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Uygunluk Beyani ve Sonug

Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakiigi A.$. tarafindan 10.06.2011 tarihli s6zlesmeye
istinaden, istiraki konumunda olan Gelisim Gayrimenkul ve Yatinm Ticaret Anonim Sirketi
(“Gelisim Gayrimenkul A$”Ynin defer tespitinin yapiimasi amaciyla goreviendiriimis
bulunmaktayiz.

BAKER TILLY GURELI, Baker Tilly International agimn bagimsiz bir Gyesidir. Baker Tilly
International, Diinya ¢apinda ilk 8 biiylik denetim ve damsmanlik firmasi arasindadir. 150
ortak firma ile 120 (lkede, 610 ofisle hizmet vermektedir. Yillk global cirosu 3 Milyar
Amerikan Dolar'nin Gizerindedir. Diinya capinda 25.000 profesyonel galisani bulunmaktadir.

Giireli Yeminli Mali Misavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.5. 1984 yilinda istanbul’'da
kurulmus olup, buradaki merkez ofisi diginda izmir, Antalya, Trakya ve Ankara ofisleri ile
hizmet vermektedir.

— Tiirkiye’de bankalar ve diger mali kurumlarin, sigorta sirketlerinin, enerji piyasasinda faaliyet
i gosteren firmalarin ve halka agik anonim sirketlerin denetimleri, yerel mevzuati diizenleyici
kurumlar olan Sermaye Piyasasi Kurulu, BDDK, EPDK ve Sigorta Murakebe Kurulu tarafindan
diizenlenmektedir. Firmamizin sézkonusu kurumlardan alinan denetim yetki belgelerine ek
olarak 3568 sayili YMM kanunu uyarinca vergi denetimi yapma yetkisi de bulunmaktadir.

Raporumuz, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatiim Ortakhigi A.$.'nin talebi Uzerine denetim
firmamiz tarafindan 04.07.2011 tarihinde tanzim edilmis ve imzalanmistir.

Degerleme Uzmani olarak;

i.  Raporda sunulan bulgularin Degerleme Uzmani'nin bildigi kadariyla dogru oldugunu,
ii.  Analizler ve sonugiarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirh oldugunu,
iii. Degerleme Uzmani'nin, degerleme konusunu olugturan sirketle herhangi bir ilgisinin
olmadigini,
iv.  Degerleme Uzmani'nin {icretinin, raporun herhangi bir bélimine bagh clmadigini,
v.  Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartiarina gére gergekiestirildigini,
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vi.  Degerleme Uzmani'mn mesleki egitim sartlarina haiz oldugunu,

vil. Degerleme Uzmani'nin, degerlemesi yapilan girketin tirli ve faaliyetleri konusunda daha
o Snceden deneyimi oldugunu, '

viii. Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir

yvardimda bulunmadiginy,
beyan ederiz.
“Diizeltilmis Ozvarlik Degeri Yontemi”ne gore sirketin 31.03.2011 tarihi itibariyle pazar

degeri, sonuc béliimiinde belirtilen hususlarin etkisi disinda, 52.030.319 TL olarak hesap
edilmigtir. '
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Degerlemenin Amaci ve Kapsami

b Bu raporun amaci, Sirket'in toplam degerinin belirlenmesinde Sirket Ydnetim Kurulu’na
. yardimei olmaktir. Calismamiz belirli bir satis veya alim &nerisinde bulunmaya degil, yalnizca
Yénetim Kurulunuzun karar vermesine yardimci olacak bilgileri saglamaya ytneliktir. Bir
i sirketin hisselerinin piyasa degeri, herhangi bir baski altinda olmaksizin ve piyasa
gerceklerinden haberdar olan, istekli bir alici ve istekli bir satici arasinda el degistirdigi bir
ortamda olusur. Ancak bir sirketin degerinin, en son istekli bir alici ve satiai ile tarafimizdan
hesaba katilamayan diger etkenlerin ayri ayri ve/veya birlikte dikkate alinarak belirlenecegi
de agiktir.

Degerleme darmgmanlik ¢alismalanmiz genel kabul gérmis denetleme ilke, esas ve
standartlarina gdre bir denetimi veya inceleme caligmasini icermemektedir. Degerleme
danismanlik calismasi Sirket ydnetimi tarafindan saglanan finansal ve diger bilgiler ile
S Sirket’in gecmis donemlere iliskin bilango ve gelir tablolarinin analizi, Sirket yénetimi ile
: . sirket'in mevcut operasyonel performansmin ve gelecek ile ilgili beklentilerinin tartigimasi
o ve degerleme tarihinde mevcut olan ekonomik ve piyasa kosullaninin degerlendirilmesiyle
- simirlidir, Sirket tarafindan hazirlanan projeksiyoniara iliskin varsayimlar, Sirket ydnetiminin
sorumlulugundadir.

Bu raporun sonuclari baska amagl hisse alim veya satiminda, halka arzda ve/veya azinlik
hisselerinin satisinda olusabilecek degerlere gére dnemli farkliik gosterebilir. Bu nedenle
raporumuzun amaglanan kapsami disinda kullamilmasi yanilticr sonuglar dogurabilir.
Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun seri:Vill no:45 sayili “Sermaye Piyasasinda
Uluslararas! Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig” esaslari uyarinca hazirlanmigtir.

. Degerlemesi Yapilan Sirket Hakkinda Bilgi

[ Gelisim Gayrimenkul A.S. 2008 yilinda Tiirkiye'de kurulmugtur. Sirket faaliyetlerini 683255
o ticaret sicil numaras ile Biiyiikdere Caddesi Yapi Kredi Plaza C Blok Kat:2 Levent Begiktag
istanbul adresinde stirdirmektedir.

Sirketin baglica ama¢ ve konusu; Gayrimenkul yatinmi yapmak amaciyla her nevi
gayimenkulu almak, satmak, kiraya vermek, kiralamak, gayrimenkullerin belirli bir proje
kapsarmina alinarak deger kazandirlmasi suretiyle kazang elde etmektir. Sirket bu amagla;

I .

a) Bagimsiz olarak veya diger kisi ve kuruluglarla igbirligi yaparak konsorsiyum seklinde
konut, toplu konut, modern yerlesim birimleri, aligveris merkezleri, ticaret ve ig
merkezleri, yol, kdprii, fabrika, depo tesisleri, oteller, moteller, konaklama yerleri,
her thrlll turizm tesisieri, sosyal amacl tesisler, turistik, sportif, egitimsel ve kiiltlrel

tesisleri, sinema, tiyatro salonlari, hastane, huzurevleri kurabilir, insa edebilir veya

-4 baskalarina yaptirabilir, isletebilir, islettirebilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir,

kiracisi bulundugu gayrimenkulleri alt kiraya verebilir ve bunlar lzerinde ayni ve

sahsi her tOrli tasarrufta bulunabilir.
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- b) Yurt iginde ve yurtdisinda emlak alabilir, satabilir, kiralayabilir, pazarlay biliT, e
bunlarla ilgili reklam ve tanitim faaliyetlerinde bulunabilir, mimessillikler al Q@r, !
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c) Mimari ve miihendislik projeleri iretebilir, amag ve konusuyla ilgili hususlarda
danismanhk hizmetleri verebilir,

d) Sirketin sahip oldugu veya olacagi gayrimenkullere lehte ve aleyhte vefa hakk tesis
edebilir, kira sbzlesmelerini tapuya serh ettirebilir, satis vaadi sézlesmeleri yapabilir,
ve bu sozlesmeleri tapuya serh ettirebilir, tapuya tescil ettirebilir, tapu kitigi ve
sicillerinde gayrimenkuller iizerinde irtifak, intifa, siikna, gayrimenkul mikellefiyeti
tesis ettirebilir, cins tashihi yapabilir, yola, yesil sahaya ve parka terk edebilir, taksim,
takas, birlestirme(tevhid) parselasyon yapabilir, gayrimenkullerin imari, ifrazi, ihyasl,
tevhidi, altyap! tesislerinin yapimi ve degerlendirilmesi isleri, Medeni Kanun'un 756.
maddesine gore Iehine kaynak hakki tesis edebilir, sirket ve liglinct sahislar mecra
hakki, gecit hakki, ve iist hakk: dahil her tirlii irtifak hakkk tesis edebilir, ettirebilir,

e) Sirket amag ve konularina ulagmak igin her tirld nakil vasitalarinm satin alabilir,
isletebilir, kiralayabilir ve satabilir,

f) Sirketin istigal konusu ile ilgili islerde organizatorlik, etlid, proje, mihendislik,
Misavirlik hizmetleri yapabilir,

g) Sirket istigal konulari ile ilgili olarak lisans, ihtira berati, telif ve patent haklari,
imtiyaz, ticaret Gnvani, alametifarika gibi gayrimaddi haklar ve imtiyazlar: iktisap
edebilir, kullanabilir, devredebilir,

h) Sirketin amacini gergeklestirmek igin yerli ve yabanci sahis, sirket ve bankalardan
kredi alabilir, sirketin ihtiyaglarini kargilamak igin leasing yapabilir, kredi sbzlesmesi
imzalamak icin sirketin menkul ve gayrimenkulleri lzerine leh ve aleyhine her tirli
ayni haklari tesis edebilir, ipotek vaaz ve fek ettirebilir,

i) Konusu ile ilgili olarak aracilik faaliyetinde bulunmamak kaydiyla Turkiye ve yabanc
memleketlerde verli veyabanci sermayelerle kurulmus veya kurulucak sermaye
sirketlerine kurucu ortak olabilir veya sonradan katilabilir, bu kurulustan devir ve
satin alabilir, hisseleri devredebilir ve satabilir,

i) Acentelik, komisyonculuk, mumessillik ve bayilikler alabilir, veya Ugiincii kisilere bu
tiir faaliyetlerde bulunma yetkisi verebilir,

k) Menkul kiymetler aracilik faaliyeti ve menkul kiymet portféy isletmeciligi niteliginde
olmamak kaydi ile yurt igi ve yurtdiginda tahvil ve hisse senetleri dahil olmak {izere
menkul kiymetler alabilir ve bunlar lizerinde tasarrufta bulunabilir, ticari bankalarla
finansal kiralama, tuketici kredisi, factoring ve sigorta aracibik hizmetleri sirketlerine
istirak amaciyla bunlanin hisse senetlerini alabilir ve gerekiiginde elden gikarabilir.

1) Sirket konusunun gerektirdigi diger bilctimle mali, ticari ve sinai muameleleri
yapabilir ve yaptirabilir.

Yukarida gdsterilen muamelelerden bagka ileride $Sirket igin faydali ve lizumlu gorilucek
baska islere girisilmek istendigi taktirde, Yonetim Kurulunun teklifi Uzerine keyfiyet G el

diledigi isleri yapabilecektir.

Kurulun tasvibine sunulucak ve bu yolda karar alindiktan sonra tescili mi]teakib@r_et
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Gelisim Gayrimenkul A.S.nin 31.03.2011 tarihi itibari ile tdenmis sermayesi 68.200.000
TL'dir. Sirketin ortaklan, hisse senedi tutarlari ve pay oranlan agagidaki gibidir :

. ‘ Pay Sahibi Pay Tutar  Pay Orani

L Yapi Kredi Koray GYO A, 68.199.996 99%
4 Siileyman Yérgil 1 0%
- Murat Koray 1 0%
o Alessandro M.Decio 1 0%
T ibrahim Tamer Hagimoglu 1 0%
TOPLAM 68.200.000 100%

; Sirketin mali tablolarinda yer alan gayrimenkullere iliskin olarak, Vektér Gayrimenkul
o Degerleme AS./ye 14.12.2010 tarihinde gayrimenkul degerlemesi yaptinimgtir,
Lo Tarafimizdan hazirlanan sirket degerleme raporunda sdz konusu gayrimenkullerin rayig
bedelleri Vektér Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan raporlar esas alinarak
belirlenmistir, 14.12.2010 tarihinden bu yana gayrimenkullerde meydana gelmis ya da.
gelebilecek degisiklikler (ipotek, serhler, imar durumu) konusunda ayrica bir aragtirma
yapiimamistir.

Sirketin sahip oldugu arsalarin kayitii degerieri a§agid-aki gibidir: .

) : SIRA NO iti  ILCESI KOYD MEVKIi PAITA ADA PARSEL YUZOLCUMU ALIS FiYAT)
: 1 ISTANBUL BEYKOZ  GOLLO ESKIDAMLAR 1 1 23136  2.672.000
= ' 2 ISTANBUL BEYKOZ  GOLLU ESKIDAMLAR 1 2 5.373 525,000
- 3 ISTANBUL BEYKOZ  GOLLO ESKIDAMLAR 1 3 3.444 310.000
. : 4 ISTANBUL BEYKOZ  GOLLD . ESKIDAMLAR 1 4 3.604 324.500
T 5 ISTANBUL BEYKOZ = GOLLO ESKIDAMLAR 1 5 1.600 144.500
E & ISTANSUL BEYKOZ  GOLLU ESKIDAMLAR 1 6 20025  1.805.000
7 ISTANBUL BEVKOZ  GOLLU ESKIDAMLAR 1 7 3162 285000
- = 8 ISTANBUL BEYKOzZ  GOLLO SITMAPINARI 1 ] 11.736  1.060.000
g ISTANBUL BEYXKOZ  GOLLU SITMAPINARI 1 9 12.000  1.082.000
10 ISTANBUL BEYKOZ  GOLLU SITMAPINARI 1 10 65.400 5,888,000
11 iSTANBUL BEYKOZ  GOLLU SITMAPINARE 1 1 - 16,500  1.486.000
. 12 ISTANBUL BEYKOZ  GOLLD SITMAPINARI 1 12 10.800 972.500
¥ 13 ISTANBUL BEYKOZ  GOLLD SITMAPINARI 1 14 12,632 1.137.000
14 ISTANBUL BEYKOZ  GOLLU SITMAPINARI 1 15 . 4471 375.500
-+ = 15 ISTANBUL BEYKOZ GOLLU SITMAPINARI 1 i6 13.258  1.194.000
ER 16 ISTANBUL BFYKOZ  GOLLU SITMAPINARI 1 17 10000 901000
o 17 ISTANBUL BEYKOZ CAYAGZI BEYLIKMANDIRAGIFTLIGI F22.COLAIA 1164 1 38.846 8.938.000
- = 18 ISTANBUL "BEYKOZ CAYAGZI CAYAGZI BEYLIK 1 2989 71900  7.554.000
19 ISTANBUL -BEYKOZ GAYAGZI CAYAGZI BEYLIK 1 " 2993 24,524  5.153.000
= 20 ISTANBUL BEYKDZ GAYAGZI CAYAGZE BEYLIK 1 2991 21.520  4.627.000
, 21 ISTANBUL BEYKOZ CAYAGZI CAYAGZI BEYLIK 1 2994 28.278  5.940.000
i 22 ISTANSUL BEYKOZ CAYAGZI CAYAGZI BEYLIK 1 2992 22,020 4.626.000
= TOPLAM : 423.829 57.000.000
e d
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Sektorel Gorliiniim

ABD’de toplam ihracat harcamalari 2010 yilinda &nemli bir gerileme gostermistir. 2009 yil
son ceyrek déneminde 598.7 milyar dolar clan yillik birikimli ingaat harcamalan 2010 yil son
ceyreginde 504.5 milyar dolara inmistir. 2011 yil Ocak Ayi sonu itibari ile ise yillik birikimli
toplam insaat harcamalar 490.5 milyar dolara gerilemistir. Yeni yiiin ilk ayinda konut ingaat
harcamalan artarken konut digi bina ingaat harcamalar gerilmesini stirdUrmugtur.

2009 Q1 292.3 404.3
2009 Q2 248.% 401.5
2009 Q3 237.0 382.6
2009 Q4 2515 347 .2
2010 Q1 266.2 323.2
2010 G2 257 .8 261.9
201003 236.2 260.0
2010 04 2427 261.8
2001 M 255.141 235.4%

ABD konut sektdriinde konut satislar ve konut fiyatlarinda tglinci ve dérdiinci ¢eyrekte
iyilesme gdzlenmemigtir. Yeni ev satiglari ilk ceyrekte 384 bin adet olduktan sonra izleyen
ceyreklerde gerilemis ve Ekim ayi itibari ile 283 bine dismustiir. Mevcut ev satislar ise yillik
birikimli olarak yihn ilk geyreginde 5.36 milyon adet olduktan sonra gerilemeye baglamig ve
kim ay! itibari ile 4.43 milyona inmistir. Konut fiyatlarinda ise ilk kez yilin ikinci ceyrek
Bneminde bir artis yasanmis Gglincii geyrekie ise fiyatlar hemen aymi kalmistir.

G U R % .
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YEN Y SATSUZR EVCUT B SATISUR YILLK KONUT FYATARI RIIEES!

. DONTAUER i Ll OSESHER D (RSESHILER 16
4 = 2009 Q1 312 4610 1400 1515
2009 02 L 4890 1420 1534
7009 03 391 5,400 146.6 1568
SR 2009 04 356 5.440 1459 1582
4 o 01001 384 ; 5.360 1433 156.2
P 01002 310 5,30 1480 1610
E— 000 317 4410 1412 1610
- 201004 333 5170 1423 1560

o a 2500 48800 1405 15470

St SHILLER HOWSE PRICE INDICES

Avrupa Birligi Euro alaminda insaat sektorii faaliyetlerinde kiiglilme devam etmektedir. 2009
yilinin tamaminda kiigillme yasayan ingaat faaliyetleri 2010 yilinda da daralmigtir. Genel
ekonomik bilyiimeye ragmen insaat sektdriinde heniz toparlanma goriilmemektedir. Euro
alaninda 2010 yilinin tiim ¢eyreklerinde hem konut hem de konut digi bina insaati faaliyetleri
kiiglmiistdr.

ooonss | ORI | Ol | g
N 2009 Q1 -9.9 12.1 2.8
S 7009 Q2 7.5 -10.0 0.7

: 2009 Q3 9.1 -11.9 0.6
S 2009 Q4 -6.2 7.7 0.8
2010 Q1 9.9 9.2 -13.5

2010 Q2 -4.0 2.9 9.7
201003 8.1 7.3 -10.7
2010 Q4 14.6

JUTPUT
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L

Ekonomik krizin konut sektorii ile birtikte olumsuz etkiledigi ticari gayrimenkul sektdriinde itk
ivimserlik isaretleri 2010 yili son ¢eyreginde alinmaya baglamistir. ABD Merkez Bankasi'nin
Eyliil ayindan itibaren uygulamaya bagladig yeni parasal genisleme politikasi ile ekonomik
; biytiimenin hizlanacag beklentisi ticari gayrimenkul sektériinde ABD ve AB'de yeni taleplerin
olusmasina neden olmustur. Kriz sonrasi tasarruf amagl yeni talebe ilk kez genisleme-
biiylime odakli talep de eklenmistir. Bununla birlikte ticari gayrimenkul piyasasinda yeni arz,
kiralar, satin almalar ve finansman tarafinda zayistk devam etmektedir. %::\
-
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VAR NOODYSREL COMABICAL BROPETY PRLCE OGS

ABD’de ticari gayrimenkul fiyatlari 2010 yili son geyreginde artig gostermigtir. Bu artigin
snemli bir nedeni ayni dénemde ABD Merkez Bankast FED'in uygulamaya koydugu yeni
parasal genisleme ile birlikte tim varlik fiyatlarinda goriilen artigtir. ABD’de tim ticari
gayrimenkul alt pazarlarinda varlik fiyatfari artmistir. Ancak fiyatlar halen kriz dncesinin cok
altindadir.

Tiirkive’de ingaat sektdrii 2010 yili dordincl geyrek dbneminde yiizde 17,5 ile en hizh
biyiiyen sektér olmustur. Ozel ve kamu ingaat harcamalar geniglemistir. Alinan konut yapi
ruhsatlarl 341.031 adet ile sigrama gdstermistir. Konut satislari ise beklentilerin altinda
gerceklesmistir. Konut satiglar ise beklentilerin altinda gergeklestirilmistir. Konut kredileri
stoku son ceyrekte dnemli dlgiide geniglemistir. Konut fiyatlar ve kiralarinda da sinirli bir
artis yasanmigtir. Ticari gayrimenkulier iginde ise ozellikle ofis ve aligveris merkezi kiralama
taleplerinde ve yeni yatinmlarda canlanma gdrilmektedir. Lojistik ve sanayi alanlart ise
heniiz sinirh bir genisleme igindedir. Son ¢eyrek dénemde yeni halka arzlar ile birlikte
gayrimenkul yatinm ortakliklarinin piyasa degeri dnemli diclide biytmustur.

AP RUHSATI YAPL KULLANIA T2

DONEMLER Al BELGESI DAIRE
DAIRE SAYISE SAYISE

Z200% 1 134.666 111.623
200% G2 113.194 111882
200% Q3 1688 689 FF. 270
2007 Q4 15%.478 101,795
2010 Q7 132.524 FI.T95
20710 Q2 185.631 ¥7.56838

2010 Q3
ZOT0 Q4

157.210
343.031%
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2011 yih basindan itibaren Merkez Bankas’min aldig onlemler ile birlikte kredi
genislemesinin yavaslatimasi hedegenmektedir. Buna kargin yilin ilk U¢ ay icinde konut
kredileri ve diger kredilerde genigleme strmektedir. Konut kredileri stoku 1 Ocak-11 Mart
tarihleri arasinda 3.2 milyar TL artarak 60.5 milyar TLl'ye ulasmistir. Konut kredilerinin
tiiketici kredileri icindeki pay! ylizde 45.7, toplam krediler igindeki pay! ise yiizde 10°dur.

DoneiR | KOMUT KREOILER TOKETCE KREDILERI TOPLAK KREGILER
HILARTL WITARTL | XONUTTREDILERI% PAY] MILYARTL KONIT KREGHER] % PAY
2009 0 74 78.2 478 166.2 0.2 1
2009 42 38.6 81.0 Iy 3682 105
200903 195 B9 46.5 3737 104
2009 04 426 %04 470 4054 105
0041 450 95.8 4.8 1318 103
Mo 13 1049 47 753 104
201003 517 27 459 5104 101
201004 573 143 53 5776
2017 Q1D 605 1325 157 8074

Donem icinde kullandirilan kontu kredileri buytiklgi 2009 yilinda 21.2 milyar TL olmustur.
2010 yili ilk g geyreginde ise biiyiiklik 20.9 milyar TL olarak gergeklegmigtir. 2010 yili son
ceyregine iliskin veriler hentiz agiklanmamgtir. Ancak son geyrek ddénemde konut kredileri
stoku 5.6 milyar TL artmustir. 2010 yili iginde stokun en hizli genisledigi dérdiincu geyrekte
dénem ici kullandinlan kredilerin 8-9 milyar TL olarak gerceklestigi dngdrilmektedir,

Konut kredisi aylik ortalama faiz oranlari yeni yilda yiikselme egilimine girmigtir. 2010 yil
sonunda aylik ortalama yiizde 0.9 olan faiz orani 2011 yili Mart ayi sonunda ylzde 0.95’e
yiikselmistir. Merkez Bankas’nin aldigi 6nlemler kargisinda maliyetleri artan bankalar kredi
faizlerini yiikseltmeye baslamistir. Mart ayinda alinan ilave 6nlemler ile birlikte kredi faiz
oranlarindaki artis yilin ikinci geyrek déneminde de siirecektir.

DOMNEMLER MINIMUM ORTALAMA AMAKSIMUM
7009 Q1 1.49 1.64 1.84
2009 Q2 1.29 1.48 1.79
2009 Q3 0.58 0.96 1.25
2009 Q4 0.85 0.94 1.11 1
20710 Q1 0.67 0.94 1.08 j
2010 Q2 0.59 0.92 1.08 .
2010 Q3 0.59 0.90 1.07 Ch
2010 Q4 054 0.90 110 Y
2011 0.69 0.95 J
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- Kullantlan konut kredilerini vadelerinde uzama siirmektedir. 5-10 yil arasi vadelerde
kullanilan kredilerin payi 2009 sonunda yizde 48.4 iken, 2010 sonunda 52.6’ya gikmistir.
2011 yili Mart ayinda ise bu oran yiizde 53.6'ya ylkselmistir. Diger vadelerde kullanilan
kredilerin paylani ise gerileme igindedir. Faiz oranlarinin gerilemesi ile birlikte 5 yildan uzun
vadeli kredilere talep artmaktadir.

Jd o DONEMLER THRKIYE GENEL- ISTANBLL i B0YOK . DIGER ILER
. 20901 10886 76091 5008 BI%
! 709 02 194743 %0 02908 0175

: 2009 3 1191 2.8% 52464 9449
2009 Q4 11629 5.5 55 7 0t

: 00l 5857 1899 10360 5477
R o0 0.0 11485 12m 103
o JIE BT 16320 el 3830
4 0 o517 (T a7 a1

RAVE SATST KoRUAY

© Konut satislart 2010 yilini beklentilerin altinda kapatmigtir. 2010 yilinda 4 ceyrel boyunca

konut satislar 100 binin altinda kalmig, ayrica kriz senesi olan 2009 yili ceyrek dénemlerinin

) de altinda gerceklesmistir. 2010 yili son geyreginde konut satiglar 97.517 ile dirt geyrek

= e icinde en ylksek satig rakami olmustur. Yil genelinde beklentilerin altinda kalmasina ragmen
son ceyrek satislar hareketlenme igareti olarak gorulmektedir.

Tiketicilerin konut satin alma egilimi 2011 yilinda ¢ok kuvvetli seyretmektedt(}}jeﬁge
Bankas’’nin gerceklestirdigi tilketici giiven endeksi iginde yer alan tuketigh - i
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alma egilimi 10.42 puan ile kriz sonrast en yiiksek seviyesine gikmigtir. 2010 yil sonunu 7.46
puandan kapatan egilim yilin ilk 2 ayinda yaklasik 3 puan artmistir. Satin alma egilimindeki
giiclenme fiili konut satislarina da yansiyacaktir.

DONEMLER KONUT SATIN ALMA EGILIMI
2009 Qi 7.54
2009 42 9.32
200% Q3 7.07
2609 Q4 7.99
20716 41 2.30
2010462 8.31
201003 8.98
2010 Q4 7.46
2011 Q1 10.42

C. MERKLZ BANKAS!

DONFMLER TIRKIYE ISTANBLIL ANKARA R
200901 853 §34 824 §0.2
00002 87 §54 86.8 970
200903 %04 i3 A 99
7009 04 91 804 1.2 1608
anoqt %4 89 8. 1002
20002 9] 12 §92 %7
201003 94 97 9] 070
201004 95 %3 93
g

Tiirkiye genelinde mevcut konutlarin satig fiyatlannda sinirl ve istikrarli artig egilimi
siirmektedir. Tiirkiye genelinde konut fiyatlari endeksi 2009 yiini 91.1 puan sewyesmden
kapattlktan sonra 2010 sonunda 93.5 puana ula§m|§t|r 2011 y||| fiubat ayi |t|bar| ile IT\'EVCL\t

biiyiik ilde de yasa nmaktadlr.
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DONEMLER TORKIYE ISTANBUL lZMIR
06941 867 8.9 51 a8
00902 %07 §9.6 944 8.
2009 03 ni 900 5.6 584
200904 f03 8.5 939 fa.8
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T ORTGAE, DA ENLAKEXDES

Ekonomik kriz sonrasi 2009 yihini 90.2 puan sevivesinden kapatan Tirkiye geneli konut
kiralar endeksi 2010 yilinda 2.3 puan artarak 92.5 seviyesine gikmigtir. 2011 yili fiubat ay
sonu itibari ile konut kiralari endeksi 0.5 puan daha artarak 93.0'a yukselmistir. Konut
kiralarinda sinieh 8lciide artislar yasanmakla birlikte genel bir duraganlik hakimdir ve kriz
oncesi seviyelerin halen altinda kalinmaktadir.

(EYREK DONENLER
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Mo
o
000

Yeni konut ortalama satis fiyatlari endeksi 2010 yil genelinde 5.3 puan artarak yil sonunda

105.3 puana ulasmistir. 2011 yilinda ise fiubat ay itibari ile endeks 1.2 puan daha grtarak
106.5'a yiikselmistir. Daire tipleri olarak degerlendirildiginde yeni konut fiyatlapindg™ar
2+1 dairelerde daha yiksek gerceklegmektedir. 2+1 yeni dairelerin konut satis fiyati e
Subat ayi sonunda 108.3’e ¢ikarken 4+1 daire fiyatlari en az artigi gostefTagitaalr. :
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Ekonomik kriz dncesi cok hizli genigleme yagayan AVM yatinmlar kriz ile birlikte bir sindirme
dénemi yasamig ve AVM yatinimlan ertelenmis ve dtelenmisti. 2010 yiinda ekonomideki
hizli toparlanma, canli i¢ talep, yabanci perakendecilerin katiimi, distk faiz oranlan ve
ivimser beklentiler ile birlikte AVM yatinmlari yeniden canlanmaya baglamigtir. Yerli ve
yabanar yatinmalar AVM yatinmlanna yeniden iz vermektedir. Bilylik sehirlerin yani sira
diger sehirlerde de ilave AVM yatinmlarina baglanmakta ve planlanmaktadir. 2011 yilinda
35’e yakin AVM'nin faaliyete gegmesi beklenmektedir. Ticari gayrimenkuller igcinde AVM’ler
ikincil bir genisleme donemine girmektedir.

. ACHAN v TOPLAM KRALANABILIR
DONEALER ACILAN AVA SAYLSH KiEALh BIIIR ALAN 42 TOPUAM AVA SAYIS) ALAN M2
209G 3 89.740 19 477195
200902 5 129.000 il 4306959
200983 1 251000 B 5.157 959
20094 1 368.700 . 3.316.659
01001 3 94000 M 5.620.65
0002 1 W7.500 48 5708.150
006 § 26112 il 6835271
0100 ! 250.000 (] 6.285.211
0 5 232500 26 L3N

KIYE ISTATSTIK KURLAAL

Tiirkive genelinde 2011 yili ilk geyrek doneminde 5 yeni AVM agilmigtir, Toplam kiralanabilir

alanlari 232.500 m2 ofan AVM’lerin iigii istanbul’da, 1'i Denizli'de, 1'i de izmir'de agilmigtir.
Boylece 2011 Mart ayi sonu itibari ile toplam AVM sayisi 266'ya, kiralanabilir alan blykiiga
6.52 milyon m2'ye ulasmistir.
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2011 yili ilk geyrek déneminde iMKB islem gdren GYO piyasa degeri onemli dlglide artmugtir.
GYO'lar 2011 igin yatinm yapilacak oncelikli hisse senetleri olarak degerlendirilmektedir. Bu
nedenle yilin ilk geyrek déneminde olugan talep ile birlikte GYO hisse senedi fiyatlar ve GYO
piyasa degerleri yiikselmistir. 2011 yilt ilk geyrek sonunda 21 GYO piyasa net aktif degerleri
13.1 milyar TL'ye ulagmistir.

Gayrimenkul sektorinde son dort ceyrektir zayif seyreden dogrudan sermaye yatirimiari
yilin son geyreginde canlanmigtir. Yilin ilk ii geyreginde toplam 152 milyon dolar dogrudan
yabanci yatinmi gergeklegirken son ceyrekte 'yatirlmlar 130 milyon dolar olmustur.
Yabancilara gayrimenku! satislar ise yhn tglinc ceyreginde 427 milyon dolara geriledikten
sonra son geyrekte tekrar 645 milyon dolara yukselmistir.

DENEMLER S%%i PORTFGY DEGER! PI¥ASA DEGERI
MIYON TL MILYON DOLAR MILYON TL MILYON DOLAR
20667 (1 14 413 2667 3.4 148
200902 Lk 4250 27141 1181 1783
1009 G3 i 4.263 1841 1.689 179
009 04 14 4346 285 2854 1878
non 4 4.178 17% 348 1M
0062 15 45U 1863 1014 1.907
w06 17 S 3350 3747 1584
201004 2l 13.907 §149 11.062 i
and 14140 §.152 13.138 8.302
il Wmmﬁfbgig_snsi HIRIRAL

DONEMLER YABMEI%%% %ﬁ%ﬁgm SATISI ﬂgﬂﬁlﬁ{ﬁ%ﬁ&gﬁ%ﬁiﬁgﬁmmsﬁ
2009 Q1 334 188
2009 Q2 465 59
2009 Q3 466 . 145
2009 04 555 21
2010 Q1 506 1)
201042 14 33 N
208043 437 89 - \
201604
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ingaat sektorii 9 geyrek sonra 2010 yil ik geyrek déneminde yeniden blylumils ve ardindan
= iki ceyrek dénem hizl biyiimeye devam etmistir. 2010 yili son ¢eyrek doneminde de ingaat
; sektdrii yuzde 17.5 ile hizli biylimesini strdlrmigtar. insaat sektéril 2010 yilt genelinde
: ylizde 17.1ile en hizli biiyiime gdsteren sektor olmustur.

o DONEMLER KAMU bzeL TOPLAM
o= %09 (1 5540 13076 18416
‘ 200907 7558 1483 : 12.021
200983 8455 9.589 17.644
700904 7.959 10432 1879
201001 £.903 13183 70.086

) 201002 9.447 14,44 o
i 0106 9793 13.245 23,088
- w004 9987 1aam 24,408

2010 yili son ¢eyrek déneminde ingaat harcamalari en yiiksek seviyesine ulasmis ve 24.4
milyar TL olarak gergeklegmistir. Yil genelinde hem kamu hem de 6zel sektoriin insaat
harcamalar biylimesini siirdlirmiigtiir. Kamu insaat harcamalari son dort ceyrektir sirekli
artis egimindedir. Ozel sektdr ingaat harcamalart da son geyrekte 14.4 milyar TL olarak
gergeklesmigtir.

|
wd
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) KONUT D151 BNALAR
UONEALER GENEL BOUK . MAZEME GENEL ISCIIK MALZEME
- 20090} 1354 V5645 13045 1342 15643 YIRI0
W02 19708 15835 13141 13550 15637 1578
: 9B 1976 15948 19215 %2 1501 13059
FES 2009 14 198 14055 1319 13646 16034 12049
P e 14248 16257 1 L6 162469 1340
B 0100 14308 167464 1358 Wy 16786 13550
o= 01063 14578 192 13941 W8l 6953 13842
- 000 0 L%

xil?}iﬂ?silsrmlsﬁx YR

déneminde de artis egilimi slirmiis, ancak son g¢eyrekteki mallyet artisi buy
malzeme maliyetlerindeki artistan kaynaklanmistir.
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Ekonomik Goriinim

Kiiresel Beklentiler

4 Kiiresel krizin ardindan uyguiamaya konulan kamu destekleri ve énlem paketlerinin katkisiyla,
b 2009 yilinin ikinci yansindan itibaren piyasalann normallesme surecine girdigi ve kiresel
? ekonomik faaliyetlerin toparlanmaya bagladig gdzlenmektedir. 2009 yilinin sonlarina dogru
= belirginlesen toparlanma egilimi, 2010 yilinin ilk yarisinda da devam etmigtir.

: Ancak, bu toparlanma siireci hizh ve diiz bir gizgi Gzerinde gerceklesmemis, bir takim inisg
- = cikislara sahne olmustur. Ozellikle, 2010 yilinin itk ceyregindeki kamu mali dengelerindeki
' olumsuz gelismeler, Avrupa’daki toparlanma sirecini daha kinlgan hale getirmistir. ikinci
ceyrekte, Euro Bolgesi ekonomilerindeki sorunlarin tam olarak giderilememesinin yaninda
ABD'deki toparlanmanin da istenilen glgte olmamasi, kiresel risk unsurlarinin
belirginlesmesine neden olmustur.

S = Tirkiye'nin de aralarinda bulundugu ve Asya’nin bagi cektigi bircok gelismekte olan ilkede
belirgin bir canlanma gézlenirken, basta AB dlkeleri olmak lizere, gelismis tlkelerde ve Dogu
Avrupa’da bilytime verileri zayif seyrini devam ettirmektedir. Bu c¢ergevede, dinya
ekonomisinin de son aylarda bir yavaslama stirecine girdigine iligkin isaretler gelmektedir.
Buna gore, yilin ikinci yansinda, kiiresel ekonomideki toparlanmanin daha zayif olacagi
disiintilmektedir.

Gelismis Ulkelerin bankacilik sistemlerine ve kamu maliyesine iligkin belirsizliklerin yaninda
yiksek igsizlik oranlan, tiketimde ileriye yonelik beklentileri kotiilestirmektedir. Ozellikle 2010
Mart-Mayis déneminde Avrupa’'da yasanan borg sorunlari, risk algilamalarini artirmistir.
Ancak, Eylil ayt ile birlikte hem ABD hem de Avrupa ekonomilerinden gelen bazi olurnlu
veriler, kiiresel risk istahini bir miktar artirmigtir. Yine de piyasalardaki tedirginligin tam olarak
ortadan kalkmast uzun bir zaman alacaktir.

0

Oniimizdeki dénemde dinya ekonomisinde iyilesmenin devam edebilmesi,  dogru
i politikalann giiglii bir koordinasyon ile uygulanabilmesine baglidir. Ulkelerin, biitge aciklarini ve
oo kamu borclarini tekrar kabul-edilebilir diizeylere indirecek giivenilir stratejiler gelistirmeleri
: gerekmektedir. Orta vadede giigli, surdiiriilebilir ve dengeli bir kiiresel bliylime icin iddial ve
biitiinleyici politika cabalarina ihtiyag vardir. Diger yandan, Glkelerin kemer stkmasi, hatta belki
bazi durumlarda borclarin yeniden yapilandinimasi gerekmektedir. Yeni kiiresel mali krizlerin
dnlenebilmesi i¢in, para ve sermaye piyasalarinda daha siki tedbirlerin alinmasi gorisi
hakimdir. Ozellikle finansal diizenlemeler, ulusiararasi toplantifarda tizerinde en ¢ok durulan
konularin basinda gelmistir. Bu gergevede, diinya ekonomisinin sorunlarinin tartiglchigl en
temel platform haline gelen G-20 zirvelerinde de kiresel finansal sistemin gozetim ve denetim
‘ sisteminin gliglendirilmesi amactyla Gnemli calismalar yapilmigtir.

Ote vyandan, kiiresel krizin yasanmas), Basel Il duzenlemelerinin yenilenmesini  de
hiztandirmistir. Bu gercevede ortaya konulan Basel lll diizenlemelerinde belirlenen minimum
zorunlu karstlik oranlarinin uygulanabilmesi igin bankalara 5 yil siire taninmasi, hem bankacilik
sektériini hem de diger ekonomi gevrelerini rahatlatmistir, Basel ill dizenlemeleri ile bu’ﬁ?‘“
I bankalann kademeli olarak sermaye artirmalari, kiiresel finansal sistemin daha gu n‘l‘" al
N gelmesini saglayacaktir. Q\\
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Tiirkiye Ekonomisi

Agir bir resesyona ve finansal sektériin yeniden yapilandinimasina neden olan 2001 bankacilik
krizinin ardindan, Tiirkiye'nin GSYH’si 2002-2007 yillan arasinda ortalama yizde 6,8
biyGimistiir. Bu bliyGmenin itici giigleri, siyasi ve ekonomik istikrar ile gliven ortamina bagl
olarak artan sermaye girisi ve ozel sektér yatinmlan olmustur. Ancak, 2008 yilindan itibaren
bozulan kiresel ekonomik kosullar Tirkiye'de de reel sektorii ve beklentileri olumsuz
etkilemistir. Uluslararasi sermaye akiglarindaki yavaglama ile beraber i¢ talep ve kredi
olanaklar da daralmistir. Bu gelismeler neticesinde, 2009 yihnda Tirkiye ekonomisi yiizde 4,7
kiiglilmiis ve igsizlik ylizde 14'ler diizeyine gikmigtir.

Turkiye ekonomisi, 2009 yilhnin ikinci ¢eyreginden itibaren kendini hissettirmeye baglayan
gliclit bir toparlanma siirecine girmistir. Kiiresel ekonomik beklentilere paralel olarak, 2009
vilinin son geyreginin ardindan ekonomik faaliyetierde gdzle goriilir bir canlanma yasayan
Tiirkiye ekonomisi, 2009 yiinin son geyregini yiizde 6 gibi yiiksek bir biiyiime oran ile
kapatrmistir. Nitekim bu dénemle birlikte hizh bir toparlanma sirecine girilmigtir. Turkiye
ekonomisi, 2010 yilinin itk ¢eyreginde yiizde 11,7 biylrken ikinci geyrekte yilzde 10,3
buyUmiistiir. Boylece bu toparlanma suirecinde ekonomimiz 2004 yilindan sonra ilk kez iki
geyrek Ust Uste ¢ift haneli biylimeye imza atmigtir.

Turkiye ekonomisi, yilin ikinci ¢eyreginde yakaladig blylme performansiyla diinyada
dordiincli olmus, G-20 dlkeleri icinde ise Gin ile beraber ikinci sirada yer almigtir. Yilin ilk
vansindaki yiizde 11'lik bilyiime performansi ile kiiresel krizden kaynaklanan kayiplar da bir
anlamda telafi edilmistir. Ttrkiye ekenomisini diinyada ve bdigesinde &ne cikaran bu glgll
bilylime performansi, yiiksek baz etkisinin yani sira ozel sektdr yatinmlarna ve tiketim
harcamalarina dayanmaktadir. Ozellikle ikinci geyrekte azalan baz etkisine ragmen
beklentilerin lizerinde gelen biyime performansi, ekonomi ¢evrelerinde olumlu bir hava
yaratmistir. Kiresel krizin olumsuz etkilerini biiyilk dlgide {izerinden atan Turkiye
ekonomisinin, yilin ikinci yanisinda hiz kesmesi beklense de 2010 yilini yiizde 6,8 seviyelerinde
bir bilyimeyle tamamlamasi beklenmektedir.

Dis talepteki zayif seyir, sanayi istihdamindaki toparlanmayi sinirlamig olmakla beraber, ingaat
ve hizmet sektdrlerindeki istikrarl artislarin destegi ile son bir yil iginde tarim digi istihdamda
belirgin bir artis gdzlenmistir. Tirkiye'nin bu bliylimesinin istihdam yaratmasi, nemli bir
gelismedir. Son bir yil i¢inde 1 milyon 265 bin kigilik istihdam yaratilmigtir. Avrupa’da ise ayni
donemde issiz sayis1 yaklagik aym sayida artmigtir. Mevsimsellikten arindinlmig igsizlik
oranlarina bakildiginda da olumiu bir seyir goriilmektedir.

Krizden cikis stirecindeki en 6nemli gelismelerden bir tanesi de Uluslararasi Para Fonu (IMF) ile
ofan liskiler olmustur. IMF ile yapiimig olan 19. Stand By diizenlemesi, 2008 yii Mayis ayinda
tamamlanmistir. OVP gercevesinde uygulanmakta olan ekonomik politikalar ile ekonomik
gbrintmunii giiglendiren TUrkiye, IMF ile yeni bir stand by anlagmast yapmaya gerek
duymamistir. Kiiresel kriz déneminde 21 Glke IMF ile anlagsma yaparken Tirkiye, kendi orta
vadeli programina bagl kalarak kriz stirecini bagan ile yonetmigtir.

Tiirkiye, iIMF ¢ipasini kullanmamasina ragmen risk primini agagl ¢ekmis ve yabanci sermaye

girisini artirmistir, Eylt! ayi itibaryla Tlirkiye’nin risk primi geligsmis Ulkeler seviyesine gelmisfir.

ispanya, irlanda, Portekiz ve Yunanistan gibi AB iilkelerinin risk primi Tﬂrkiye’ningﬁﬁr’i%
cikmistir. Borg orani yiiksek olan Avrupa ilkelerinin risk primierindeki artislar dogal.olarak

=
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gelismekte olan iilkelerin risk primlerini de etkilemektedir. Ancak, Tirkiye'nin digiik borg oran
ve borglarin surdiiriilebilirligine dair verdigi gliven nedeniyle risk primindeki artislar sinirli
kalmistir.

Tirkiye'nin dig soklara karsi géstermis oldugu dayanikliik ve tutarh cikis stratejisi, filke risk
primini énemli dlizeyde asag ¢ekmistir. Yatinmailar tarafindan benzeri iilkelere gére daha iyi
fiyatlanan iilkemiz tahvillerinin isaret ettigi durumun uluslararasi derecelendirme kuruluglari
tarafindan da teyit edilmesi ile birlikte Tiirkiye'nin kredi notu 4 kez artinimigtir. Kredi
derecelendirme kuruluslarinin ¢esitli tilkelerin kredi notiannt arka arkaya diiglird{igii bir donem
icin Tirkiye ekonomisinin bu bagarsi ¢ok 6nemli bir gelismedir. Bu not artinmlan ile
Turkiye'nin risk primindeki diisii, kredi derecelendirme kuruluglan tarafindan da teyit
edilmistir.

G-20 tilkeleri ve Ulkemizin de aktif katiimi ile yiritiilen cahsmalarda kiiresel finansal mimari
yeniden sekillendirilmektedir. Finansal piyasalarin daha saglikl ve etkin islemesini saglamak
amaciyla plantanan likidite rasyosu ve ilave sermaye bulundurulmasi gibi diizenlemelerin bir
kisminin Glkemizde zaten uygulaniyor olmasi, bankacilik ve finans sektoriiniin kiiresel krizde
daha dayanikli bir gériintim sergilemesini agiklayan énemli unsurlardan bir tanesidir.

Kiiresel kriz déneminde, TCMB de ekonomik faaliyetlerdeki daralmayi sinirlamaya yonelik bir
para politikasi uygulamaya c¢ahgmigtir. Bu ddnemdeki politika faizlerinin, fiyat istikran
hedefinden sapmadan reel kesime iligkin kaygilar gdz dniine alinarak ayarlanmaya caligildig|
goriilmiistiir. Son dénemde, gerek politika faizlerinin mevcut diizeyinin gerekse engasyon
gelismelerinin, ensasyon hedesemesi uygulayan diger Ulkelere yakinsadig gérilmektedir.

Dis Dinamiklerden Kaynaklanan Riskler

Basta Avrupa Glkeleri olmak iizere gelismis Ulkelerin ekonomilerine iliskin belirsizliklerin devam
etmesi, Ulkemiz ekonomisinin karsi karsiya oldugu riskler arasinda yer almaya devam
etmektedir. Buna bagl olarak, ilkemizde ic¢ talep istikrarii bir sekilde artarken, dig talep
tarafindaki gelismeler, ekonomideki iyilesmeyi similamaktadir. Gelismis Ulkelerdeki kredi,
gayrimenkul ve isgilici piyasalarindaki sorunlarin devam etmesi, kiresel ekonominin
toparlanma hizina iliskin agagi yonli risklerin bir siire daha canl kalabilecegine igaret
etmektedir. Kiiresel ekonomiye iliskin bu sorunlar, gliven ve finansman kanali ile i¢ talebi de
etkileme potansiyeli tagimaktadir.

Yeniden giiclil bir biylime siirecine girilmesi ile birlikte artan cari agik ve dig finansman
ihtivaciin énemi kargimiza gikmaktadir. Bu nedenle, énimizdeki donemde yatinmlarin
miktar ve kalitesinin daha da artirilmasi ile tasarruf artirici reform ve tesviklere devam edilmesi
Bnemini korumaktadir. Kiiresel ekonomideki toparlanmaya iligkin belirsizlikler dis talep kanali
yoluyla Turkiye'yi olumsuz etkileme riski tagimaktadir. ihracatimizin &nemii bir kisminin,
krizden en fazla etkilenen AB llkelerine bagli olmasi, Tiirkiye'nin dig ticaret kanali ile olumsuz
etkilenmesine neden olmaktadir.

i¢ Dinamiklerden Kaynaklanan Riskler




sektdrinin enerjide disa bagimh oimasi, cari agigin en nemli yapisal etmenlerinden biridir. Bu

1 yapisal etmenlerden kaynaklanan cari agik sorununun, kisa vadede ¢ozimi mumkin

: olmamakla beraber, kontrol altinda tutulmasi énemlidir. Onceki yifarda daha ¢ok dogrudan

_ yabanci sermaye ile finanse edilen cari aclk, bugiin daha ¢ok portféy yatinmian ile

1 karsilanmaktadir. Bunda, Tiirkiye’ye giren dogrudan yabanci sermayenin yaklasik ylzde 80'ini
olusturan AB ekonomisindeki durguniugun etkisi bay{iktar,

= ‘ Diger yandan, issizlik oranindaki artiglar krizlerin en olumsuz ve kalici sonuglarindan biridir.
: Cikis noktalart farkh olsa da, igsizlik verileri gerek 2001 gerekse de son kiiresel ekonomik krizde
: benzer egilimler gostermektedir. Genellikle krizle birlikte hizh bir sekilde artan igsizlik, krizden
o sonra gecikmeli olarak toparlanmaktadir. Buna ragmen, kriz sirasinda gok hizl artan igsizlik
oranlarinda énemli bir iyilesme kaydedilmistir. Bununta beraber, Turkiye'de isglicii piyasasinin
diger illkelerdeki piyasalardan ayrisan bazi temel yapisal sorunlarr oldugu bilinmektedir. Issizlik
diizeyinin istenilen oranda, kalici bir sekilde diismesi bu yapisal sorunlanin ¢dziimiine baghdir.

Kiresel ekonomik faafiyetlerdeki toparlanma hizi, dniimiizdeki donemde gerek dis talep
F gerekse emtia fiyatlar kanali ile engasyon gelismeleri Gizerinde etkili olacaktir. Bu kapsamda,
para politikasindaki sikilagtirmanin zamanlamasi ve miktart &nem kazanmaktadir. Oniimiizdeki
dénemde mali disipline bagh kalnmas, yapisal reform siirecinin devam etmesi ve ulkemizin
kredi risklerindeki goreli iyilesmenin devami, makroekonomik istikrarin devaminin saglanmasi
acisindan belirleyici olacaktir.

Mali Tablolar |

Degerlemeye konu sirketin 31.03.2011 ve 31.12.2010 tarihli bilango ve gelir tablosu asagida

verilmistir. Bu mali tablolar Uluslararasi Finansal Raporlama Standardlari’na gére bagimsiz
denetimden gegcmernistir.

= GELIR TABLOSU (TL) 2010 2011/3
o NET SATISLAR 0 0
: SATISLARIN MALIYETI(-) 0 0
Satiglarin maliyeti 0 0
: Amortisman 0 0
oo BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI 0 i}
FAALIYET GIDERLERI (-} -1,771.565 -7.433
_ Pazarlama, Satis ve Dagrum Giderleri {-) 0 0
= Genel Yénetim Giderleri {-) 1764097 -5.566
= Amortisman Giderleri 7468 -1.867
—] b FAALIVET KARI VEYA ZARARI -1.771.565 -7.433
SR DIGER FAALIYETL. OLAGAN GELIR VE KARLAR 59.487 0
— DIGER FAAL OLAGAN GIDER VE ZARARLAR(-) 0 0
s FINANSMAN GIDERLERI(-) -6.838 0
S OLAGAN KAR VEYA ZARAR -1.718.916 -7.433
R OLAGANDIS! GELIR VE KARLAR 0 0
G R OLAGANDISI GIDER VE ZARARLARY-) 0 9
DENEM KARI VEYA ZARARI -1.718.916 -7.433
P DONEM KARI VERG] VE DI, YAS, YOK.KARSIL-) 0 0
I . DONEM NET KARI VEYA ZARARI -1.718.916 -7.433 &
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Sirketin Aktif/Pasif Yapisi

BILANCO (TL) 31.12.2010 % Analizi 31.03.2011 % Analizi
FERN DONEN VARLIKLAR 67.260.182 100% 67.260.411 100%

— Hazir Degerler 3.051 0% 2.430 0%
2 Menkul Kiymetler - - . ~

Ticari Alacaklar - - - R

Diger Alacaklar - - - -
. Stoklar 57.000.000 85% 57.000.000 85%
: o Yillara Yaygin ing. Ve Onarim Maliyetleri - - - -
Gelecek Ayl. Ait Gid. Ve Gel. Tahakkukl. - - - .

Diger Dénen Varliklar 10.257.131 15% 1(.257.982 15%
DURAN VARLIKLAR 13.212 0% 11.345 0%
Ticari Alacaklar - - - -
" Diger Alacaklar : - - - -

Mali Duran Varliklar - - - -
Maddi Duran Varliklar - - - -
Maddi Olmayan Duran Varliklar 13.212 0% 11.345 0%
Ozel Tlikenmeye Tabi Varliklar - - - R
Gelecek Yill. Ait Gid. Ve Gel. Tahak. - - - -
Diger Duran Variklar - - - -

AKTIF £7.273.394 100% 67.271.756 100%

= : KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR 680.355 1% 686.150 1%
= Mali Borglar - -

: Ticari Borglar 679.845 1% 685.598 1%

] Diger Borglar - - -

oo Alinan Avanslar - - -
Yillara Yaygin ing. Ve Ona. Hakedisleri - - -
S Odenecek Vergl Ve Diger Yikimlulukler 510 0% 533 0%
: ' Borg Ve Gider Karsthklarn - - -

Gelecek Ayl. Ait Gel. Ve Gid. Tah. - - -

_ 697 KAYNAKLAR 66.593.039 99% 66.585.606 99%
' Gdenrig Sermaye 68.200.000 101% 68,200.000 101%
Sermaye Yedekleri - - - -

Kar Yedekleri 111955 0% 111.955 0%

Gegmis Yillar Karlart - - - -

- Gegmis Yilar Zararlan(-) -1.718.916 -3% -7.433 0%

Dénem Net Kari{Zararn) - - - -

R PASIF 67.273.394 100% 67.271.756 100%

Pt Sirketin Gelirleri ve Temettu Odeyebilme Kapasitesi

Wi~
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Sirket Degerieme Yaklagim ve Yontemleri

Sirket degerlemesinde temel olarak 3 yaklagim kullanilmaktadir. Bu yaklagimlar sunlardir:

2 - Pazar Yaklagimi
i - Varlik Esasl Yaklagim
- Gelir (indirgeme) Yaklagimi

Her bir yaklasim icerisinde, farkh degerleme y@ntemleri ile girket degeri tespit
edilebilmektedir. Kullarmlan bu degerleme yéntemierinin her biri sirket degerini belirlemek
lizere kendine 6zgu hesaplama proseddrleri icerebilmektedir.

Pazar Yaklagimi

Pazar yaklasimi, degerleme konusu sirketi, piyasada satilmis benzer nitelikteki girketlerle,
sirket miilkiyet haklaryla ve menkul kiymetlerle karsilagtirmaktadir. Pazar yaklagiminda
kullanilan veri kaynaklari arasinda en sik kullanilan Ugii, benzer nitelikteki sirketlerin milkiyet
haklarinin alinip satildigi halka agik hisse senedi piyasalar, sirketlerin blok satiginin yapildig
piyasalar ve degerleme konusu sirketin miilkivetine yonelik daha énceden gergeklegtirilmis
islemierdir.

- Pazar yaklasiminda, benzer nitelikteki sirketlerle yapilan karsilagtirmalarin makul bir esasi
‘ olmalidir. Bu benzer nitelikteki sirketler, degerleme konusu sirket ile ayni sektdrde veya aymi
_ ekonomik degiskenlere bagi olan bir sektdrde olmalidir. Bu kargilagtirma anlamh bir gekilde
- - gerceklestirilmeli ve yaniltict olmamalidir.

Varlik Esash Yaklasim

sirket degerlemelerinde varlik esasl yaklagim, farkh varlk tipleri icin kullanilan maliyet
yaklasimi ile benzer niteliklere sahiptir. Varhk esash yaklagimin temeli, ikame prensibine
dayalidir, yani bir varhgin degeri, o varhg olusturan pargalarin tamaminin yenilenmesi
maliyetinden daha fazla olmayacaktir.

Varlik esasl yaklagimin uygulanmasinda maliyet esasli bilango yerine, maddi olan ve olmayan
tim varlklar ve borglar “pazar dederi” veya uygun olan bir baska cari deger lzerinden
hesaplanmis bir bilango kullaniimaktadir. Burada vergilerin de gézéniine alinmasi gerekebilir.

- Eger pazar veya tasfiye degerleri uygulanirsa satig maliyetieri ile diger giderlerin de dikkate

alinmasi gerekmektedir.

—

Gelir (indirgeme) Yaklasimi

|
I
|

o4 = Gelir yaklagimi, bir sirketin, sirket miulkiyeti hakkimin veya menkul kiymetin degerini,
gelecekteki kazanclarin buglinkii degerini hesaplayarak takdir eder. En sik bagvurular%,ikkielir
yaklasimi yéntemi, dogrudan gelir indirgeme ve indirgenmis nakit akigi analjzir(v
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Gelirin dogrudan indirgenmesinde bir temsili gelir seviyesi, geliri degere ddnistirmek
amaciyla bir indirgeme oranina bélinir veya bir gelir garpaniyla carpilir. Teoride gelir, bir cok
farkl gelir ve nakit akisi tanimi seklinde olabilir. Uygulamada ise 8lgllen gelir genelde ya vergi
Bncesi gelirdir ya da vergi sonrasi gelirdir.

indirgenmis nakit akisi analizi (ve/veya temettii) yonteminde nakit akimlari, gelecekteki her bir
dénem icin ayn ayri tahmin edilir. Bu nakit akimlari daha sonra simdiki deger teknikleri
kullanilarak bir iskonto oraninin uygulanmasiyla degere donisturiillir. Bir cok nakit akigi tanimi
kullanilabilir. Uygulamada genellikle, net nakit akisi (hissedarlara dagitilabilecek nakit akigi)
veya gerceklesen temettiller (6zellikle azinlik konumundaki hissedarlarin durumunda)
kullanilmaktadir.

Degerleme Caligmasinda Kullanilan Yontemler

Degerleme calismasinda, degerleme tarihi itibariyle sirket gayrifaal oldugundan ve mevcut
arazi ve arsalan ile ilgili heniiz gelir ve nakit akigi yaratacak bir proje tiretmediginden Ozvarlik
Yontemi ve Duizeltilmis Ozvarlik ydontemi kullaniimigtir.

Defter Degeri Yontemi

Sermaye ve dagitlmamis kérlarin toplamidir. Bagka bir ifade ile bilancodaki varliklardan
borclarin diisiilmesi ile kalan tutardir. Bilangonun muhasebe defterlerine dayanmasi nedeniyle
bu isim verilmistir. iki nedenden &tiirii sirketin pivasa degerini ifade etmez. Birincisi; gerek
varlik, gerekse borglarin bilgi kalitesi ancak iilkede kullanilan muhasebe standartlannin kalitesi
kadar anlamhdir.

ikincisi sirketin bilangoda yer almayan, yonetim kadrosunun bilgi ve tecriibesi, musteri yapist,
sektrinde yarattigr olumlu imaj gibi degerleri, kisaca sirket pestemaliyesini kapsamamasidir.
Bununia birlikte, bilancolara ulasiabilirlilik kolayhg nedeniyle, 6zvarhk defter degeri
uygulamada sikga sozii edilen bir kavramdir,

Sirket'in, 31.03.2011 tarihli bilangosu esas alindiginda dzvarhginin defter degeri 66.585.606 TL
olarak hesaplanmaktadir.

Toplam Varlklar 67.271.756 TL
Toplam Borglar {-) {686.150) TL
Ozvarlik Defter Degeri 66.585.606 T1.

Dizeltilmis Ozvarlik Degeri Yontemi

Diizeltilmis (Guncellestirilmis) Ozvariik Degeri, sirketlerin sahip oldugu tiim varliklanin kullanici
acisindan ifade ettigi pivasa degerinin hesaplanarak, bundan sirketin tiim borglarinin
diistilmesi sonucunda kalan degerdir. Bu degerin hesaplanmasinin temel amaci, gelecektek
faaliyetlerden bagimsiz olarak béyle bir sirkete sahip olmanin kaga mal olacagini belirlemektir.

durumda olan bu gibi sabit kiymetlerin ¢ogunun ikinci el pazannin-tenmeyigih
9 ) l e
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vapllacak tahminlerin ¢ok biyUk yanlma paylar igermesini kaginilmaz hale getirir. Sirket
aktifinde kayith stoklarin {Gayrimenkullerin) ekspertiz degerleri Yapi Kredi Koray GYO AS.
tarafindan Vektér Gayrimenkul Degerleme A.S.'ye yaptinilmigtir,

oo Degerlenen Gayrnmenkul Sahiplik Degerleyen Degerleme Tarihi Piyasa Deferi
T Riva Arazileri - Go#ii Gelisim Gayrimenkul  Vektor Gayrimenkul Degerleme A5 14.12.2010 14.094.641TL
4 . Riva Arazileri - Dogu Gelisim Gayrimenkul  Vektr Gayrimenkul Deferleme A5 14.12,2010 39.374.436TL

- Riva Arazileri - Dofu (3017 ve 3028 parseller)  Yapi Kredi Koray GYO  Vektdr Gayrimenkul Degerleme A.S 14.12.2010 —8.332@.452 TL

2011/3 2011/3
Yasal Kayitlar  DegerlemeFarki  Diizeltiimig
Hazir Degerler 2.430 2.430
- Ticari Alacaklar 0 0
E : Stoklar 57.000.000 44.674 625
= Riva Avazileri 57.000.000 12.325.375  44.674.625

Do Diger Déinen Varhklar 10.257.982
i Devreden KDV 10.257.982 2.218.568  8.039.414
Pegin Gdenen Vergiler 0 0
Dénen Varliklar Toplami 67.260.411 52.716.469
Maddi Olmayan Duran Varhklar {Net) 11.345 Q
Kurulug Orgiitlenme Giderleri ve Diger 11.345 11.345 [
Duran Varhklar Toplami 11.345 0
= i AKTIF TOPLAMI 67.271.756 52,716.469
Ticari Borglar 685.558 685.598
Odenecek Vergi ve Fonlar 553 553
Kisa Vadeli Yabanca Kaynaklar 686.150 686.150
: {3z Sermaye 66.585.606 52.030.319
s Sermaye 68.200.000 68.200.000
Yedekler 111,955 111.955
L Gegmig Dénem Kar / Zarar -1.718.916 -1.718.916
i , Dé&nem Kar / Zaran -7.433 14,555,288 -14.562.720
o PASISER . 67.271.756 52.716.469

" DUZELTILMIS GZVARLIK DESER] . 52,030.318TL

- Asagida belirtilen hususlarin etkisi dikkate alindiginda Sirketin 31.03.2011 tarihli bilangosuna
gore Diizeltilmis Ozvarik Degeri 52.030.319 TL olarak hesaplanmaktadir.

i.  Vektdr Gayrimenkul Degerleme AS. tarafindan yapilan degerleme calismasina gore
i sirketin stoklari {gayrimenkulleri) 12.325.375 TL deger dusikligtine ugramistir. Bu
tutar dizeltilmis 8zvarlik degerinde dikkate alinmigtir.
ii. Deger dustkligh nedeniyle devreden KDV tutarinda deger diisiikligline ugrayan
= ; kisma isabet eden (12.325.375*%18=2.218.568) 2.218.568 TL'nin  geri
: kazamlamayacagl diigunilmektedir.
R ii.  Vektdr Gaynmenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan raporda belirtilen Istanbul
] # ili, Beykoz iigesi, Cayagzi (Riva) Koy, 3017 ve 3028 parsellerin tapulan Yapi Kredi
Koray Gaynmenkul Yatinm AS. izerine kayith oldugundan degerlemede dikate

1]

1 alinmarmgtir. 7
2 iv.  Sirketin maddi oimayan duran variklarnin rayig degeri (cogu aktlﬂe(n g|

mahiyetinde oldugundan) “0” (sifir TL) olarak kabul edilmistir. @% T
#; - : 23 S _ﬁ_,__._f_:é ;
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. Sonug

Calismalanmiz sonucunda ulagilan 31.03.2011 tarihli sirket degeri asagidaki tabloda

oy dzetlenmistir
. Ozvarlik Defter Degeri | 66.585.606 TL
Diizeltilmis Ozvarlik Degeri 52.030.319 TL

ilgili bdlumlerinde anlamlari ve hesaplanma bigimieri ayrintil olarak agiklanmis bu sonuglar

arasinda Gelisim Gayrimenkul ve Yatinm Ticaret A.§.'nin degerini gercekci bicimde ifade

ettigini dilsindigimiz deger, Diizeltilmis Ozvarlik Degeri Yontemi ile tespit edilen
. 52.030.319 TL’ dir.

istanbul, 04.07.2011
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1 EKLER

1) Ticaret Sicil Gazetesi
2) Riva Gollii ve Riva Dogu Gayrimenkul Degerleme Raporlari
3) 31.03.2011 Tarihli Mizan
4) Gayrimenkul Maliyet ve Ekspertiz Degeri Karsilagtirma Tablosu
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21 KASIM 2008 SAYT : 7194 TURKIYE TICARET SICILI GAZETESL SAYFA : 251
(Bagtarafi 290 . Sayfads) Kurucunun Adi ve | aleyhte vafe hald tesis edebilir, ki- | keyfiyet Genel Kurulun tasvibine Madde 7:

¢tkanlmasindan sonra kalan mik- | Soyadu:tbrahim Tamer Hagimoglu | ra sézlegmelerini tapuya geth chtirc- sunulacask ve bu yolda karar Hisse Senetleri

tardir. Kanuni yedek akge aynldik- T.C. Rimlik Vergi | biliz, satig vaadi sozlegmeleri yapa- | alindiktan sonra tescili miteskiben

tan sonra kalan miktar ortaklar ku- | No:22769373706 bilir ve bu sézlegmeferi tepuya gerh | irket dildifi iglerd yapabileacktir. Sirketin hisse senctleri nama
rulunez alinacak karare gire Uyragu:T.C, ettirobilir, tapuya tescil ettirebilir, yazildir. Bedeller tamamen dden-

hissedatlara hisseleri oramunda
dafiatiliy, §denmis senmayenin %5°1

oraninda ilk temettd aynls.
j]lﬁ)‘ﬂt Algesi
Madde-12
ihtiyat akgesi girket ser-

mayesinin %620 sine glincaya
kadar aynhr, Bu miktann azalmast
halinde yeniden ihtiyat skgesinin
synimasma devam olunur. Kanuni
ve thtiyari ihtivat akgeleriyle kanun
ve bu ana sizlegme hikiimlerine
giire aynimas: gereken miktar safi
kardan aynimadikga hissedarara
kar dagiblmaz,

Kanuni Hiikiimler
Madde-13
Bu ama sdzlesmede yanh bulun-

mayan hususlar haldands T.TE’-
nun hiikiimleri uygulamr.

Kurucu Ortaklar
Mashar Karakug fmza
Fudret Karekug Imza

(5/4)(19/528155)

istanbul  Ticaret  Sielli
Memurlugundan

Stcll Numarasu683255

Ticaret Unvan:
GELISIM GAYRIMENKUL
VE YATIRIM TICARET
ANONTM $IREETI

Ticarl Ikametgahi:Istanbul
Begiktay Levent  Biyikdere
Cad.Yap1 Kredi Plaza C Blok Kat2

Tiear Merkezi ile sicil numaras,
ve Onvam yukarida yamli ve
14.11.2008 tanhinden beri kural-
muj olan anonim girketin Kadikty
4 Noterliginden §2.11.2008 tarih
ve 74374 sayr ile omayli esas
mukavelesinin teseil ve ilam isten-
mig olup, Kadskdy 7 Noterlifinden
12.11.2008 tarih ve 74378-74377-
74376-74375 say ile onayh imza
beyannameleri  memuriyetimize
verilmis olmakla 6762 sayal Tiick
Ticaret Kanunu hiikimlerine uy-
gun olarak v¢ memurlufumuzdaki
vesikalara dayanilarale 14.11.2008
tarihind¢ tescil edildifi ilan clunur.

Gellsim Gayrimenkul ve

Yatirim Ticaret Anonim Jirketi
Ana Stzlegmest
Madde 1:
Kurnlug
Asafida  adlan, soyadlan,

ikamectgablan ve uymklan yaznh
kurucular srasinda Tirk Ticaret
Karunu’nun anorim yirketlerin ani
surette  kunuluglan  hakkundaki
hitkiumlerine gbre bir anonim girket
kurulmugtur.

Kumeunun Adi ve SoyadiYap
Kredi-Koray Gayrimenkul Yat.
Ort. AS.

T.C. Kimlik
Ne:9370100130

Uy T.C.

ikametgehi:Yap: Kredi Plaza C
Biok X:2 No:11 Levent-fstanbul

Vergi

Ikametgabi: ¥1ldiz Posta Cad.
Esengill Apt, K:6 D:34 Esentepe-
stanbul

Kurucumun Adi e
Soyadi: Alessandro Maria Decio

T.C. Kimlik Vergi
No:2710726251

Uyrugn:Italya

Tkametgan:Leylek Yuvas Sok.
Meximum Evleri Sitesi A-§ Ulus-
Ist.

Kurucunun Ads ve Soyadi:Murat
Koray

T.C. Kimlik Vergi
No:56305021080

UymgwT.C.

feametgatn: Vanikéy Cad.
Vanikdy Evleri B-¢ Villa Uskidar-
Istanbul

Kuruennun Adi ve Soyadi:Sii-
teyman Yergil

T.C. Kimtik
No:39811571836

TUyrugu:T.C.

fkametgahu:Fenerbehge  Mah.
Muinir Nurettin Selguk Cad.
Kalamug Koru Sitesi Blok-1 No:g
Kadikdy

Verg

Madde 2;
Sirketin Unvam

Sirketin invam, Geligim Gayri-
menkul ve Yatum Tiearet Anonim
Sirketi’dir. Bu esas mukavelede
lasaca “girket” kelimesi ile ifade
edilmigtir.

Madde 3:
Amag ve Konu

Sirketin baghea amag ve konusu
yiritlihteki dizenlemelere uygun
olarak

Gayrimenkul yshnmi yapmak
amsciyla her nevi gayrimenkulu al-
mek, satmak, kiraya vermek, ki-
ralamals, gayrimenkullerin belirdi
bir proje kapsamuna ahnarak defier
kazandinlmas: suretiyis kazang el-
de etmektir. Sirket bu emagla;

a. Bafimsiz olarak veya difer
kigi ve kuraluglarla igbirligi ye-
parak konsorsiyun geklinde lonut,
toplu kemut, modern yerlegim bir-
imleri, ahgveny merkerler, ticaret
veignrerkezlen;yol, kiiprd, fabrika,
depo tesisleri, oteller, moteller,
konaklama yerderi, her tila turizm
tesisleri, sosyal amagh tesisler, tur-
istik, sportif, egitimsel ve killtirel
tesislen, sinema, tiyatro salonlan,
hastane, huzurevient kurabilir, inga
edebilir veya bagkalanna yaptira-
bilir, igletebilir, iglettirebilir, sata-
bilir, kiralayabilir, kiraya verebilir,
kiracis bulundufiu gayrimenkulied
alt kiraya verebilir ve bunlar fiz-
erinde ayni ve sahsi hey Wilil tasar-
yufta bulunabilir.

b. Yurt iginde ve yurtdiinda em-
lak alabilir, satabilir, kiralayabilir,
pazaelayebilic ve bunlada ilgili
reklam ve tambm faslivetlerinde
bulunabilir, milmessillikler alabilir,

c. Mimani v¢ mithendislik pro-
jeleni tiretebilir, amag ve konusuyla
itgili hususlarda  dangmandik
hizmet eri verebilir,

d. Sirketin sahip oldufu veya
olaca: gayrimenkuliere lehte ve

tapu kitiigd ve sicillerinde gayri-
menkuller zerinde irtifak, intifa,
sikna, gayrimenkul mikellefiyeti
tesis eftircbilir, cins tashibi yapa-
bilir, yola, yesil sahaya ve parka
terk edebilir, taksim, tokas, bir-
legtirme (tevhid) parselasyon yapa-
bilir, gayrimenkullerin  iman,
ifraz, ihyasi, tevhidi, alt yaps tesis-
lerinin yapirm ve degerlendirilmesi
igleri, Medeni kanun'un 758, mad-
desine gbre lehine kaynak hakla
tesis edebilir, girket ve iigtned
gatislar mecra hakla, gegit halda,
ve st hakks dahil her theld irtifak
hakba tasis edebilir, etfirebilir,

¢. Sirket amag ve konulanna
wlagmak igin her tiirlt nakil vasita-
larirw satin alabilir, igletebilir, ki-
ralayabilir ve satabilir,

f. Girketin igtigal konusu ile ilgili
iglerde organizatoelilk, etiid, projs,
mithendislik, migavirlik hizmetieri
yapabilir.

g. Birket igtigal konulan ile ilgili
olarak lisans, jhtira berah, telif ve
patent haldan, imtiyaz, ticaret tin-
van, alametifarilea gibi gayr mad-
di haklan ve imfiyarlan ikfisap
edebilir, kullanabilir, devredcbilir,

h. Sirketin amacim gergek-
legtirmek i¢in yerli ve yahanci
salns, girket ve benlalsrdan kredi
alabilir, sirketin  ihtiyaglanm
karpilamak igin leasing yapabilir
kredi sézegmesi imzalamak igin
sirketin menkul ve gayrimenkulleri
izerine leh ve aleyhine her tirld
ayni haklan tesis edebilir, ipotck
waaz ve fek ettirebilir

i, Korusu ile ilgili olarak
araclik fazlivetinde bulunmamak
kaydiyla Tiirkiye ve yabanci mem-
leketlerde yerli ve yabaner ser-
mayelerle kurulmug veys lurula-
cak sermaye girketlerine kuruew or-
tak olabilir veya sonradan kahla-
bilir, bu kunsluglan devir ve satin
alabilir, hisseleri devredebilir ve
satabilir.

j- Acentelik, komisyoneuluk,
mitmessillilc ve bayilikler alabilic
veya Ogiinett kigilere bu fiir
fasliyetlerde bulunma yetldsi vere-
bilir.

k. Menkul kiymetler aracilik
faaliyeti ve menkul kiymet portfSy
isletmeciligi nitelifinde olmamak
kaydh ile yurt igi ve diginda tshvil
ve hisse senetleri dahil olmak Uzere
menkul kiymetler alabilir ve bunlar
tizerinds tasarrufta
bulungbiliticari bankalarla fi-
nansal kiralama, tiketici kredisi,
factoring ve sigorta aracihk
hizmetleri girketlerine igtirak
amaciyls bunlann hisse senetlerini
alabilir ve gerektifinde clden
gilkearabilir.

L. Birket konusunun gereldtirdigi
diger biletmle mali, tieari ve sinal
musmelelen yapabilir ve yaphra-
bilir.

Yukanda gésterilen muameleler-
den bagka ileride Srrketigin faydal
wve hizumlu gérilecck bagka iglere
girigilmek  istendifi tekdirds,
Yanetim Kurulunun teklifi tzerine

Madde 4:
Sirketin Merkez ve Subeleri

Sirlsetin Merkezi Istanbul ili
Begiktag  Heesidir.  Adresi
Biyiikiders Cad. Yaps Kredi Plaza
C Blok Kat2 Levent 34330 Begik-
tag /Astanbul’dur, Adres degisik-
liinde yeni adres, Tiearet Siciline
tescil ve Tickiye Ticaret Sicili
Gazetesinde ilan ettirilir. Tescil ve
ilan cdilmig adrese yapilan tebligat
gitkete yepilmig sayilir. Tescil
edilmis adresinden aynlmug ol-
masina rafimen yéni adresini stiresi
iginde teseil citirmemis girket igin
bu durum fesih sebebi saylar. Sir-
ket Samayi ve Ticaret Bakanhifina
bilgi vermek kaydiyla yurt iginde
ve diginda subcler agabili.

Madde 5:
Sirketin Siresi

Sirket siresiz olarak kurubmus-
tur.

Madde 6:
Sarmaye

Sirketin sermayesi 68.200.000-
YTL (altmgsekizmilyonikiyiizhin
Yeni Tork Lirast)’<hr. Bu sermaye
beheri 1-¥TL (BirYeniTarktras}
nonunal deferinde ve tamam na-
ma yazdly 68.200.000 adet hisseye
boliinmiigtor. Sicketin 68.200.000-
YTL. (ALt gs ckizmily-
onikiyiizbinYeni TirkLiralik) "Itk
sermayesinin tamann ortalarea mu-
vazaadan arf olarak taahhiit edilmig
ve teseil igleminden sonra nakden
Gdenecelctir, Sermayenin ortaldara
dafiilinm agafidaki gibidir.

Ortagin Ad Yapt Kredi-Koray
Gayrimenloal Yatnm Ortakhig A,
S.
Hisse Adedi:58.199.996
Hisse Tutan (Y'TL):68.199.996

Ortafiin AdiAlessandro Mara
Decio

Hisse Adedi:1

Hisse Tutart (YTL):1

Ortagin  Adilbrabim  Tamer
Hagimoflu

Hisse Adedi:l

Hisse Tutan (YTL):1

Ortafin AdiMurat Koray

Hisse Adedi:1

Hisse Tutan (YTL):L

Ortagin Ad.S0ksymen Yergil

Hisse Adedi:1

Hisse Tutan (YTL):1

Toplam
Hisse Adedi:68.200.000
Hisse Tutan (YTL):68.200.000

Sermaye taahhiit borglan Yéne-
tim Kunulunun alaesgy kararlar
dairesinde ve tiim ortaklann yaznl
oludan alinmak suretiyle belirtilen
tarihten #n¢e istenebilir. Talep
edilen taksitlerin zamaninda gden.
memesi halinde Tark Ticaret Ka-
nuaunda yazlt mieyyideleri tat-
bike ¥inetim Kurulu yetkilidir

Yénctim Kuruln Mechisi hisss
senetlerini mubtelif hisseyi temsil
eden  farkhh kupiiler halinde
bashrabilir. Bedeli tamamen dden-
medikge yeni hisse sencdi gkenla-
maz.

memis veya ddenmig olmakla be-
raber hentlz hisse senetleri basil-
marmsg olan hisselerin devri, temlik
yolu ile olur. Bedeller tamamen
sdenmedikge nama yaml hisse
senedi veya ilmithaber gikanlamez.

Madde 8:
Tahvil intifa Senedi ve Kar
Ortakhjn Belgesi Thraa

Sirket, yonetim kurulunun tekdifi
ve genel lamdun keran ile Tiwde
Ticaret EKsnunu ve sermaye
piyasan kanunu hokiimleri uyann-
ca her il tahvil intifa senedi ve
kar zerara igtirakli kar ortelchgy bel-
gesi ihrag edebilir.

Madde 9:
Yanetim Karulu

Sirketin igleri ve idaresi pencl
kurw! tarafindan Tiirk Ticaret Ka-
mmyu  hikkiimleri  dairesinde
hissedarlar arasmdan segileeck 4
Iigiden olugacak bir y8netin kuru-
tu terafindan yitritoliir.

Yonetim Kurulu fiyelen bir 3l
igin segiliter. Segim siiresi soma
eren  yonetim  kumle  idyeler
yeniden segilcbilirler,

Genel Kural liizum  giritrse,
yanetim lurulu Gyelerini her za-
man degigtirebilir.

Yonetim Kurulu, gitketin igleri
ve iglemleri gerektirdikge toplansr,
Kararlar ekseriystle aluur Yinetin
Kunile kararlan tyeferin ittifaka
halinde, toplant yapilmadan yenh

olarak alinabilirler.

Madde 10:

Yinetim Kuruln  Gérev
Biélimii

Girketin yonetim ve temsili igin
yonetim hurvlu tyeler arasinds
gtrev bolimi yapar. Yinetim Ku-
ralu kendi arasindan bir bagkan ve
bagkanin bulunmahfy zaman ona
vekalet etmek fizere bir bagkan
yardimetst seger. Yonetim Kuruli
temsil ve idare yetkisinin bir kis-
mint veya tamermm ySnetim loara-
lu Gyesi olan murshhaslara veya
pey sahibi olmalan gerekli bulun-
mayan midiriere birakabilirler,
Verife taksimi ve imza yethilerini
belirleyen karadar tescit ve ilan ol-
G

Madde 11:
Sirketin Jzam

Sirketin ydnetimi ve diganya
karst temsili ve ilzam ySnetim ku-
ruluna aittir. Sirket tarafindan ver-
ilecek bittiin belgeterin ve yapila-
cak sézlegmelerin gegeri olabilme-
si igin, bunlann girketin Gnvem al-
tina konmuy ve girketi ilzama yetk-
ili kigi veya kisilerin imzasim fag-
mast gereldidir.

Madde 12:
, Yénetim Kurulw Uyderinin
Ucretleri Pl

YEMINL MALT MOSAVIREK VE BAGIMSIZ
ERI A.S.
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(Bagtarafi 291. Sayfads)
tlecek fiereti genel kurul tespit ve
tayin cder.

Madde 13:
Deneteller ve Gérevleri

Genel Kurul, gerek hissedarar
wasnndan, gerckse digardan bir
veya birden fazla denetgi seger.
Bunlann sayis ii¢"i gegemez

Denetgiler Tiirk Ticaret Ka-
nunu'nun - 353-357'n¢i mad-
delerinde saylan gorevleri yap-
makla yikiirlidiis,

Madde i4:
Genel Kurul

Qenel Kurul toplanfilarinda
agafidaki esaslar uygulamr,

a) Davet §ekli;Genel kurullar,
olgfan veya olafantsti) toplamrler.
Bu toplantilara davetic Trk
Ticaret Kanunu hitktimlen uygu-
lamur.

b) Toplanh Vakti;Olagen Genel
Eurul, girketin heszp devresi so-
nundan itibaren {ig ay igerisinde ve
senede en az bir defn, olafantsti
genel kurullar ise;girket iglerinin
icap ettirdigi hallerde ve zamanlar-
da toplamr,

¢) Rey verme ve vekil
tayini;Olagen ve olafantstdl genel
kurul toplanhl arnda haar bulunen
hissedadann veya vekillerin bir
hisse 1qin bir oyu varchr, Genel Ku-
mi toplantilannda, hissedarlar
kendilernni diger hissederlar ve har
igten tayin edecekleni vekil vasie
tesiyla temsil ettirebilirler. §irkete
hissedar olan wekiller kendi oy-
Jarindan bagka temsil ettikleri
hissedann sship oldugu oylan da
lullanmaya yetkilidisler. Vekalet-
namenin namenin yazih gekilde ol-
mas) garthr

d) Mizakerelerin yapilmasi ve
karar nisaby;$irket genel kurul
toplanttannda, Tick Ticaret Ka-
nunu’nun 369, maddesinde yazbh
hususlar miizakere edilerck gerekli
kararlar alirr. Genel Kurul toplan-
tilan ve bu toplanhlardala karar
nisabi, Tik Ticar¢t Kanunu
hitkiimlerine tabidir,

) Toplant Yeri;Genel Kurul gir-
ketin yinelim merkezi binasinda
veya yénetim merkezinin bulun-
dufu gehrin ebverigli bir yerinde
toplamr.

Madde 15:

Toplantilarda Komiser Bulun-
mas

Gerek . olafan wve gerekse
olaganiisti gensl kurul toplan-
tlanade Sanayi ve Ticarct Bakan-
L Komiscrinin bulunmasi ve
toplant: tutansklanm ilgililede bir-
likte imza etmesi garthr. Komiserin
giyabindz yepilacak genel kurul
toplantlaninda alinacak karadar ve
komiserin imzasim fapmayen ti-
tanakler gegerli degildir,

Madde 16:
Oy Hakln

Olagan ve Olaganilstii Genel Ku-
il toplantlannda haze bulunan
hissedarlann veya wekillerinin her
hisse igin bir oy haklan vardir.

Madde 17:
Oy Verme Sekli

Genel Kurul toplantilannda oy-
ler igarette verilir, Aneak, hazir bu-

lunan hissedardardan sermayenin
en az %107una sahip olanlan
liizam gosterdikled takdirde gizli
oys bagvunmak lammdir,

Madde 18:
flan

Sirkete 2it ilanlar Ttk Ticaret
Kanenn'nun 37, maddesinin 4.
fikresy hiikiimleri sskh kalmak
garhyla girket merkezinin bulun-
dufu yerde gkan bir gazete ile en
az 15 gln evvel yapilir. Mahallinde
gazete yayinlanmadef takdirde
ilan en yakin yerferdeld gazets ile
yapihr.

Ancak genel kurulun toplantya
gafrlmasing  ait ilanfar Tk
Ticarct Kanunu'nun 368. maddesi
hikiimlert gereginee ilan ve toplan-
ta ghuleri hari¢ olmak fizers en az
ili bafta evvel yapilmasi zorun-
ludur.

Sermayenin azaltilmasina ve tas-
fiyeye ait ilanlar i¢in kanunun 397
ve 438, maddeleri hitkiunleri uygu-

lamr.

Madde 19:
Hesap Pinemi

$irketin hesap yk, Ocak ayimun
bifinei giintinden baglar ve Arahk
gyiuin sonuneu pginii sona eret.
Falat birinei hesap yil girketin ku-
ruluguran teseil edildigi tarihten
baglar ve o senenin Araldk ayiun
sonuncu giind sona erer.

Madde 21:
Karm Tesbitl ve Dagiamr

Sirketin umumi masraflan ile
amortismanlar gibi, girket tarafin-
dan Sdenmesi ve aynlmas zanm
olan meblaglar ile sirket tizel kigil-
igi tarafindan Sdenmesi zorunlu
vergiler hesap senesi sonunda
tespit olunan pelirlerden dagiildik-
ten sonra geriye kalan ve yilhik bi-
langoda goriien net kar, varsa
gegmis Y1l Zararlarimn digilmesin-
den sonea sirnst ile agafida goster-
ilen gekilde tevz olumur.

) Birinei Tertip Kanuni Yedek
Akge Tiirk Ticaret Kanunu hitkim-
lerine gore %3 kanuni yedek ak¢e
aynlir.

) Birinei Temettii Odenmi ser-
mayenin %3"i oramnda birinci
ternetiis aynlir

¢) jkinei Temetttt ve Fovkalade
Yedek Akge Genel Kurul net kar-
dan yukandski tahsisler yapildik-
tan sonrs kalan kism, kismen veya
tamamen ikinei temetti hissesi
olarak dafistmaya veya fevkalade
vedek akge olarak ayirmaya yetki-
lidir.

d) fkinei Tertip Konuni Yedck
Akge Pay sahipledi ile kara igtirak
¢den dier kimselere dagitilmas
karadaghnlmg olan kisimdan
pdenmig sermayerin %653 orarunda
kar pay1 digiildéikten sonra bulunan
tutann onda bini Tirk Ticaret Ka-
nunu'nun 466, maddesinin 2.
fikvasi 3. bendi uyaninca ikinei ter-
tip kemumi yedek akge olaral
aynlir, Kar paymn ve fevkalade
yedek akgelerin sermaye arinou
surcfiyle hisse senedi  olarak
dagitilmas: durumunda ikinei tertip
kanuni yedek akge aynlmaz,

Kann dajiim farhi ve gekli
Yonetim Kurulu*nun nerisi dizer-
ine Genel Kunil tarafindan karar-
laghzeli,

Madde 21:

Thtiyat Akcesl

Sirket tarafindan aynlan ihbtiyat
akgeleri haklunda Tirk TiearetKa-
nuu'nun 466 ve 467, maddeler
hiskiimleri uygulamr,

Madde 22:

Sirket Personell Icin Valaf

Sirket, memur, hizmetli ve igei-
len igin Tk Ticaret Kanunu’nun
46%nei maddesinin  GngbrddE0
nitelikte vakif kurabilecegi gibi bu
mahiyette kurulan valuflara da
kahlabilis

Madde23:

Kanurd Hiikiimler

Bu ma sbzlegmede bulunmeyan
hususlar haklunda Tiirk Ticaret Ka-
nunu hitkiimlen uygulanie.

Gegici Madde 1:
Temsil ve flzam

Sirket Ydnctim Kurvlu bagkan-
lif*ne Saymn tbrahim Tamer Hasi-
moflu, Bagkan Ysardimecilifs’na
Stleyman Yergil, tyelikicrine de
Sayin Alessandro Maria Desio,
Sayin Murat Koray bir yil siire ile
segilmiglerdir. Yénctim Kurulu
tyeleri 1. Derecede imzs yetkililed
olup, Yénetim Kurulu éyelerinin
herhangi ikisinin milgtereken sirket
Qovans  altna  vazedecckler
imzalan ile girketi bir yl sore ile
temsil ve ilzam edeccklerdir,

Gecidd Madde 2t
ik Yiénetim Kurulu Uyeleri
Olarak;

{brahim Tamer Fagimojlu

Alessandro Maria Decio

Sileyman Yergil Murat Koray
seqilmigterdir.

Gegici Radde 3:

1k Denetgl Olarak;

24496786804 T.C. kimlik nu-
marali Kemer Sitesi C Blok No:4
Yerahevler, Tarabya-Istanbul
adresinde ikamet eden Abdullah
Geger bie yil siire ile segilmigtir.

Yap1 Kredi-Koray Gayrimenkul
¥atinm Ortaklifs 4.5. Imza

ibrabim Tamer Hagimoglu Imza

Alessandro Maria Decio imza

Murat Koray imza

Stileyman Yergil ima

(SIAX(19/525029)

STATU TADILLERE

ISTANBUL
Tstanbul Ticaret Sicili

Memurlngundan
Sicil No: 546731

Ticaret T'.'Tn_va.m
OPTiIMAR LOJISTIK DIS

TiCARET LIMITED $iRKETE

Ticari  Mevkers:  Istanbul
Glingdren Mertsr Savag Cad.
Atabek Sifesi C Blok D: 6

Ticar merked ile sicil numaras
ve tnvan yukanda yazl: bulunan
sitketin Kadiky 1. noefedifinden

14,11.2008 tarih 20610 say il¢ on-
ayli ortaklar kurulu karanmn teseil
ve ilan istenmi olmakla G762
sayil Tiark Ticaret Kanunu hitkivn-
lefine uygun olarak ve memurlugu-
muzdaki vesikalara dayemlarak
17.11.2008 tarihinde tesail edildigt
ilan olunur.

Karar tarihi: 14.131.2008

Karar no: 20608/03

Karar: Adres defjigikligi hakdan-
e

Optimar Lojistit Diy Ticaret
Limited Sirketi ortaklar girket
merkezinde toplanarsk agagdaki
karan almuglarder.

1. Sirket merkezi olarak lui-
landigmiz  Aabadem  Mah.
Raftined Sok, Kocatiirk Sitesi A
Blok No: 14/22 Kadiksy/Istanbul
adresindel gitket merkezini Savag
Ced Atabek Sitesi C Blok Daire: 6
Merter/Istanbul adresine tagmas:-
na oybirlifii ile karar verilmigtir.

2. Alinan bu kararn tescil ve ilan
edilmesine ve ilgili vergi dairesine
bilgi verilmesine oybirlifi ile karar
verilmigtir.

Ortak

ielike Ozean imza

Ostak
Hiseyin Ozean imza

(5/A)(19/528048)
Tstanbul Ticaret Sicili
Memurlugundan

Sicil No: 637598

Ticaret Unvam
TURAN YILMAZ SIGORTA
DANIJMANLIK VE
ARACH YK HIZMETLERT
LIMITED SIRKETE

Ticari Merkez: fstanbut Um-
raniye Atatiirk Mah. $uIg Cad. No:
274

Tieari meskezi ile sicil numaras:
ve Gnvam yukarida yazh bulunan
sitkefin Uskodar 2. noterlifinden
13.11.2008 tarih 28742 say ile on-
ayll ortaklar kurulu karanmn tescil
ve ilam istenmiy olmakla 6762
sayih Tirk Ticaret Kanunu hitkm.
lerine wygun olagak ve memurugu-
muzdaki vesikalara dayemlarak
17.11.2008 tarihinde teseil odildigi
ilan slunur.

Turan Yimaz Sigorta Dams-
manhk ve Arachk Hizmetleri
Limited §irketi

Kararno: 1

Karar {arihi: 20.10.2008

Toplanhya katilanlar: Turan ¥ii-
maz, Ilyas Ural

Birket ortaktari sirtket
merkezinde toplanarak agafadaki
hususu karar alting dlmiglardir,

Birket merker adresinin Atatilck
Mh Su Iy Cd Ne: 27a Um-
raniye/Istanbul  adresine nakil
edilmesine oybirligi ite karar ver-
ilmigtir.

Turan Yilmaz imza
liyas Ural imza

(5/A)(19/526092)

fstanbul  Tlcaret  SHclf
Memurlugundan

Sicil No: 598445

Ticaret Tinvam
OGUZHAN METAL
HURDACILIK SANAYI VE
TiCARET LIVATED $IRKETE

Ticarl Merkezi: Istanbul Tuzla
Sifa Mah. $ekerpinar Cad. S3EUL
Sok. No: 36

Ticari merkezi ile sicil numarast
ve Unvan yukanda yazh bulunan
sirketin Kadikéy 27. notedifinden
17.11.2008 tarih 34747 say1 ile on-
ayli ortaldar kurulu karannm teseil
ve ilam istenmig ofmakla 6762
sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu hitldim-
lerine uygun olarak ve memurugu-
muzdalii vesikalara dayamlarsk
17.11.2008 tarihinde tescil edildigi
ilan olunur.

Ofuzhan Metal Hurdacihk
Sanayi ve Ticaret Limited $irkced

Karar no: 11

Karar tarihi: 14.11.2008

Konusu: Metkez adres degigk-
ligi

Toplanhya katilanlar: Ekrem
Qrhan, Sinan Komiir

Sirket ortaklan girket
merkezinde toplanarak agafdaki
hususlan karar altina almglarcur.

Sitket  merkez  adresinin
14.11.2008 tacihinden itibaren $ifa
Mh. §ekerpinar Cd. S8Fit Sk No:
36 Tuzla Tstanbul adresine nakil
edilmesine oybirligi ile karar ver-
iloigtir,

Ortak
Ekrem Orhan imza
Ortak
Sinan Komilr imza
(5/A)(19/528071)
TICARET UNVANLARI
ISTANBUL
istanbul =~ Ticaret  Sicli
Memurlugundan
Sicil Numaras; 683419
Ticaret Unvan:
GENCER ELEKTRIK
ISMAIL GENG
iy Adresi: Istanbul Beyolu
Karakdy  Bereketzade  Mah

Sairziyapasa Cad. Simgir Sok. No:
5

Bv Adresi; Istanbul Zeytinbur-
nu Veli Efendi Mah. Gupia Yolu
B Cikman No. &

06.11.2008 fadhinden itibaren
Bilumum clckirik malzemeleri top-
tan alimu satime Geareti iglen ile
meggul oldufunu ve T.C. Devieti
tebesinda bulundugunu Noterden
tasdikli imzasi ile bildirerek teseil
istedifinde bulunan tacinin Ticaret

iinvan yukanda yazl geki deﬁ?ﬁl

saylt Tiirk Ticaret Kanunp hilki
lerine nygun olarak 1; 008< ar

ihinde tescil sdildigt ilan

A (19/5;‘7
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YAPI KREDI KORAY GYO A.S. RiVA DOGU

GAYEIMENKUL YATIRIM DRTAKLIGL A5,

1. RAPOR BILGILERI
RAPORUN TARIHI
RAPORUN NUMARASI
RAPORUN TURU ve AMACI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

RAPORUN KURUL DUZENLEMELERE
KAPSAMINDA DEGERLEME

14.12.2010

: 2010_300_06_02

« istanbul Ili, Beykoz ilgesi, Gaya@zi (Riva) Kéyi, 1164

ada 1 parsel, 2989-2991-2992-2993-2994-3017-
3028 no.lu parsellerin giince! piyasa bos arazi
dederinin tespit edilmesidir.

Mehmet Emin KIZILBOGA
SPK Lisans No:401040
Isletmeci

Ozgiin BEKAR
SPK Lisans No: 400425
Sehir Plancis

Genel Midir
DEGERLEME TARiHI : 07.12.2010
7 DAYANAK SOZLESMENIN TARIHI 12.11.2010
DAYANAK SOZLESMENiIN NUMARASI 2010 300_06

Rapor GYO icin diizenlenmigtir,

Hazirlanan raper, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK)
12.08.2001 tarih ve 24491 sayii Resmi Gazete'de
HAZIRLANMADIGINA ILiSKiN yayimlanan Seri:VIIl No:35 Teblig'inin  ekinde
o ACTKLAMA ' belirtilen bilgileri asgari olarak  igerecek sekilde
e hazirflanmstir.

AMACIYLA HAZIRLANIP

DAHA ONCE DEGERLEMESININ 28.01.2010 tarihli 2010_300_001_002 no.lu raporda
YAPILIP YAPILMADIGINA ILISKIN degeriermne calismasi yapilmis olup, yukarda
BiLGi bahsedilen toplam & adet parseldeki taginmazlarin
dederi KDV Harig; 39.249.029 TL (KDV Haric)
: : (Otuzdokuzmilyonikiylizkirkdokuzbinyirmidokuz
- Tiirk Lirasy) olarak belirlenmistir. Liste ektedir.

_d Vektdr Gayrimenkul Dederleme A.S.
T Kisikl Mah. Alemdad Cad.
i Masaldan is Merkezi A-Blok No:46
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GRytimenic! Degariorme .§.

YAPI KREDI KORAY GYO A.S._RIVA DOGU  GATeIKENKDL aTIRl OXTAKLIES A:5;

2. SIRKETi VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SiRKETIN ADRESI

MUSTERiIYI TANITICI BILGILER

MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI ve
VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR

. VEKTOR GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

Kisikli Mah. Alemdad Cad. Masaldan Is Merkezi A
Blok Zemin Kat No:46 USKUDAR / ISTANBUL

: Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.$.

it Residence , 19 Mayis Caddesi, Ismet
Oztirk Sokak No:17 Kat:17 Daire:42 Sigli
34360 Istanbul

istanbul Ili, Beykoz ilgesi, Cayagzi (Riva) Koy,
1164 ada 1 parsel, 2989-2991-2992-2993-2994-
3017-3028 no.lu parsellerin glincel piyasa bog arazi
dederinin tespit edilmesi ve sermaye piyasasl
mevzuatl geredince, degerleme raporlarinda
bulunmasi gereken asgari hususlar" cergevesinde
dederleme raporunun hazirlanmasi.

Vektdr Gayrimenkul Dederleme AS.
Kisikli Mah, Alemda§ Cad.
Masaldan Is Merkezi A-Blok No:46

34696 Camlica ISTANBUL




Gydimdokel Oagariomo A9,

. _ B VP KREDI|KORAY
YAPI KREDI KORAY GYO A.S. RIVADOGU  savelmenkut vanjie GHTAKLIGH A.5;

H 3. DEGERLEME KONUSU HAKKINDA BILGILER

: 3.1.GAYRIMENKULUN YERI, KONUMU, TANIMI VE TAPU KAYITLARINA
j iLisKIN BILGILER

L 3.1.1. GAYRIMENKULUN YERI VE KONUMU

=~ Degerlemeye konu taginmazlar, Istanbul ili, Beykoz llgesi, Riva Kby, Beylik Mandira Giftligi Mevkii,
' ; 1164 ada 1 parsel, 2989-2991-2992-2993-2994-3017-3028 no.lu parsellerdir. Tasinmazlar; Riva
* Konaklari’ nin giineyinde bulunmaktadir,
P Ulasim karayolu ve denizyolu ile saglanabilmektedir. TEM Otoyolu’'nda Kavacik Kavsadi'ndan girilen
18 km'’ lik ekspres Yeni Riva Yolu'nda, Kavactk Képriisii‘nden sonra, Aydemir Cenefe Viyadigil ve
Ziya Cakmak Viyadigi gecildikten sonra Beykoz Konaklan ve Acarkent Villalarn’ nin oldugu yerden
Riva Caddesl yolu ile Riva Konaklan tabelasi takip edilerek devam edilir. Riva Konaklan saginda
kalacak sekilde yaklagtk 1.780 m gecildiginde, giiney yamacindan Riva deresine dogru uzanan
parsellere ulagilmaktadir. Parsellerin tamaminda, Riva Deresi ve 3017 parselde de ayrica kismen
deniz manzarasi bulunmaktadir. Riva deresinin, ulasim konusunda tarihsel bir igievi séz konusu
R olmustur. Ug yiizyll kadar dncesinde karayolunun olmamasi sebebiyle Riva deresinden takalarla
' : Karadeniz'e cikilmakta ve Istanbul’a odun, kémiir, sebze ve meyve gbtirulmekteydi.
Taginmazin bulundugu bbige, dodu ve glineyde Devlet Orman, kuzeyde Karadeniz ile cevrelenmisg
- olup Riva Deresi ile de avantajlt ve giizel bir cografyaya sahiptir.
Cografi Koordinatlari: Kuzey-41,198168° 29,248756°

KARADENTY

Vektér Gayrimenkul Deerleme A.S. & ) X N
Kisiklt Mah. Alemdad) Cad. o ks ket
Masaldan is Merkezi A-Blok No:46
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Geysmoe vl Gejariome &3,

YAPI KREDI KORAY GYO A.S._ RIVA DOGU

YAPI KREDI| KORAY
GAYKIMENKUL YATIREIS CRIARLIAN A .

Beykoz _F,é_tihT'Suttén Mehin 18,6 km
Urmiraniye 1| Boliazich Kopriisii 24 km
Uskidar iv| Sabiha Gokgen Havaliman 33,5 ki

1164 wda 1 porsel §

Vektsr Gayrimenkul Dederlemna A.S.
skl Mah. Alemdatj Cad.
Masaldan Is Merkezi A-Blok No:46

34696 Camhca ISTANBUL




Gaysimsakyl Dogaiiomo A5,

. . . YAP! KREDI | KORAY
YAPI KREDI KORAY GYO A.S._RIVADOGU  garaiMencus varieie onyh1lge Aig.

3.1.2. GAYRIMENKULUN TANIMI

Dederlemesi yapilan tasinmaziar, Istanbul ili, Beykoz Iicesi, Riva Ky, Beylik Mandira Ciftligi
Mevkii'nde konumilu, 1164 ada 1 parsel, 2989-2991-2992-2993-2994-3017-3028 no.lu parsellerdir.
1164 ada 1 parsel arsa vasifll, 2989 parsel harig, diger parseller tarla vasifidir, 3017 parsel harig
diger parseller, birbirlerine bitisik konurnda olup, Beykoz Belediyesi sinirtan icerisinde
kalmaktadirlar., imar yolu aciimamistir. Séz konusu taginmazlar, konut bdlgesinde olup prestijli site
yapilasmasina miisaittir. Topografyasi egimli olup jeolojik yapi itibariyle 2. derece deprem
bélgesinde yver almaktadir.

Riva genelinde, kuzeyden esen riizgar nedeni ile kiglar sert olabilmektedir, fakat stz konusu
tasinmazlar bu acidan avantajli bir konumdadir. Bdlgede arazinin en yiksek kotu 106 metre
civarindadir. Riva’ da asin edimler ve yarlar mevcut degildir.

3.1.3. TAPU KAYITLARI

1164/ 1, -(2989-2991-2992.2093.2994-3017-3028) PAR
iLi ISTANBUL
iLCESi BEYKOZ
KOYU CAYAGZI(RIVA)
MEVKIi BEYLIK MANDIRA GIFTLIGI
SINIRI PLANINDADIR
PAFTA NO F22.COLAIA,-(1-5)

=MALL
GELISIM GAYRIMENKUL
VE YATIRIM TICARET

1 1164/1 38.846,18 ARSA 796 35 3429 ANONIM SIRKETI
BEYLIK MANDIRA GELISIM GAYRIMENKUL
ciFTLiSi OzZEL VE YATIRIM TICARET
2 2989 71.900,26 ORMANI 754 30 2989 | ANONIM SIRKETI

GELISIM BAYRIMENKUL
VE YATIRIM TICARET
3 2991 21.520,00 TARLA 795 30 2991 | ANONIM §IRKETI

GELISIM GAYRIMENKUL
VE YATIRIM TICARET

4 2992 22.020,00 TARLA 795 30 2992 | ANONIM SIRKETI
GELISIM GAYRIMENKUL
VE YATIRIM TICARET

5 2993 24.524,00 TARLA 795 30 2993 | ANONIM SIRKETI

GELISiM GAYRIMENKUL
VE YATIRIM TICARET

6 2994 28.278,00 TARLA 795 30 2994 | ANONIM SiRKETI

YAP! KREDI KORAY
GAYRIMENKUL YATIRINV
7 3017 26.745,00 TARLA 797 30 3017 ORTAKLIGIA.S.

YAPI KREDI KORAY
GAYRIMENKUL YATIRIM
8 3028 21.982,00 TARLA 1432 31 3028 | ORTAKLIGIAS.

)

Vekitr Gayrimenkul Dederleme A.S.
Kisikli Mah. Alemdag Cad.
Masaldan 15 Merkezi A-Blok No:46
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- GRyRmapko! Bagatiame . 8.

YAPI KREDI KORAY GYO A.S. RIVADOGU  sareisenxu variaim ousariisi a..

3.2.TAPU, PLAN, PROJE, RUHSAT, SEMA V.B. DOKUMANLAR

ey

. Vektor Gayrimenkul Degerleme A.S.
Kisikh Mah. Alemdag Cad.
. -y Masaldan Is Merkezi A-Blok No:46
R 34696 Camlica ISTANBUL
- i i VIRLIK VE BAGIMSIZ
2016 b "
: — e AZMETLER] 4.5,




: |
i
i

)

Fysmeniyl Dejaraco i g.

YAPI KREDI KORAY GYO A.S._RiVA DOGU

GAYREMENRUL Vgt

Mikerrer Kisimlar

Gollu-2 Gollo-1
Riva-2994 0,00 4.576,52 m?

Miikerrer olan parsellerin miikerrer kusimlarim gisteren kadastral parsel

vektdr Gayrimenkul Dederleme A.S.
Kisikls Mah. Alemdag Cad.
Masaldan is Merkezi A-Blok No:46

34696 Camlica [STANBUL
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. 3.3.DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKUL iLE iLGiLi VARSA SON UC YILLIK
i DONEMDE GERGEKLESEN ALIM-SATIM iISLEMLERINE VE
GAYRIMENKULUN HUKUKI DURUMUNDA MEYDANA GELEN
DEGISIKLIKLERE(IMAR PLANINDA MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLER,
KAMULASTIRMA ISLEMLERI v.B.) iLiSKiN BILGI

4 i3 TAPU siciL MODORLUGU » Beykoz Tapu Sicil MidUrl0gd’ nden alinan
= BILGILERI 26.11.2010 tarihli yazili takyidat bilgisine
. ' {Varsa son (g yillik gére, 3017 ve 3028 no.lu parsellerde son 3
dénemde gergeklesen alim yil icerisinde herhangi bir alim-satim
satim islemleri) . hareketi goriilmemisgtir.

« Diger parseller, Yapi Kredi Koray GYO adina

: kayith iken 12.10.2010-13.10.2010

- tarihterinde, Gelisim Gayrimenkul ve Yatirim
R Ticaret Anonim Sirketi adina satisindan tescil

edilmigtir.

*1/100000 Olcekli Istanbul Gevre Dizeni Plani

BELEDIYE BILGILERI Kapsaminda, “Gelisimi ve Yogunlugu Denetim

(Imar Planinda Meydana Altinda Tutulacak Alan” icerisinde kalmaktadr.
Gelen Degisiklikler, *Beykoz Belediyesl Imar MUdirligu'nde yapilan

Kamulastirma Isiemleri V.B. incelemeye gére taginmaz 22/10/1998 tasdik

Bilgiler) tarihli, 1/5000 6lcekli, Koruma Amagh Nazim Imar
_{ Plan1 kapsaminda, asadida tabloda gosterildigi
"| sekildedir.

o *Taginmazin bulundugu parseller ile ilgili 1/1000

= dlcekli plantar hazirlanmis, Beykoz Belediyesi'nden

: Biyiiksehir Belediyesi’'ne gdnderilmigtir. Biylkgsehir
Belediyesi’‘nde onay igin beklemektedir.

S ‘ *Bdlgede, kismen 1/1000 olgekli planlar

: onaylanmistir

1164 Ada
E 1 | 1Parsel 38.846,18 Konut 0,25 2 kat 9.711,55
; 2.derece
dogal sit(6zel
= o 2 2989 71.900,26 orman) 0,12 6,50 m 8.628,03
407 3 2991 21.520,00 Konut 0,20 2 kat 4.304,00
- 4 2992 22.020,00 Konut 0,20 2 kat 4.404,00
RN 5 2993 24.524,00 Konut 0,20 2 kat 4.904,80
B 6 | 2994 28.278,00 Konut 0,20 2 kat 5.655,60
? 7 3017 26.745,00 Konut 0,20 2 kat 5.349,00
S 8 3028 21.982,00 Konut 0,20 2 kat 4.396,40 |
= i g 7 % 47'035_?{3\@ ,
- e
- ; = Vektir Gayrimenkul Degerleme A.S. m : ey
l Kasiklh Mah. Alemdad Cad. e -
S Masaldan Is Merkezi A-Blok No:46 G U =R ¥E I
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YAPI KREDI KORAY GYO A,S._RIVA DOGU GAYRIMENKUL YATIRIN GRTAKLIGIA, S:

3.4, TAPU INCELEMELERI

3.4.1. DEGERLEMESL YAPILAN GAYRIMENKULLER ILE ILGILI HERHANGI BIR
40 TAKYIDAT (DEVREDILEBILMESINE iLISKIN SINIRLAMA) OLUP OLMADIGI
1= HAKKINDA BiLGi

o EEA " ; z ,
i P AH BO BO BEYA AR BQ
1164/1 ipotek yok Serh yok | Mlgterek methal serhi vardir. 17.08.1978 tarih 1700 yev.
; ) *Miilkiyet intikalinin toprak ve tarim reformunun uygulamasi agisindan
4 = gecersiz sayilacaktir. Tamim:1421
: **%1571, 1822, 1887, 1967, 1977 ve 2039 parseller bu ve talepnamesinde
vazill diger parsellerin miisterek methalidir. 26.03.1574/388
*#*B( tzel orman 6831 sayill kanunun 3373 sayill vasa ile degigik 52.
mad. hikmil geredince pargalanip satilamaz, mirascilar arasinda taksim
edilemez ve (zerinde madde hitkm{ diginda ingaat yapilamaz. 28.06.1994-
1406
— *Miilkiyet intikalinin toprak ve tarim reformunun uygulamasi agisindan
o gecersiz sayilacaktir. Tamim: 1421
0/ **1671, 1822, 1887, 1967, 1977 ve 2039 parselier bu ve talepnamesinde
2991 ipotek yok Serh yok |yazil digier parsellerin miisterek methalidir, 26.03.1974/388
*Miilkiyet intikalinin toprak ve tarim reformunun uygulamasi agisindan
gecersiz saylacaktir. Tamim:1421
o/ *x1671,1822,1887,1967,1977 ve 2039 parseller bu ve talepnamesinde
2992 ipotek yok Serh yok | yazil dider parsellerin milsterek methalidir.26.03.1974/388
=Miilkiyet intikalinin toprak ve tarim reformunun uygulamasi agisindan
gegersiz sayillacakbir. Tamim: 1421
0/ *%1671,1822,1887,1967,1977 ve 2039 parseller bu ve talepnamesinde
. 2993 ipotek yok Serh yok | yazili dier parsellerin miigterek methalidir.26.03.1974/388
- *Mulkiyet intikalinin toprak ve tarim reformunun uygulamasi agisindan
L gecersiz sayilacaktir. Tamim:1421
**1671,1822,1887,1967,1977 ve 2039 parseller bu ve talepnamesinde
yazil difjer parsellerin miisterek methalidir.26.03.1974/388
wkkDiger(Konusu:riva2994 parsel, golli 1 parselle mikerrerdir; gdlli 1
parsel riva 2994 parselle mikerrerdir, riva 1669 parse! gblli 1 ve 2 no.lu
o/ parselle miikerrerdir. Gbllii 1 ve 2 no.lu parsel riva 1669 parselle
o 2994 ipotek yok Serh yok | miikerrerdir.)04.08.2008-6242(Beykoz Kadastro Madirliga)
T *Miilkiyet intikalinin toprak ve tarim reformunun uygulamast agisindan
gecersiz saylacaktir, Tamim:1421
0/ **1671,1822,1887,1967,1977 ve 2039 parseller bu ve talepnamesinde
o 3017 ipotek yok Serh yok | yazili difier parsellerin milgterek methalidir.26.03.1974/388
- *Miilkiyet intikalinin toprak ve tarim reformunun uygulamasi agisindan
gecersiz sayilacaktir. Tamim:1421
Do o/ *%1571,1822,1887,1967,1977 ve 2039 parseller bu ve talepnamesinde
B 3028 ipotek yok Serh yok | yazil diger parsellerin milgterek methalidir.26.03.1574/388

o/

2989 ipotek yok | Serh yok

*parsellerin devir ve temliki ile ilgili herhangi bir hukuksal sirurlama bulunmamaktadir.

- = Gollii Kéyi 1 parsel ile Riva 2994 no.lu parseller mikerrerdir.(parsellerde kesisim alanlan, ortak
alanlar olugmustur.) Miikerrer olan kisim, parsellerin farkh kdylerde ve kdy sininnda olmasindan
- kaynaklanmaktadir, Beykoz Kadastro Midiriig tarafindan, sinir Blcliim hatasindan kaynaklanan
i mikerrer alanlar olusmustur. Mikerrer olan kisimlar yasalar geredi mahkeme karar ile

j Vekttr Gayrimenkul Deflerleme A.S. (_TMk
_ T Kisikli Mah, Alemdagd Cad. i >
! Masaldan is Merkezi A-Blok No:46
L 34696 Camiica ISTANBUL 19 <
- L 201(t . e
a0 G U R E L |
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sonuclanacaktir. Mikerrer olan alanlar Beykoz Kadastro Mudurligi’nde yaklasik olarak olglierek,
mevcut parsel alanlarindan diglimiis ve deerlemede dikkate alinmigtir. (Mikerrer olan kisimiar;
Riva (Gayagzi) kadastrosu daha eski yapillmig oldugundan, hatalt olan kisimlar, Gélli Kéyd
parselterinden disilmiistiir. Mikerrerlik, GBIl K8y parsellerinden digalmis, Riva (Cayagzi)
parsellerinden diigilmemigtir.)

3.4.2. VARSA $0Z KONUSU GAYRIMENKULUN GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI PORTFOYUNE ALINMASINA SERMAYE PIYASASI MEVZUATI
HUKUMLERI CERCEVESINDE ENGEL TESKIL EDIP ETMEDIGI HAKKINDAKI
GORUS

Beykoz Tapu Sicil Midiirlii§iinde yapilan incelemeye gére, Sermaye Piyasasi mevzuati
hitkiimleri gercevesinde gayrimenkul yatinim ortakhg portféylinde bulunmasinda herhangi
bir engel yoktur. (MUkerrer olan Riva-2994 parsel ile Gollii-1 parseltlerin miilkiyeti Yapi
Kredi Koray GYO’ya ait oldugundan, mikerrer olan kisim riva-2994 parsel icerisinde
gésterilmis, Gollii-1 parsel alanindan dustlmUstiir), Mikerrer olan kisim, bir parselin
alanindan disiildagd haliyle gayrimenkul yatinm ortakhig portféytinde bulunmasinda
herhangi bir engel teskil etmemektedir.

3.5.DEGERLEMESI YAPILAN PROJELERIN ILGILI MEVZUAT UYARINCA
GEREKLI TUM IZINLERININ ALINIP ALINMADIGI, PROJESININ HAZIR VE
ONAYLANMIS, INSAATA BASLAMASI ICIN YASAL GEREKLILIGI OLAN
TUM BELGELERININ TAM VE DOGRU OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BiILGEi VE PROJENIN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
PORTFOYUNE ALINMASINA SERMAYE PiYASASI MEVZUATI HUKUMLERI
CERCEVESINDE BiR ENGEL OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Tasinmazlar bos parsellerdir. Sermaye Piyasasi mevzuat hiikiimleri gercevesinde
gayrimenkul yatinm ortakligi portféyiinde bulunmasinda herhangi bir engel yoktur.
(Mikerrer olan kisimiar, Golli Koyl parsellerin alanindan diisildGgi haliyle gayrimenkul
yatinm ortakligi portféylnde bulunmasinda engel tegkil etmemektedir. Mikerrerlik
Riva{Cayadz) parselierinden digilmemistir.

3.6.YAPI DENETIM KURULUSU VE DENETIMLER1

DEEGERLEMEST YAPILAN PROJELER ILE 1LGILT OLARAK, 29/6/2001 TARIH VE 4708 SAYILI YAPI DENETIMI
HAKKINDA KANUN UYARINCA DENETIM YAPAN YAPI DENETIM KURULUSU (TICARET UNVANI, ADRESI VB.) VE
DEGERLEMESE YAPILAN GAYRIMENKUL tLE ILGiLT OLARAK GERGEKLESTIRDI&SE DENETIMLER HAKKINDA BILGI

Degeriemesi yapilan parseller tarla nitelifinde olup Ozerinde herhangl bir ingaat calismast
bulunmamaktadir.

3.7.DEGERLEMESI YAPILAN PROJE

EGER BELIRLI BiR PROJEYE ISTINADEN DEGERLEME YAPILIYORSA, PROJEYE ILISKIN DETAYLI BILGI VE
PLANLARIN VE $0Z KONUSU DEGERIN TAMAMEN MEVCUT PROJEYE ILISKIN OLDUGUNA VE FARKLY BIR PROJENIN
UYGULANMASI DURUMUNDA BULUNACAK DEGERIN FARKLT OLABIILECEGINE ILISKIN ACIKLAMA

Dederleme herhangi bir projeye istinaden yapiimamaktadir. Dederleme, bog arazi giincel piyasa
dederinin tespit edilmesi igin yapiimaktadir.

Vektdr Gayrimenkul Dederleme A.S. # h\\
Kisikh Mah. Alemda§ Cad. {/ }(
Masaldan I Merkezi A-Blok No:46 ‘
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4. DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE iLISKIN ANALIZLER

4.1.GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZI VE KULLANILAN
VERILER

ISTANBUL iL1
Istanbul Ili, kuzeyde Karadeniz, dogduda Kocaeli
Siradaglar’'nin yiksek tepeleri, glneyde Marmara

Denizi ve batida ise Ergene Havzas! su ayrimi Gizgisi
le simirlanmaktadir. Istanbul Bodazi, Karadeniz'i,
Marmara Denizi'vle birlestirirken; Asya Kitasiyla
Avrupa Kitas'mi birbirinden ayirmakta ve Istanbul
Kentini de ikiye bolmektedir.

il alani, idari bakimdan dodu ve giineydogudan
Kocaeli'nin Karamiirsel, Gebze, Merkez ve Kandira
Iiceleriyle, glineyden Bursa’min Gemlik ve Orhangazi i s
Iiceleriyle, bati ve kuzeybatidan Tekirdagin Corlu Cerkezkdy ve Saray Ilgelerinin yant sira,
Kirklarelimin de Vize ilcesi topraklanyla gevrilidir.

istanbul nifusunun, 1990 yili itibariyle Tiirkiye niifusu icindeki pay1 % 12,9 iken bu oran Ekim 2000
sayim sonucian itibariyle 67.803.927 kisilik Turkiye niifusu icinde 10.018.735 kisi ile %15'e, Aralik
2007 sayim sonuclan itibariyle 70.586.256 kigilik Turkiye nifusu iginde 12.573.836 kisi ile %17.8%¢
ulagmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1 milyon 133 bin kisi, 2000-2007 déneminde
yilda ortalama 400.000 kisi artis gdstermigtir, Bu sonuca gbre Tilrkiye geneline bakildiginda
istanbulun barindirdig nifus ve alan itibariyle tasimakta oldugu Snem acikga goraimektedir.
Tirkiye topraklarninin %9,7'sini kaplayan istanbul, niifus varlidi agismdan da dlkenin en dnemli ili
durumundadir.

1997 ve 2000 yillan arasinda Istanbul icin tespit edilen yillik blylme oran %2.83'tlir. Daha dnceki
dénemde Istanbulun yillik ortalama niifus artis hizinin %3.45 olarak gergeklegmesi ve bu oranin bir
kisminin géclerden kaynaklanmasina kargin nlfus artig eraninin distiifl gézlenmektedir. Bunun
sebepleri Tirkiye genelindeki niifus artts hizinin (dogurganhk orani) dismesi ve gbgin
yavaglamasidir, 1990-2007 arasinda istanbul’un niifus artis orani %4,39 olmustur,

2005 yilinda istanbul nifusu 11,48 milyondur, Tirkiye nifusu icindeki pay ise % 15.8'dir. NUfus
artis hizi yavagiamakta olup, 2000-2005 ddneminde ortalama %2.75, 2005 yilinda ise % 2.5
olmustur. Istanbul'da niifusun dnemli bir belirleyicisi olan g6g orani da yavaglamig 2000-2005
doneminde toplam 252.000 olmugtur.

2005 yilinda % 2.5 olan nifus artis hizinin izleyen 5 yil % 2.4, sonraki 5 vil % 2.3 olacad ve
nifusun 2015 yilinda 14.48 milyona cikacagr 6ngorilmektedir. Turkiye'nin de nlfus arfig hizi
yavaslayacagl ve 2015 yihinda istanbul nifusunun payl %17.8’e civarinda olacad! diigiiniimektedir.
istanbul’da niifus artisi %80 kent kaynakli, %20 ise gog kaynakl olacaktir. Niifus artig ongdérilerine
bagh olarak istanbul'da kentsel hane halki sayisi da 2005 yvilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona
cikacaktir, Istanbul ili sinrlan igerisinde 39 ilge bulunmaktadir, Bunlar Batida, Avcilar,
Kiiclikcekmece, Bliylikgekmece, Arnavutkdy, Catalca, Silivri, Bakirkdy, Bahgelievler, Bagcllar,

Gilingdren, Esenler, Bayrampasa, Basaksehir, Beylikduzi, Zeytinburnu, Fatih, Emindni, Beyodlu,

Begiktas, Sigli, Kadithane, Sanyer, Gazlosmanpaga, Eylp, Sancaktepe, Silivri, Doduda ise;
Uskiidar, Beykoz, Sile, Kadikéy, Kartal, Pendik, Tuzla, Umraniye, Adalar, Maltepe, Sultanbeyii,
Cekmekdy, Atagehir bulunmaktadir,

Vekitr Gayrimenkul Dederleme A.S. .
Kisikll Mah. Alemdaj Cad. 7 L
Masaldan s Merkezi A-Blok No:46 3
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Loy BEYKOZ iLCESI

- — Beykoz, Turkiye'nin en biiylik metropolii olan {stanbul” un Anadolu yakasimin kuzeyinde yer alir,
- Kiiciiksu deresi ile Anadolu Kavagi arasinda yer alir. Belde glineyde Uskiidar, Umraniye, Kartal ve
Suftanbeyli ilgeleri, doguda Sile, batida istanbu! Bogazi ve kuzeyde Karadeniz ile komgudur.
Yiuzolglimil 313 km2' dir,

fice, 1 Belediye, 20 Koy ve 25 mahalleden olugmaktadir. 4 kéyln sahile kiyisl mevecut, & koy

: orman i¢inde, 5 kdy ovada, 5 kdy Orman kenarnnda bulunmaktadir. 20 kyin halki ormandan

- = faydalanmaktadir, Tum kdylerde elektrik, igme suyu, yolu mevcuttur.

' Koylerde 140 km asfalt yol, 70 km stabilize yol ve 80 km ham yol mevcuttur. 14 kéyde imar plani
yoktur. Bir Ky Milli Park statiisindedir.(Beykoz Kaymakamligi Web)

Niifus: 210.832 (2000)

RIVA (CAYAGZI) KOYU

S6z konusu gayrimenkulleri kapsayan, fstanbul Beykoz Riva (Cayagzi) Beylik Mandira MevKkii
1/5000 Koruma Amagh Mevzii Imar Plani ile; bdlgenin topografik ve cografi ozelliklerinin
korunabilmesi, yesil értiiniin ve dogal sit alaninin plansiz tahribini énlemek, kent ve ybre insana
yakigir bir cevrede yagama ihtiyacina kismen de olsa cevap verebilmek amaciyla, koruma ilkelerine
uyumlu bir koruma amagli uydukent nazim imar plani {iretilmesi hedef alinmistir.

Bu planlama alani istanbul 1li, Beykoz Iigesi sinirlari iginde; Beykoz fice Belediyesi miicavir alan
sinidan disinda; batisinda Riva nehri, dogusunda devlet ormani, kuzeyinde Karadeniz ile dogal
sinurlar igerisinde kalan tabii bir ada konumiudur, Glinimize kadar kagak yapilasmadan kismen ve
zorlukla korunabilmistir.

Plan kapsaminda olan bdlge yaklagik 16 milyon m2 olup, bu alan L. II. ve III. derece dodgal sit
alanlan olarak lige aynlmistir,

S5z konusu bu plan sayesinde, Riva'min prestiji yiikselmis olup Alarke Holding (Al - Riva Projesi),
Dogdus Holding, Yapi Kredi Bankas), Yap! Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi, Osmanh Yapi,
Galatasaray Spor Kuliibi, gibi &nemli yatinme firmalarin bdlgeye olan ilgisi artmistir.

R 18km’lik ekspres yol ile Riva, TEM Otoyolu Kavacik Kavsadi'na direkt olarak badlanmig ve ulasim
= kolaylagmigtir.

= Vektor Gayrimenkul Degerleme A.S. ] >
o Kisikll Mah, Alemda§ Cad. \\
: : Masaldan is Merkezi A-Biok No:46 . m
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4.2.MEVCUT

EKONOMIK KOSULLARIN,
ANALIzZI, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

GAYRIMENKUL

PIYASASININ

2009 ve 2010 yil, ekonomik gdstergelerin sekillenmesinde uluslararast kosullar 6nemli belirieyiciler

olmustur. ABD finans sistemi kaynakl olarak kiiresel finansal krizin etkileri deva

m etmektedir.

Uluslararast Yatimmecilar Dernedinin (YASED) dederlendirmesine gore, uluslararast dogrudan
yatinmlara (UDY) iliskin beklentilerde 2010 yiinda tam toparlanma beklentisi bulunmazken, kriz
dncesi dénemdekl giris miktarlarina déniilmesinin ancak 2011 yilinda miimkiin" olabilecedi

gbriliuyor.

Diinya konjonktirine bagdimh olarak k

hizl olacadi beklenmektedir,
imalat Sanayi Kapasite Kullanim Oran (Yiizde)

rizden cikis noktasinda, Turkiye'nin dider Glkelerden daha

200701 77,9 200801 77,9 200901 61,6 201001 68,6
200702 77,3 200802 78,0 200902 60,9 201002 67,8
200703 80,3 200803 76,9 200903 58,7 201003 67,3
200704 80,5 200804 78,6 200904 59,7 201004 72,7
200705 80,8 200805 79,2 200905 64,0 201005 73,3
200706 81,7 200806 80,3 200906 67,5 201006 73,3
200707 82,0 200807 79,8 200907 67,9 201007 74,4
200708 79,6 200808 80,0 200908 68,9 201008 73,0
200709 80,8 200809 77,3 200909 68,0 201009 73,5
200710 81,6 200810 75,8 200910 68,2 201010 75,3
200711 80,8 200811 71,8 200911 69,8 201011 75,9
200712 79,2 200812 64,9 200912 67,7 201012

S6z konusu veri, imalat sanayi Uretimindeki geligmeler igin #ncii gbsterge olma 6zelligi nedeniyle
karar alicilar agisindan dnemli bir gdstergedir.

Vektdr Gayrimenkul Deferleme A.S.
Kisikll Mah. Alemdad Cad.
Masaldan Is Merkezi A-Blok No:46
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GYODER‘in hazirladig, “Tiirkiye ve Diinya Gayrimenkul Sektor Raporu 2. Ceyrek 2010"da
one cikan gostergeler:
1. ABD ekonomisi yiizde 3.2 blyiirken, Euro Bélgesinde bilylime yiizde 1.7 oldu.
. Bilesik Oncii Géstergeler ekonomik iyilesmede yavaslama gosteriyor.
. ABD ve AB‘de beklenti ve gliven endekslerinde iyilesme yavagladi.
. ABD'de insaat harcamalan daraldi. Konut satiglan diigiik seviyede.
. Avrupa Euro bélgesinde ingaat sektoril faaliyetleri 10 geyrektir daraliyor.
. ABD'de ticari gayrimenkul fiyatlart endeksi 111'den 112’ ye yiikseldi.
. Tlirkiye ekonomisl ylizde 10.3 blyida.
. Alinan konut yapi ruhsatlar sayisi 185.631 ile sigrama gosterdi.
. Yilin ilk sekiz ayinda konut kredileri 8.4 milyar TL artti.
10. Ikinci geyrekie 108.017 adet yeni konut kredisi kullanild..
11. Konut kredisi aylik faiz orani ortalama yiizde 0.90'a kadar geriledi.
12, Konut satislar 90.270 adet ile halen kriz éncesi dénemin gerisinde.
13. Konut fiyatlar ve konut kiralarinda durafanhk siriiyor.
14. Agilan 7 AVM ile birlikte toplam AVM sayisi 223, toplam kiralanabilir alan biyukligii 5.49
milyon m2‘ye ulagti (ikinci ceyrek sonunda).
15. Hane halki tiiketim harcamalan ylizde 6.2 bayuda.
16. Istanbul ofis piyasasinda MIA bélgesi A ve B tipi ofis bogluk oranlarinda sinirli gerileme
slrdi.
17. Ofis, lojistik binasi ve AVM kiralarinda duraganhik siiryor.
18. Yabanailara gayrimenkul satigi 916 milyon dolar oldu. Dogrudan yabanci sermaye yatinmlar
31 milyon dolara disti.
19, Insaat sektérl yiizde 21.9 bilylidil, Kamu kesimi insaat harcamalari kuvvetli artti.
20. Insaat ve gayrimenkul sektirierinin kredi kullammi geriledi

O o o phwN

2001 yili subat ayindaki kriz déneminde, global likiditenin bollugu ve tim dinyadaki olumlu
gelismelerin etkisiyle Ulkemiz krizi atlatmig ve 2005 yilinda genel ekonomik kogullarla paralel olarak
konut sektériinde hizli bir canlanma yasanmstir,

2010 yiinda, Turkiye'de ekonomik hilylimenin kazandidi ivme ve referandum sonrasi beklentilerin
iyilesmesi ile birlikte yilin geri kalaninda ingaat ve gayrimenkul sektériinde toparlanmanin siirecedi
dusiinilmektedir. Konut sektdriinde, vyeni konut stokunun azalmas! ile birlikte yeni konut
yatirnmlart artmig, alinan konut yapi ruhsatlarinda énemli bir biylime yaganmighir,

Kaynakga-TCMB, TUIK, DPT, TUSIAD, GYODER

Vektdr Gayrimenkul Degerleme A.S.
Kisiklt Mah. Alerndag Cad.
Masaldan Is Merkezi A-Blok No:46
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4.3.TASINMAZIN DEGERINI ETKILEYEN FAKTORLER

_ 4.3.1. TASINMAZIN DEGERINi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
i SINIRLAYAN FAKTORLER

« 171000 Olcekii Uygulama Imar Plani'min heniiz hazirlanmamig olmast,
— »  Alt ve st yapinin olmamasl.

= 4.3.2. TASINMAZIN DEGERINI OLUMLU YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

= Planh yapilagmanin oldugu bdigede olmasi,

» Riva'nin istanbul’a yakin ve dodal guzelliklere sahip almasi,

» Gelismekte olan prestijli bélgede yer almasi,

« Riva Deresi ve bir parselde kismi deniz manzarasi oimasl

»  Sert esen kuzey riizgarina kapall olmasl

= 1/5000 dlgekli planlarin olmasl

» Bblgede 1/1000 dlgekll planlarin hazirlanmasinin yolunun agllmis olmasi

4.4. GAYRIMENKULUN YAPISAL iNSAAT OZELLIKLERI

Degerlemesi yapilan taginmazlar tarla niteliginde olup, henlz bir yap! sézkonusu degildir.
4.5. FiZIKSEL DEGERLEMEDE BAZ ALINAN VERILER

Dederlemesi yapilan taginmazlar tarla niteliginde olup, hentz bir yapi sézkonusu degildir.

4.6. GAYRIMENKULUN TEKNIK OZELLIKLERI VE DEGERLEMEDE BAZ ALINAN
VERILER

Dederlemesi yapilan tasinmazlar tarla niteliinde olup, heniz bir yapi sézkonusu dedildir.

= Vekitr Gayrimenkul Dederleme A.5.
Kisikli Mah. Alemdad Cad.
Masaldan is Merkezi A-Blok No:46
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4.7.DEGERLEME ISLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR VE BUNLARIN
KULLANILMA NEDENLERI

Dederlemede, “Emsal Karsilastirma Yontemi” ile iskontolu Nakit Akis Yontemi kullanilarak
yapiimistir,

Her iki yéntem ile belirlenen fiyatlar birbiriyle uyumludur.

Emsal Karsilastirma Yéntemi‘ndeki emsal satihk arsalarda E:0,25, degerlemesi yapilan
tasinmazlarin gogunlugunda E:0,207dir.

1164 ada 1 parsel igin; E:0,25,

2989 parsel igin; E:0,12

Diger parseller igin; 0,20

Indirgenmis Nakit Akimlar Yontemi Analizi;
insaat baglanaig tarihi: 2012

2011 Yih-Yapi Birim Satis Fiyati;
(2991-2992-2993-2994-3028 parselier icin): 2.060 TL/m2
1164 ada 1 parsel igin: 2.000 TL/m?2

2989 parsel igin: 2.070 TL/m?2

3017 parse! igin:2.250 TL/m?2

Birim Satig Fiyati Artis Oran1: %5

iskonto Orani:%13

Yap! Maliyeti: 2010 yil igin 577 TL/m?2
Proje Maliyeti:25 TL/m?

insaat Ruhsati Maliyeti:20 TL/m?2
Altyap! Maliyeti:150 TL/m?2

Peyzaj Maliyeti: 150 TL/m?2

Vektdr Gayrimenkul Degerleme A.S.
Kisikhi Mah. Alerndad Cad.
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4.8.KULLANILAN DEGERLEME TEKNIKLERINI ACIKLAYICI BILGILER VE BU
YONTEMLERIN SECiLMESININ NEDENLERI

T Dederleme teknidi olarak Ulkemizde ve ululslararas platformda kuilanilan 3 temel yéntem
P bulunmakta olup bunlar Maliyet Yéntemi, Emsal Kargilagtirma Yontemi ve Gelir Kapitalizasyonu
! yontemleridir.

o MALIYET YONTEMI: Bu yéntemde, var olan bir yapinin glinimiz ekonomik kogullar altinda
= yeniden inga edilme maliyeti gayrimenkuiiin dederlemesi igin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyvet

yaklagimimin ana ilkesi kullanim degeri ile aciklanabilir. Kullamm dederi ise, "Hicbir sahis ona karsi
R istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gercek bir degeri vardir" seklinde
tanimlanmaktadir.

Bu ySntemde gayrimenkuliin énemli bir kalan ekonomik &miir beklentisine sahip oldudu kabul

edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acgidan
; : demode olmasindan dolayl zamanla azalaca§) varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir
E gayrimenkuliin bina dederinin, higbir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacad|
= kabul edilir.

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEME: isyeri tiriindeki gayrimenku! degerlemesinde en giivenilir
ve gercekci yaklagim piyasa dederi yaklagimidir. Bu degerleme ybnteminde bélgede degerlemesi
istenilen gayrimenkui ile ortak temel ozelliklere sahip karsilastinlabilir drnekler incelenir. Emsal
karsilastirma yaklagimi asagidaki varsayimlara dayanir.

« Analiz edilen gayrimenkulin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazann varh@i pesinen kabul
edilir.

¢ Bu piyasadaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi dizeyde bilgi sahibi
oldugu ve bu nedenle zamanin énemli bir faktor clmadidi kabul edilir.

« Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir stire icin katdigt kabul edilir.

_ - « Secilen karsilagtiniabilir drneklerin deferlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel
: o dzelliklere sahip oldudiu kabul edilir.

+ Secilen karsilagtirlabilir drnekiere ait verilerin, fiyat dizeltmelerinin yapiimasinda giniimiz
sosyo-ekonomik kosullarin gegerli oldugu kabul edilir.

GELIR KAPITALIZASYONU YONTEMi: Tasinmazlarin dederi, yalnizca getirecekleri gelire gore
saptanabiliyorsa- érnedin kiralik konut ya da is yerlerinde- siirim bedellerinin bulunmasi igin gelir
ybénteminin uygulanmasi kuraldir. Gelir yéntemi ile Gizerinde yap! bulunan bir taginmazin dederinin
belirlenmesinde 8lglit, elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yap, yapiya iligkin dider yapisal
: tesisler ve arsa payindan olugur. Arsanin sirekli olarak kullaniima olasii§ina karsin, bir yapimn
- kullaniima stiresi kisithdir. Bu nedenle net gelirin parasal karsihdinin saptanmasinda arsa, yapl ve
yapiya iliskin diger yapisal tesislerin degerleri ayr kisimlarda belirlenir.

Net gelir, gelir getiren taginmazin yiliik Igletme briit gelirinden, taginmazin bog kalmasindan olugan
gelir kaybr ve igletme gelirlerinin cikariimasi ile bulunur, Net gelir, yapi gelir ve arsa gelirinden
olusmaktadir. Arsa geliri, arsa degerinin bélgedeki taginmaz piyasasinda gegerli olan taginmaz faiz
oraninca getirecedi geliri ifade eder. Yapi geliri yapinin kalan kullamm siresi boyunca bélgedeki
tasinmaz piyasasinda gegerli olan taginmaz reel faizi oraninda getirdi§i gelir ile yapimin kalan
kullanim siiresi temel ahnarak ayrilacak yilhik amortisman miktarinin toplamindan olugsmaktadir.

[

""‘ vektdr Gayrimenkul Degerleme A.5.
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4.9.UZERINDE PROJE GELISTIRILEN ARSALARIN BOS ARAZI VE PROJE
DEGERLERI

Uzerinde proje gelistirilece§i varsayilan arsalarin belirlenen bos arazi degerleri “Nihai
Deder Takdiri” kisminda gésterilmistir.

, 4.10. NAKIT/GELIR AKIMLARI ANALiZI

e Raporda nakit/gelir akimlar rapor sonunda ekte gsterilmistir. Parsellerin her birine kendi imar
kosullari dikkate alinarak proje geligtirilmis ve parseller arasindaki farkhliklar gozetilerek,
o gelistirilecek konutlar igin serefiyelendirme uygulanmistir.

4.11, MALIYET OLUSUMLARI ANALizi

S
\

© 2991 Par _

Y iizélgiimii M2 Birim Maliyeti . ;
i (m?) T % Maliyet Bedeli TL
Emsal Ingaat Alan 4,304,00 577 2.483.408,00
- & Yapi Insaat Maliyeti 4.304,00 577 2.483.408
E fl Proje Maliyeti 4.304,00 30 129.120
=  insaat Ruhsat 4.304,00 20 86.080
- = Altyapi Maliyeti 4.304,00 150 645.600
= B Peyzaj Maliyeti 2.367,20 150 355.080

88 Genel Giderler

H (genel-yénetim %3-%5 390.158

giderleri e ——
i 089446 TL:

i ] Genel Giderler{%?3-%5)-Yap! Insaat maliyetinin %5 ile konut satis gelirin % 3’0nin
— toplamindan olusmaktadir. (%3-Konut satisi esnasinda olusacak pazarlama ve genel
yonetim giderlerinden olusmaktadir.)

Vekttr Gayrimenkul Degerleme A.5.
Kisikh Mah. Alemdag Cad.
Masaldan Is Merkezi A-Blok No:46 t
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4.12. DEGERLEMEDE ESAS ALINAN BENZER SATIS ORNEKLERININ TANIM

VE SATIS BEDELLERI ILE BUNLARIN SECILMESININ NEDENLERI

Tasinmazlarin bulundugu bélgede tasinmaz ile benzer imar kosuliarina sahip arsa fiyatlari, birim m?
satis dedjeri tespit edilerek deder tespiti yapimistir,

Bulunan arsa emsalleri satilik bilgileri ile birlikte, bélge emlakgilari ile yapilan gorismeler asadidaki
gibi Gzetlenebilir.

Key Gayrimenkul-0533 410 80 85

Taginmazin bulunduju bolgede %20 imarlh 40.500 m2 alana sahip arsa 7.400.000 USDbden
satiliktir. {183 USD/m?)

Gollii Kdyi'nde imarsiz olan parsellerde satilabilir fiyatin 80 TL/m2 civarinda oldudu
belirtilmistir.

Century 21-0532 234 80 53

1/1000 élcekli planiar onaylanmig parsellerde istenen satig fiyats;

Taginmaza yakin mesafede %25 imarll 652 m? arsa 156,250 USD'den satiliktir. (240
uUsD/m2)

Tasinmaza yakin mesafede %25 imarli 637 m? arsa 159.250 USD'den satihktir. (250
Usb/m?2}

Tasinmaza yakin mesafede %25 imarll 986 m=* arsa 295.800 USD’'den satihkur. (301
USD/m2)

1/5000 &icekli plan dogrultusunda %25 imarl arsalarda istenen satis fiyati 150-200
Usb/m?2 civarindadir.

Taginmazin bulundudu arazi civarinda, 10.000 m? buyikligiindeki imarsiz tarlalar igin
istenen satig fiyatmin 100-120 TL/m? civaninda oidugunu, gerceklesebilecek satis fiyatinin
80 TL/m2 civarinda oldugunu belirtmigtir.

Kalyon Emlak, Selim Bey - Tel:0216 319 11 92 / 0532 748 94 90

Taginmazia ayru bélgede, bulunan imarl arsalar icin 100-150 USD/m2 istendigi, ancak
satiiabilir rakamin 100 USD/m?2 civarinda oldudu belirtilmigtir.

Tasinmazin bulundugu bdlgede imarsiz tarlalann birim fivatinin 60-90 TL/m?Z civarinda
olabilecegi belirtilmistir.

Artex Riva Gayrimenkul Danigmanhig: - Tel:0216 319 16 41-42

Tasinmazla ayn bdlgede, Beylik Mandira Ciftligi'nde, imarli, emsal %20, piyasa kosullaninda
birim fiyat araliginin 100-150 USD/m? oldugunu bildirmistir.

Tasinmazin bulundugu bblgede imarsiz 2-B tarlalarin birim fiyatinin 45 TL/m2 civarinda,-
diger mistakil parsellerin birim fiyatinin 80 TL/m? civarinda olabilecedi belirtiimigtir.

Defjerlendirme: Taginmazin bulundugu bélgede 1/1000 Gicekli uygulama imar plani onaylanmig
parsellerde istenen satis fiyatl ortalama 240 Usp/m2,

1/5000 8leekli %25 emsal alanli tarlalar icin istenen fivat ortalama 150 USD/m?2,

imarsiz tarlalar icin istenen satis fiyatl 80 TL/m? civarindadir.

Defer tespiti yapilan parsellerin alanlaninin biyiik olmasi, 1/1000 &lgekli planin gikanlmarmg
olmasl, vapilasma sartlar, buiundugu kenum dikkate alinarak imarh tarlalar igin, 150-250 TL/m?

araliginda, imarsiz parseller igin 70 TL/m? deder takdir edilmigtir. P
vektsr Gayrimenkul Deferleme A.S. e | Tk
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Konut Proje Fiyatlari:

« Kalyon Emlak-0216 319 11 92 Taginmaza yakin Riva Konaklari'nda 360 m? villa 625.000
USD’den satihktir. {2.604 TL/m?2)

e« Riva Emlak-0532 777 56 78 Riva Konaklari'mda 300 m?2 villa 400.000 UsD’den satiliktir.
(2.000 TL/m?2)

« Riva Emlak-0532 777 56 78 Riva Konaklar’nda 300 m2 villa 450.000 UsD‘den satiiiktir,
(2.250 TL/m?)

. Ant Yap1-0216 630 68 68 Riva Konaklan yaninda, 2012 yil Haziran ayinda teslim
edilecek 99 villalik Antriva Villalar'nda fiyatlar 1.500 USD'den baglamaktadir.

4,13. KiRA DEGERT ANALiZi VE KULLANILAN VERILER
Kira dederi analizi yapilmamigtir.

4.14. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKI DURUMUNUN
ANALIzi

Dederlemesi yapilan taginmaz ile ilgili kisitlayicr herhangi bir durum bulunmamaktadir.

Go&lli Koyl 1 parsel ile Riva 2994 no.lu parseller miikerrerdir. Mikerrer olan kisim, parsellerin farkl
koylerde ve kdy sininnda olmasindan kaynaklanmaktadir. Beykoz Kadastro Midarltiga tarafindan,
sinir 8lgim hatasindan kaynaklanan mikerrer alanlar olusmustur. Milkerrer olan kisimlar yasalar
geredi mahkeme karan ile sonuglanacaktir. Mukerrer olan alanlar Beykoz Kadastro Miudiirlugii'nde
yaklasik olarak slgilmustiir. Yapi Kredi Koray GYO'ya ait oldugundan, mikerrer olan kisim
Riva-2994 parsel icerisinde gosterilmis, Golli-1 parsel alanindan digtimigtir. Mikerrer
olan parsellerin milkerrer olan kismi, mevcut parsel alanindan disiilerek deger takdirinde
bulunuldugundan, hukuki agidan kisitlayici herhangi bir durumu bulunmamaktadir.

4.15. BOS ARAZi VE GELISTIRILMIS PROJE DEGERI ANALIZI VE
KULLANILAN VERI VE VARSAYIMLAR ILE ULASILAN SONUCLAR

Rapor proje gelistirme niteligine sahip degildir.
4.16. EN YUKSEK VE EN iYi KULLANIM ANALIZI

Tasinmazlarin en etkin ve en verimli kullanimi parsellerin tamaminin tevhidinin yapilarak tek parsel
halinde bir araya toplanmasi durumunda yapilacak toplu konut projesi, en etkin ve verimli kullanim
olacaktur,

4.17. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIzI
Parsellerin hepsi birbirinden badimsiz olarak dederlenmigtir.

4.18. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI ILE
YAPILACAK PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Bélgede yapilan incelemede hasilat paylasimi veya kat karsilid olarak hareket edilen durumiarda
vaklasik % 40 arsa sahibi payi olarak diigtindlmektedir, {
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5. ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1.FARKLI DEGERLEME METODLARININ VE ANALiZi SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMAGLA IZLENEN YONTEMIN VE
NEDENLERININ ACIKLAMASI

Tasinmazlar ile Ilgili yapilan analizler sonucunda, indirgenmis Nakit Akim Yontemi ile deder tespit
edilmis sonug deder Emsal Karsilagtirma Yéntemi ile desteklenmistir. Gergeklesen, istenen ve
beklenen fivat farkhlik géstermektedir. Bilyiik Glgekli vatirmcilarin bblgede projeye baglamasi
durumunda mevcut durumdaki arsa fiyatlarinda onemli defisiklik olacagl beklenmektedir.
Altyapinin  eksikligi ve talebin olmamasi faktgrleri, buyuk yatinmeilarin - projeye baglamasi
durumunda bélgeye olan talebin artacadi beklentisi gibi &nemli dedigkenler goz o&niinde
bulundurularak deder takdirinde bulunulmustur. Arazinin emsallere gére konumu, yoni ve 1/5000
dlcekli imar planinin oldufu ancak 1/1000 6lgekli planlannin eksik oldugu gibi konular dikkate
alinmistir.  Gelir yéntemi ile elde edilen deder ve emsal kargilagtirma ile elde edilen degerier
birbirine yakindir. Bdlgenin beklentileri gozetilmekle beraber, bugln icin, ortalama bir deger
verilmistir. Nihai deder kisminda belirtilmektedir.

5.2.ASGARI BiLGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICIN YER
ALMADIKLARININ GEREKGELERI

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

5.3.YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRiLiP GETIRILMEDIGI VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN iziN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSiz
OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Dederleme konusu taginmazlar tarla niteligindedir. Uygulama vapilabilmesi igin 1/1000 &lcekli
Uygulama imar Plan dogrultusunda ilgili kurumlarin onayinin alnmasi gerekmektedir.

5.4.DEGERLEMEST YAPILAN GAYRIMENKULUN, GAYRIMENKUL PROJESININ
VEYA GAYRIMENKULE BAGLI HAK VE FAYDALARIN, GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIKLARI PORTFOYUNDE BULUNMASINDASERMAYE
PIYASASI MEVZUATI CERCEVESINDE, BIR ENGEL OLUP OLMADIGI
HAKKINDA GORUS

Dederlemesi yapilan taginmazlarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakh portfoylinde bulunmasinda bir
sakinca yoktur.

Vektsr Gayrimenkul Dederleme A.S.
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6. SONUC
6.1.SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUG CUMLESI

Dederlemesi yapilan taginmazlarin dederlemesi ile ilgili yapilan analizlere katihyorum.
6.2. NiHAL DEGER TAKDIR1 |

Satis dederleri agagidaki gibi tespit edilmistir,

1 1164/1 38.846,18 7.559.672 8.920.413 5.124.159
2 2989 71.900,26 7.164.097 8.453.635 4.856.027
3 2991 21.520,00 3.541.817 4,179.344 2.400.744
4 2992 22.020,00 3.624.108 4.276.448 2.456.523
5 2993 24.524,00 4.036.223 4.762.743 2.735.866
6 2994 23.702,00 3.900.936 4.603.105 2.644.165
Miikerrer Kisim 4.576,00 753.120 888.693 510.493
7 3017 26.745,00 5.176.598 6.108.385 3.508.844
3028 _3.617.854 4.269.068| 2.452.284

Degerleme konusu taginmazlarin tamami igin toplam deger 39.374.436 TL (KDV Harig)

(Otuzdokuzmilyon ligyiizyetmisdértbin dértyiizotuzalti Tirk Lirasn)dir..
*(07.12.2010 tarihi itibari ile T.C. Merkez Bankas| USD satis kuru 1,475.-TL'dir).

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

GOREVLI DEGERLEME UZMANI

Mehmet Emin KIZILBOGA 6zGUN BEKAR
SPK LISANS NO:401040 SPK LISANS NO:400425
Isletmeci Genel Miidiir

Sehir Plancisi

EKLER

Resimler

Nakit Akislan .
Raporu Hazirlayan ve Sorumiu Degerieme Uzmani'na ait lisans belgesi érnegi fw\\
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NAKIT AKISLARI

1164 Adail Parsel.

-3
Y iizblgiimii (m?2) M Blrln_;LMahyetl 3 Maliyet Bedeli TL
: Emsal insaat Alam 9.711,55 577 5.603.561,47
& Toplam 9.711,55 577 5.603.561
E ' il Proje Maliyeti 9.711,55 30 291.346
= ingaat Ruhsati 9.711,55 20 194.231
:é;‘ 8l Altyap! Maliyeti 9.711,55 150 1.456,732
' Peyzaj Maliyeti 5.341,35 150 801.202
Genel Giderler
(genel-ytnetim %3-%5 862.871

.. =

PESIN SATISA GO RE SATIS GELIRLERl

mGelir(TL .
19.423,090,00

2011 2012 2013 2014

Daire S-atls Oranlarl 0,0d 0,30 0,40

Q 0,30
Daire Satis Degerleri 0,00 6.118. 273,35 8.565.582,69| 6.745.396,37
. i ol 050 . o ndel ‘ ]
3D g
iskonto Qran 0,13
Arsa Birim Degeri 195 TL!
e N
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e M* Birim Maliyeti | 5 Maliyet Bedeli TL

Emsal Insaat Atan 8.628,03 577 4.978.374,00

Y ap1 Ingaat Maliyeti B.628,03 577 4.978.374

Proje Maliyeti 8.628,03 30 258.841

insaat Ruhsati 8.628,03 20 172.561
Altyapr Maliyeti 8.628,03 150 1.294.205

L Peyza; Maliyeti 4.745,42 150 711.813

Genel Giderler (genel;

ybnetim giderleri) 784,719

%3-%5

- 8.200.512

ToplamGelir (T |

17.860.024,58;

EE Dali-e Sabg Oré_nlarl . ,_ ) 0,30 K 0,30
: Daire Satis Degerleri K 5.625.907,74 7.876.270,84 6.202.563,29
iskonto Orani 0,13
Arsa Birim Degeri 100 TL
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Y lizolgliimii M2 Birim Maliyeti . .

(m2) TL ¥ Maliyet Bedeli TL

msal Insaat Alani 4.304,00 577 2.483.408,00

& | Toplam 4.304,00 577 2.483.408
E | Proje Maliyeti 4.304,00 30 129,120
Z insaat Ruhsat: 4.,304,00 20 86.080
= Altyap: Maliyeti 4.304,00 150 645.600
= eyzaj Maliyeti 2.367,20 150 355.080
%3-9%5 390.158
4089446 TL

21.520,00| 8.866.240,00

" YILLARA GORE NAKIT AKISLART

2011

Giderler

F

0,30
3.079.134,32

0,30 0,40
2.792.865,60 3.910.011,84

=
G i )
&

Daire Satis Oranlari
Daire Satig Degerleri

iskono Oran 0,13
Arsa Birim Degeri 165 TL
2991-2992-2993-2994-3028 parseller icin ayni birim fiyat tespit edilmistir.
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M2 Birim Maliyeti

Y iiz6lgiimii

i (m2) - z Maliyet Bedeli TL
i : . : Emsal ingaat Alani 5.349,00 577 3.086.373,00
i e _ & Toplam 5.349,00 577 3.086.373
Proje Maliyeti 5.349,00 25 133.725
S ingaat Ruhsati 5.349,00 20 106.980
- Altyap Maliyeti 5.349,00 150 ' 802.350
- | Peyzaj Maliyeti 2.941,95 150 441,293
R Genel Giderler
o ; ; (genel-yinetim %3-%5 515.376
. idereri
5.086.097 TL
i

PESIN SATISA GORE SATIS GELIRLERI

Giderler

0,30
791.103,75

Daire Satis Oranlan
Daire Satis Dederleri

oy : 176,598 Tl
jskonto Orani
Arsa Birim Degeri 194 TL
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DAHA ONCE YAPILMIS DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER
Rapor tarihi; 28/01/2010 tarih
Rapor No:2010_300_001_02,

;164 Ada
1 1 Parsel 38.846,18 185 7.186.543 8.480.121 4.888.805
2 2989 71.900,26 100 7.190.026 £.484.231 4.891.174
3 2091 21.520,00 165 3.550.800 4.189.944 2.415.510
4 2992 22.020,00 165 3.633.300 4.287.294 2.471.633
5 2993 24.524,00 165 4.046.460 4,774.823 2.752.694
6 2994 23.702,00 165 3.910.830 4.614.779 2.660.425
Miikerrer Kisim 4,576,00 165 755.040 890,947 513.633
7 3017 26.745,00 200 5.349.000 6.311.820 3.638.776
8 3028 21.982,00 165 3.627.030 4,279.895 2 467, 367

Degerleme konusu taginmazlarin tamami igin toplam deder 39.249.029 TL (KDV Harig)

(Otuzdokuzmilyonikyiizkirkdokuzbinyirmidokuz Tiirk Lirasy)dir..
#(11.01,2010 tarthi itibari ile T.C. Merkez Bankast USD satig kuru 1,47.-TL'dir}.
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aATEEMARRLE YATIRIWE DATAKLIGL ALY,

1. RAPOR BILGILERI

RAPORUN TARIHI
RAPORUN NUMARASI
RAPORUN TURDU ve AMACI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

DEGERLEME TARIHI
DAYANAK SOZLESMENIN TARiHI

DAYANAK SOZLESMENIN NUMARASI

RAPORUN KURUL DUZENLEMELERI
KAPSAMINDA DEGERLEME
AMACIYLA HAZIRLANIP
HAZIRLANMADIGINA iLISKIN
ACIKLAMA

DAHA ONCE DEGERLEMESININ
YAPILIP YAPILMADIGINA ILiSKIN
BiLGi

14.12.2010
2010_300_06_01

. istanbul ili, Beykoz flgesi, Goliir Koy, 1-2-3-4-5-6-7-

8-9-10-11-12-14-15-16-17 no.lu parsellerin giincel
piyasa bog arazi dederinin tespit edilmesidir,

Mehmet Emin KIZILBOGA
SPK Lisans No:401040
isletmeci

Ozgiin BEKAR
SPK Lisans No: 400425

Sehir Plancisi
Genel Midar

29.11.2010
12.11.2010
2010_300_06

Rapor GYO igin diizenlenmistir.

-Hazirlanan rapor, Sermaye Piyasasi Kurulunun (SPK)

12.08.2001 tarih ve 24491 sayii Resmi Gazete'de
yayimlanan Seri:VIII  No:35 Teblig’inin  ekinde
belirtilen - bilgileri asgari olarak icerecek sekilde
hazirlanmigtir.

57.01.2010 tarihli 2010_300_001_001 no.lu raporda
degerleme galismasi yapiimig olup, yukarida
bahsedilen toplam 16 adet parseldeki taginmazlarn
dederi KDV Harig; 14.094.641 TL
(Ondﬁrtmi!yondoksandﬁrtbinaltlyi.izklrkbir Tiirk
Lirasi) olarak belirlenmistir. Liste ektedir.

Vektér Gayrimenkul Degerleme A.S.
Kisikl Mah. Alemdad Cad.
Masaldan is Merkezi A-Blok No:46
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. YAPI KREDI KORAY GYO A,S,MRIVA GOLLU QAVRTWENEUL TATIKSW GATAKLIGL A3
. 2. SIRKETI VE MUSTERLYI TANITICI BILGILER
R SIRKETIN UNVANI : VEKTOR GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.
. e SIRKETIN ADRESI « Kisikll Mah. Alemdad Cad. Masaldan I Merkezi A
o= Blok Zemin Kat USKUDAR / ISTANBUL
MUSTERiYI TANITICI BILGILER : Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
P MUSTERI ADRESI : Elit Residence , 19 Mayls Caddesi, Ismet Oztiirk

Sokak No:17 Kat:17 D-42 Sigli 34360 Istanbul

s MUSTERI TALEBININ KAPSAMIve ; Istanbul ili, Beykoz lgesi, Golli Kéyl, 1-2-3-4-5-6-7-
VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR 8-9-10-11-12-14 -15-16-17 no.lu parsellerin giincel
plyasa bog arazi degerinin tespit edilmesi ve sermaye
piyasasi mevzuatl geredince, dederleme raporlaninda
: bulunmasi gereken asgari hususlar' gercevesinde
= dederleme raporunun hazirlanmasi.

- Vekttr Gayrimenkul Degerleme A.S.
B - Kisikh Mah, Alemdad Cad.
1 Masaldan Is Merkezi A-Blok No:46

34696 Camlica ISTANBUL 4
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YAPI KREDI KORAY GYO A.S._RiVA GOLLU

3. DEGERLEME KONUSU HAKKINDA BILGILER

3.1.GAYRIMENKULUN YERi, KONUMU, TANIMI VE TAPU KAYITLARINA
iLiskin BILGILER
3.1.1. GAYRIMENKULUN YERI VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmaziar, istanbul Ili, Beykoz Ilgesi, Golli Kéyii, Eskidamlar Mevkii, 1-2-3-4-
5-6-7-8-0-10-11-12-14-15-16-17 no.lu parsellerdir. Taginmazlar; Riva Konaklar’ nin giineyinde,
Riva Deresi kenarinda bulunmaktadir.

Ulasim karayolu ve denizyolu ile saglanabilmektedir. TEM Ctoyolu’'nda Kavacik Kavsagi'ndan girilen
18 km’ lik ekspres Yeni Riva Yolu' nda, Kavacik Képriisii'nden sonra, Aydemir Cenefe Viyadudi ve
Ziya Cakmak Viyadiigil gegildikten sonra Beykoz Konaklar ve Acarkent Villalan® nin oldugu yerden
Riva Caddesi yolu tle Riva Konaklan tabelasi takip edilerek devam edilir. Riva Konaklari sagmnda
kalacak sekilde yaklasik 1.780 m gegildijinde, gliney yamacindan Riva deresine dogru uzanan
parsellerin devaminda, Riva deresi kenarinda kalmaktadir, '

Tasinmazin bulundugu bélge, dogu ve glineyde Devlet Ormani, kuzeyde Karadeniz ile cevrelenmis
olup Riva Deresi ile de avantajll ve giizel bir cografyaya sahiptir.

Cografi Koordinatlar: Kuzey-41,1865940 29,251108°

Riva deresinin, ulasim konusunda tarihsel bir iglevi sdz konusu olmugtur, Ug yiizyil kadar éncesinde
karayolunun olmamasi sebebiyle Riva deresinden takalarla Karadeniz'e cikilmakta ve Istanbul’a
odun, kémiir, sebze ve meyve gétliriiimekteydi.

KARADENIZ

Lo Degerlemesi
S Yapilar
asmmaziar

Masaldan Is Merkezi A-Blok No:46
34666 Camiica ISTANBLIL 5
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o P iy ie 1 o
ii RSP 1002 .

A ﬂi T % i ! x Rk “4{. Ak f‘t;..r.z :'A g X 2 4

Beykoz 7 km | Fatih Sultan Mehmet Kopriisi

Umraniye 15 km | Bodazigi Képrisi

Usktdar 28km | Sabiha Gdkgen Havalimani

Vektér Gayrimenkul Dederleme AS.

Kisiklt Mah, Alemdad Cad.
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- 3.1.2. GAYRIMENKULUN TANIMI

Degerlemesi yapilan tasinmazlar, Istanbul Ili, Beykoz Ticesi, Gélli Kéyii, Eskidamlar Mevkii'nde
konumiu, 1-2-3-4-5-6-7-8-9-10-11-12-14-15-16-17 no.lu parsellerdir, Birbirlerine bitisik konumda
4 olup, Beykoz Belediyesi sinirlan igerisinde kalmaktadiriar. imar yolu aglmamistir. S6z konusu
— tasinmazlar, konut bolgesinde olup prestijli site yapilagmasina miisaittir. Topografyas: diz olup
o jeolojik yapu itibariyle 2. derece deprem bdlgesinde yer almaktadir.

Riva genelinde, kuzeyden esen riizgar nedeni ile kiglar sert clabilmektedir, fakat sbz konusu
taginmazlar bu acgidan avantajll bir konumdadir. Bélgede arazinin en ylksek kotu 106 metre
clvarindadir. Riva’ da asir edimier ve yarlar mevcut dedildir.

3.1.3. TAPU KAYITLARI
7:8-9:10-11-12

i : ISTANBUL
iLcESI : BEYKOZ
) KOYU : GOLLU
== MEVKii : ESKIDAMLAR
Lo SINIRI : PLANINDA
PAFTA NO : 1
ADA NO : -
MALIK : GELISIM GAYRIMENKUL VE YATIRIM TICARET ANONIM SIRKETI
(HISSE: TAM)
1 1 1 29.660,00 TARLA 2428 1 1
- - 2 1 2 5.832,00 TARLA 2428 1 2
- 3 1 3 3.443,63 TARLA 2428 1 3
I 4 1 4 3.604,00 TARLA 2428 1 4
Lo 5 1 5 1.600,00 TARLA 2428 1 5
- 6 1 6 20.025,00 TARLA 2428 1 6
7 1 7 3.162,00 TARLA 2428 1 7
B 8 1 8 11.736,00 TARLA 2428 1 8
9 1 9 12.000,00 TARLA 2428 1 9
10 1 10 65.400,00 TARLA 2428 1 10
— 11 1 11 16.500,00 TARLA 2428 1 11
. 12 1 12 10.800,00 TARLA 2428 1 12
= 13 1 14 12.632,00 TARLA 2428 1 14
S 14 1 15 4,171,00 TARLA 2428 1 15
IS 15 1 16 13.258,00 TARLA 2428 1 16
g 16 1 17 10.000,00 TARLA 2428 1 17
i
- k‘ C—‘l\
i / M’\\ n\d
_ — Vektdr Gayrimenkul Defierleme A.S. . T =
b ﬁiéﬂfdfihxgﬂir?kﬁ? E-aéék No:46 E@j@w A
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YaP: KREDI KORAY
BAYRIMEREUL YAYIRENE ORTARLISE AiS.

3.2.TAPU, PLAN, PROJE, RUHSAT, SEMA V.B. DOKUMANLAR

Mikerrer Kisimlar

Goll-2 parsel

GoOllG-1 parsel

Riva-1669 parsel 459,00 m2

1.948,00 m=

Riva-2994 parsel 0,00

4.576,00 m?

Miikerrer olan

parsellerin miikerrer
kisimlarini gdsteren

kadastral parset

Vektér Gayrimenku! Dederleme A.S.
Kisikli Mah. Alerndad Cad.
Masaldan Is Merkezi A-Blok No:46
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YAPI KREDi KORAY GYO A.S.MR:*{VA GE)LLU GAYRIMENAUL YATINAF CATARLIAL A.S.

3.3.DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKUL iLE ILGILI VARSA SON (¢ YILLIK
DONEMDE GERCEKLESEN ALIM-SATIM ISLEMLERINE VE
GAYRIMENKULUN HUKUKiI DURUMUNDA MEYDANA GELEN
DEGISIKLIKLERE(IMAR PLANINDA MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLER,
KAMULASTIRMA ISLEMLERI V.B.) ILISKIN BILGI

TAPU SICiL MODURLUGU ¢ Beykoz Tapu Sicll MUudurligi’ nden alinan
BILGILERI 26.11.2010 tarihli yazil bilgisine gére,
(Varsa son g yillik tamami Yapi Kredi Koray Gayrimenkul
dénemde gergeklesen alim Yatinm Ortakhiél A.S. adina kayith iken,
satim islemnleri) : 12.10.2010 tarih 5361 yevmiye ve

13.10.2010 tarih 5384 yevmiye ile , Gelisim
Gayrimenkul ve Yatinm Ticaret Anonim

Sirketi'ne* satisindan tescil edilmistir.
e 1/100000 Olgekli Istanbul Gevre Diizeni

BELEDIYE BILGILERI Plani'nda, kismen, “*Kentsel ve Bolgesel Yesil
(Imar Planinda Meydana ve Spor Alanl” ve kismen de “Kirsal Yerlesim
Gelan Dedisiklikler, Alani“nda kalmaktadir,
Kamulastirma Islemleri V.B, _ » Beykoz Belediyesi iImar MUdlrGgi'nden
Bilgiler) ' alinan bilgiye gore tasinmazlar ile ilgili

1/5000 ve 1/1000 olcekli plantan
bulunmamaktadir. 1/5000'1ik planlar halen
iBBde hazirlanmakta oldugundan daha
detayh bilgi alinmamaktadir,

*Gelisim Gayrimenkul ve Yatinm Ticaret A.S.,

Gayrimenkul gelistirme amach 14 Kasim 2008 tarihinde kurulan sirket % 99,9 Yapi Kredi
Koray GYO A.S. istirakidir.

Vektdr Gayrimenkul Dederleme A.S.
Kisikli Mah. Alemdag Cad. ¢ Ve
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3.4.TAPU INCELEMELERI

3.4.1. DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULLER iLE iLGILI HERHANGI Bir
TAKYIDAT (DEVREDILEBILMESINE iLiSKiN SINIRLAMA) OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BiLGi

(nusu rlva299 parel gol!u 1 parselle mukerrerdlr
golli 1 parsel, riva 2994 parselle mikerrerdir, riva 1669
parsel géllii 1 ve 2 no.lu parselle mitkerrerdir. Gollii 1 ve
2 no.lu parsel riva 1669 parselle
mikerrerdir.}04.08.2008-6242(Beykoz Kadastro

1 1 ipotek yok Serh yok Midarlagi)
(Konusu:riva2994 parsel, gollii 1 parselle miikerrerdir;
golli 1 parsel riva 2994 parselle mikerrerdir, riva 1669

1 5 ipotek yok Serh yok parsel g&llii 1 v‘e 2 no.lu parselle miikerrerdir. Gollii 1 ve
2 no.lu parsel riva 1669 parselie
miikerrerdir.)04.08.2008-6242{Beykoz Kadastro
Madarltgi)

1 3 ipotek yok Serh yok Beyan yok

1 4 ipotek yok ' Serh yok Beyan yok

1 5 ipotek yok Serh yok Beyan yok

1 6 ipotek yok Serh yok Beyan yok

1 7 ipotek yok Serh yok Beyan yok

1 8 ipotek yok Serh yok Beyan yok

1 9 ipotek yok Serh yok Beyan yok

1 10 ipotek yok Serh yok | Beyan yok

1 11 ipotek yok Serh yok Beyan yok

1 12 ipotek yok Serh yok Beyan yok

1 14 ipotek yok Serh yok Beyan yok

1 15 ipotek yok Serh yok Beyan yok

1 16 ipotek yok Serh yok Beyan yok

1 17 ipotek yok Serhyok | Beyan yok

*parsellerin devir ve temliki ile ilgili herhangi bir hukuksal sinirlama bulunmamaktadir.,

GollG Kéyil 1 ve 2 no.lu parseller ile Riva 1669 no.lu parseller mikerrerdir {parsellerde kesigim
alanlari, ortak alanlar olusmustur). Mikerrer olan kisim, parsellerin farkl kylerde ve kdy sinirinda
olmasindan kaynaklanmaktadir. Beykoz Kadastro Midirligl tarafindan, simir 8lglim hatasindan
kaynaklanan mikerrer alanlar olusmustur. Mikerrer olan kisimlar yasalar geregi mahkeme karan
ile sonuglanacaktir. Miikerrer olan alanlar Beykoz Kadastro MidUrlidi'nde yaklasik olarak _
Blclilerek, mevcut parsel alanlarindan distilmis ve degerlemede dikkate alinmigtir, (Miikerrer olan

kisimlar gollii 1 ve 2 no.lu parsellerin alanindan diisiilerek deder takdirinde bulunulmustur_%---;\

Vekitdr Gayrimenkul Degerleme A.5.
Kisikli Mah. Alemdad Cad.
Masaldan Is Merkezi A-Blok No:46

34696 Camlica ISTANBUL 15

YEMINLE MALI MU&AVILII( VE BAGIMSIZ
2010_300eF6MOIZMETLER A.S.

!



=

—

BeVEKTO

Bogritvikal Bojerfory 4,5

\ . . T Yap! KrReDi|KORAY
T YAPI KREDI KORAY GYO A.§._RIVA GOLLU _n_____m_.s_»*

3.4.2. VARSA S6Z KONUSU GAYRIMENKULUN GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI PORTFOYUNE ALINMASINA SERMAYE PIYASASI MEVZUATI
HUKUMLERI CERCEVESINDE ENGEL TESKIL EDIP ETMEDiGI HAKKINDAKi

GORUS
Beykoz Tapu Slcll Midirligiinde yaplan incelemeye gbre, Sermaye Piyasasl mevzuatl
hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhd portfdylne alinmasinda herhangt
bir engel yoktur. (Miikerrer olan kisimlar parsel alanindan digilmustiir). Mikerrer olan
kisimlar, her iki parselin alanindan disildugi haliyle gayrimenkul yatinm ortakhd
portféyine alinmasina engel tegkil etmemektedir.

3.5.DEGERLEMESI YAPILAN PROJELERIN ILGiLI MEVZUAT UYARINCA
GEREKLI TUM iZINLERININ ALINIP ALINMADIGI, PROJESININ HAZIR VE
ONAYLANMIS, INSAATA BASLAMASI ICIN YASAL GEREKLILiGi OLAN
TUM BELGELERININ TAM VE DOGRU OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BiLGi VE PROJENIN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
PORTEOYUNE ALINMASINA SERMAYE PIYASASI MEVZUATI HUKUMLERI
CERCEVESINDE BIR ENGEL OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Tasinmazlar bos parseilerdir. Sermaye Piyasasi mevzuati hiik(imleri cergevesinde
gayrimenkul yatinm ortakhd portféyline alinmasinda herhangi bir engel yoktur.
(Mikerrer olan kisimiar, parsel alanindan disildaga haliyle gayrimenkul yatinm ortaklig
portfayline alinmasina engel tegkil etmemektedir.)

3.6.YAPI DENETIM KURULUSU VE DENETIMLERI

DEGERLEMESI YAPILAN PROJELER ILE ILGILI OLARAK, 29/6/2001 TARIH VE 4708 SAYILI YAPI DENETIMI
HAKKINDA KANUN UYARINCA DENETIM YAPAN YAPI DENETIM KURULUSU (TICARET (JNVANI, ADREST VB.) VE
DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKUL FLE 1LGiLT OLARAK GERCEKLESTIRDiIGI DENETIMLER HAKKINDA BILGI
Degerlemesi vapilan parseller tarla nitelifinde olup Uzerinde herhangi bir ingaat caligmasi
bulunmamaktadir.

3.7.DEGERLEMESI YAPILAN PROJE

£&ER BELIRLI Bir PROJEYE ISTINADEN DEGERLEME YAPILIYORSA, PROJEYE ILISKIN DETAYLI BiLGI VE
PLANLARIN VE S6Z KONUSU DEGERIN TAMAMEN MEVCUT PROJEYE ILISKIN OLDUGUNA VE FARKLY BiR PROJENIN
UYGULANMASI DURUMUNDA BULUNACAK DEGERIN FARKLY OLABILECEGINE ILISKIN ACIKLAMA

Degerlerne herhangi bir projeye istinaden yapiimamaktadir. Dederleme, bog arazi glincel piyasa
dederinin tespit edilmesi icin yapilmaktadir.

vekttr Gayrimenkul Dederleme A5, i \‘
Kisskh Mah. Alemdad Cad. e <t
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4. DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALIZLER

Dol 4.1.GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZI VE KULLANILAN
3 VERILER

ISTANBUL iLI
istanbul ili, kuzeyde Karadeniz, doguda Kocaeli
! Siradadiar’'nin  yilksek tepeleri, glneyde Marmara
. Denizi ve batida ise Ergene Havzasi su ayrirmi ¢izgisi
ile simrlanmaktadir. Istanbul Bogazi, Karadeniz'i,
— Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Xitasi'yla
T Avrupa Kitasi'm birbirinden ayirmakta ve Istanbul
Kentini de ikiye bélmektedir.
il alami, idari bakimdan dogu ve guneydogudan
Kocaeli'nin KaramuUrsel, Gebze, Merkez ve Kandira
Ilgeleriyle, giineyden Bursa’min Gemlik ve Orhangazi d
Ilgeleriyle, bat ve kuzeybatidan Tekirdagin Corlu Cerkezkoy ve Saray llgelerinin yan sira,
Kirklarelimin de Vize Ilgesi topraklanyla cevrilidir.
- — fstanbul niifusunun, 1990 yili itibariyle Tiirkiye nifusu icindeki pay! % 12,9 iken bu oran Ekim 2000
b sayim sonuglari itibariyle 67.803.927 kisilik Tirkiye nifusu icinde 10.018.735 kisi ile %15'e, Aralik
2007 sayim sonuglan itibariyle 70.586.256 kisilik Turkiye niifusu icinde 12.573.836 kisi ile %17.8'e
ulagmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1 milyon 133 bin kisi, 2000-2007 déneminde yilda
ortalama 400.000 kisi artis gdstermistir. Bu sonuca gére Tirkive geneline bakildiginda Istanbulun
barndirdifi niifus ve alan itibariyle tasimakta cidugu énerm acikga gériilmektedir, TUrkiye topraklarinin
%39, 7'sini kaplayan istanbul, niifus varhdi agisindan da ilkenin en 6nemli ili durumundadir,
1997 ve 2000 yillan arasinda Istanbul icin tespit edilen yillik blylme oran %2.83'tiir. Daha &nceki
dénemde Istanbul'un villik ortalama niifus artig hizinin %3.45 olarak gergeklesmesi ve bu oranin bir
kisminin géclerden kaynaklanmasina kargin nifus artig oraninin distGdd gozlenmektedir. Bunun
_ sebepleri Turkiye genelindeki niifus artig hizinin (dodurganhk oram) diismesi ve gdgiin yavaglamasidir.
; ; 1990-2007 arasinda Istanbul’'un niifus artis orani %4,39 olmustur.
— 2005 yilinda Istanbul niffusu 11,48 milyondur. Tiirkiye nifusu igindeki pay ise % 15.8'dir. Nifus artig
B hizi yavaslamakta olup, 2000-2005 déneminde ortalama %2.75, 2005 yilinda ise % 2.5 oimustur.
= istanbul’da niffusun tnemli bir belirleyicisi olan gbg oranmi da yavaglamis 2000-2005 déneminde
toplam 252.000 olmusgtur, _
2005 yilinda % 2.5 olan niifus artis hizinin izleyen 5 yil % 2.4, sonraki 5 yil % 2.3 olacag! ve niifusun
S 2015 yilinda 14.48 milyona cikacagdi éngérillmektedir. Turkiye'nin de niifus artis hizi yavaslayacadi ve
T 2015 yilinda istanbui niffusunun payl %17.8% civarinda olacadi diistinlilmektedir. Istanbul'da niifus
: artisi %80 kent kaynakl, %20 ise gbég kaynakh olacaktir. Nifus artis 6ngoriilerine bagh olarak
Istanbul'da kentsel hane halki sayisi da 2005 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona ¢ikacaktir. istanbul ili
S siniflarl icerisinde 39 ilge bulunmaktadir, Bunlar Batida; Avcilar, Kiglikgekmece, Bdylkcekmece,
- Arnavutkdy, Gatalca, Silivri, Bakirkdy, Bahgelievler, Badcilar, Glingdren, Esenler, Bayrampasa,
j Basaksehir, Beylikdiizi, Zeytinburnu, Fatih, Eminéni, Beyodiu, Besiktas, Sisli, Kadithane, Saryer,

i Gaziosmanpasa, Eylp, Sancaktepe, Silivri, Dojuda ise; Uskidar, Beykoz, Sile, Kadikdy, Kartal,
= Pendik, Tuzla, Umraniye, Adalar, Maltepe, Sultanbeyli, Cekmekdy, Atasehir bulunmaktadir.

Vektdr Gayrimenkul Dederleme A.S.
= - Kisikl Mah. Alemdag Cad.
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BEYKOZ ILCESI

Beykoz, Tirkiye'nin en bilyilk metropolii olan Istanbul’ un Anadolu yakasinin kuzeyinde yer alr.
Kiiciiksu deresi ile Anadolu Kavagi arasinda yer alir. Belde giineyde Uskiidar, Umraniye, Kartal ve
Sultanbeyli ilceleri, dojuda Sile, batida Istanbul Bofdazi ve kuzeyde Karadeniz ile komsudur.
Y{izélglimii 313 km?2’ dir.

lige, 1 Belediye, 20 Kéy ve 25 mahalleden olugmaktadir. 4 kiyilin sahile kiyisi mevcut, 6 kéy orman
icinde, 5 kéy ovada, 5 kéy Orman kenarinda bulunmaktadir. 20 kéyln halki ermandan
faydalanmaktadir. TUm kdylerde elektrik, igme suyu, yolu mevcuttur.

Kdylerde 140 km asfalt yol, 70 km stabilize yof ve 80 km ham yol mevcuttur. 14 kéyde imar plani
yoktur. Bir Kby Milli Park statisiindedir.(Beykoz Kaymakamiigs Web)

Niifus: 210.832 (2000)

GOLLU KOYU

Isminin, Riva deresinin bir zamanlar bu bélgede gél seklinde geniglemesinden aldids rivayet edilen ve
halkinin esasinda istanbul’un fethinde de énemli roller Gstlenmis olan Bozhanh Tirkmen agiretinin
torunlan tarafindan olusturulmustur.

Beykoz Betediyesi sinirlan icerisinde kalmaktadir, Golli Kéyii'ne, 1/100000 dlgekli, Istanbul
Cevre Dlzeni Plani kapsaminda, “kentsel ve bdlgesel yesil ve spor alani” fonksiyonu
verilmigtir.

-
Vektsr Gayrimenkul Dederleme A.S. VT \}
Kistkh Mah. Alemdag Cad. \i
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4.2.MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PiYASASININ ANALIZI,
MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

2000 ve 2010 vili, ekenomik gdstergelerin sekillenmesinde ulusiararas: kosullar dnemli belirleyiciler
olmustur. ABD finans sistemi kaynakli olarak kiresel finansal krizin etkileri devam etmektedir.
Uluslararasi Yatinmolar Dernedinin (YASED) deferlendirmesine gore, uluslararasi dogrudan
yatinmiara (UDY) iliskin beklentilerde 2010 wilinda tam toparlanma beklentisi bulunmazken, kriz
dncesi dénemdek! girls miktariarina déniimesinin ancak 2011 yilinda mimkiin olabilecedi gorililyor,
Diinya konjonktiriine bafimli olarak krizden cikis noktasinda, Tirkiye'nin difer Olkelerden daha hizh
olacad! beklenmektedir.

imalat Sanayi Kapasite Kullamim Oram (Yiizde)

200701 77,9 200801 77,9 200901 61,6 201001 68,6
200702 77,3 200802 78,0 200902 60,8 201002 67,8
200703 80,3 200803 76,9 200903 58,7 201003 67,3
200704 80,5 200804 78,6 200904 59,7 201004 72,7
200705 80,8 200805 79,2 200905 64,6 201005 73,3
200706 81,7 200806 80,3 200906 67,5 201006 733
200707 82,0 200807 79,8 200907 67,9 201007 74,4
200708 79,6 200808 80,0 200908 68,9 201008 73,0
200709 80,8 200809 77,3 200909 68,0 201009 73,5
200710 81,6 200810 75,8 200910 68,2 201010 75,3
200711 80,8 200811 71,8 200911 69,8 201011 75,8
200712 79,2 200812 64,9 200912 67,7 201012

S6z konusu veri, imalat sanayi liretimindeki geligmeler icin oncili gosterge olma 6zelligi nedeniyle karar

ahcilar agisindan 6nemli bir géstergedir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
Kisikly Mah. Alemdad Cad.
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=T GYODER'in hazirladid, “Tiirkiye ve Diinya Gayrimenkul Sektdér Raporu 2. Ceyrek 20107da
ot one cikan gostergeler:
7 1. ABD ekonomisi yiizde 3.2 blylirken, Euro Bélgesinde bilylime yiizde 1.7 oldu.
. Bilesik Oncii Géstergeler ekonomik iyilesmede yavaglama gosteriyor.
. ABD ve AB'de beklenti ve glven endekslerinde iyilesme yavagladi.
. ABD'de insaat harcamalari daraldi, Kanut satiglar diisiik seviyede.
. Avrupa Euro bélgesinde ingaat sekt6ri faalivetleri 10 geyrektir darahyor.
. ABD'de ticari gayrimenkul fiyatlari endeksi 111'den 112 ye yiikseldi.
. Turkiye ekonomisi ylzde 10.3 blyidd.
. Alinan konut yapt ruhsatlar sayisi 185.631 ile sigrama gésterdi.
. Yihin ilk sekiz ayinda konut kredileri 8.4 milyar TL artti.
10. Ikinci ceyrekte 108.017 adet yeni konut kredisi kullanildi,
11. Konut kredisi aylik faiz orani ortalama ylzde 0.90'a kadar geriledi.
12, Konut satislar 90.270 adet ile halen kriz &ncesi dénemin gerisinde.,
13, Konut fiyatlarl ve konut kiralarinda duraganhk sirdiyor.
14. Acilan 7 AVM ile birlikte toplam AVM sayisi 223, toplam kiralanabilir alan biyUkligi 5.49
milyon m2'ye ulagt: {ikinci geyrek sonunda).
15. Hane halki titketim harcamalari ylzde 6,2 buyldd.
16. Istanbul ofis piyasasinda MIA biélgesi A ve B tipi ofis bogluk oranlarinda sinirh gerileme
slrdl.
17. Ofis, lojistik binasi ve AVM kiralarinda duraganhk siirdyor,
18, Yabancilara gayrimenkul satigi 916 milyon dolar oldu. Dogrudan yabanci sermaye yatimimlarn
31 milyon dolara diistd.
19, Ingaat sektorii yiizde 21.9 bilylidil, Kamu kesimi ingaat harcamalarn kuvvetli artt.
20. Insaat ve gayrimenkul sekiérlerinin kredi kullanimi gerifedi

|
[
W o~ b w N

- 2001 yili subat ayindaki kriz déneminde, global likiditenin bollugu ve tdm dinyadaki clumlu
L gelismelerin etkisiyle iilkemiz krizi atlatmig ve 2005 yilinda genel ekonomik kosullarla paralel olarak
s konut sektdriinde hizli bir canlanma yaganmistir,

o 2010 yilinda, Turkiye'de ekonomik bliyimenin kazandigi ivie ve referandum sonrasi beklentilerin
= = iyilesmesi ile birlikte yilin geri kalaninda ingaat ve gayrimenkul sektérinde toparlanmanin strecedi
disiinilmektedir. Konut sektériinde, vyeni konut stokunun azalmasi ile birlikte yeni konut
yatirimlan artmis, alinan konut yapi ruhsatlarinda dnemli bir bllylime yagsanmigtir,

Kaynakca-TCMB, TUIK, DPT, TUSIAD, GYODER

. Vektér Gayrimenkul Degerleme A.S. \\
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4.3.TASINMAZIN DEGERINI ETKILEYEN FAKTORLER

4.3.1. TASINMAZIN DEGERINI o©OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

= Alt ve Ust yapinin clmamasl.
= 1 ve 2 no.lu parsellerin riva 1669 parsel ve riva 2994 parsel ile miikerrer
ofmasi

4.3.2. TASINMAZIN DEGERINI OLUMLU YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

»  Planh yapilasmanin oldugu bdlgede clmasi,

» Istanbul’a yakin, dodal gilizelliklere sahip olmasi,
»  Gelismekte olan prestijli bélgede yer almasi,

»  Riva Deresi'ne sifir clmasi

= Sert esen kuzey riizgarina kapall olmasi

4.4. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI

Degerlemesi yapilan taginmazlar tarla niteliginde olup, heniiz bir yapi sézkonusu degildir.
4.5. FIZIKSEL DEGERLEMEDE BAZ ALINAN VERILER

Degerlemesi yapilan taginmazlar tarla niteliinde olup, henlz bir yapr sézkonusu degildir.

4.6. GAYRIMENKULUN TEKNiK OZELLIKLERI VE DEGERLEMEDE BAZ ALINAN
VERILER

Dederlemesi yapilan taginmazlar tarla niteliginde olup, henliz bir yapi sézkonusu degildir.

4.7.DEGERLEME ISLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR VE BUNLARIN
KULLANILMA NEDENLERI

Degerlemesi yapilan tasinmazlar tarla niteliginde olup dederleme “Emsal Kargilagtirma
Yéntemi” kullamlarak yapilmistir.

4.8.KULLANILAN DEGERLEME TEKNIKLERINi ACIKLAYICI BiLGiLER VE BU
YONTEMLERIN SECILMESININ NEDENLERI

Dederleme teknidi oclarak (lkemizde ve ululslararasi platformda kullanilan 3 temel y&ntem
bulunmakta olup bunlar Mallyet Yéntemi, Ersal Karsilagtirma Yontemi ve Gelir Kapitalizasyonu
yontemleridir,

MALIYET YONTEMI: Bu ydntemde, var olan bir yapinin giinimiiz ekonomik kosullan altinda
yeniden inga edilme maliveti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet
yaklasiminin ana itkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, "Higbir sabis ona kars
istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir" seklinde
tanimlanmaktadir.

Bu ybéntemde gayrimenkuliin dnemli bir kalan ekonomik omiir beklentisine sahip oldugu kabul
edilir. Bu nedenle gayrimenkullin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayr zamanla azalacagi varsaylir. Bir baska deyigle, mevcut bir
gayrimenkulin bina degderinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagl
kabul edilir.
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EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI: Isyeri tiiriindeki gayrimenkul dederlemesinde en glivenilir
ve gergekgi yaklasim piyasa dederi yaklasimidir. Bu deferleme ytnteminde bolgede dederlemesi
istenilen gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip kargilagtirdabiliv érnekler Incelenir. Emsal
karsilastirma yaklagimi asadidaki varsayimlara dayanir.

e Analiz edilen gayrimenkuliin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazann varhid pesinen kabul
edilir.

¢ Bu plyasadaki ahcr ve saticlanin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi
oldudu ve bu nedenle zamanin 8nemli bir faktér olmadigr kabul edilir.

o Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fivati ile makul bir siire igin kaldidi kabul edilir,

» Secilen karsilastimlabilir Grneklerin dederlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel
dzelliklere sahip oldugu kabul edilir,

s Secilen karsilagtinlabilir rneklere ait verilerin, fiyat dizeltmelerinin yapiimasinda glniimiiz
sosyo-ekonomik kosullarin gegerli oldugu kabul edilir.

GELIR KAPITALIZASYONU YONTEMI: Tasinmazlarin dederi, yalnizca getirecekleri gelire gore
saptanabiliyorsa- drnedin kirallk konut ya da is yerlerinde- siirim bedellerinin bulunmasi igin gelir
yénteminin uygulanmasi kuraldir. Gelir yéntemi ile lzerinde yap! bulunan bir taginmazin degerinin
belirlenmesinde 6lglt, elde edilebilecek net gelirdir, Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisai
tesisler ve arsa payindan olusur. Arsanin sirekli olarak kullanilma olasihdina karsin, bir yapinin
kullamilma stiresi kisithdir. Bu nedenle net gelirin parasal karsiiginin saptanmasinda arsa, yapi ve
yapiya itiskin diger yapisal tesislerin dederleri ayri kisimlarda belirlenir.

Net gelir, gelir getiren taginmazin yillik isletme brit gelirinden, taginmazin bos kalmasindan olugan
gelir kaybi ve igletme gelirlerinin gikarlmasi ife bulunur. Net gelir, yapi gelir ve arsa gelirinden
olusmaktadir. Arsa geliri, arsa dederinin btlgedeki taginmaz piyasasinda gecerll olan tasinmaz faiz
oraninca getirecedi geliri ifade eder. Yap geliri yapinin kalan kullanim siresi boyunca bdlgedeki
tasinmaz piyvasasinda gecerli olan tasinmaz reel faizi oraninda getirdigi gelir ile yapinin kalan
kullamm stiresi temel alinarak ayrilacak yillik amortisman miktarinin toplamindan olugmaktadir.

4.9.0ZERINDE PROJE GELISTIRILEN ARSALARIN BOS ARAZI VE PROJE
DEGERLERi

Uzerinde proje gelistirilecedi varsayilan arsalarin emsal karsilagtirma yéntemi kullanilarak
belirlenen bog arazi degerleri "Nihai Deger Takdiri” kisminda gésterilmigtir,

4.10. NAKIT/GELIR AKIMLARI ANALIZI

Raporda nakit/gelir akimlar yéntemi kullanilmamistir,

4.11. MALIYET OLUSUMLARI ANALIZI

Hazirlanan raporda maliyet ydntemi kullaniimamigtir.
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4.12. DEGERLEMEDE ESAS ALINAN BENZER SATIS ORNEKLERININ TANIM
VE SATIS BEDELLERI iLE BUNLARIN SECILMESININ NEDENLERI

Taginmazlarin bulundugu bélgede taginmaz ile benzer imar kogullarina sahip arsa fiyatlar, birim m=
satis dederi tespit edilerek deger takdir ediimigtir. imarh olan arsalann birim satis fiyatlart lle
sonug karsilastinimigtir.

Bulunan arsa emsalleri satilik bilgileri ile birlikte, bélge emlakgilari ile yapilan goriismeler asagidaki
gibi dzetlenebilir,

« Key Gayrimenkul-0533 410 80 85
Taginmazin bulundudu bdlgede %20 imarh 40.500 m? alana sahip arsa 7.400.000 USD'den
satiliktir. (183 USD/m?2)
Gollll Koyti'nde imarsiz olan parseilerde satilabilir fiyvatin 80 TL/m? civarinda oldudgu
belirtilmistir.

s+ Century 21-0532 234 80 53
1/1000 éicekli planiar onaylanmis parsellerde istenen satig fiyatt;
Tasinmaza yakin mesafede %25 imarh 652 m? arsa 156.250 USD'den satiliktir. {240

USD/m?2)}
Taginmaza yakin mesafede %25 imarh 637 m? arsa 159.250 USD'den satiliktir. (250
UsSD/m2)
Taginmaza yakin mesafede %25 imarli 986 m? arsa 295.800 UsSD'den satiliktir. (301
usp/m?2)

i/5000 dlcekli plan dogrultusunda %25 imarl arsalarda istenen satig fiyati 150-200
USD/m?2 civarindadir.

Taginmazin bulundugu arazi civarinda, 10.000 m? biiyiikliigiindeki imarsiz tarlalar igin
istenen satig fiyatinin 100-120 TL/m?2 civaninda oldugunu, gerceklegebilecek satig fiyatinin
80 TL/m? civarinda oldugunu belirtmistir.

« Kalyon Emlak, Selim Bey - Tel:0216 319 11 92 / 0532 748 94 90
Tasinmazla aym bélgede, bulunan imark arsalar icin 100-150 USD/m?2 istendigi, ancak
satilabilir rakarmn 100 USD/m2 civarinda oldugu belirtilmigtir.
Tasinmazin bulundugu bélgede imarsiz tarlalann birim fiyatinin 60-90 TL/m? civarinda
olabilecedi belirtilmigtir.

« Artex Riva Gayrimenkul Danismanhgi - Tel:0216 319 16 41-42
Taginmazla ayni bélgede, Beylik Mandira Ciftligi‘nde, imarl, emsal %20, piyasa kosuilarinda
birim fiyat araligimin 100-150 USD/m? oldudunu bildirmistir.
Taginmazin bulundugu bélgede imarsiz 2-B tarlalarin birim fiyatimn 45 TL/m2 civarinda,
diger mistakil parsellerin birim fiyatinin B0 TL/m?2 civarinda olabilecedi belirtilmistir.

Degerendirme: Taginmazin bulundugu bélgede 1/1000 dlgekli uygulama imar plani onaylanmig
parsellerde istenen satis fiyat) ortalama 240 UsD/m?,

1/5000 dlgekli %25 emsal alanh tarlalar igin istenen fiyat ortalama 150 USD/m?,

imarsiz tarlalar igin istenen satis fiyati 80 TL/m?2 civa rindadir.

Deder tespiti yapilan parsellerin alanlarinin blytk olmasi, 1/1000 &lgekli plamin gikariimamig
olmasi, yapllasma sartlari, bulundugu konum dikkate ahnarak imarl tarlalar igin, 150-250 TlL/m?2
araliyinda, imarsiz parseller igin 70 TL/m? deder takdir edilmistir.
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4,13, KIRA DEGERI ANALiZI VE KULLANILAN VERILER

Kira dederi analizi yaptimamistir.

4.14. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKI DURUMUNUN
ANALIzI

Dederlemesi yapilan tagsinmaz ile ilgili kisitlayici herhangi bir durum bulunmamaktadir.

Gélli Kéyi 1 ve 2 no.lu parseller ile Riva 1669 no.lu parsel milkerrerdir. Golli 1 no.lu parsel ayrica
Riva-2994 parsel ile de milkerrerdir. Mikerrer olan kisim, parsellerin farkh kéylerde ve kdy
sininnda olmasindan kaynaklanmaktadir. Beykoz Kadastro Mildiirligi tarafindan, sinir 8lgiim
hatasindan kaynaklanan miikerrer alanlar olugmugtur. Milkerrer olan kisimlar yasalar geredi
mahkeme karar ile sonuglanacaktir. Mikerrer olan alanlar Beykoz Kadastro Muddrliigli'nde
yaklastk olarak slgilmistiir. Mikerrer olan parsellerin mikerrer olan kismi, mevcut parsel
alanindan dusiilerek deger takdirinde bulunuldugundan, hukuki acidan kisitlayicr herbangi bir
durumu bulunmamaktadir,

4.15. BOS ARAZI VE GELiSTiRILMIS PROJE DEGERI ANALIZI VE

KULLANILAN VERI VE VARSAYIMLAR ILE ULASILAN SONUCLAR

Rapor proje gelistirme nitelifine sahip dedgildir.
4.16. EN YUKSEK VE EN IYI KULLANIM ANALIZI
Tasinmazlarin en etkin ve en verimli kullanimi, plan onaylanmasi durumunda belirlenebilmektedir.
4.17. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZI
Parsellerin hepsi birbirinden badimsiz olarak Emsal kargilagtirma yontemi ile deferienmistir.

4.18. = HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI ILE
YAPILACAK PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Hasilat paylasimi veya kat karsihid yéntemi kullanidmamistir,
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5. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1.FARKLI DEGERLEME METODLARININ VE ANALiZI SONUCLARININ
—~ UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA iZLENEN YONTEMIN VE
NEDENLERININ ACIKLAMASI

- Taginmazlar ile ilgili yapilan analizler sonucunda, Emsal Karsilastirma Yoéntemi ile deder tespit
edilmistir.

5.2.A5SGARI BiLGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICIN YER
- ALMADIKLARININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

5.3.YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRILiP GETIiRiLMEDiIGi VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN iziN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSiz
OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAXKINDA GORUS

Degerleme konusu taginmazlar tarla nitelidindedir.

S 5.4.DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULUN, GAYRIMENKUL PROJESININ
N VEYA GAYRIMENKULE BAGLI HAK VE FAYDALARIN, GAYRIMENKUL
: YATIRIM ORTAKLIKLARI PORTFOYUNE ALINMASINDA SERMAYE
piYASASI MEVZUATI CERCEVESINDE, BIR ENGEL OLUP OLMADIGI
HAKKINDA GORUS

Dederlemesi yapilan tasinmazlarin Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portféyiine alnmasinda bir
sakinca yoktur,

|
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6. SONUC
6.1.SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUG CUMLESI

1., Dederlemesi yapllan tasinmaziarin degerlemesi ile ilgili yapitan analizlere katiliyorum,.

6.2. NIHAI DEGER TAKDiIR1

SPye
23.136,00 65 1.503.840 1.774.531 1.006.923
: Miikerrer 2994 parsel ile 4.576,00 )] 0 0 0
- Miikerrer 1669 parsel ile 1.948,00 0 0 0 0
4 L 2 2 5.373,00 65 349,245 412.109 233,843
_Z - Miikerrer 1669 parsel ile 459 0 0 0 0
3 3 3.443,63 65 223.836 264.126 149.873
4 4 3.604,00 65 234,260 276.427 156.853
5 5 1.600,00 65 104.000 122.720 69.635
6 6 20.025,00 65 1.301.625 1.535.918 871.527
7 7 3.162,00 65 205.530 242.525 137.616
- 8 8 11.736,00 65 762.840 500.151 510.773
s 9 9] 12.000,00 65 780.000 920.400 522.263
- = 10 10 65,400,00 65 4,251.000 5.016.180 2.846.334
, ey il 11 16.500,00 65 1.072.500 1.265.550 718.112
3 _*] 12 12 10.800,00 65 702.000 828.360 470.037
E i3 14 12.632,00 65 821.080 968.874 549.769
f 14 15 4.171,00 65 271.115 319.916 181.530
— 15 16 13.258,00 65 861.770 1.016.889 577.014
' 650.000 767.000 435.219

— b i

Dejerleme konusu tasinmazlann tamami icin toplam deéer 14.09.

P (Ondortmilyondoksandértbinaltiyiizkirkbir Tiirk Lirasy)dir..
- %(29,11.2010 tarihi itibari ile T.C. Merkez Bankas) USD satig kuru 1,493.-Tldir}.

— GOREVLI DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANT
- = Mehmet Emin KIZILBOGA 0zGUN BEKAR

R SPK LISANS NO:401040 SPK LISANS NO:400425

- Isletmeci Genel Miidiir

Sehir Plancisi
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DAHA ONCE YAPILMIS DEGERLEMEYE iLiSKiIN BILGILER

Rapor tarihi 1 27/01/2010
Rapor No:2010 300_001_0%

,,,,, R 2k
23.136,00 1.503.840 1.774.531 1.023.02
Mikerrer 2994 parsel ile | 4.576,00 0 0 0 0
Mikerrer 1669 parsel ile | 1,948,00 0 a 0 0
2 2 5.373,00 65 349.245 412.109 237.582
Miikerrer 1669 parsel ile | 459,00 4] 0 0 0
3 3 3.443,63 65 223.836 264.126 152.269
4 4 3.604,00 65 234.260 276.427 159.361
5 5 1.600,00 65 104.000 122.720 70.748
6 & 20.025,00 65 1.301.625 1.535.918 885.459
7 7 3.162,00 65 205.530 242.525 139.816
8 8 11.736,00 65 762.840 900.151 518.939
9 9 12.000,00 65 780.000 920,400 530.612
10 10 65.400,00 65 4.251.000 5.016.180 2.891.837
11 11 16.500,00 65 1.072.500 1.265.550 729,592
12 12 10.800,00 65 702.000 828.360 477.551
13 14 12.632,00 65 821.080 968.874 558.558
14 15 4.171,00 65 ' 271.115 319.916 184.432
15 16 13.258,00 65 861,770 1.016.889 586.238
10.000,00 65 650.000 767.000 442.177
823, 14.0

Deferleme konusu tasinmazlarin tamami icin toplam deder 14.094.641 TL (KDV Haric)

{Ondbremilyondoksandértbinattiylizkerkbir Tirk Lirasydir..
*(11.01.2010 tarihi ltibari ile T.C. Merkez Bankasi USD satig kuru 1,47.-TL'dir}.
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Iki Tarih Arasi Mizan
Hesap Kodu
102

102.01
102.01.01
102.01.01.01
150

150.01

190

150.01

191

131.01
191.01.03
262 '
262.01

267

267.01

268

268.01
268.02

320

320.01
320.01.001
320.01.003
320.01.005
320.01.006
360

360.01
360.01.04
360.01.07
360.02
360.02.01
360.02.04
500

500.01
500.02
500.03
500.04
500,05
540

540,01

542

542,01
580

580.01

591

591.01
770

770.03
770.03.03
770.03.03.22
770.03.04
770.03.04.05
770.03.04.07
770.05
770.05.01
770.05.05
770.05.99
770.06
770.06.06
770.06.07

Hesap Adi

BANKALAR

Yazpi Kredi Bankast

Yapi Kredi Bankasi Merkez Sube

Yapi Kredi Bankasi Merkez Sube 83248761 TL
|LK MADDE VE MALZEME

Riva Arsalari

DEVREDEN KATMA DEGER VERGISI
Cevreden Katma Deger Vergisi

INDIRILECEK KATMA DEGER VERGISI
indirilecek KDV

Indirilecek KDV %18

KURULUS VE ORGUTLENME GiDERLERI
KURULUS VE ORGUTLENME GIDERLERI
DIGER MADDI GLMAYAN DURAN VARLIKLAR
Diger Maddi Olmayan Duran Varlklar
BIRIKMI5 AMORTISMANLAR {-)

Kurulug ve Orgiitienme Giderleri

Bilgisayar Programlar

SATICILAR -

Yurt Igi Saticilar

Yapi Kredi Koray GYO A%,

Besiktas 11. Noterligi

Bzcan Serbest Muhasebeci ve Mali Milgavirlik Ltd.5t
UMUT KOLCUOGLU

ODENECEK VERGI VE FONLAR

Odenecek Stopajlar

Serbest Maslek Stopajlari

Gider Pusulasi Stopailan

{idenecek Damga Vergileri

Ucret Damga Vergisi

siirekli Damga Vergisi

SERMAYE

Yapi Kredi Koray GYO ALS.

Siileyman Yergil

Alessandro M.Decio

ibrahim Tamer Hagimoglu

Murat Koray

YASAL YEDEKLER

1.Tertip Yasal Yedekler

OLAGANUSTO YEDEKLER

Olaganiisti Yedekler

GECMIS YILLAR ZARARLAR!

2010 YILI ZARARI

DONEM NET ZARARI {-}

2010 DONEM NET ZARARI (-)

GENEL YONETIM GIDERLERI

DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HIZMETLER
jsletme Giderleri

Ofis Kira Giderleri

Miigavirlik Giderler:

Hukuki Danigmanlik Giderleri

Mali Denetim Ve Danismanhik

Vergi Resim ve Harglar

Damga Vergist

Noter Giderleri

Diger Vergi Resim Harglar

Amortismanlar ve Tikenme Paylan
Amortisman Giderleri-Tlikenma Payi(B.Sayar Programi
Amortisman Giderleri-Kurulus ve Orglitlenme Giderle

Barg -
3.050,51
3.050,51
3.050,51
3.050,51

57.000.000,00

57.000.000,00
10.257.981,6%
10.257.981,69
850,44
850,44
850,44
32.963,88
32.963,88
2.651,70
2,651,70
0,00

0,00

0,00
1.190,62
1.190,62
0,00

0,00
1.190,62
000

510,00
510,00
510,00

0,00

0,00

0,00

0,60

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
1.718.915,50
1.718.915,50
1,718.915,50
1.718.915,50
7.432,37
4.590,00
990,00
990,00
3.600,00
2.550,00
1.050,00
976,00
142,30
346,08
487,02
1,866,597
218,77
1.648,20

Alacak

620,80
620,80
620,80
620,80
0,00

0,00

0,00

0,00
850,44
850,44
850,44
0,00

0,00

0,00

0,00
24.270,57
21.426,58
2.843,99
685.788,48
£86.788,48
682.025,23
660,63
1.603,62
2.499,00
1.062,52
1.030,41
1.020,00
10,41
32,11

0,01

32,10
£8.20C.000,00
£8.199.996,00
1,00

1,00

1,00

1,00
5.597,73
5.597,73
106.356,77
106.356,77
0,00

0,00
1.718.915,50
1.718.915,50
0,00

0,00

0,00

0,00

c,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

Bakiye Borg Bakiye Alacak
7.429,71 0,00
242971 0,00
2.429,71 0,00
2.429,71 0,00

57.000.000,00 0,00
57.000.000,00 0,00
10.257.981,69 0,00
10.257.981,69 0,00
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00
32.563,88 0,00
32.963,88 0,00
2.651,70 0,00
2.651,70 0,00

0,00 24.270,57

0,00 21.426,58

0,00 2.843,99

0,00 685.597,86
0,00 685.587,86

000  682.02523
0,00 660,63
0,00 413,00
0,00 2.499,00
0,00 552,52
0,00 520,41
0,00 510,00
0,00 10,41
0,00 32,11
0,00 0,01
0,00 32,10
0,00 58.200.000,00
0,00 68.199.996,00
0,00 1,00
0,00 1,00
0,00 1,00
0,00 1,00
0,00 5597,73
0,00 5.597,73

0,00 106.356,77
0,00 106.356,77

1,718.915,50
1.718.915,50
0,00

0,00
7.432,57
4,590,00
990,00
990,00
3,600,00
2.550,00
1.050,G0
976,00
142,50
346,08
487,02
1.866,97
218,77
1.648,20

G

YEMINL MALE MUSAVIR!
DENETIM HIZM

0,00
£,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
2,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Bakiye
2.429,71
2.429,71
2.428,71
2.429,71
57.000.000,00
57.000.000,00
10.257.981,69
10.257.981,69
0,00
0,00
0,00
32.963,88
32,963,288
2.651,70
2.651,70
-24.270,57
-21.426,58
-2.843,99
-685.597,86
-685.597,86
-682.025,23
-660,63
-413,00
-2.499,00
-552,52
-520,41
510,00
-10,41
-32,11
-0,01
-32,10
-68.200.000,00
-68.199.996,00
-1,00
-1,00
-1,00
-1,00
-5.597,73
-5.587,73
-106.356,77
-106.356,77
1.718.915,50
1.718.915,50
0,00
0,00
7.432,97
4.590,00
990,00
590,00
3.600,00
2.550,00
1.050,00
576,00
142,90
346,08
487,02
1.866,57
218,77
1.648,20
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