devam etmektedir. Metro Gross Market parselin
kuzeyinde I. ve Il. kisim konut projesinin ortasinda yer almaktadir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar Altintepsi Mahallesi Ciftlik Caddesi lizerinde yer alan Hayattepe
Projesi ve Metro Gross Market'tir. Tasinmazlar olduk¢a merkezi bir konumda yer almakta olup
toplu tasima ve 0Ozel araglarla ulasim saglanabilmektedir. Esenler Metro Duragina, Esenler
Otogarina, istanbul Forum Aligveris Merkezi'ne yakin konumludur.

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Tasinmazlar TEM Otoyolunun glineyinde yer almakta olup, ana arterlere yakin konumdadirlar.
Ulasim toplu tasima veya 0Ozel araglarla kolaylikla saglanabilmektedir. Esenler metro
istasyonundan ulagsim saglanabilmektedir. TEM Otoyoluna yaklasik 2 km., D-100 Karayoluna
yaklasik 6 km., Atatlirk Havalimanina yaklasik 16 km. mesafededir.
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(SUPER
MARKET)

3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Tasinmazlara ait mimari proje incelenmistir. Projede konut projesi I. Ve Il. Kisim olmak Uzere iki
kisimda belirtilmistir. 1. Kisimda A, B, C bloklari ve Il. Kisimda D blodu yer almaktadir. Ayrica, E
blok olarak adlandiriimis (Metro Gross Market) bir adet siper market blogu bulunmaktadir.

E blok, projesine ve yapi kullanma izin belgesine gére bodrum ve zemin kat olmak Uzere iki
kattan olugsmaktadir. Bodrum katinda otopark, siginak, teknik hacimler, su deposu, doktor
odasi, temizlik odasi bulunmaktadir. Zemin katinda siper market, depo, mal kabul, yonetim
ofisleri vb. bulunmaktadir. Toplam insaat alani 19.280,51 m?'dir.

Projesine Gére E Blok (Siiper Market Blogu) Yapi1 Kullanma izin Belgesi Bilgileri;

Kullanim Amaci Yizolglimii
Otopark 7.684,35 m?
Sliper Market 8.473,16 m?
Siginak 452,55 m?
Ortak Hisse 2.670,45 m?
TOPLAM 19.280,51 m?
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A, B, C, D bloklan Hayattepe Konut Projesi'ni olusturmakta olup, son tadilat ruhsatina goére
106.244,28 m? ingaat alanindan olusmaktadir. Projesine gore;

A blok, 3 bodrum, zemin, 23 normal kattan olugsmakta olup 171 adet konut nitelikli bagimsiz
bdlim bulunmaktadir.

B blok, 3 bodrum, zemin, 22 normal kattan olusmakta olup 206 adet konut nitelikli bagimsiz
bdlim bulunmaktadir.

C blok, 3 bodrum, zemin, 23 normal kattan olusmakta olup 169 adet konut nitelikli bagimsiz
bdlim bulunmaktadir.

D blok, 4 bodrum, zemin, 12 normal kattan olusmakta olup 66 adet konut nitelikli, 2 adet dikkan
nitelikli, toplam 68 adet bagimsiz bolim bulunmaktadir.

Hayattepe Projesi'nden A-B-C bloklarda yer alan bazi bagimsiz bélimler satis islemi gorerek
Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakh@i A.S. miilkiyetinden gikmistir. Ozak GYO A.S. miilkiyetinde
bulunan toplam 160 adet bagimsiz bolimden 1 adeti E blok 1 numaral bagimsiz bélim olan
Metro Gross Market'tir. Hayattepe Konut Projesi kapsaminda A blokta 25 adet, B blokta 32
adet, C blokta 34 adet, D blokta 68 adet bagimsiz bolim Ozak Gayriemnkul Yatirim Ortakhg:
A.S. miilkiyetindedir. Hayattepe Konut Projesinde 159 adet bagimsiz bélimin milkiyeti Ozak

GYO A.S.'ne ait olup, arsa paylari toplami 21209/100000 hissedir.

Blok Katlar Alan
3.bodrum 10.358,17 m?
B‘?_(‘)ii:R 2.bodrum 10.085,46 m?
1.bodrum 2.789,69 m?
Zemin Kat 1.010,72 m?
AL 1-2-...-9 Kat 9.189,00 m?
10-11. Kat 2.042,00 m?
12-13-...-23. Kat 12.252,00 m?
Zemin Kat 983,64 m?
B BLOK 1-2-...-21. Kat 21.133,56 m?
22. Kat 1.006,36 m?
Zemin Kat 969,52 m?
C BLOK 1-2-...-9. Kat 8.814,06 m?
10-11-...-23. Kat 13.710,76 m?
4.bodrum 1.499,16 m?
3.bodrum 1.499,16 m?
2.bodrum 1.499,16 m?
S 1.bodrum 1.499,16 m?
Zemin Kat 356,30 m?
1-2-...-6. Kat 2.551,80 m?
7-8-...-12. Kat 2.551,80 m?
13. Kat 442,80 m?
(Sﬁse?lin(:}:ket) Bodrum-Zemin 19.280,51 m?
TOPLAM 125.524,79 m?
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Yapi Tarzi Betonarme-Celik Konstriiksiiyon
Yapi Nizami Ayrik Nizam

Yapi Sinifi 4A - 5A

Elektrik Sebeke

Su Sebeke

Isitma Sistemi Klima+Dogalgaz

Kanalizasyon Sebeke

Su Deposu Mevcut

Hidrofor Mevcut

Asansor Mevcut

Jenerator Mevcut

Yangin Tesisati : Mevcut

Cati Tipi Teras

Dis Cephe Giydirme Cephe

Park Yeri Mevcut

Guvenlik Mevcut

Manzarasi Sehir Manzarasi

Cephesi 4 cepheli

gslgreesnlﬂl 1.Derece 2.Derece | X |3.Derece 4.Derece 5.Derece

3.4.2 - i¢c Mekan Ozellikleri

Hayattepe Projesinde A, B, C bloklar tamamlanmis olup oturum baslamistir. Siteye 2 adet giris
bulunmaktadir. Agik otopark ve kapali otopark imkanlari mevcuttur. Site icerisinde sosyal tesis
alani bulunmaktadir. Sosyal tesislerde kapali ylzme havuzu, kapali basketbol sahasi,
fitness&spa, plates&yoga salonu, sauna&buhar odasi, kafetarya, masa tenisi, masaj salonu,
cocuk kulubii, kis bahgesi, amfi tiyatro, kosu parkuru gibi sosyal olanaklar bulunmaktadir. Ornek
daireler gorilmus olup, 6rnek dairelerin i¢ mekanlarinda zaminler laminat parke, duvarlar saten
boyalidir. Mutfakta ankastre set bulunmaktadir. Peyzaj ¢calismalari I.kisim da tamamlanmistir.

D blokta ingsaatin peyzaj calismalari devam etmekte olup, yerinde yapilan incelemeler ve Ozag
GYO' dan alinan bilgilere gore blogun ingaat seviyesi yaklasik %98 seviyesindedir.

E blok Metro Gross Market tarafindan kullaniimakta olup, kullanim ihtiyacina gore i¢
mekanlarinin dizayn edildigi gérulmuastur.
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REEL

4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glneybatida Tekirdag'a baglh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagl Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne baglh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayr birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Halig'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biiyiik kenti olup, 14 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayil
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koprli olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bolgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

J‘,

]

4 a

Harita 1 - istanbul'un Konumu

Gilnimiizde istanbul, Tirkiye'nin yaklasik %55 Uretimine ve yaklagik %45'lik ticaret hacmine
sahiptir. Ulkede Gayrisafi milli hasila'nin yaklagik %21.2'lik kismini olusturur. Toplam ihracattaki
payl %45,2, ithalattaki pay ise %52,2'dir. Ulke gapinda kisi bagina GSMH (gayri safi milli hasila)
yaklasik $ 10.390 iken istanbul'da $ 18,000 diizeyindedir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2014 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gore Istanbul'un Toplam Nifusu 14.377.018
kisidir.

istanbul'un 14'l Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak lizere toplam 39 ilgesi vardir.
istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2014 yili verilerine gére incelendiginde en yiiksek
nifusa sahip ilgesi Bagcilar, en az nifusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.
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4.1.2 - Bayrampasa llgesi

Bayrampasa, istanbul ilinin bir ilgesidir. Kuzeyde Gaziosmanpasa, doguda Eyiip, giineyde
Zeytinburnu, batida Esenler ile gevrilidir.

Bayrampasa ilgesi, niifus yogunlugu acisindan, yillara gére artan degerlere sahiptir. istanbul'un
en yuksek yogunluk degerine sahip ilcelerinden birisidir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2014 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére iigenin Toplam Nifusu 269.809 kisidir

1970 6ncesi tarima dayanan bir ekonomisi olan Bayrampasa, 1970 sonrasi hizli kentlesme ve
yogun gd¢ sonucunda ekonomisi sanayi ve ticaret agirlikh bir ilge oldu. ilgede yasayanlarin bir
kismi ilge disinda calisirken, bir kismi da esnafllk yapmakta ve sanayi kuruluslarinda
calismaktadir. Agir bir sanayisi olmayan Bayrampasa'da, sanayi, yedek parga, otomobil tamiri,
kalipgilik, elektrik elektronik parca Uretimi, hirdavat alet Gretimi, plastik dokim, soguk demir
islemesi, talagl Uretim, tekstil gibi alanlara yénelmistir. Tarimsal alan yoktur.

Ticari alandadir. iicenin eski hantal gériintiisiinden modern bir gériintiiye gecis vardir Otogar'in
arkasina agilmis olan Carrefour ve Bauhaus, merkezde belediyenin yaninda agilan Aquarium
ilcenin ticari hayatini canlandirmistir. Demirkapi Caddesi, Bayrampasa'nin ticaret merkezi
sayilabilir. Ayrica yeni agilan IKEA semtin taninmasina sebep olmustur. 2009 yilinin sonlarina
dogru yapimi tamamlanan Forum istanbul AVM hizmete agiimistir.

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorl, kriz dénemlerinde talebin hizli disls yasadidi, blyime
doénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttiyi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektorin bliylmesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde goézlenen olumlu
gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlar ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goérulmustur. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
dusuk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektorindn, dzellikle
de konut sektériinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektdr yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artis, dovizlerin yikselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayl dusts yoninde egilim gdstermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu donemlerde ¢ok yiikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustdr.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tagsinmaz degerlerinde ylUkselis
gdzlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gbzlenen artis hizina goére,
2007 yihindaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilasma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim gorlimektedir.

2008 yilinda, kiresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektoériinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaglama goéruldigu goézlemlenmisgtir.
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2009 yilinda baglayan daralma ile ekonomi kotl bir donemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde 0&zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yuUkselen bir ivme
kazanmigtir.

2011 yilinin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak dinyayi etkileyen ekonomik gelismelerin TUrkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérilmektedir.

2012 yihinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini sirdirecegi, bu
etkilere bagl olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandigi goralmustir.

2013 yili sonuna dogru aciklanan insaatta bilyime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢ceyredini yizde 2.9 blylimeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci ¢eyrekte ise 4.4
biylime kaydetmistir. ingaat sektériindeki blyiime ise yilin ilk geyreginde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci geyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektérdeki 3'nci ceyrek
blyime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.

2014 yilinda yerel ve cumhurbagkanligi secgimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdr secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyreginde Ortadogu'
da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Turkiye' nin gliney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi géralmustar.

Ozellikle 2015 yilinin mart ayinda yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim ve haziran ayinda
yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri karsisinda deger
kazanmasi, llkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorilmustir. Konut fiyatlarindaki
degisimler icin 6zellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini gdéstermektedir.

2015 yilinin geneline bakildiginda ise 2016 yili i¢in beklentilerde terdr eylemlerinin kiresel bir
savasa donmesinin engellemesi, genel sec¢im sonucuna bagh olarak gergeklesecek siyasi
gelismelerin  olumlu yénde olmasi ile piyasalarin yeniden hareketlenebilecegi, kentsel
doéndsimin olacagi bolgelerde konut projelerine talebin olacadi ve bu bodlgelerde satislarin
hizlanabilecegi dngdrilmektedir. Bolgede eski ticari ve sanayi tipi yapilarin yerine is merkezleri
ve residance tarzinda yeni yapilasmalarin yapilmakta oldugu gdézlemlenmis olup, bdlgede
incelenen projeler A+ ve A sosyo-ekonomik grubu hedeflemektedir. Bolgede rezidance tarzi
projeler son yillarda hiz kazanmigtir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Resmi kurumlarda degerleme hizmetini sinirlayici/kisitlayict  herhangi  bir  faktore
rastlanmamisgtir.
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4.3 - Bilgilerin Kaynagi
Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Bayrampasa Belediyesi, Bayrampasa Tapu Sicil

Mudurligu ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Merkezi bir konumda yer almaktadirlar.
*  Kat irtifaki kurulmustur.

* Sosyal olanaklari olan, nitelikli bir projedir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Dblok ingaat calismalari devam etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilastirma Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satig
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en 6nemli husus emsal gayrimenkullerin gergcek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile degder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapiimasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag! kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tagsinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger Uzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
ingsaasiI asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yontemde;
tasinmazin gelecekte ortaya cikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buguinki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina béliunmesi ya da gelir katsayisiyla garpilmasi
sonucu degere ulasiima yéntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akigl ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilmasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkl degerine getirilerek gayrimenkulin degderi saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu projeye iliskin yapilmis olan dederleme galismasinda;

-Projenin mevcut durum degerinin ve tamamlanmasi durumundaki bugin ki degerinin tespitinde
Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi yontemi, Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi yéntemleri
kullaniimistir.

- Emsal Karsilastirma Yontemi, arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
yonteminde kullanilan ortalama birim m? satis degerlerinin(ofis, diikkan, konut) takdir edilmesinde
kullaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklasimi

Satilik Arsa Emsalleri

1 - Beyan Eden Kisgi, Kurum RE/MAX EKSEN
TEL1; 0 507 6808040

ALINAN BILGI

Esenler Otogari yani, otobana cepheli oldugu beyan edilen, kottan dolayr 3 bodrum kat inga edilebildigi
belirtilen 3100 m?, E=1.50, ticaret imarli arsa i¢in 15.000.000.-TL istenildigi bilgisi edinilmistir. Emsalin gegen
yildan bu yana satista oldugu bilinmektedir.

SATILIK 3100 .-Mm? 15.000.000 .-TL | 4.839 .-TL/M?
2 - Beyan Eden Kisi, Kurum SUKUR GAYRIMENKUL
TEL1; 0 533 668 3237
ALINAN BILGI

Atisalani Mevkiinde 5.000 m? turizm imarl oldugu beyan edilen, 2.280 m? oturumlu ve 8.000 m? kapal alanl
proje gelistirilebilecegi belirtilen arsa i¢in 8.500.000.-USD (~24.650.000.-TL) istenildigi belirtiimistir.

SATILIK 5000 .-M? 24.650.000 .-TL | 4.930 .-TL/M? |
3 - Beyan Eden Kisi, Kurum WORLD CENTER
TEL1; 0 532 6164749
ALINAN BILGI

Bayrampasa'da Yenidogan'da oldugu beyan edilen 2.400 m? ticari imarli arsa i¢in 7.000.000.-USD
(~24.650.000.-TL) istenildigi bilgisi edinilmistir.

| SATILIK [ 2400 -m2 [ 20.300.000 -TL 8.458 .-TL/M?
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Satilik Daire Emsalleri
1 - EMLAKCILAR

HAYATTEPE PROJESI EMSAL TASINMAZLAR (*)
Konut Tipi Alan Istenllt;l:)Deger Birimm? Degeri
141 ORT. 53 380.000 7.170
MIN 330.000 5.893
1+1 56
MAX 340.000 6.071
MIN 335.000 5.877
1+1 57
MAX 340.000 5.965
MIN 350.000 5.303
1+1 66
MAX 430.000 6.515
MIN 415.000 4.882
1+1 85
MAX 520.000 6.118
.. Istenilen Deger .. L
Konut Tipi Alan (TL) Birimm? Degeri
2+1 104 630.000 6.058
2+1 114 615.000 5.395
2+1 131 680.000 5.191
MIN
341 159 860.000 5.409
MAX 900.000 5.660
MIN
341 183 950.000 5.191
MAX 1.350.000 7.377
MiIN
a1 238 1.150.000 4.832
MAX 1.500.000 6.303

(*) Yukaridaki tablolarda belirtilmis olan emsaller, dederlemesi yapilan projede yer alan ve emlak ofisleri
tarafindan pazarlanan daireler igin istenen degerleri gbstermektedir.

SATIS OFisi
HAYATTEPE PROJESI EMSAL TASINMAZLAR (**)
Konut Tipi Alan Isteml(t:_rlr_)Deger Birimm? Degeri

141 83 517.050 6.230

2+1 114 739.000 6.482

2+1 131 762.000 5.817

241D 166 784.000 4.723

3+1 181 1.020.000 5.635

3+1 184 1.043.000 5.668

3+1 210 1.087.000 5.176

4+1 238 1.177.000 4.945

1+1 (SUITES (D BLOK) 58 439.000 7.569
1+1 (SUITES (D BLOK) 60 475.000 7.917
1+1 (SUITES (D BLOK) 82 541.000 6.598
1+1 (SUITES (D BLOK) 111 792.000 7.135

(**) Yukaridaki tabloda belirtilmis olan emsaller, degerlemesi yapilan projede yer alan ve satig ofisi
tarafindan pazarlanan daireler igin istenen degerleri gbstermektedir.
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2 - Beyan Eden Kisi, Kurum NASOL
TEL1; 0 212 67004 96
TEL2; O

ALINAN BILGI

Forum istanbul' un yaninda konumlu Yorum istanbul Evleri' nde 6. katta konumlu, 2+1, 125 m? olarak
pazarlanan daire igin 705.000.-TL istenildigi bilgisi edinilmigtir.

SATILIK 125 -M? 705.000 .-TL 5.640 .-TL/M?
3 - Beyan Eden Kisi, Kurum HEDEF GAYRIMENKUL
TEL1; 0 212 5380909
ALINAN BILGI

Forum Istanbul'un yaninda konumlu Yorum Iistanbul Evleri'nde 2. katta konumlu, 2+1, 118 m? olarak
pazarlanan daire igin 725.000.-TL istenildigi bilgisi edinilmigtir.

SATILIK 118 .-M? 725.000 .-TL 6.144 -TL/M?
4 - Beyan Eden Kisi, Kurum TURYAP
TEL1; 0 212 4441418
ALINAN BILGI

Forum Istanbul'un yaninda konumlu Yorum istanbul Evleri'nde 12. katta konumlu, 1+1, 65 m? olarak
pazarlanan daire igin 450.000.-TL istenildigi bilgisi edinilmistir.

SATILIK 65 -M? 450.000 .-TL 6.923 .-TL/M?

Kiralik Bina Emsalleri

1 - Beyan Eden Kisgi, Kurum LALEZAR EMLAK
TEL1; 0 212 54066 99

ALINAN BILGI

Bayrampasa Sagmalcilar'da 25.000.-TL kira getirili oldugu beyan edilen 1.450 m? bina igin 12.000.000.-TL
istenildigi bilgisi edinilmistir.

KIRALIK 1450 .-Mm? 25.000 .-TL 17 -TL/IM?/AY
SATILIK 1450 .-Mm? 12.000.000 .-TL 8.276 .-TL/M*AY
2 - Beyan Eden Kisi, Kurum UNAL EMLAK
TEL1; 0 212 2814765
TEL2; O
ALINAN BILGI

Bayrmapasa Maltepe Caddesi tzerinde 2 bodrum+3 normal kat + teras 3.000 m? + 400 m? bahge kullanimi
olarak pazarlanan yeni bina i¢in 50.000.-TL kira bedeli istenildigi bilgisi edinilmistir.

KIRALIK 3000 .-M? 50.000 .-TL 17 -TLIMZAY |
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3 - Beyan Eden Kisi, Kurum REMAX SPECIAL
TEL1; 0 212 4652212

ALINAN BILGI

Bayrampasa Yenidogan'da Abdi ipekci Caddesi lizerinde bodrum+6kat+gati kati 1.602 m? alanli olarak
pazarlanan yeni bina icin 35.000.-TL kira bedeli istenildigi bilgisi edinilmistir.

KIiRALIK 1602 .-M? 35.000 .-TL 22 -TLIM?AY

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimigtir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda boélgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara gére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkicUk” olarak belirtiimisken (-) dizeltme, "kétu/blyuk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tagsinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olugabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsihklar
asagidaki tabloda gosterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha bulyuk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yénde olmaktadir.
Dizeltme orani 6ngorilirken de yine alan ozellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olugsan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU | COKBUYUK 20% lizeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI  [ORTAKUCUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK I COK KUGCUK 20% Uzeri
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ARSA KARSILASTIRMA TABLOSU (524 ADA 1 PARSEL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 1 EMSAL 2 EMSAL 3
TASINMAZ
SATIS FIYATI (TL) 15.000.000 24.650.000 20.300.000
) _ BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 32.676,84m? 3.100 5.000 2.400
BIRIM M2 DEGERI 4.839 4.930 8.458
L KUCUK KUCUK KUCUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
-20% -15% -21%
IMAR KOSULLARI E: 1.50 E: 1.50
YAPILASMA KOSULLARINA E: 2.00 KOTU KOTU COK KOTU
ILISKIN DUZELTME 20% 20% 5%
FONKSIYON Ticaret Turizm Ticaret
FONKSiIYONA iLiSKiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER KOTU
MANZARAYA iLiSKIiN DUZELTME 0% 0% 15%
KONUM BENZER BENZER KOTU
KONUMA iLiISKIN DUZELTME 0% 0% 15%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN e e e
DUZELTME 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME -10% -5% 24%
DUZELTILMi$ DEGER 6.500 4.355 4.684 10.455

Degerleme konusu tagsinmazlarin bulundugu arsanin imar kosullarina gére emsal tagsinmazlarla
karsilastirimasi yapilmistir. Taginmazlarin ulasilabilirliklerinin ylksek olmasi, parsel Uzerinde
nitelkli proje gelistirmeye elverigli imar kosullari olmasi, merkezi noktalara yakin olmasi gibi
Ozellikleri dikkate alinarak arsa birim m? degeri olarak 6.500.-TL/m? deger dngorilmustur.
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524 ADA 1 PARSELIN 1/1 HISSE ARSA DEGERI

Toplam Briit Alani Birim Deger Arsa Degeri (TL) Arsa Degeri ($)

31828,39 m? 6.500 TL/m? 206.884.535 TL 70.770.887 $

Ozak GYO A.S. Miilkiyetinde bulunan bagimsiz bélimlerin toplam arsa paylari 41319/100000
olup Ozak GYO A.S.'nin arsa payina diigsen toplam hisse degeri asagida belirtilmistir.

OZAK GYO A.S. HISSESINE DUSEN TOPLAM 85.482.621 TL 29.241.823 $

ARSA DEGERI (41319/100000)

Degerleme galismasi kapsaminda Hayattepe Projesi ve Metro Gross Market de@erleri ayri ayri
belirtiimistir. Bu nedenle asagidaki tabloda arsa paylarina disen arsa degerleri gosterilmistir.
Metro Gross Market'in arsa payl 20110/100000 olup arsa payina diisen arsa miktari ~6.400,69
m?dir. Hayattepe Projesi'nden A-B-C bloklarda yer alan bazi bagimsiz bélimler satis islemi
gérerek Ozak Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. milkiyetinden g¢ikmistir. Ozak GYO A.S.
mulkiyetinde bulunan toplam 160 adet bagimsiz bélimden 1 adeti E blok 1 numarali bagimsiz
bolim olan Metro Gross Market'tir. Hayattepe Konut Projesinde 159 adet bagimsiz bolimin
miilkiyeti Ozak GYO A.S.'ne ait olup, arsa paylari toplami 21209/100000 hissedir.

Metro Gross Market Arsa Degeri (~6.400,69 m?

- 41.604.480 TL 14.232.025 $
icin)

Hayattepe Konut Projesi OZAK GYO A.S.'nin

Hissesine Diisen Arsa Degeri (~6.750,48 m? igin) 43.878.141 TL TSRS

- Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

524 ada 1 parsel Uzerinde A, B, C, D konut bloklari ve E blok (market blogu) projelendirilmigtir.
E blok Metro Gross Market tarafindan kullanilmakta olup, yapi kullanma izin belgesi
bulunmaktadir. Deger takdir edilirken konut projesi ve Metro Gross Market ayri ayri
degerlendirilmistir.

2015 yili, Mimarhk Ve Muhendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2015 Yil Yapi
Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Tebligi'ne gére V.A (Yapi yuksekligi 51,50 metreyi asan
yapilar) yapi sinifi birim maliyeti 1.230.-TL/m? ve IV.A (BlUyuk aligsveris merkezleri) yapi sinifi
birim maliyeti 750.-TL/m?dir.

2015 yili Emlak Vergisi Kanunu Genel Tebligi Eki'ne esas binalarin metrekare insaat Maliyet
Bedellerini Gosterir Cetvele gore; liks insaat mesken birim maliyet 1.292,35.-TL/m?, liks insaat
ticarethane ve igyerleri icin birim maliyet 1.381,46.-TL/m? " dir
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Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Goruldugu dzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak ingaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiinda iki farkh bdlgede, farkl 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bdlge, kat ylksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel
pozlarla yeni birim fiyatlar diizenlenebilmektedir. Yapilarin ézelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir.

Yukarida bahsedilen sebepler dolayisiyla, degerleme konusu tasinmazlarin niteligi dikkate
alinarak 1.300.-TL/m? ingaat birim maliyet 6ngérilmustir.

Belirlenen birim degerlere Mimari ve Mihendislik Bedeli, Diger Giderler bedeli ilave edilmistir.
Mimarlk ve Muhendislik giderleri toplam insaat maliyetinin % 5'i oraninda varsayiimistir.

Diger Giderler, toplam ingaat maliyetlerin % 5'i oraninda varsayillmistir.

Cevre diizenleme maliyeti toplam yap1 maliyetinin %15'l oraninda olacagi varsayilmistir.

METRO GROSS MARKET DEGER TESPITI
Metro Gross Market yapi kullanma izin belgesine gére 19.280,51 m? insaat alanina sahiptir.
insaat maliyetine iliskin hesaplamalar asagidaki gibidir.

Metro Gross Market ingaat Maliyeti
Kapal Alan (M?) 19.280,51
Birim Maliyet (TL/M?) 1.300,00
Mimarlk ve Mihendislik Maliyeti 5% 65,00
Diger Giderler 5% 65,00
Giydirilmis Birim Maliyet 1.430,00
Market Tamamlanma Maliyeti (TL) 27.571.129,30
Cevre Diizeni ve Peyzaj Maliyeti (TL) 15% 4.135.669,40
Toplam Maliyet (TL) (Asinma Paysiz) 31.706.798,70
Asinma Payi (TL) 3% 951.203,96
Proje Gelistirme ve Yonetim Maliyetleri 15% 4.756.019,80
TOPLAM MALIYET (TL) 35.511.614,54

METRO GROSS MARKET ARSA DEGERI 41.604.480 TL 14.232.025 $
METRO GROSS MARKET YAPI DEGERI 35.511.615 TL 12.147.783 $
TAHSISLi ARAZi KULLANIM HAKKI DEGERI* 17.022.155 TL 5.822.924 $
TOPLAM (ARSA + BINA) DEGERI 94.138.249 TL 32.202.733 $

*Yoénetim Plani ile Metro Gross Markete 15.130 m? arsa tahsis edilerek kullanim hakki
verilmistir. Yonetim planina gére arsa payina disen ~6.400,69 m? arsanin haricinde ~8.729,31
m? arsa kullanim hakki bulunmaktadir. Tahsis edilen bu alan konut projesinin de tamamlanma
asamasinda olmasi da dikkate alinarak piyasa arsa degerinin yaklasik %30'u oraninda
tasinmaza deger katacagi ongorulerek degere "tahsisli arazi kullanim hakki degeri” olarak
eklenmistir. Ayni oran Hayattepe konut projesine eksi deger olarak yansitiimistir.
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HAYATTEPE KONUT PROJESI DEGER TESPITI

Projenin ingaat maliyetleri ve diger maliyetlere iliskin yapilan hesaplamalar asagidaki gibidir.
Ozak GYO A.S. Miilkiyetinde bulunan 159 adet bagimsiz bélimiin toplam satisa esas alani
kapali alan olarak kabul edilmistir. Sirket tarafindan ibraz edilen icmal listesine gére 20.430,18
m? satisa esas alan bulunmaktadir.

Hayattepe Konut Projesi insaat Maliyeti
Kapal Alan (M?) 31.620,34
Birim Maliyet (TL/M?) 1.300,00
Mimarlik ve Muhendislik Maliyeti 5% 65,00
Diger Giderler 5% 65,00
Giydirilmis Birim Maliyet 1.430,00
Konut Projesi Tamamlanma Maliyeti (TL) 45.217.086,20
Cevre Dizeni ve Peyzaj Maliyeti (TL) 15% 6.782.562,93
Toplam Maliyet (TL) (Asinma Paysiz) 51.999.649,13
Asinma Payi (TL) 0% 0,00
Proje Gelistirme ve Yonetim Maliyetleri 25% 12.999.912,28
TOPLAM MALIYET (TL) 64.999.561,41

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri (Hayattepe Projesi)

Projenin tamamlanmasi halinde olusmasi beklenen deger asagidaki sekilde hesaplanmistir. A,
B, C bloklarin toplam insaat alani iskan belgesine gore 94.344,94 m?'dir. Toplam satisa esas
alani ise 77.965,83 m#dir. A, B, C bloklarda satis islemleri ve tapu devirleri gerceklesmis
bagimsiz bélimler bulunmaktadir. Sirketten alinan bilgilere gére Ozak GYO miilkiyetinde olan
bagimsiz bolimlerin satisa esas alani 15.204,8 m?dir. Maliyet hesabi yapilirken A, B ve C
bloklardaki Ozak GYO miilkiyetindeki bagimsiz bdliimlerin insaat alani hesaplanirken bu
bagimsiz boélimlerin toplam satisa esas alandaki paylari orani dikkate alinmistir. Buna gore
Ozak GYO dan alinan listelere gére bu bagimsiz bélimlerin satisa esas alanlarin / toplam
satisa esas alan = %21 dir. Bu orana baglh olarak A, B ve C bloklarin toplam insaat alani dikkate
alindiginda Ozak GYO miilkiyetindeki bagimsiz bélimlerin ingaat alani 19.721 m? olarak
hesaplanmistir. D bloktaki bagimsiz bélimlerin tamaminin Ozak GYO miilkiyetinde olmasi
nedeni ile maliyet hesabinda bu blogun ruhsat alani dikkate alinmigtir.

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti
i Giydirilmis e :
Projedeki Blok Adi |Yapi Sinifi IngaatzAlanl Birim Maliyeti Ongor'uleljl LBl
(M?) (TLIMZ) Maliyeti (TL)
A, B, CBLOK V.A 19.721,00 X 1430,00 28.201.030,00
D BLOK V.A 11.899,34 X 1430,00 17.016.056,20
Cevre Duzeni ve Peyzaj Maliyeti (TL) 15%| 6.782.562,93
Proje Gelistirme Maliyeti ve Girisimci Kari (TL) 25%| 12.999.912,28
[TOPLAM MALIYET | 64.999.561,41 TL|
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HAYATTEPE PROJESININ TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI DEGERI

Hayattepe Konut Projesi ARSA DEGERI 43.878.141 TL 15.009.797 $

Hayattepe Konut Projesi YAPI DEGERI 64.999.561,41 TL 22.234.995 $
METRO GROSS MARKET'E TAHSIS EDILEN DEGER

- 17.022.155 TL -5.822.924 $

FARKI
Hayattepe Konut Projesi TOPLAM DEGERI 91.856.000 TL 31.421.868 $

A, B, C bloklar tamamlanmis olup, bu bloklar ic¢in kismi yapi kullanma izin belgeleri

bulunmaktadir.

D blok ise ince isleri ve peyzaj calismalari devam etmekte olup insaat seviyesi %98 olarak
belirlenmistir. Bu durumda gerceklesmis insaat maliyetleri asagidaki gibi hesaplanmistir.

Gergeklesmis insaat Maliyeti

8 . Ongoriilen ingaat Maliyeti Bitmislik Tamamlanmis
Projedeki Blok Adi (TL) Orani  |ingaat Maliyeti (TL)

A, B, CBLOK 28.201.030,00 TL X 100% 28.201.030,00

D BLOK 17.016.056,20 TL X 98% 16.675.735,08

Cevre Diizeni ve Peyzaj Maliyeti (TL) 100%| 6.782.562,93

Proje Gelistirme ve Yonetim Maliyeti (TL) 100%( 12.999.912,28
|GERGEKLE$M|§ TOPLAM MALIYET 64.659.240,29 TL|

HAYATTEPE PROJESININ MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI

Hayattepe Konut Projesi ARSA DEGERI 43.878.141 TL 15.009.797 $

Hayattepe Konut Projesi YAPI DEGERI 64.659.240,29 TL 22.118.578 $

METRO GROSS MARKET'E TAHSIS EDILEN
DEGER FARKI

Hayattepe Konut Projesi TOPLAM DEGERI 91.515.000 TL 31.305.452 $

- 17.022.155 TL -5.822.924 $
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akigi Yontemi)

6.3.1-Hayattepe Projesi Kapsamindaki Degerlenen Tasinmazlar igin;

Parsel Uzerinde gelistiriimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akiglari dizenlenmistir. Bagimsiz bolim brat alanlari esas alinarak daire ve
dikkan satilabilir alanlari hesaplanarak nakit akiglari hazirlanmistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endUstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin géz
Ondne alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gore ayarlanmisg) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlarini kullaniimistir. Degerleme tarihi itibari ile 10 yil vadeli
devlet tahvilinin net faizi yaklasik %8 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaclyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varlklara
nazaran daha disuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkullin piyasada bulunma silresine ve o slre i¢inde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

Hayattepe projesinde yer alan taginmazlarin iyi bir lokasyonda bulunmasi, bélgedeki ve istanbul
genelindeki nitelikli proje arzinin fazla olmasi nedeni ile her tirlG ( yonetimsel, ekonomik ve
doénemsel) risklerde dikkate alinarak risk primi %2,5 olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iligkin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

Hayattepe Projesi icin: % 8 Risksiz Oran ; + % 2,50 Risk Primi = % 10,50 iskonto orani

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktoérlere goére ayarlama
yapilmasindan sonra, TL olarak dizenlenmis olan nakit akisi hesaplamalarinda dikkate alinan
indirgeme orani %10,50 olarak kabul edilmistir
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Firmadan alinan bilgilere gére,Ozak GYO A.S'nin miilkiyetinde bulunan degerleme konusu
tasinmazlarin yer aldigi parsel tzerinde A, B, C, D bloklardan olugsan Hayattepe Konut
Projesi'nde yer alan bagimsiz bdélimlerin toplam satilabilir alani 20.430 m? olarak
hesaplanmistir. Bu alanlarin fonksiyon ve kullanim tiplerine gére dagihmi Nakit Akisi
Tablosunda gdsterilmistir.

Tasinmazlar igin yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, dederleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir. Gegmis doénemde
konutlarin %49,75'inin satildigi bilgisi ahinmistir. Gelecek dénemlerde konut turlerinde Unitelerin
1.dénemde %40' nin, 2.dénemde %10,25'inin satiglarinin gerceklesecegi varsayllmistir.
Dukkan turlerinde Unitelerin 1.dénemde %50'sinin, 2.dénemde ise %50'sinin satiglarinin
gerceklesecegdi varsaylimistir.

Gegmis dénemlerde elde edilen hasilat bilgisi Ozak GYO' dan alinmistir.

Konutlarin satis birim degerlerinin 1.donemde ortalama 5.150.-TL/M? ile gergeklesecedi,
dikkanlarin satis birim degerlerinin 1.donemde ortalama 11.000.-TL/M? ile gerceklesecedi,
izleyen yillarda %15 oraninda artacag! varsayilmistir. Ayrica satis ve pazarlama giderlerinin
toplam hasilatin %3'U oraninda olacagi 6ngorulmustir.

D blok ingaat calismalari devam etmekte olup bitmislik orani %98 olarak kabul edilmistir. ingaat
maliyetleri hesaplamlarinda D bloga ait toplam ingaat maliyetinden gerceklesmis insaat maliyeti
cikarilarak kalan insaat maliyeti hesaplanmigstir. D blogun 1 yil icerisinde tamamlanacagi
ongorulerek D blok ingsaat maliyetleri ve c¢evre dizeni maliyetleri 1. donem giderlerinde
belirtilmistir.

D Blok Toplam Insa Maliyeti 17.016.056
D Blok Gergeklesen insa Maliyeti 16.675.735
D Blok Kalan insa Maliyeti 340.321
| TOPLAM KALAN INSAAT MALIYETI | 340.321 |

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongérilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacag!
varsayllmistir.

Proje ile ilgili butin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi varsayiimistir.

Hayattepe Konut Projesi igin duzenlenmis olan Nakit Akigi Tablosu (INA Tablosu) Ek.3'te
sunulmustur.

GELIR INDIRGEME YONTEMINE GORE 94.902.254 TL 32.464.083 §

HAYATTEPE KONUT PROJESI DEGERI
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6.3.1-Metro Grosmarket igin;
Metro Grosmarket S6zlesme Kosullari

Metro Gross Market'e ait 27.03.2012 tarihli Kira Tadil S6zlesmesi bulunmaktadir. S6zlesemeye
gore;

Kiraci: Metro Grosmarket Bakirkdy Alisveris Hizmetleri Ticaret Limited Sirketi

Kiralayan: Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi Anonim Sirketi

Soézlesmenin Konusu: Kiracl, sdzlesmeye ilisik Ek 1-A ve Ek 1-B'de gdsterilen ve eKili
krokide/vaziyet planinda isaretli olup vaziyet plani notlarinda acgiklanan kiralanan alanlarin
tamamini yine is bu kira s6zlesmesinde belirtilen hUkim ve sartlar ile kiralanmistir.
Sozlesmenin Siiresi: Kiraci insaat s6zlesmesinde belirtildigi Uzere kiralanan alanlarin insaatini
kiraya verenden kaynaklanan bir durum olmadik¢a ingaat ruhsatinin alinmasindan ve
hipermarket arsasinin teslimi tarihinden itibaren ( hangisi daha geg ise o tarihten itibaren) en
ge¢ 6 ay sonunda tamamlayip kiraya verene teslim edecektir. Kiraci ingaatin teslimi ile birlikte
insaata iligkin kiracinin SGK dosyasini kapadiktan sonra insaatin yapi kullanma izin belgesi
alinmasina iliskin oldugu yoninde kiraya verene bildirimde bulunacaktir. Kiraya veren soz
konusu bildirim tarihinden itibaren 15 gln icerisinde iskan ruhsatini alacaktir.

Kira suresi 30 yildir.

Kira Bedeli: Kira baslangi¢ tarihi itibariyle her tam kira yili i¢in kiralanan alanlarin yillik kira
bedeli katma deger vergisi hari¢c 1.800.000.-EURO'dur. Kiraci 7. kira yilindan itibaren baglamak
Uzere ve kira sozlesmesi slresi sonunda kadar kira bedellerini aylik olarak ve aynen EURO
olarak ddeyecektir. Taraflar, 7. yilin kira bedelinin ise ilk 6 yil kira bedelinin kimdalatif olarak
Avrupa Komisyonu'na bagh Avrupa Istatistik Ofisi Euro Bélgesi icin senelik olarak aciklanan
tiketici fiyat endeksi oraninda arttinimak sureti ile hesaplanacadi konusunda mitabakata
varmislardir.

Sozlesmeye gore yillik CPI oraninin eksi (-) olmasi durumunda Kira Bedelinin tespitinde indirim
yapillmayacaktir. S6zlesmede belirtiimis 6érnek hesaplamadan Euro Bolgesi enflasyon oraninin (-
) olmasi durumunda bu oranin %1 olarak alainacagi belirtiimistir.

Bakim ve Onarimlar: Kiralanan alanlarin ve kiralanan alan igerisindeki yapisal tim bakim,
onarim isleri ve ayiplarin gideriimesi ve onarilmasi kiracinin sorumlulugundadir. Buna karsin
kiralanan alan igerisindeki demirbasin yapisal tUm bakim, onarim isleri kiralanan alanlarin dis
yuzeylerindeki dogal olaylardan veya mutad kullanimdan kaynaklanan eskime ve yipranmadan
dogan sorumluluk s6z konusu eskime ve yipranmanin makul slrelerde olmasi kaydiyla kiraya
verene aittir.

Metro Grosmarket'e iliskin Kabuller

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endUstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin géz
Ondne alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi
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Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak 10 yillk EURO bazli Eurobond tahvili orani
olan %3,10 “Risksiz Getiri Orani” olarak alinmistir (Bu degerleme calismasinda en likid 10 yillik
EURO bazli Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak segilmistir.)

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkullin piyasada bulunma silresine ve o slre i¢inde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

Tasinmazin gelir getiren bir mulk olmasi, faal durumda olmasi tasinmaz igin avantaj olarak
kabul edilebilir. Tagsinmazin uzun vadede satilabilirlik 6zelligi oldugu dustnulmektedir. Bu
kapsamda tasinmazin satiimasi sirasinda ortaya ¢ikabilecek her tirli(ydnetimsel,ekonomik ve
donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %2,5 olarak kabul edilmisgtir..

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

Metro Grosmarket igin: % 3,10 Risksiz Oran ; + % 5,9 Risk Primi = % 9

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere goére ayarlama
yapllmasindan sonra, EURO olarak dizenlenmis olan nakit akisi hesaplamalarinda dikkate
alinan iskonto orani %7,50 olarak kabul edilmistir

* 2012 yilinda sdzlesmesi yapilmis olan tasinmazin sézlesme kosularinda belirtilen ilk 6 yilda
her yil icin 1.800.000.-EUROQO kira verdikten sonra, 7. yil ki kira degeri ilk 6 yil kira bedelinin
kimdlatif olarak Avrupa Komisyonu'na bagl Avrupa istatistik Ofisi Euro Bolgesi igin senelik
olarak agiklanan tiketici fiyat endeksi oraninda arttiriimak sureti ile hesaplanacak olmasi
nedeniyle 7. yilin kira degeri dngdrulirken bu hususlar dikkate alinmistir. Euro boélgesi enflasyon
orani incelenen kaynaklardan elde edilmistir. (http://www.rateinflation.com/consumer-price-
index/euro-area-historical-cpi; http://tr.investing.com/economic-calendar/cpi-68 ) Bu incelemeler
neticesinde 7. yilin kira degerinin tespitinde degerleme g¢alismasinda yillara gére Euro Bolgesi
enflasyon oranlari olarak asagidaki oranlar kullaniimigtir.

2012 Yil: %2,5;

2013 Yih: %1,4

2014 Yili: %0,5

2015 Yili: %0,7

Gelecek yillarin kira artis orani 6ngorulirken gelecek yillar bazinda her bir yil igin gergceklesecek
enflasyon orani degerleme tarihi itibariyle bilinemediginden ve sézlesmede belirtiimis 6rnek
hesaplamadan Euro Bdlgesi enflasyon oraninin (-) olmasi durumunda kira bedelinde indirim
yapllmayacagi belirtildiginden, gelecek dénemler igin her yil bazinda kira artis orani yaklasik
olarak % 1 olarak kabul edilmistir.

* Kapitalizasyon Orani %8 olarak éngérulmustar.

* Ozak GYO'dan alinan bilgilere gére 2015 yili Bina Sigorta Gideri 33.536,38.-TL, Emlak Vergisi
161.924,78.-TL, Bina Amortisman Gideri 706.078,60.-TL'dir. Ozak GYO dan alinan bilgiye gére
Bina Sigorta Gideri ile Bina Amortisman Gideri 2014 yili ile 2015 yili verileri aynidir. Bu nedenle
ilerleyen dénemlerde bu giderlerde artis olmayacagi varsayilmistir. Emlak Vergi Artis Orani ise
gecmis yillar da iredelenerek yaklasik % 5 kabul edilmistir. Gincel kur (30.12.2015 tarihli TCMB
Déviz Alis Kuru) Gzerinden alinan veriler Euro kuruna gevrilerek nakit akiglarina yansitilmistir.
(1.-EURO= 3,1776.-TL)

* Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemisgtir.
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Toplam Brit Alani

METRO GROSMARKET'IN NAKIT AKISI YONTEMINE GORE DEGERI

Birim Deger
( TL/m?)

19280,51 m? 3.915,86 75.499.737 TL 25.826.886 $

Toplam Degeri (TL) Toplam Degeri ($)

6.4

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazlarin en etki ve verimli kullanimlarinin mevcut kullanimlari oldugu distnilmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti iki farkli ydntem kullanilmistir. iki deger
arasinda farklilik oldugu goriilmektedir. Gelir ydnteminde market bolimi igin Ozak GYO ile
kiraci arasinda yapilan sdézlesme hikimleri dikkate alinmistir. Sézlesmenin suresi , sartlari,
diger yillara iligkin olusacak artis oranlarinin (CPI orani, indirgeme orani vd.) varsayimlara
dayali olarak ©ongorulebilmesi, ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali
g6zdénunde bulundurularak ve emsal Kkarsilastirma yonteminde ise arsa degerlerine
ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine varilmasi,
parselin tamaminin hali hazirda “proje” olarak portféyde bulunmasi, parseldeki tim
kullanimlarin bu projenin igerisinde yer almasi, her birinin arsa payina bagl olarak sahip
olduklari arsa alanina bagl olusan degerleri nedeni ile maliyet ydnteminden elde edilen
degerin piyasa degerini yansittiginin kanaatine varilmis olup, sonug bolimuine tagsinmaz igin
maliyet yaklasimi yéntemi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine
variimigtir.

Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine gore;

METRO GROSMARKET'IN TOPLAM DEGERI 94.138.249,03 TL
METRO GROSMARKET'IN TOPLAM DEGERI 32.202.732,88 $
HAYATTEPE KONUT PROJESI'NIN TOPLAM DEGERI 91.515.000,00 TL
HAYATTEPE KONUT PROJESI'NIN TOPLAM DEGERI 31.305.451,65 $

Gelir indirgeme yaklagimina gore;

METRO GROSMARKET'IN TOPLAM DEGERI 75.499.736,58 TL
METRO GROSMARKET'IN TOPLAM DEGERI 25.826.886,25 $
HAYATTEPE KONUT PROJESI'NIN TOPLAM DEGERI 94.902.253,99 TL
HAYATTEPE KONUT PROJESI'NIN TOPLAM DEGERI 32.464.083,05 $
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524 ada 1 parsel Uzerinde kat irtifaki kurulmus olup, A, B, C ve E bloklar i¢in yapi kullanma izin
belgeleri alinmistir. Ancak kat mulkiyetinin tesis edilmemis olmasi nedeniyle taginmazlar "proje"
olarak degerlendiriimis olup bagimsiz bolim bazinda deger takdiri yapilmamis, proje
icerisindeki bagimsiz bolumler ve ortak alanlarla birlikte tamaminin degerlemeye konu edilmesi
nedeniyle deger takdirinde de projenin tamami bitiin olarak degerlendiriimistir. Mlsterek veya
bolinmus kisimlarin degeri toplam degere yansiltiimigtir.

6.5.1 - Musterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

6.52 - Granlan

Degerleme konusu tasinmaz igin dlizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsiligi
sbzlegsmesi tarafimiza ibra edilimemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme galismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tagsinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goriis

524 ada 1 parsel (izerinde yer alan tim bloklar icin yapi ruhsati alinmistir. insaati tamamlanmis
olan A, B, C, E bloklar i¢in yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir. D blok insaati devam
etmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebliginde Degisiklik Yapiimasina Dair Teblig' in Madde 22 ' nin "r" bendine goére "r) Ortaklik
portfoyline dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye
dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir." Bu bende gdre projenin tamami
incelendiginde, insaatinin devam ediyor olmasi, onayli projelerinin ve ruhsatlarinin bulunmasi
nedeniyle tasinmazlarin mevcut kullanimi ile tapu tescilleri uyumludur. Tasinmazlar bir batin
olarak degerlemeye alinmis olup, bu durumlar dikkate alindiginda tasinmazlarin portfoyde
"proje" olarak yer almalari gerektigi kanaatine variimigtir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Metro Grosmarket i¢in kira tespit calismasi yapilmistir.
Metro Grosmarket'e ait kira s6zlesmesi bulunmaktadir. Sézlesmeye gore 2016-2017 yili yillik
toplam kira bedeli 1.800.000.-EURO+KDV 'dir.

Toplam ingaat Toplam Ayllk Toplam Aylik  Toplam Yillik Kira

Alani Kira Degeri Kira Birim Degeri Degeri
TOPLAM ($) 19.280,51 163.049 8,46 1.956.583
TOPLAM (TL) 19.280,51 476.640 24,72 5.719.680

Bolgede yapilan arastirmalar sonucunda degerleme konusu binalar igin ayrica emsal
karsilastirma tablosu hazirlanmistir.
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KiRALIK BINA EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (METRO GROSMARKET)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 1 EMSAL 2 EMSAL 4
TASINMAZ
KIRA FIYATI (TL) 25.000 50.000 35.000
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 19280,51 m? 1.450 3.000 1.602
BIRIM M2 DEGERI 17 17 22
o KUCUK KUCUK KUCUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
-20% -20% -20%
YAPIM YILI BENZER ORTAIYI ORTA IYi
YAPIM YILINA DUZELTME 0% 5% 5%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 15% 15% 15%
YAPI NITELIGI
YAPI NITELIGINE iLISKIN COK KOTU KOTU KOTU
DUZELTME 30% 20% 20%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN R = =
DUZELTME 0% 5% 5%
TOPLAM DUZELTME 25% 5% 5%

DUZELTILMiS DEGER (TL/m?)

Toplam ingaat Toplam Ayllk Toplam Aylik  Toplam Yillik Kira

Alani Kira Degeri Kira Birim Degeri Degeri
TOPLAM ($) 19.280,51 138.505 7,18 1.662.056
TOPLAM (TL) 19.280,51 404.891 21,00 4.858.689

Yapilan incelemelerde binalarin nitelikleri, alanlari, arsa alanlari, konumlari vb. durumlarina
birebir emsal olacak kiralik milke rastlanmamistir. Plaza tipi, daha ufak 6lgekli bina emsalleri ile
karsilastirma tablosu hazirlanmistir.

Metrogrosmarket' in bulundugu konum, 6zellikleri ve mevcut sézlegmesi incelendiginde , Ozak
GYQ' dan edinilen ve sdzlesmede belirtiimis olan kira degerinin elde edilebilen emsallerin analiz
edilmesi sonucu piyasa kosullarina daha uyumlu oldugu kanaatine ulagiimis olup, bu bdlim igin
kira deger takdirinde sonug¢ kisminda bu deger takdir edilmistir.

36 OZGY-1510006 BAYRAMPASA (HAYATTEPEMETRO GROSS)



DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari Portfoyiine

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig
Hakkinda Goriis

6.5.6

Rapora konu tasinmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Gériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca "proje" olarak
gayrimenkul vyatirm ortakhdr portfdyinde bulunmasinda sakincasi olmadigi kanaatine
variimigtir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel bir husus olmadigi, gayrimenkul yatinm ortakhdi portféylinde
bulunmasinda sakincasi olmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazlarin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin kullanim amaci, ¢evrede
yapllan piyasa arastirmalari, ginumiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir. Bu bilgiler

dogrultusunda;

Hayattepe Konut Projesi Toplam Mevcut Durum Degeri icin

91.515.000 .-TL
(Doksan Bir Milyon Bes Yiiz On Besg Bin TiirkLirasi )
kiymet takdir edilmistir.

HAYATTEPE KONUT PROJESI TOPLAM MEVCUT DURUM DEGERI

TL
UG — ——— ( KDV DAHIL ) (%18)
91.515.000 31.305.374 28.691.685 107.987.700
HAYATTEPE KONUT PROJESIi TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI
TL
L e = ( KDV DAHIL ) (%18)
91.856.000 31.422.023 28.798.595 108.390.080

Metro Gross Market Toplam Degeri icin

94.138.249 .-TL

(Doksan Dért Milyon Yiiz Otuz Sekiz Bin iki Yiiz Kirk Dokuz Tiirk Lirasi)
kiymet takdir edilmistir.

METRO GROSS MARKET DEGERI

TL

ik usp EURO ( KDV DAHIL ) (%18)

94.138.249 32.202.733 29.514.124 94.138.249
METRO GROSS MARKET AYLIK KiRA DEGERI

TL

U5 ey Sl ( KDV DAHIL ) (%18)

476.640 163.049 149.436 562.435
1USD = 2,9233 .-TL 1 EURO = 3,1896  .-TL 31.12.2015 Tarihli TCMB Déviz Satig Kuru)

Degerleme Uzmani
S/ B/ %
R BL7 LE i

Metin EVLEK
Lisans No: 402617

Sorumlu Degerleme Uzmani

1 R RPe Ty

Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 401732

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikimleri dikkate

alinmamistir.

Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez.

Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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