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Raporun donemi : 01.01.2011 — 30.09.2011

Ortakhgin Unvani: Yap1 Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S

Sirketin Faalivet konusu ve Bilgileri

Sirketimiz faaliyetlerinde, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iligkin diizenlemelerinde yazili amag¢ ve konularla istigal etmek tiizere
kurulmus olup, Sirket’in faaliyet esaslari, portfoy yatinm politikalar1 ve yoOnetim
sinirlamalarinda, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun diizenlemelerine ve ilgili mevzuata

uyulur.

Merkez Adresi

Telefon No
Fax No

Internet Adresi

Mesrutiyet Mahallesi, 19 Mayis Caddesi,igmet Oztiirk Sokak,Elit
Residence,No:17,Kat.17,D.42, Sisli 34360 Istanbul

212 380 16 80
212 380 16 81

www.yapikredikoray.com

Sirket Yonetim Kurulu.icra ve Denetim Komitesi Uyeleri

Yonetim Kurulu

Adi Soyadi Gorevi

Faik Acikalin Baskan (Icra ve Kurumsal Yoénetim Komitesi Uyesi)
Stileyman Yergil Bagkan Vekili (Icra Komitesi Uyesi)

Murat Koray Uye

Selim Koray Uye

Ahmet Ashaboglu Uye

Carlo Vivaldi Uye (Icra ve Denetim Komitesi Uyesi)

A.Afa Boran Bagimsiz Uye

A.Mete Tapan Bagimsiz Uye (Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi)
Kamil Ozgoban Bagimsiz Uye (Denetim Komitesi Uyesi)

Denetim Kurulu

Adi Soyadi Gorevi
Osman Gilinaydin Denetci
H.Murat Cekigi Denetgi

Yonetim,icra ve Denetim Kurulu Uyeleri 2011 yili hesaplarmi incelemek amaci ile
toplanacak Olagan Genel Kurul Toplantisi’na kadar secilmislerdir.



Yonetim Kurulu Uyeleri ile Denetim Kurulu Uyelerinin Yetki ve Siniri

Yoénetim Kurulu Baskan1 ve Uyeleri Tiirk Ticaret Kanunu’nun ilgili maddeleri ve Sirket
Ana Sozlesmesi’nin 11-15. maddelerinde belirtilen yetkilere haizdir.Denetim Kurulu
Uyeleri ise ,SPK’nin Seri X No:22 sayil1 tebliginin 25. Maddesi hiikiimlerinde agiklanan
yetkilere sahiptir

Ortaklarin iinvani Hisse grubu_Pay tutari (TL)imtivaz Pay
Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. A 10.404.000,00 26,01%
Koray Yap1 Endiistrisi A.S. A 3.015.999,97 7,54%
Murat Koray A 2.000.000,01 5,00%
Selim Koray A 2.000.000,01 5,00%
Semra Turgut A 2.000.000,00 5,00%
Siileyman Yergil A 320.000,00 0,80%
Mustafa Zeki Goniil A 400.000,00 1,00%
Zeynel Abidin Erdogan A 160.000,00 0,40%
Necdet Oztiirk A 0,01 0,00%
Koray Ingaat Sanayii ve Tic.A.S. A 100.000,00 0,25%
Halka acik kisim B 19.600.000,00  49,00%
Toplam 40.000.000,00 100,009

Sirketin Sermayesi, Sermayenin %10’undan Fazlasina Sahip Ortaklar:

30 Eyliil 2011 tarihi itibariyle, Sirketin kayitli sermaye tavani1 100 milyon TL, ¢ikarilmis (6denmis)
sermayesi ise 40 milyon TL’dir. Sermayenin % 10 indan fazlasina sahip ortaklar;

YAPI KREDI BANKASI A.S. 26,01%
HALKA ACIK 49,00%

Vizyon & Stratejimiz

Yap1 Kredi Koray,sektoriinde ilkelere imza atan uygulamalari,kentsel yasamin stirekli
gelisen ve degisen gereksinimlerine uygun insan odakli projeleri ve miisteri odakl
kurum politikas1 dogrultusunda mevcut ve potansiyel miisterileriyle kesintisiz diyalogunu
koruyarak 6zgiin konseptleri hayata basariyla gecirmektedir



Sirket ,deneyimi ve performansiyla,gelisen,degisen ve doniisen kentlerin
gereksinimlerine milkemmel ¢éziimler iiretirken ayni1 zamanda saglikli gelisimin ve
verimli biiyliimenin en ¢arpict 6rneklerinden birini olusturmustur.Sirket gelistirdigi her
projede piyasa beklentilerini dogru analiz ederek keyifli yasam alanlar1 yaratmanin
yaninda , karli birer yatirim araci olmasina da ¢alismaktadir.

Yap1 Kredi Koray keyifle yasanacak mekanlar yaratarak miisterilerinin,oncii ve dinamik

yapistyla sektoriiniin,06zgiin ve yiiksek nitelikli projeleriyle mimari kiiltiiriimiiziin,basaril
mali performansiyla ortak ve hissedarlarinin gelecegine deger katmaya

odaklanmistir. Konsept yaratma ve bunlar1 markaya doniistiirme kapasitesiyle piyasadaki

konumunu giiglendirmekte ve gelecekteki projeler i¢in talep yaratmaktadir.

Vizyonumuz

e Performansa odakli bir sirket kiiltiirii yaratarak is gelistirme ,proje
yonetimi,satig,satig sonrast miisteri iligkileri ve finansal yonetim konularinda tiim
stireclerini ve organizasyonunu Avrupa’nin en iyi gayrimenkul firmalar ile
esdeger diizeye getirmeyi;

¢ Alaninda diinyanin en iyisi olan yonetim,pazarlama ve tasarim firmalar ile
stratejik igbirlikleri kurarak gayrimenkul gelistirme ve gayrimenkulde deger
yaratma konusunda sektdriin 6ncii firmalarindan biri olmayz;

e Ortaklarina diizenli olarak art1 deger yaratip,her zaman cok iyi bir risk-getiri
performansi sunmay1 hedeflemektedir.

Stratejimiz

e Makroekonimik gelismeleri iyi analiz ederek kaynaklar ile yatirnmlar arasindaki
optimum dengeyi kurabilmek;

e Gelecekle ilgili piyasa beklentilerini dogru analiz ederek,stratejisini ve portfoy
dagilimini her tiirlii ekonomik kosula uygun olarak belirlemek;

e Finansal Yonetim,Satig-Pazarlama ile Proje Gelistirme ve Yonetimi konularindaki
nitelikli profesyonel yonetim kadrosunun sagladigi rekabetci giiciiyle, stratejik yol
haritasini vizyonuyla uyumlu ¢ercevede belirlemek;

e Risk-getiri dengesini ,ortaklarimiza en yiiksek degeri yaratacak sekilde yonetmek

Sirket istiraklerimiz ve Bagh Ortakhiklarimiz

Sirketimizin 30.09.2011 tarihi itibariyle,

1-YKS TESIS YONETIM HIZMETLERI A.S.
Sirket Merkezi : Yap1 Kredi Plaza C Blok 34330 Levent/istanbul
Sermayesi  :55.000 TL

PAY SAHIBININ SERMAYE | SERMAYE
Ad1 Soyadi ISTIRAKI PAYI
YAP| KREDI KORAY GYO A.S. 28.050 % 51




KORAY YAPI END.TIC.AS. 26.800 % 48,73
MURAT KORAY 50 %0,09
SELIM KORAY 50 %0,09
SEMRA TURGUT 50 %0,09

TOPLAM 55.000 % 100

2-GELiSIM GAYRIMENKUL VE YATIRIM TiCARET A.S.

Sirket Merkezi : Mesrutiyet Mah. , 19 Mayis Cad. , ismet Oztiirk Sok. , Elit Residence

No:17,Kat.17 D.42 Sisli 34360/istanbul

Sermayesi : 68.200.000 TL

PAY SAHIBININ SERMAYE |SERMAYE

Ad1 Soyadi ISTIRAKI PAYI
YAPI KREDI KORAY GYO A.S. |68.199.996,00 % 99,99
IBRAHIM TAMER HASIMOGLU 1,00 % 0
SULEYMAN YERCIL 1,00 %0
ALESSANDRO M.DECIO 1,00 %0
MURAT KORAY 1,00 %0
TOPLAM 68.200.000,00 % 100

Istiraklerimizin Aktif biiyiikliigiine oran1 30.09.2011 tarihi itibariyle % 49 dur.

Ekonomik ve Sektorel Gelismeler

2011 yilinda diinya ekonomisinde sene baginda beklenin aksine ekonomik bityiimenin
son derece diisiik olmasi ve ABD ile Avrupa’dan ekonomik yavaslama beklentilerinin
olugmasi, iilkelerin ekonomik gériimiimlerinde bozulmaya yol agmis,ézellikle ABD ve
AB’de biiylimeler durma noktasina yaklasmistir. Avrupa Birligi’'nde
Yunanistan,Portekiz,irlanda , Ispanya ve Italya kaynakli borg sorunu diinya
ekonomisinde kirilganligi ve belirsizligi artirmakta ve bunun sonucu olarak artan risk
faktorii nedeniyle yatirimlar yavaglamakta ve hatta durma noktasina gelmistir.

Avrupa Birligi Euro bolgesinde yiiksek borglu iilkelerin yani sira bu iilkelere borg veren
banklarin da sikint1 yagsamasi kiirsel ekonomideki riskleri artirmakta ve buna bagl olarak
emtia fiyatlar1 ikle varlik degerlerinde diisiisler yasanmaktadir.

Diinya ekonomisinde 6zellikle ABD ve AB kaynakli biiyiime ve kamu borcu sorunlarina
kalic1 ¢ozlimlerin heniiz bulunamamasi, hem kiiresel ekonomiyi hemde kiiresel
gayrimenkul sektoriinii olumsuz etkilemeye devam etmektedir.Asya’da ise Japonya
yaganilan deprem sonrasi olusan kii¢iilme nin etkisini yilin ikingi yarisinda telafi edip
,beklenilen yiiksek biliyiimeyi sagliyamamistir.Cin’in biiylime hizida global ekonomielrd
egoriilen olumsuzluklar nedeniyle yavaslamaya baglamistir.

ABD ve AB’de ekonomik yavaslama gayrimenkul ve insaat sektoriinii de karsilikli olarak
olumsuz etkilemektedir. ABD’de ingaat faaliyetleri ikinci ¢eyrekte bir kipirdanma
gostermesine ragmen zayif kalmaya devam etmektedir.Ticari gayrimenkul sektoriinde de



talep ve fiyatlar duraganlasmis olup,AB’de insaat sektoriinde kiigiilme y1ilin tiglincii
ceyreginde de slirmiistiir.

Y1lin ikingi ve {igiincii ceyreklerinde ABD ve AB’de reel kesimin beklentileri ile tiiketici
giiveninde hizli bir bozulma yasanmakta olup bunun yilin son ¢eyreginde etkisini
azaltarak olsa da siirecegi diistiniilmektedir.Cin’de de reel kesim beklentileri uzun bir
stire sonra ilk kez bu y1l iginde bozulmaya baslamis ve bu ¢eyrek bu durum dikkat ¢ekici
hale gelerek global ekonomilerde yasanan olumsuzlugu artirmistir.Reel kesim ve
tiikketicilerin beklenti ve giivenlerindeki bozulma ekonomik yavaslama ile karsikli
birbirini olumsuz yonde etkilemektedir.

ABD konut sektoriinde kriz sonrasi goriilen toparlanma,yilin birinci ¢eyrek doneminden
itibaren yerini zayiflamaya birakmistir. ABD insaat harcamalar1 yilin ikinci ¢eyrek
doneminde ilk ¢eyrege gore az da olsa artmayi basarmasina ragmen ,li¢iincii ¢eyrekte
yeniden duraganlagsmistir. Avrupa’da ise insaat sektoriinde 15 ¢eyrek donemdir siiren
kiigiilme 2011 yilinin {igiincii ¢eyrek doneminde de stirmiistiir.

Geligmis iilkelerde iktisadi faaliyetlerin yavaslamasi ile ticari gayrimenkul yatirimlarinda
ve kiralamalara yonelik taleplerde zayiflamay1 siirdiirmiis,0zellikle Cin gibi gelisen
iilkelerin de gayrimenkul sektoriindeki olas1 balonlar1 6nlemek i¢in getirdigi sinrilamaalar
nedeniyle tivari geyrimenkul sektoriindeki biiylime hiz1 yakniz ABD ve AB’de degil
Asya-Pasifik bolgesinde de yavaslamistir.

Ekonomide Siiren Giiclii Biiyiime , Gayrimenkul Sektoriindeki Hizh Biiyiime ve
Yatirnmlara Olumlu Yansiyor

Tiirkiye ekonomisi yilin ilk ¢ceyreginde %11.6 biiyiiyerek diinyanin en hizli biiyiiyen
ekonomisi olmus ve ikinci ¢eyrek de ise %8.8 biiyiime ile Cin’in ardindan diinyanin en
fazla biiylimeyi basarabilen ikinci tilkesi olmustur.Y1lin ilk ¢eyregindeki yiiksek biiylime
hizinin ardindan diinyanin gelismis iilkeleri sadece biiyiimeyi artirma konusuna
odaklanmalarina ragmen tilkemizde yiiksek biiyiimenin getirdigi cari agik ve muhtemel
enflasyon beklentisini azaltmak i¢in, ekonomiyi sogutma yoniinde yetkililerin 6nlemler
almaya calismasi ekonomik durumumuzun ne kadar kuvvetli ve diinyanin geri kalanindan
pozitif yonde ne kadar ayristiginin gostergesi olmasi agisindan son derece dikkat c¢ekici
olmustur.Avrupa borg krizinin global ekonomiyi yeniden durgunluga siiriiklemesi
olasilig1 oldukga kuvvetlendiginden iigiincii geyrekte sogutma dnlemleri yerini kontrollii
bir biiyiime politikasina terk etmistir.

Y1ilin ilk yarisinda reel kesim beklentileri ile tiiketici giiven endekslerinde zirve
seviyelerine ulagtiktan sonra ,li¢iincii ¢eyrekte yurt disinda yasanan olumsuz gelismelere
bagl olarak gevseme yasanmaktadir.Konut sektoriinde yilin ilk yarisinda yap1 ruhsatlari
ve yeni arz ile satiglarda oldukga iyi bir bliylime goriilmekle birlikte ,yaz aylarinda ciddi
bir yavaslama goze ¢arpmaktadir;Ticari gayrimenkul sektoriinde ise ekonomik
faaliyetlerinde gelismeyle birlikte sene basindan bari goriilen canlanma ti¢iincii ¢ceyrek
itibariyla da siirmektedir.

Yap1 kullanim izin belgeleri yilin ikingigeyreginde 130,171 ile kriz sonras1 en yiiksek
seviyesine ulagmistir ve konut baglangi¢lari i¢in alinan yapi ruhsatlari da 160 bin
civarlarinda gergekleserek 2010 yilinda baslayan artis ivmesinin 2011 yilinin ilk



yarisinda da siirdiiglinii géstermektedir.Konut kredileri diisiik faiz ve giiglii ekonomik
faaliyetleri neticesinde yilin ilk yarisinda 66.7 milyar TL’ye ulasarak bir 6nceki yilin ilk
yarisina gore yillik %36.4 biliylime saglamistir ancak yilin ii¢iincii ¢eyeregnde konut
kredisi kullanim1 artan faizler ve yurt dis1 piyasalarda yasanan dalgalanmalarin kredi
talebini olumsuz etkilemesiyle yavaslamaya baslamistir.

Konut satislar ikinci ¢eyrekte 107,308 olarak gergekleserek,bes ¢ceyrek donem sonra
yeniden 100,000 seviyesini gegmeyi basarmustir.Istanbulda yapilan konut satislar1 bu
donemde 22,343 olarak gerceklesmistir.Ug bilyiik il disinda kalan yerlerde de kont
satislar1 gectigimiz yila gore artis géstermis ve bu illerimizde de son sekiz ¢eyrek
donemin en yiiksek satiglar1 gergeklesmistir.

Sirketin Faalivette Bulundugu Sektor ve Sektordeki Yeri

Tiirkiye’de Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar: (“GYO”) ilk olarak 1995 yilinda
kurulmustur. GYO sektoriiniin, tilkemizde heniiz yeni olmasina karsin, devletin sagladigi
vergisel tesvikler sektore kayda deger miktarda kurumsal sermaye girisine neden
olmustur.

Gayrimenkul sektdriine olan talebin artmasi ve GYO' larin kii¢iik yatirimeilara,diigiik
meblaglar karsiliginda gayrimenkul yatirimi yapabilmesini olanak vermesi yeni GYO'
larin sektore girmesinde etkili olmaktadir.

2011 il ikingi ¢ceyrek doneminde yabancilara gayrimenkul satis1 781 milyon dolar ile
2010 yili ikimgi ¢eyreginden sonra son seksiz ¢eyrekte gerceklesen en yiiksek miktar
olmustur.2011 yili ikinci ¢eyreginde IMKB’de islem goren GYO sayis1 22°ye ylikselmis
ve piyasa degerleri ise 13,5 milyar TL olarak gerceklesmistir.

2011 yilimn ilk iki ¢eyreginde mevcut konut fiyatlart sinirlt artis goriilmekle birlikte
ticiincii ¢eyrekte bu artig hizinin ilk iki ¢eyrege gore azaldigr goriilmektedir.Yeni konut
fiyatlar1 2011 yil1 birinci ¢eyreginde 1.4 puan arttiktan sonra ikinci ¢eyrekte 1.5 puana
cikmis veligiincii ¢eyrekte ise artis 1.3 puan seviyelerinde olugsmustur.Yeni konutlar
icinde 4+1 daire fiyatlar1 yi1lbasina gore ayni kalirken,en hizli yiikselis 6.6 puan ile 2+1
daireler ve 4.2 puan artisla 141 daire fiyatlarinda goriilmiistiir.Konut kiralarinda ise
duraganlik devam etmekte olup ,yeni konut arzlari kira artisin1 engellemektedir.Konut
kiralar Tiirkiye genelinde sadece 0.6 puan artmistir ve kira artislarinin en sinirh kaldigi
ilin Istanbul oldugu goriilmektedir.

Tiketicilerin oniimiizdeki 12 ay i¢inde konut satin alma eglimi ilk ¢eyrek sonunda 10.42
ile rekor seviyelere ¢iktiktan sonra ikinci ¢ceyrek sonunda bu artis yerini yeniden
gevsemeye birakarak 9.47 seviyelerine geldikten sonra i¢incii ¢eyrekte tiiketicilerin konut
satin alma egliminin yeniden yukariya dondiigii goriilmektedir.

Konut kredisi faiz oranlar1 yilin ilk ¢eyreginde ortalama aylik % 0.95,ikinci ¢eyreginde
ortalam aylik % 1.0 olarak gerceklesirken {igiincii ¢eyrekte ise ortalama aylik %1.14
olarak gerceklesmistir. TCMB politiklar1 sonucu banka kaynak kullanim maliyetlerindeki
artis konut kredisi faiz oranlarini yukariya ¢cekmistir ama Merkez Bankasinin yeniden
genislemeye yonelik politiklar1 ve banka munzam karsiklarinda yaptig1 azaltmalarin yilin
son ¢eyreginde konut kredisi faiz oranlarin1 yeniden asagi ¢ekecegi diisiiniilmektedir.



Konut kredilerinin vade dagiliminda yilin tigiincii ¢eyreginde 10 yil vadeli kredilerin
payinda 6nemli bir artis oldugu ve 4-5 yil ve 6-10 yil vadeli kredilerin payinda sinirl
gerilemeler yasanirken 10-15 yil vadeli kredilerin pay1 %14.4’den %18.2°ye
yiikselmistir.Konut kredisi kullaniminda vadelerin daha da uzuyor olmasi sektoriin
saglikli gelisim agisindna oldukg¢a olumlu bir gelismedir.

Tiiketici harcamalar1 yilin ilk iki ¢eyreginde hizli bliylimesini siirdiirerek rekor seviyelere
ulagmasindan sonra yilin {igiincii ¢eyreginde ise tiiketicilerin gliveninde ve genel
ekonomiye iligkin beklentilerde olumszulugun etkisiyle bir miktar gevseme ortaya
cikmugtir.

I¢ tiiketim ve perakende sektdriindeki canlilipa bagl olarak Alisveris Merkezi (AVM)
Yatirimlar1 yilin ikinci ve tigiincii ¢geyreginde de devam etmektedir. AVM yatirimlari
biiytiik illerin yan1 sira diger illerde de yayginlasarak siirmektedir.Satin alma giiciindeki
genisleme ve yeni orta sinifin tiiketici tercihleri ile birlikte diger illerde de AVM
yatirimlarinin genislemesi organize perakendenin payinin artmasina destek olmaktadir.

2011 yili Gi¢ ceyreginde AVM cirolar1 gegen yilin ayni donemine gore %5.2 ve m2 bagina
kiralanabilir alan endekside %12.8 artig gortermistir.

2011 yil1 bir ve ikingi ¢eyrekteki hizli biiylime ve Tiirkiye’ye yonelik yabanci ilgisinin
artarak siirmesi ile birlikte Istanbul ofis piyasasi yili ikinci ¢eyreginde de harketliligini
stirdlirmiistiir.Kriz sonrasi tasarruf amacli yer degisimi talebi yerini biiyiik metrekare
kullanicis1 yabanci firmalarin talebine ve yine orta 6lgekli Tiirk firmalarinin talebine
birakmistir. Ekonomik biiyiime ve Istanbul’un bdlgesel merkez islevi ile ofis piyasast
hareketliligini siirdirmektedir.Yeni ofis arzlarmin kisa siirede kiralama talebi ile
karsilastig1 ve dolmakta oldugu goriilmektedir.

Lojistik piyasas1 ekonomide goriilen hizli biiylimeye ragmen 2011 yilin1 kismen duragan
gecirmis ve lojistik piyasasi faaliyetleri sinirl kalmistir. Kiraci talebinde goriilen
iyilesmeye ragmen yeni kiralamalar zayif gerceklesmistir.Istanbul lojistik piyasasinda ise
aylik ortalam kira bedelleri Avrupa yakasinda 6-7 dolar ve Asya yakasinda ise 5.5-7 dolar
arasinda gerceklesmistir. Yilin geri kalaninda ise 6zellikle perakende sektoriindeki
dziienlemelere bagli olarak lojistik alan talebinde artis olacagi 6ngoriilmektedir.

Sirketin Sektorel Politikalar:

Sirket kuvvetli bilangosu,optimum nakit ve isletme sermayesi yonetimi ve giiclii likidite
pozisyonu ile proje gelistirme ¢aligsmalart yaninda, sektor ortalamalarinin {izerinde getiri
saglayabilecek projelerden gayrimenkul alimli yatirim firsatlarin1 da arastirmaya devam
etmektedir.

Sirket faaliyet giderleri iizerinde tasarruf saglama yoniinde sabit ve degisken maliyetlerini
diisiirecek onlemleri gectigimiz yil oldukga basarili bir sekilde uygulamay1 basarmis ve
2011 yili icinde de giderlerin diisiiriilmesi yoniinde gerekli strateji ve 6nlemleri almaya
devam etmektedir.

Yeni gayrimenkul yatirim ve gelistirme projeleri arastirilmakta,mevcut gelir
kaynaklariyla finanse edilecek,nakit yaratma giicii yiiksek projelere oncelik verilmesi



amaclanmakta ve bu dogrultuda Riva ,Goktiirk vb. gibi gelecek vaat eden ,yeni ve
gelismeye acgik bolgelerde projeler olusturulmasina odaklanmaya c¢alismaktadir.

Yap1 Kredi Koray, siirekli projelerle ilgili fizibilite ¢alismalar1 yaparak onceliklerini

belirlemis sekilde planli is gelistirme ve deger yaratma yaklasimini siirdiirmeye 2011
yilinda da devam etmektedir.

Mali Tablolar
Mali tablolar,Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar

Tebligi (Seri:XI, No:29) uyarinca,Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari ¢ergevesinde
hazirlanmaktadir.

Satislar

Konsolide net ciro TL 14,674,645 olarak gergeklesmistir. Toplam ciro iginde yurtdisi pay1 yoktur.
Sirketimizin Konsolide Kredi biiyiikligi 30.09.2011 tarihi itibariyle TL 35,176,610 olarak
gerceklesmistir.

Sirket Portfoy Degeri

Sirketimizin 2011-09 donem itibariyle varliklarina iligskin ayrintili bilgiler mali tablolar dip notlarinda
verilmigtir

Sirketimizin Portfoy biiytikligii 30.09.2011 tarihi itibariyle 101.040 milyon TL olarak
gerceklesmistir.

Sirketimizin konsolide solo toplam aktif biiyiikliigii ise ayn1 donemde 111.903 milyon TL’dir.
Pay basina toplam aktif degeri :30.09.2011 tarihinde pay basina toplam aktif degeri 2,80 TL

olmustur

Temel Rasyolar

30 Eylil 2011 itibariyle gegmis donem sonu karsilastirmali konsolide temel baz rasyolar asagidaki
gibidir :

30 Eyliil 2011 31 Aralik 2010
Briit kar marj1 %12.17 %14.06
Net Isletme Sermayesi/Ozkaynaklar %69.34 %73.52
Cari Oran 2.18 2.77
Toplam Finansal Borg/Ozkaynaklar %53.31 %37.54
Toplam Finansal Borg¢/Toplam Varliklar %33.49 %26.4
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Sirket Portfoyii

Sirketimizin 2011-09 donem itibariyle varliklarina iliskin ayrintili bilgiler mali tablo dip notlarinda
verilmistir.

Sirketimizin Portfoy biiytikliigii 30.09.2011 tarihi itibariyle 101.040 milyon TL olarak
gerceklesmistir.

Sirketimizin Toplam Aktif deger biiytikligii ise 30.09.2011 tarihinde 111.903 milyon TL olarak
gergeklesmistir.

Pay basina net aktif degeri 2011-09 aylik donemde pay basina toplam aktif degeri 2,80 TL
olmustur.

Sirket portfoy yatirimlarinin deger bazinda yaklasik %42°si gayrimenkul sektoriindeki
yatirimlarindan olugsmaktadir.Gayrimenkul sektdriindeki yatirimlarimizin toplam portfoy degeri
bazinda dagilimi; %4 arsa , %38°1 ise Gayrimenkuller,Gayrimenkule dayali projeler ve
Gayrimenkule dayali haklardan olugmaktadir.

Sirketin Uvguladigi Temettii Politikasi

Sirketimiz kar dagitim politikas1 Sermaye Piyasasi Mevzuati ve esas mukavelemizde yer
alan hiikiimler ¢ergevesinde Genel Kurulda belirlenmektedir.Kar dagitim politikas1 ve
SPK Kurumsal Yénetim Ilkelerinde dngériilen detaylari igeren yillik kar dagitim dnerisi
faaliyet raporunda yer almakta, Genel Kurulda ortaklarin bilgisine sunulmakta, ayrica kar
dagitim tarihgesi ve sermaye artirimlarina iliskin detayl bilgiler ile birlikte sirketimizin
internet sitesinde kamuya duyurulmaktadir.

Sirketimiz Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri, Sermaye Piyasas1t Mevzuati, Vergi Mevzuati
ve diger ilgili mevzuat ile esas mukavelemizin kar dagitimi ile ilgili maddesi
cercevesinde kar dagitimi1 yapmaktadir. Kar dagitiminin belirlenmesinde,sirketimizin
uzun vadeli stratejileri, istirak ve bagl ortakliklarinin sermaye gereksinimleri, yatirim ve
finansman politikalari ile karlilik ve nakit durumu dikkate alinmaktadar.

Ilke olarak, Sermaye Piyasas1 Mevzuati cercevesinde hazirlanan ve bagimsiz denetime
tabi tutulan finansal tablolarda yer alan net donem kari esas alinarak, Sermaye Piyasasi
Mevzuati ve ilgili diger mevzuat cergevesinde hesaplanan “dagitilabilir donem kar1” nakit
veya bedelsiz hisse seklinde dagitilir.

Yukaridaki esaslara gére bulunan dagitilacak karin, ¢ikarilmis sermayenin %S5'inden az
olmasi halinde kar dagitim1 yapilmaz.Genel Kurulda alinacak karara bagl olarak
dagitilacak temettii, tamami nakit veya tamami bedelsiz hisse seklinde olabilecegi gibi,
kismen nakit ve kismen bedelsiz hisse seklinde de belirlenebilir.

Kar dagitim politikasi ¢ercevesinde, temettii ilgili hesap donemi itibariyle mevcut

paylarin tiimiine esit olarak dagitilmaktadir. Sirketimizin karina katilim konusunda
imtiyaz yoktur.
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idari Faalivetler ve Sonuc

Sirketimiz {ist diizey yonetim kadrosu ve gorevleri asagida gosterildigi gibidir:

Erdem Tavas

Genel Miidiir

Is yasamina 1991 yilinda Rofe Kennard & Lapworth Danismanlik firmasinda baslayan Erdem
Tavas 01 Aralik 2010 tarihinden itibaren Yap1 Kredi Koray GYO A.S. Genel Midiir’liigiine
atanmistir.

Omiir Oziipek

Finans Direktorii

Is yasamina 1990 yilinda Turkish Bank,London i¢ Denetim Uzman1 olarak baslayan Omiir Oziipek,
15 Mayis 2009 tarihinden itibaren Yap1 Kredi Koray GYO A.S. Finans Direktor’liigline atanmustir.

Personelimizle ilgili diger idari hususlari ise soyle 6zetlevebiliriz;

Sirketin 30.09.2011 tarihi itibariyle kayda alinan personel mevcudu 14 kisidir.
Sirketimizin 30.09.2011 tarihi itibariyle kidem tazminat: yiikiimliiliigii 122,641 TL dir.

Personelimize yasal mevzuat kapsaminda sosyal haklari diizenli ve periyodik olarak
saglanmaktadir.

Gayvrimenkul Yatirim Ortakhgr Mevzuatindaki Degisiklikler:

2010 y1l1 igerisinde, 30.03.2010 tarihli ve 27537 sayili Resmi Gazete'de “Gayrimenkul
Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair
Teblig”(Seri: VI, No:27) yayimlanmistir.

Sermaye Piyasas1 Kurulu, s6z konusu Teblig ile mevcut Teblig’de yer alan “Portfoye
alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yap1 kullanma izninin alinmis ve
kat miilkiyetinin tesis edilmis olmas1 zorunludur”(madde 25/1) seklindeki diizenlemeye
istisnai hiikiim eklemistir.

Bu kapsamda;miilkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel,
aligveris merkezi, is merkezi,hastane, ticari depo, fabrika, ofis binas1 gibi yapilarin,
tamaminin veya ayri boliimlerinin yalnizcea kira ve benzeri gelir elde etmek amaciyla
kullanilmast halinde anilan yapinin, yap1 kullanma izninin alinmasin1 ve tapu senedinde
belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmas yeterli kabul
edilebilecektir.

28 Temmuz 2011 tarihinde 28008 sayil1 Resmi Gazetede ;Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iligkin esaslar tebliginde degisiklik yapilmasina dair teblig Seri:VI,No:29
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ile yayinlanmistir:Bu teblig uyarinca asagid bahsedilen maddelerde degisiklikler
yapilmistir:

MADDE 1 — 8/11/1998 tarihli ve 23517 sayili Resmi Gazete’de yaylmlanan Seri:
VI, No: 11 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin 4 iincii
maddesinin birinci fikrasinim (1) ve (1) bentleri degistirilmistir.

MADDE 2 — Ayn1 Tebligin 6 nc1 maddesinin {igiincii ve dordiincii fikralar
degistirilmistir.

MADDE 3 — Ayn1 Tebligin 15 inci maddesine dordiincii fikra olarak asagidaki
fikra eklenmistir.

“Halka arzdan once ortaklik paylarinin devri herhangi bir orana bakilmaksizin
Kurul iznine tabidir. Bu madde kapsamindaki pay devirlerinde, ortaklikta pay edinecek
yeni ortaklar i¢in de kurucularda aranan sartlar aranir.”

MADDE 4 — Ayni Tebligin 22 nci maddesinin ikinci fikrasi degistirilmistir.

MADDE 5 — Ayn1 Tebligin 23 iincii maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi
degistirilmistir.

MADDE 6 — Ayn1 Tebligin 24 iincii maddesinin birinci fikrasinin (g) bendi
degistirilmistir.

MADDE 7 — Ayn1 Tebligin 25 inci maddesinin birinci fikrasinin (i) ve (n) bentleri
degistirilmistir.

MADDE 8 — Ayn1 Tebligin 27 nci maddesi degistirilmistir.

MADDE 9 — Ayn1 Tebligin 30 uncu maddesinin ikinci fikras1 degistirilmistir.

MADDE 10 — Ayni Tebligin 32/A maddesinin ikinci fikras1 degistirilmistir.

MADDE 11 — Ayn1 Tebligin 34 iincii maddesi degistirilmistir.

MADDE 12 — Ayni Tebligin 35 inci maddesinin birinci ve {igiincii fikralar
degistirilmistir.

MADDE 13 — Ayni Tebligin 38 inci maddesi degistirilmistir.

MADDE 14 — Ayn1 Tebligin 41 inci maddesinin birinci ve ikinci fikrasi
yiiriirliikten kaldirilmastir.

MADDE 15 — Ayni Tebligin 42 nci maddesi basligi ile birlikte degistirilmistir.
MADDE 16 — Ayni Tebligin 43 {incii maddesi degistirilmistir.

MADDE 17 — Ayn1 Teblige Gegici Madde 7 olarak asagidaki madde eklenmistir.

“GECICI MADDE 7 — Ortakliklarca, bu Teblig degisikliginin yayim tarihinden
onceki mevzuat hiikiimlerine gore, son kez 30/6/2011 tarihli portfoy tablolarinin
hazirlanmas1 ve kamuya aciklanmasi gereklidir.

Ortakliklarca, bu Tebligde finansal raporlara iligkin olarak 6ngoriilen hiikiimlerin
ilk uygulamasina ise, 30/9/2011 tarihli finansal raporlarda yer verilir.

Bu Teblig degisikliginin yayim tarihinden dnce paylar1 halka arz edilmis olan
ortakliklardan, bu Tebligde yer verilen portfoy sinirlamalarina ve bu Tebligin 24 {incii
maddesinin birinci fikrasinin (g) bendine uyum saglayamayanlarin, 31/12/2012 tarihine
kadar s6z konusu sinirlamalara uyum saglamalar gereklidir.
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Su kadarki, bu Teblig degisikliginin yiiriirliige girdigi tarihte Kurul Karar Organi
tarafindan karara baglanmamis mevcut basvurular ile bu Teblig degisikligi yiiriirliige
girdikten sonra yapilan basvurular, isbu Teblig hiikiimlerine gore sonuglandirilir.”

Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum Raporu

Kurumsal Yonetim kavrami ortaya ¢ikmasindan itibaren sirketimiz tarafindan yakindan
takip edilmekte olup,bu evrensel prensipler baslangi¢indan itibaren basariyla
uygulanmaya calisilmakta ve sirket kiiltiirlinlin bir pargasi haline getirerek azami oranda
uygulanmasi saglanmaistir.

Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan 04.07.2003 tarih ve 35/835 sayili karar1 ile kabul
edilen ve Temmuz 2003’de kamuya ilk olarak agiklanan , Mayis 2005°te revize edilen ve
11.10.2011 tarihli Seri:IV 54 No’lu Kurumsal Y&netim Ilkelerinin Belirlenmesine ve
Uygulanmasina iliskin Teblig ile ‘Kurumsal Yonetim Ilkeleri’ sirketimiz tarafindan ilk
andan itibaren benimsenmis ve bu evrensel prensiplerin eksiksiz uygulanmasina
calisilmistir.Sirketimiz kurumsal yonetimin temelini olusturan, i) Seffaflik, ii) Adillik, iii)
Hesap Verilebilirlik, iv) Sorumluluk prensiplerine uymayi kendine ilke edinmistir.

SPK’nim 10.12.2004 tarih ve 48/1588 sayili toplanti geregince, IMKB’de islem goren sirketlerin
2004 yilina iligskin ¢alisma raporlarindan baglamak tizere, ¢aligma raporlarinda ve varsa internet
sitelerinde sdz konusu Kurumsal Y&netim Ilkeleri’ne uyumuyla ilgili beyanlarina yer vermeleri
uygun goriildiigiinden, Sirketimizce hazirlanan “’Kurumsal Yénetim Ilkeleri Beyani ve Uyum
Raporlar1’’ sirket internet adresi ve Faaliyet raporlarimiz iginde yayimlanmaktadir.

Yap1 Kredi Koray Kurumsal Yonetim ilkelerine tam uyumun 6nemine inanmakta ve
sirketlerin yonetim kalitelerinin artmasi, risklerinin kontrol edilebilmesi ile 6zellikle
sermaye piyasasinda kredibilitenin ve sayginligin artmasini sagladigini diistinmektedir.

Pay sahiplerinin haklari, kamunun aydinlatilmasi ve seffafligin saglanmasi ile menfaat sahipleri ve
Y&netim Kurulu’nu ilgilendiren karar ve islemlerde,Kurumsal Y&netim Ilkeleri’ne uygun
caligmalarin hayata gegirilmesini ve bunu paydaslariyla beraber gerceklestirmeyi
hedeflemek;Sirketimizin temel amaclari arasinda yer almakta ve siirdiiriilen ¢aligmalar bu ilkelerin
sorumlulugu ¢ercevesinde tatbik ve takip edilmektedir.

Sirket Etik Kurallar:

Yap1 Kredi Koray GYO ,faaliyetlerinin optimum sekilde yonetilmesini ve ortaklarina
diizenli ve stirdiiriilebilir yliksek bir getiri saglamay1 hedeflemektedir. Sirket ¢alisanlari
ile bu hedefi gerceklestirirken asagida yer alan etik kurallara uyma konusunda azami
dikkat gosterir.

Yapi1 Kredi Koray GYO A.S.,

e Niteligi ve faaliyeti geregi baglantili oldugu her tiirlii hukuki sinirlamalara ve
mevzuata uyar.

e Faaliyetlerini esitlik, seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk ilkelerinin
cercevesinde yiirtitiir.
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e Sirket ile ilgili menfaat sahiplerinin haklarina saygi duyar, onlar1 korur, sirketin
durumu hakkinda gerektigi sekilde bilgilendirilmelerini saglar.

e (ikar catismalarina engel olacak her tiirlii 6nlemi alir.

o Sirketin hazirladigi, kamuya agikladigi ve diizenleyici otoritelere sundugu
verilerin tamamen dogru, eksiksiz ve anlasilabilir olmasi ve zamaninda
aciklanmasi konusunda azami gayreti sarf eder.

e Sirket,lirlinleri ve operasyonlari ile giivenlik, ¢evre ve saglik konularinda ilgili
tiim kanun ve yonetmeliklere bagl kalacagini taahhiit eder.

o Sirket her ¢alisanin1 sirket blinyesinde esit kabul eder, adil ve giivenli bir ¢alisma
ortami saglar.

e (alisanlarinin kisilik onurlarini ve yasalarla taninmis haklarini korur.

e Yap1 Kredi Koray ¢alisma prensipleri, bagkalarina saygili olmayu,is yerinde ve
saatlerinde alkol ve uyusturucu madde kullanmamayi,is yeri giivenligini
saglamayi,¢calisma barigina yardime1 bir ortam olusturmay1 gerektirir.

CALISANLAR;

e Yasalara ve sirket ici diizenlemelere uygun davranirlar.

e Yapi Kredi Koray adin1 ve sayginligini1 benimser ve korurlar.

e Birbirleriyle, astlariyla ve iistleriyle olan iliskilerinde dl¢iilii ve dikkatli
davranirlar.

e Menfaat teminine ve/veya ¢ikar ¢catismasina neden olabilecek iliskilerden
kaginirlar.

e Mesleki bilgi ve deneyimlerini artirma ve kendilerini gelistirme hususunda
devamli gayret gosterirler.

e Sirkete ait sir olabilecek nitelikteki bilgileri saklama yiikiimliiliigliniin
bilincindedirler.

e Sirket malvarlig1 ve kaynaklarinin dogru kullanimi konusunda hassasiyet
gosterirler.

e Etik kurallara aykir1 herhangi bir durumda yonetimi bilgilendirmekle
yiikiimliidiirler.

o Sirket hedef ve stratejilerine ulagsmak i¢in, islerinin bir pargasi olarak rakiplerle
ilgili bilgi toplarken Yap1 kredi Koray’in ortak degerlerini ve is ahlaki ilkelerini
dikkate alir.

Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi

Grup, faaliyetlerinden dolay1, borg ve sermaye piyasasi fiyatlarindaki, doviz kurlari ile
faiz oranlarindaki degisimlerin etkileri dahil ¢esitli finansal risklere maruz kalmaktadir.
Grup’un toptan risk yonetim programi, mali piyasalarin dngdriilemezligine odaklanmakta
olup, Grup’un mali performansi iizerindeki potansiyel olumsuz etkilerin en aza
indirgenmesini amaclamistir.Faaliyetlerimizden dolay:r maruz kalinan baglica riskler
ise;Kredi Riski,Faiz Orani Riski,Likidite Riski,Déviz Kuru Riski ve Sermaye Risk

Y onetimidir.

Kredi Riski

Grup’un kredi riski esas olarak ticari alacaklarindan dogabilmektedir.Ticari alacaklar,Grup
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yonetimince gegcmis tecriibeler ve cari ekonomik durum goz oniine alinarak degerlendirilmekte ve
uygun oranda siipheli alacak karsilig1 ayrilarak risk yonetilmektedir.

Faiz oran riski

Faiz oran1 degisikliklerinin Grup varlik ve yiikiimliiliiklerine etkisi faiz orani riski ile
ifade edilir. Bu risk, faiz degisimlerinden etkilenen varliklar1 ayni tipte yiikiimliiliiklerle
karsilamak suretiyle yonetilmektedir.

Likidite riski

Ihtiyath likidite risk yonetimi, yeterli dlciide nakit ve menkul kiymet tutmay, yeterli
miktarda kredi iglemleri ile fon kaynaklarinin kullanilabilirligini ve piyasa pozisyonlarini
kapatabilme giiciinii ifade eder.

Grup’un mevcut ve ilerideki muhtemel borg gereksinimlerinin fonlanabilme riski, yeterli
sayida ve yiiksek kalitedeki kredi saglayicilarinin erisilebilirliginin siirekli kilinmasi
suretiyle yonetilmektedir.Grup yonetimi, likidite riskini ydonetmek amaciyla, yatirim
ihtiyac1 ve ge¢gmis donemdeki likidite pozisyonlarini da dikkate alarak banka kredisi
kullanmustir.

Doviz kuru riski

Grup, doviz cinsinden borglu veya alacakli bulunulan meblaglarin TL’ye ¢evrilmesinden
dolay1 kur degisiklerinden dogan déviz kuru riskine maruz kalmaktadir. Sirket, s6z
konusu riski tiirev enstriimanlar kullanarak hedge etmekte veya doviz pozisyonunun
analiz edilmesi ile takip etmektedir.

Sermaye Risk Yonetimi

Sermayeyi yonetirken Grup’un hedefleri,ortaklar1 ve diger hissedarlara fayda saglamak
ve sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisini siirdiirmek i¢in
Grup’un faaliyetlerinin devamini saglayabilmektir.

Grup sermayeyi Bor¢/Sermaye oranini kullanarak izler.Sermaye yapisin1 korumak veya
yeniden diizenlemek i¢in Grup ortaklara 6denen temettii tutarin1 SPK’nin temettii ile ilgili
hiikiimlerine uygun sekilde degistirebilir,sermayeyi hissedarlara iade edebilir,yeni
hisseler ¢ikarabilir ve bor¢lanmay1 azaltmak i¢in varliklarini satabilir.

Genel Kurul

2010 faaliyet yili Sirket Olagan Genel Kurul’u 21 Mart 2011 tarihinde Istanbul’da
yapilmistir.Olagan Genel Kurulu’na iligkin olarak hazirlanan ve imzalanan Genel Kurul
Toplant1 Tutanag1 ve Hazirun Cetveli www.yapikredikoray.com adresli internet sitesinde
ilan edilmistir.
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Ekspertiz Rapor Ozetleri

Gelisim Gayrimenkul ve Yatirim Ticaret A.S.

Yapr Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. tarafindan 10.06.2011 tarihli
sO6zlesmeye istinaden, istiraki konumunda olan Gelisim Gayrimenkul ve Yatirim Ticaret
Anonim Sirketi (“Gelisim Gayrimenkul A.S”’)’nin deger tespitinin yapilmasi amaciyla
gorevlendirilmis bulunmaktay1z.

Giireli Yeminli Mali Misavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. 1984 yilinda
Istanbul’da kurulmus olup, buradaki merkez ofisi disinda Izmir, Antalya, Trakya ve
Ankara ofisleri ile hizmet vermektedir.

Raporumuz, Yap1 Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin talebi {izerine
denetim firmamiz tarafindan 04.07.2011 tarihinde tanzim edilmis ve imzalanmistir.
“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 edilmistir.

Degerlemenin Amaci ve Kapsami

Bu raporun amaci, Sirket’in toplam degerinin belirlenmesinde Sirket Yonetim Kurulu'na
yardime1 olmaktir. Calismamiz belirli bir satis veya alim 6nerisinde bulunmaya degil,
yalnizca Yonetim Kurulunuzun karar vermesine yardimei olacak bilgileri saglamaya
yoneliktir. Bir sirketin hisselerinin piyasa degeri, herhangi bir baski altinda olmaksizin ve
piyasa gerceklerinden haberdar olan, istekli bir alic1 ve istekli bir satic1 arasinda el
degistirdigi bir ortamda olusur.

Degerlemesi Yapilan Sirket Hakkinda Bilgi

Gelisim Gayrimenkul A.S. 2008 yilinda Tirkiye’de kurulmustur. Sirket faaliyetlerini
683255 ticaret sicil numarasi ile Biiyiikdere Caddesi Yap1 Kredi Plaza C Blok Kat:2
Levent Besiktas Istanbul adresinde siirdiirmektedir.

Sirketin baslica amag ve konusu; Gayrimenkul yatirimi1 yapmak amaciyla her nevi
gayimenkulu almak, satmak, kiraya vermek, kiralamak, gayrimenkullerin belirli bir proje
kapsamina alinarak deger kazandirilmasi suretiyle kazang elde etmektir.

Sirketin Gelirleri ve Temettii Odeyebilme Kapasitesi

Sirketin 2011 yil1 ilk ti¢ aylik doneminde herhangi bir esas faaliyet geliri bulunmamakta
olup, donemde 7.433 TL’lik zarar elde edilmistir. Ayrica 1.718.916 TL’lik ge¢mis donem
zarart bulunmaktadir. Bu sartlar altinda sirketin temettii O6deyebilme kapasitesi
bulunmamaktadir.

Sirket Degerleme Yaklasim ve Yontemleri

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

- Pazar Yaklasimi
- Varlik Esasl Yaklagim
- Gelir (Indirgeme) Yaklagim1

Her bir yaklasim icerisinde, farkli degerleme yontemleri ile sirket degeri tespit
edilebilmektedir. Kullanilan bu degerleme yontemlerinin her biri sirket degerini belirlemek

tizere kendine 6zgii hesaplama prosediirleri igerebilmektedir.

Degerleme Calismasinda Kullanilan Yontemler
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Degerleme c¢alismasinda, degerleme tarihi itibariyle sirket gayrifaal oldugundan ve
mevcut arazi ve arsalari ile ilgili henliz gelir ve nakit akis1 yaratacak bir proje
iiretmediginden Ozvarlik Yéntemi ve Diizeltilmis Ozvarlik yontemi kullanilmistir.

Defter Degeri Yontemi

Sermaye ve dagitilmamig karlarin toplamidir. Bagka bir ifade ile bilangodaki varliklardan
borglarin diistilmesi ile kalan tutardir. Bilangonun muhasebe defterlerine dayanmasi
nedeniyle bu isim verilmistir. iki nedenden &tiirii sirketin piyasa degerini ifade etmez.
Birincisi; gerek varlik, gerekse borglarin bilgi kalitesi ancak iilkede kullanilan muhasebe
standartlarinin kalitesi kadar anlamlidir.

Ikincisi sirketin bilangoda yer almayan, yonetim kadrosunun bilgi ve tecriibesi, miisteri
yapisi, sektorlinde yarattigt olumlu imaj gibi degerleri, kisaca sirket pestemaliyesini
kapsamamasidir. Bununla birlikte, bilangolara ulasilabilirlilik kolayligi nedeniyle, 6zvarlik
defter degeri uygulamada sik¢a s6zii edilen bir kavramdir.

Sirket’in, 31.03.2011 tarihli bilancosu esas alindiginda Ozvarhiginin defter degeri
66.585.606 TL olarak hesaplanmaktadir.

Toplam Varliklar 67.271.756 TL
Toplam Borglar (-) (686.150) TL
Ozvarhk — Defter 66.585.606 TL
Degeri

Diizeltilmis Ozvarlik Degeri Yontemi

Diizeltilmis (Giincellestirilmis) Ozvarlik Degeri, sirketlerin sahip oldugu tiim varliklarin
kullanict agisindan ifade ettigi piyasa degerinin hesaplanarak, bundan sirketin tiim
borg¢larimin diisiilmesi sonucunda kalan degerdir. Bu degerin hesaplanmasinin temel amaci,
gelecekteki faaliyetlerden bagimsiz olarak bdyle bir sirkete sahip olmanin kaga mal
olacagini belirlemektir.

Diizeltilmis Ozvarlik Degeri’nin hesaplanmasinda en énemli sorun alani sahip olunan bina,
makine ve tesis gibi sabit kiymetlerin deger takdiridir. Ancak ne yazik ki, bir ¢ogu
kullanilmig durumda olan bu gibi sabit kiymetlerin ¢ogunun ikinci el pazarinin bulunmayisi
bu konuda yapilacak tahminlerin ¢ok biiylik yanilma paylari icermesini kaginilmaz hale
getirir. Sirket aktifinde kayith stoklarin (Gayrimenkullerin) ekspertiz degerleri Yap1 Kredi
Koray GYO A.S. tarafindan Vektor Gayrimenkul Degerleme A.S.’ye yaptirilmustir.

Degerleme Piyasa

Degerlenen Gayrimenkul Sahiplik Degerleyen Tarihi Degeri
Geligim Vektdr Gayrimenkul 14.094.64
Riva Arazileri - Gollu Gayrimenkul Degerleme A.§  14.12.2010 1TL
Geligim Vektor Gayrimenkul 39.374.43
Riva Arazileri - Dogu Gayrimenkul Degerleme A.§  14.12.2010 6 TL
Riva Arazileri - Dogu (3017 ve  Yapi Kredi Vektdr Gayrimenkul 8.794.452
3028 parseller) Koray GYO Degerleme A.S  14.12.2010 TL
44.674.62
5TL

2011/3 2011/3
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Yasal
Kayitlar DegerlemeFarki Diizeltilmis

Hazir Degerler 2.430 2.430
Ticari Alacaklar 0 0
Stoklar 57.000.000 44.674.625
Riva Arazileri 57.000.000 12.325.375 44.674.625
Diger Donen Varliklar 10.257.982
Devreden KDV 10.257.982 2.218.568  8.039.414
Pesin Odenen Vergiler 0 0
Doénen Varhklar Toplami 67.260.411 52.716.469
Maddi Olmayan Duran Varliklar
(Net) 11.345 0
Kurulus Orgiitlenme Giderleri
ve Diger 11.345 11.345 0
Duran Varhklar Toplam 11.345 0
AKTIiF TOPLAMI 67.271.756 52.716.469
Ticari Borglar 685.598 685.598
Odenecek Vergi ve Fonlar 553 553
Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar 686.150 686.150
Oz Sermaye 66.585.606 52.030.319
Sermaye 68.200.000 68.200.000
Yedekler 111.955 111.955
Gegmis Donem Kar / Zarari -1.718.916 -1.718.916
Dénem Kar / Zarari -7.433 14.555.288 -14.562.720
PASISER 67.271.756 52.716.469

DUZELTILMIS OZVARLIK 52.030.319

DEGERI

TL

Asagida belirtilen hususlarin etkisi  dikkate alindiginda Sirketin 31.03.2011 tarihli
bilangosuna gore Diizeltilmis Ozvarlik Degeri 52.030.319 TL olarak hesaplanmaktadar.

Sonuc¢

Vektor Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan yapilan degerleme
calismasma gore sirketin stoklar1 (gayrimenkulleri) 12.325.375 TL
deger disiikliigline ugramistir. Bu tutar diizeltilmis 6zvarlik degerinde
dikkate alinmistir.

Deger diistikliigii nedeniyle devreden KDV tutarinda deger
diisiikliigiine ugrayan kisma isabet eden (12.325.375%9%18=2.218.568)
2.218.568 TL nin geri kazanilamayacag: diistiniilmektedir.

Vektor Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan raporda
belirtilen Istanbul 1li, Beykoz llgesi, Cayagz1 (Riva) Koyii, 3017 ve
3028 parsellerin tapulart Yap1 Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim A.S.
iizerine kayith oldugundan degerlemede dikkate alinmamustir.

Sirketin maddi olmayan duran varliklarinin rayi¢ degeri (g¢ogu
aktiflesen gider mahiyetinde oldugundan) “0 (sifir TL) olarak kabul
edilmistir.

Calismalarimiz sonucunda ulasilan 31.03.2011 tarihli sirket degeri asagidaki tabloda

Ozetlenmistir
Ozvarlik Defter Degeri 66.585.606 TL
Diizeltilmis Ozvarlik Degeri 52.030.319 TL
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llgili béliimlerinde anlamlar1 ve hesaplanma bigimleri ayrintili olarak agiklanmis bu
sonuglar arasinda Gelisim Gayrimenkul ve Yatirim Ticaret A.S. nin degerini gergekg¢i
bigimde ifade ettigini diisiindiigiimiiz deger, Diizeltilmis Ozvarlik Degeri Yontemi ile
tespit edilen 52.030.319 TL”’ dir.

Kagithane OfisPark:

Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakligr A.S.’nin 15.12.2010 tarihli
talebine istinaden, sirketimiz tarafindan 20.12.2010 tarihinde, 2010A424 rapor numarasi
ile tanzim edilmistir.

Rapor Tiirii

Bu rapor, Istanbul ili, Kagithane ilgesi, Merkez mahallesi, 6 pafta, 12648 parsel no’lu
“Arsa” vasifli ana gayrimenkuliin, 6. katinda yer alan, 25448/1581700 arsa payli, ofis
nitelikli, 31 bagimsiz boliim no’lu ve 7 katinda yer alan 25448/1581700 arsa payli, ofis
nitelikli, 32 bagimsiz bolim no’lu “Tetken Oz Gayrimenkul Gelistirme A.S.”
miilkiyetindeki gayrimenkullerin 20.12.2010 tarihli adil piyasa degerinin Tiirk Lirasi
cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur. Bu rapor Sermaye
Piyasas1 Kurulu tebligi hiikiimlerine gore hazirlanmigtir.

Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu ig¢in, sirketimizin degerleme uzmanlari 16.12.2010 tarihinde
caligmalara baslamis ve 20.12.2010 tarihine kadar raporu hazirlamislardir. Bu siirede
gayrimenkul mabhallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis calismasi
yapilmistir.

Merkez Mabhallesi, Baglar Caddesi, Kagithane Ofis Park, Kat:6-7, 31-32

ACIK ADRES: No’lu Bagimsiz Boliimler, Kagithane/ ISTANBUL.

RAPORU . <

HAZIRLAYAN: TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.

DEGERLEME Hasniye BOZTUNG Sy Degerleme  Uzman
UZMANLARI: Degerleme Uzmani (400811) (400103) 8

RAPORU TALEP EDEN:

Yap1 Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

EAS‘L{IL{EN/IFI\I;I IIfULUN 2 Bodrum+ Zemin+ 7 Normal Kattan Olusan Plazada 2 Adet Ofis Kati
Istanbul ili, Kagithane ilcesi, Merkez mahallesi, 6 pafta, 12648 parsel
no’lu “Arsa” wvasifli ana gayrimenkuliin, 6. katinda yer alan,

TAPU KAYIT |25448/1581700 arsa payli, ofis nitelikli, 31 bagimsiz boliim no’lu ve 7

BiLGILERI: katinda yer alan 25448/1581700 arsa payli, ofis nitelikli, 32 bagimsiz
boliim no’lu “Teftken Oz Gayrimenkul Gelistirme A.S.” miilkiyetindeki
gayrimenkuller.

S6z konusu gayrimenkullerin  bulundugu 12648 no’lu parsel

IMAR DURUMU: “16.06.2007” tasdik tarihli 1/1.000 Sl¢ekli “Kagithane 1. Etap Uygulama

Imar Planm1” kapsaminda;
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e “Ticaret Alan1”’nda kalmaktadir.
e H:Serbestir.

e Insaat Nizami: Blok Nizam’dur.

20.12.2010

TARIHLI ADIL PiYASA
DEGERI

(KDV haric)

5.546.000.- TL
( Besmilyonbesyiizkirkaltibin.-TiirkLirast)

3.648.000.-USD
( Ugmilyonaltiyiizkirksekizbin.-AmerikanDolar1)

20.12.2010

TARIHLI ADIiL PiYASA
DEGERI

(KDV dahil)

6.544.000.-TL
(Altimilyonbesytizkirkdortbin.-TiirkLirasi)

4.305.000.-USD
(Dortmilyonii¢yiizbesbin.- Amerikan Dolart)
*1 USD=1,52 TL kabul edilmistir.

Gayrimenkuliin Miilkiyet Bilgileri

1li Istanbul Istanbul

Tigesi Kagithane Kagithane

Bucag - -

Mahallesi Merkez Merkez

Koyii - -

Sokagi - -

MevKii - -

Yiizolciimii 14.235,30 m° 14.235,30 m*

Pafta No. 6 6

Ada No. - -

Parsel No. 12648 12648

Ana Gayrimenkul

Vasfi Arsa Arsa

Bagimsiz  Boliim

No. 31 32

Bagimsiz  Boliim

Niteligi Ofis Ofis

Kat No. 6 7

Arsa Payi 25448/1581700 25448/1581700

Sahibi Tekfen Oz Gayrimenkul | Tekfen Oz Gayrimenkul
Gelistirme A.S. Gelistirme A.S.

Hissesi Tam Tam

Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarmi inceleme ¢alismasi, gayrimenkul miilkiyetini
olusturan haklar1 ve bu haklar tizerindeki kisitlamalari tespit etmek amaci ile yapilir.

Istanbul ili, Kagithane ilgesi Tapu Sicil Miidiirliigii'nde, 17.12.2010 tarih, saat 10:00
itibariyle yapilan incelemede alinan onayli takyidat belgesine gore degerleme konusu
taginmazlar {izerinde miistereken yer alan hak ve sinirlamalar;

31 ve 32 no’lu bagimsiz boliim:

Serhler Hanesinde;
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= (08.07.1986 tarih, 2822 yevmiye no. ile TEK lehine kira serhi bulunmaktadir.

= (08.12.2009 tarih, 18420 yevmiye no. ile TEDAS lehine kira serhi bulunmaktadir.
Beyanlar Hanesinde;

e 19.10.2010 tarihli yonetim plani bulunmaktadir.

*Ana gayrimenkul iizerinde 21.10.2010 tarih, 12188 yev. no ile kat irtifaki tesis
edilmistir.
*Taginmazlarin rehinler hanesinde herhangi bir kayida rastlanmamustir.

imar Durumu:

Degerleme konusu taginmazlarin bulundugu 12648 no’lu parsel 16.06.2007 tasdik tarihli,
1/1.000 &lgekli “Kagithane 1. Etap Uygulama Imar Plan1” kapsaminda;

“Ticaret Alan1’nda kalmaktadir.

e H:Serbestir.

e Iinsaat Nizami: Blok Nizam’dur.

e 20.02.2002 tarihli Kagithane Belediyesi imar alanlar1 ve yerlesime uygunluk
haritalar1 ve onanli raporda OA1 (Onemli Alan 1) bélgesinde kalmakta olup
projelendirme asamasinda zemin etiit raporu alinacaktir.

Ruhsat ve Izinler:

e Degerleme konusu taginmazin bulundugu B blok’a ait 02.07.2010 tarih, 3/66
sayill 24 adet 7.414, 49 m? ofis, 8 adet 1.346,93 m? magaza ve 8.251,8 m” ortak
alan olmak iizere toplam 32 bagimsiz bolim ve 17.013,22 m? kapali alan i¢in
diizenlenmis “Yap1 Ruhsat1” bulunmaktadir.

e Degerleme konusu taginmazin bulundugu Kagithane Ofis Park’a ait; 04.03.2010
tarithli, 12913 sayili toplam 4 blok, 55.327,40 m? insaat alani i¢in diizenlenmis
onayli “Mimari Projesi” bulunmaktadir.

Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi

Bu degerleme calismasinda bagimsiz boliimlerin degeri i¢in emsal karsilastirma ve direk
kapitalizasyon yaklagimi analizi kullanilmigtir.

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Tasinmazlarin bulundugu yer, civarinin tesekkiil tarzi, alt yapt ve ulasim imkanlari, cadde
ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizami, sistemi, yasi, is¢ilik ve
malzeme Kkalitesi, tesisat durumu, hava — 1s1tk — manzara durumu gibi degerine etken
olabilecek tiim ozellikleri dikkate alinmig, mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmis
olup, s6z konusu tasinmazlarin degerlendirmesinde iilkenin ekonomik durumu da dikkate
alinarak tasinmazlarin degeri asagidaki gibi takdir edilmistir;

Emsal Karsilastirma Yontemine Gore Adil Piyasa Degeri Takdiri

- BRUT BiRIM SATIS SATIS

KAT NO EgOLUM ALAN |DECER |DEGERI |DEGERI
(m?) (USD/m?) | (USD) (TL)

6 31 57911 |3.100 1795241 | 2.728.766
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7 132 579,11 13.200 1.853.152 [2.816.791
TOPLAM DEGER 3.648.393 | 5.545.557
TOPLAM YAKLASIK DEGER 3.648.000 |5.546.000

Direkt Kapitalizasyon Analizi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve miilkiin bir yillik stabilize getirisini baz
alan yaklagim, yeni bir yatirimci agisindan gelir tireten miilkiin piyasa degerini analiz
eder. Bir kapitalizasyon orani elde edebilmek i¢in karsilastirilabilir milklerin satis
fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi inceler. Daha sonra konu miilkiin sahip olunduktan
sonraki ilk yilda elde edilen yillik faaliyet gelirine bu orani uygular. Elde edilen deger,
benzer miilklerde ayni diizeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir
diizeyiyle garanti edilen piyasa degeridir. Bu analizde “Tasinmaz Degeri = Taginmazin
Yillik Net Geliri / Direkt Kapitalizasyon Orant” formiiliinden yararlanilir.

Gayrimenkuliin aylik getirebilecegi kira geliri ve direkt kapitalizasyon orani asagidaki
gibi takdir edilmistir.

BAGIMSIZ |BRUT |BIiRIiM AYLIK  |YILLIK SATIS SATIS
BOLUM |ALAN |KiRA KiRA KiRA KAP. |FIYATI FIYATI
KAT |NO (m?) (USD/m?/ay) | (USD/ay) |(USD/yil) | ORANI | (USD) (TL)
6 31 579,11 17,00 0.844,87 |118.138,44|0,07 1.687.692,00 | 2.565.291,84
7 32 579,11 |18,00 10.423,98 |125.087,76 0,07 1.786.968,00 | 2.716.191,36
TOPLAM ADIL PIYASA DEGERI 3.474.660,00 | 5.281.483,20
TOPLAM YAKLASIK ADIL PiYASA DEGERI 3.475.000,00 | 5.281.000,00

Analiz Sonu¢larimin Degerlendirilmesi

S6z konusu degerleme ¢alismasinda emsal karsilatirma ve direkt kapitalizasyon analizi
yontemleri kullanilarak deger tespiti yapilmstir.

Degerleme c¢alismasinda gayrimenkuliin emsal karsilagtirma yontemi yaklasimi ile
bulunan deger olan 5.546.000,00 TL (Besmilyonbesyiizkirkaltibin.-TiirkLiras1) nihai
sonug olarak takdir edilmistir.

SONUC

Gayrimenkuliin bulundugu yer, civariin tesekkiil tarzi, alt yap1 ve ulagim imkanlari, cadde ve sokg
cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat sistemi, is¢ilik ve malzeme kalitesi, tesisat durumu gibi de

etken olabilecek tiim dzellikleri dikkate alinmis, mevkide detayl1 piyasa arastirmasi yapilmistir. Ul
donemde yasadigimiz ekonomik kosullar da gozoniine alinarak TSKB Gayrimenkul Degerleme A.
tarafindan tasinmazin degeri asagidaki gibi takdir edilmistir.

Istanbul ili, Kagithane ilcesi, Merkez mahallesi, 6 pafta, 12648 parsel no’lu “Arsa” vasifli
ana gayrimenkuliin, B-2 blok, 6. katta yer alan, 25448/1581700 arsa payh, ofis nitelikli, 31
bagimsiz boliim no’lu ve B-2 blok 7. katta yer alan 25448/1581700 arsa payl, ofis nitelikli,
32 bagimsiz bolim no’lu “Tefken Oz Gayrimenkul Gelistirme A.S.” miilkiyetindeki
gayrimenkullerin;
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20.12.2010 TARIHLI ADIL PIiYASA |5.546.000.- TL
DEGERI ( Besmilyonbesytizkirkaltibin.-TtirkLirast)
(KDV haric)

3.648.000.-USD
( Ugmilyonaltiyiizkirksekizbin.-AmerikanDolar1)

Beyaz Konaklar:

RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI
Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor, Yapt Kredi Koray GYO A.S.’nin 13.05.2011 tarihli talebine istinaden,
sirketimiz tarafindan 25.05.2011 tarihinde, 2011A209 rapor numarasi ile tanzim
edilmisgtir.

Rapor Tiirii

Bu degerleme raporu istanbul ili, ngﬁp ilgesi, Goktiirk Kdyii, Cesmebast mevkii, 3 pafta,

135 ada, 2 parsel no’lu, 7.298,49 m® yiiz6l¢limiine sahip, “Betonarme Bes Katli Bes Blok

Istanbul ili, Kagithane ilcesi, Merkez mahallesi, 6 pafta, 12648 parsel no’lu “Arsa” vasifh
ana gayrimenkuliin, B-2 blok, 6. katta yer alan, 25448/1581700 arsa payl, ofis nitelikli, 31
bagimsiz boliim no’lu ve B-2 blok 7. katta yer alan 25448/1581700 arsa payl, ofis nitelikli,
32 bagimsiz bolim no’lu “Tefken Oz Gayrimenkul Gelistirme A.S.” miilkiyetindeki
gayrimenkullerin;

20.12.2010 TARIHLI ADIL PiYASA |6.544.000.-TL
DEGERI (Altimilyonbesytizkirkdortbin.-Tiirk Liras1)
(KDV dahil)

4.305.000.-USD
(Dortmilyonii¢yiizbesbin.- Amerikan Dolar)

ve Sosyal Tesis” vasifli ana gayrimenkul {izerinde yer alan, 160/8900 arsa payli, 4 Blok
52 bagimsiz bolim no’lu, “Mesken” nitelikli, “Yapr Kredi Koray GYO A.S.”
miilkiyetindeki tasimnmazin 25.05.2011 tarihli adil piyasa degerinin Tiirk Lirasi cinsinden
belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur. Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi
Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu i¢in, sirketimizin degerleme uzmanlar1 13.05.2011 tarihinde
caligmalara baslamis ve 25.05.2011 tarihine kadar raporu hazirlamislardir. Bu siirede
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gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis ¢alismasi
yapilmustir.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI VE IMAR
BILGILERI

Gayrimenkuliin Miilkiyet Bilgileri

Il . | Istanbul

Tlcesi . |Eylip

Mahallesi ©o-

Kaoyii . | Goktiirk

MevKkii Cesmebasi

Pafta No. - 13

Ada No. : 1135

Parsel No. c |2

Ana Gay.

Yiizolciimii . 17.298,49 m?

Ana Gay. Niteligi : | Betonarme Bes Katli Bes Blok ve Sosyal Tesis
Bag‘mm Bolim Arsa Payl Niteligi Maliki

52 160/8900 Mesken | L oP! Kre‘glgoray GYO

Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme calismasi, gayrimenkul miilkiyetini
olusturan haklar1 ve bu haklar tizerindeki kisitlamalari tespit etmek amaci ile yapilir.

Istanbul ili, Eyiip Tapu Sicil Miidiirliigii’nde 13.05.2011 tarih, saat 12:00 itibariyle yapilan
incelemede alinan bilgilere ve ekte sunulan 12.05.2011 tarihli takyidat belgesine gore;

Beyanlar Hanesinde;
- Yonetim Plant bulunmaktadir. (09.01.2004 tarih ile)
Serhler Hanesinde;

- Bedas lehine 99 yillig1 1-TL’sindan kira serhi vardir. (28.07.2004 tarih ve 6886
yevmiye no ile)

Gayrimenkuliin imar Bilgileri

Imar ydnetmelikleri arazi kullanimini ve gelistirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. Bir
degerleme uzmani imar ve yap1 yonetmeliklerini incelerken, tiim giincel yonetmelikleri ve

sartnamelerde meydana gelmesi olas1 degisiklikleri dikkate almalidir. Imar planlar1 konut, ticari ve
sanayi gibi genel kullanimi tanimlar ve bu kullanimlara istinaden yapilabilecek yap1 yogunlugunu

belirtir.

Eyiip Belediyesi Imar Miidiirliigii’nde 13.05.2011 tarihinde yapilan incelemeler sonucunda edinilen

bilgilere ve ekte sunulan 24.05.2011 tarihli imar durumu belgesine gore degerleme konusu

tasinmaz, 19.06.2003 tasdik tarihli, 1/1000 6lgekli, “Goktiirk Uygulama Imar Planr” kapsaminda

“Konut + Ticaret Alan1”’nda kalmaktadir

25



Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri

Gayrimenkuliin acik adresi: Istanbul Caddesi, Beyaz Konaklar Sitesi, 4 Blok, No:52,
Goktiirk/ Eyiip/ISTANBUL

Degerleme konusu tasinmazlara ulasim igin, Piyalebas1 Baglanti1 Yolu {izerinden Hasdal-
Okmeydan1 baglantis1 takip edilir. Baglant1 Yolu boyunca Nurtepe Viyadiigii lizerinden
devam edilir. Nurtepe Viyadiigii bitiminde Hasdal Kavsag1 yoniinde sola doniiliir. Hasdal
Kavsagi’ndan Hasdal-Kemerburgaz/D100 yoniindeki  ikinci ¢ikisa girilir. Hasdal-
Kemerburgaz yolu iizerinde ilerlenerek Istanbul Caddesi konumunda sola déniiliir.
Degerleme konusu tasinmaz, Istanbul Caddesi, Beyaz Konaklar Sitesi, 4. Blok, No:52
adresinde yer alan bagimsiz boliimdiir.

Degerleme konusu bagimsiz boliimiin yer aldigi Beyaz Konaklar Sitesi’nin Istanbul
Caddesi’ne yaklasik 82 m., Cesmebas1 Caddesi’ne yaklasik 70 m. cephesi bulunmaktadir.
S6z konusu Beyaz Konaklar Sitesi igerisinde 1 No’lu Blok, 2 No’lu Blok, 3-4 No’lu
bitisik Bloklar olmak iizere toplam 4 adet konut blogu ve ticari iinitelerin yer aldigt 5
No’lu Blok yer almaktadir. Degerleme konusu tasinmazin yer aldigi site igerisinde bir
adet agik havuz, acik ve kapali otopark alanlari, sosyal tesis olarak adlandirilan cafeteria
binas1 bulunmaktadir. Degerleme konusu 52 no’lu bagimsiz boliimiin yer aldigi 135 ada,
2 no’lu parsel egimli bir topografik yapiya sahip olup, parselin geometrik olarak
dikdortgene benzer bir sekli bulunmaktadir. Konu parselin yer aldigi sitenin sinirlart
duvar ile ¢evrilidir.

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu bagimsiz boliimiin konumu, imar durumu, bulundugu konut sitesi
cevresindeki fonksiyonlar ve ¢evrelerinde pek ¢ok konut sitesinin bulunuyor olmasi,
altyapisinin tamamlanmis olmasi, taginmazlarin ulasilabilirliginin yiiksek olmast,
tasinmazlarin higbir hukuki sorunu olmadig1 varsayildiginda ve ¢evreden elde edilen
gayrimenkul emsal degerleri de dikkate alinarak, mevkide detayli piyasa arastirmasi
yapilmis ve s6z konusu tasinmazlarin degerlendirmesinde iilkenin ekonomik durumu da
dikkate alinarak 52 no’lu bagimsiz boliimiin briit alanina gore satig degeri 2.400 USD/m?
olarak takdir edilmistir.

Birim Deger | Toplam Deger | Toplam Deger
Tasinmaz Briit Alan (m?) (USD/m?) (USD) (TL)

52 No'lu Bagimsiz Boliim 188,00 2.400 451.200,00 712.896,00
TOPLAM DEGER 712.896,00
TOPLAM YAKLASIK
DEGER 451.000,00 713.000,00

Direkt Kapitalizasyon Analizi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve miilkiin bir yillik stabilize getirisini baz
alan yaklagim, yeni bir yatirimci agisindan gelir {ireten miilkiin piyasa degerini analiz
eder. Bir kapitalizasyon orani elde edebilmek i¢in karsilastirilabilir milklerin satis
fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi inceler. Daha sonra konu miilkiin sahip olunduktan
sonraki ilk yilda elde edilen yillik faaliyet gelirine bu orani uygular. Elde edilen deger,
benzer miilklerde ayni diizeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir
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diizeyiyle garanti edilen piyasa degeridir. Bu analizde “Tasinmaz Degeri = Taginmazin
Yillik Net Geliri / Direkt Kapitalizasyon Oran1” formiiliinden yararlanilir.

Gayrimenkuliin aylik getirebilecegi kira gelirleri ve direkt kapitalizasyon oranlari

asagidaki gibi takdir edilmistir.

BiRIM | AYLIK | YILLIK SATIS SATIS
Briit KiRA KiRA KiRA | KAP. | FIYATI | FiYATI
Tasinmaz Alam(m®) | (USD/m?/ay) | (USD/ay) | (USD/y1l) | ORANI| (USD) (TL)
52 No'lu Bagimsiz 188.00
Bolim ’ 8,00 1.504,00 | 18.048,00 | 0,045 |401.066,67 | 633.685,33
TOPLAM ADIL
PiYASA DEGERI 401.066,67 | 633.685,33
TOPLAM YAKLASIK
ADIL PiYASA
DEGERI 401.000,00 | 634.000,00

Analiz Sonug¢larinin Degerlendirilmesi

S6z konusu degerleme ¢aligmasinda emsal karsilatirma ve direkt kapitalizasyon analizi
yontemleri kullanilarak deger tespiti yapilmistir. Gayrimenkullerin bulundugu bdlgede
emsal karsilatirma analizi yontemiyle bulunan deger 713.000.-TL (Yediyiizonii¢bin.-
Tiirk Liras1), direkt kapitalizasyon analizi yontemiyle bulunan deger 634.000.-TL
(Altiyiizotuzdortbin.-TiirkLirasi)’dir.

Tasinmazlarin emsal karsilastirma yontemine gore yeterli sayida emsaller {lizerinden
degerlerinin tespit edilebilmesi ile elde edilen verilerin daha saglikli olmas1 ve gergegi
daha iyi yansitmasi nedeniyle degerleme konusu tasinmazin adil piyasa satis degeri
olarak 713.000.-TL (Yediyiizonii¢bin.-TiirkLiras1), nihai sonug olarak takdir edilmistir.

SONUC

Gayrimenkuliin bulundugu yerin konumu, yakin ¢evresi, bolge gelisimi, alt yapis1 ve
ulagim imkanlari, cadde ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat sistemi,
yasl, is¢ilik ve malzeme kalitesi, imar durumu gibi degerine etken olabilecek tiim
ozellikleri dikkate alimus, mevkide detayl piyasa arastirmasi yapilmstir. Ulkede son
donemde yasadigimiz ekonomik kosullar da gézoniine alinarak TSKB Gayrimenkul
Degerleme A.S tarafindan tasinmazin degeri asagidaki gibi takdir edilmistir.

25.05.2011 TARIHI iITIBARI ILE ADIL PIYASA DEGERI (KDV HARIC)

713.000- TL

(Yediviizoniicbin.-TiirkLiras1)

720.000- TL
(Yediviizyirmibin.-TiurkLirasi)

451.000- USD
(Déortyiizellibirbin.-Amerikan Dolart)

25.05.2011 TARIHI iTIBARIYLE TASINMAZIN MEVCUT DURUM
DEGERI (KDV Dabhil)

456.000- USD
(Dortytizellialtibin.-Amerikan Dolar)
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Levent Loft Bahce:

ACIK ADRES:

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Qad., Levent Loft Bahge, 23, 28, 43, 51, 76
No’lu Bagimsiz Boliimler, Sisli- Istanbul

RAPORU HAZIRLAYAN:

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.

DEGERLEME UZMANLARI:

Hiisniye BOZTUNC Adem YOL
Degerleme Uzmani/Miidiir Sorumlu Degerleme Uzmani
(400811) (400101)

RAPORU TALEP EDEN:

Yap1 Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

GAYRIMENKULUN 90 no’lu parsel iizerinde, Levent Loft Bahge residence projesinde yer alan
KULLANIMI: bes adet konut kullanimli bagimsiz bolim.

L . Tasinmazlarin tapu kayit bilgileri raporun “4.1. Gayrimenkuliin Miilkiyet
TAPU KAYIT BILGILERI: Bilgileri” baglig: altinda ayrintili sekilde belirtilmistir.
iMAR DURUMU: Tasinmazlarin imar durumlari raporun “4.3. Gayrimenkuliin Imar Bilgileri

baslig1 altinda ayrintili sekilde belirtilmistir.

TASINMAZLARIN 21.12.2010
TARIHLI 4DiL PiYASA
SATIS DEGERI (KDV haric)

4.922.000.-TL
(Dortmilyondokuzyiizyirmiikibin.-TiirkLirasi)

3.175.000. -USD
(Ugmilyonyiizyetmisbesbin.-Amerikan Dolarr)

TASINMAZLARIN 21.12.2010
TARIHLI ADIL PiYASA
SATIS DEGERI (KDV dahil)

4.971.000-TL
(Dortmilyondokuzytizyetmisbirbin.-Tiirk Lirast)

) 3.207.000.-USD
(Ugmilyonikiylizyedibin.-Amerikan Dolar)
1 USD=1,55TL kabul edilmistir.

RAPOR BILGILERI

Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, Yap1 Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin 26.11.2010 tarihli
talebine istinaden, sirketimiz tarafindan 21.12.2010 tarihinde, 2010REV410 rapor
numarast ile tanzim edilmistir.

Rapor Tiiri

Bu rapor; Istanbul ili, Sisli ilgesi, Meciyekdy mahallesi, 304 pafta, 1947 ada, 90 parsel
no’lu arsa lizerinde yer alan Levent Loft Bahg¢e binasinda bulunan, 5. kat 23 nolu, 6. kat
28 nolu, 10. kat 43 nolu, 12. kat 51 nolu ve 18. kat 76 nolu “Yap1 Kredi Koray
Gayrimenkul Yatirnrm Ortakligi A.S.” miilkiyetinde bulunan bagimsiz boliimler igin
hazirlanan degerleme raporudur.

Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin, sirketimizin degerleme uzmanlart 13.12.2010 tarihinde
caligmalara baslamis ve 21.12.2010 tarihine kadar raporu hazirlamislardir. Bu siirede
gayrimenkul mabhallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis caligmasi
yapilmistir.

28



Gayrimenkuliin imar Bilgileri

Sisli Belediyesi Imar Miidiirliigi’nde  13.12.2010 tarihinde yapilan incelemeler
sonucunda edinilen bilgilere gore;

Imar Durumu:

Tasinmazlar, 26.06.2006 tasdik tarihli 1/1000 6l¢ekli “Sisli Merkez ve Cevresi Uygulama
Imar Plan1” kapsaminda kalmaktadur.

e “Ticaret’ alanmi lejandina sahiptir.

e H: serbesttir.

e Insaat nizami: “Ayrik Nizam”dur.

e (Cekme mesafeleri i¢inde kalmak kaydiyla maksimum taks: 0.35, minimum taks:

0.25; zemin katlar i¢in maksimum taks: 0.5, minimum taks: 0.35’tir.

Ruhsat Bilgieri:

e Degerleme konusu bagimsiz boliimlerin yer aldigi tasinmaz igin; séz konusu
taginmazin arsiv dosyasinda, toplam 5000,5 m? kapali alan i¢in, Sisli Belediye
Imar Miidiirliigii tarafindan 03.08.2007 tarihinde onayli mimari projesi
bulunmaktadir.

e Degerleme konusu bagimsiz bolimlerin yer aldigi tasinmaz igin; toplam 17.990
m? kapali alan i¢in, 09.08.2007 tarihli ve 1/ 92 numarali “Yapr1 Ruhsat1”
bulunmaktadir.

* Degerleme konusu bagimsiz bolimlerin yer aldigi tasinmaz i¢in, toplam 17.990
m? kapali alan i¢in, 04.02.2009 tarihli “Yapr Kullanma Izin Belgesi”’
bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tanim

Degerleme konusu tasinmazlar; Istanbul ili, Sisli ilcesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 304
pafta, 1947 ada, 90 parsel no’lu arsa iizerinde yer alan Levent Loft Bahge’deki 23, 28, 43,
51, 76 bagimsiz bolim numarali dairelerdir. Bagimsiz boliimler sirasi ile 5, 6, 10, 12 ve
18 . katlarda yer almaktadir.

Degerleme konusu bagimsiz boéliimlerin yer aldifi tasmmmaz, geometrik olarak
dikdortgene yakin bir parsel iizerinde yer almakta olup, s6z konusu tasinmazin
dogusunda Biiyilikdere Caddesi, giineyinde Talatpasa Caddesi yer almaktadir.

Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi

Bu degerleme caligsmasinda arsa degeri i¢in emsal karsilastirma yaklasimi ve direkt kapitializasyon
yontemleri kullanilmistir.

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Konu bagimsiz béliimlerin yer aldig1 tasinmazin bulundugu yer, tasinmazlarin yer aldig
Levent Loft Rezidans’in biliniyor olmasi, civarinin tesekkiil tarzi, alt yap1 ve ulagim
imkanlari, Biiyiikdere Caddesi’nde bulunmalari, prestijli rezidenslara olan yakinlig1 gibi
degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmig, mevkide detayli piyasa
arastirmasi yapilmis olup, s6z konusu tasinmazin degerlendirmesinde iilkenin ekonomik
durumu da dikkate alinarak taginmazlarin degeri asagidaki gibi takdir edilmistir;

Mevcut Durum:
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Tasinmaz Satllanquan Birim Deger Toplam Deger | Toplam Deger

5.kat-23 No'lu Bagimsiz 120 4.250 510.000,00 790.500,00
6. kat-28 No'lu Bagimsiz 145 5.250 761.250,00 1.179.937,50
10.kat-43 No'lu Bagimsiz 100 5.000 500.000,00 775.000,00
12.kat-51 No'lu Bagimsiz 120 5.850 702.000,00 1.088.100,00
18. kat-76 No'lu Bagimsiz 120 5.850 702.000,00 1.088.100,00
TOPLAM DEGER 3.175.250,00 4.921.637,50
TOPLAM YAKLASIK DEGER 3.175.000,00 4.922.000,00

Direkt Kapitalizasyon Analizi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve miilkiin bir yillik stabilize getirisini baz
alan yaklasim, yeni bir yatirimci agisindan gelir iireten miilkiin piyasa degerini analiz
eder. Bir kapitalizasyon orani elde edebilmek igin karsilagtirilabilir miilklerin satig
fiyatlariyla gelirleri arasindaki iligkiyi inceler. Daha sonra konu miilkiin sahip olunduktan
sonraki ilk yilda elde edilen yillik faaliyet gelirine bu orani uygular. Elde edilen deger,
benzer miilklerde aym1 diizeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir
diizeyiyle garanti edilen piyasa degeridir. Bu analizde “Tasinmaz Degeri = Taginmazin
Yillik Net Geliri / Direkt Kapitalizasyon Orant” formiiliinden yararlanilir.

Gayrimenkullerin aylik getirebilecegi kira gelirleri ve direkt kapitalizasyon oranlari
asagidaki gibi takdir edilmistir.

Mevcut Durum:

Birim Yilhk
Briit Kira Ayhk Kira Satis Satis
Alan [(USD/m?¥| Kira |(USD/y1| Kap. | Fiyat Fiyati
Kat (m?) ay) | (USD/ay) ) Oram | (USD) (TL)
5.kat-23 No'lu Bagimsiz| ;50 28.800,0 480.000,0 | 744.000,0
Bolim 20,00 | 2.400,00 0 0,06 0 0
6. kat-28 No'lu Bagimsz | 40.020,0 667.000,0 | 1.033.850
Bolim 23,00 | 3.335,00 0 0,06 0 ,00
10.kat-43 No'lu 100 26.400,0 440.000,0 | 682.000,0
Bagimsiz B6lim 22,00 2.200,00 0 0,06 0 0
12.kat-51 No'lu 120 36.000,0 600.000,0 | 930.000,0
Bagimsiz Bolim 25,00 3.000,00 0 0,06 0 0
18. kat-76 No'lu 120 36.000,0 600.000,0 | 930.000,0
Bagimsiz Bolim 25,00 3.000,00 0 0,06 0 0
2.787.000 | 4.319.850
TOPLAM ADIL PiYASA DEGERI ,00 ,00
2.787.000 |4.320.000
TOPLAM YAKLASIK ADIL PiYASA DEGERI ,00 ,00

Analiz Sonuc¢larinin Degerlendirilmesi

S6z konusu degerleme ¢aligmasinda emsal karsilatirma ve direkt kapitalizasyon analizi
yontemleri kullanilarak deger tespiti yapilmistir. Gayrimenkullerin bulundugu bolgede
emsal  karsilatrma  analizi  yOntemiyle  bulunan  deger  4.922.000.-TL

30




(Dortmilyondokuzyiizyirmiikibin.-TiirkLiras1),  direkt  kapitalizasyon  analizi
yontemiyle bulunan deger 4.320.000.-TL (Doértmilyonii¢yiizyirmibin.-TiirkLiras1)’dir.

Tasinmazlarin emsal karsilastirma yOntemine gore yeterli sayida emsaller iizerinden
degerlerinin tespit edilebilmesi ile elde edilen verilerin daha saglikli olmas1 ve gergegi
daha 1yi yansitmasi nedeniyle degerleme konusu tasimmazin adil piyasa satis degeri
olarak 4.922.000.-TL (Dértmilyondokuzyiizyirmiikibin.-TiirkLiras1), nihai sonug
olarak takdir edilmistir.

Bomonti Apartman:

Cumbhuriyet Mabhallesi, Silahgoér Caddesi, Ferikdy Firim1 Sokak

ACIK ADRES: Bomonti- Sisli/ ISTANBUL.
RAPORU HAZIRLAYAN: TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.

5 Hiisniye BOZTUNC Adem YOL
DEGERLEME UZMANLARI: Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmant

(Lisans No: 400811) (Lisans No: 400101)

RAPORU TALEP EDEN: Yap1 Kredi Koray GYO A.S.
GAYRIMENKULUN KULLANIMI: Insaat: devam eden 9 Adet Bagimsiz Boliim
TAPU KAYIT BiLGiLERIi: Tasmmmazlarin tapu kayit bilgileri raporun “4.1. Gayrimenkuliin

Miilkiyet Bilgileri” baslig1 altinda ayrintili sekilde belirtilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlar, 08.02.2007 tasdik tarihli, 1/1000
olgekli, “Sisli-Dolapdere-Piyalepasa Bulvarlar1 ve Cevresi Uygulama
Imar Plan1” kapsaminda kalmaktadir.

iMAR DURUMU: e “Merkezi Is Alanlarr” lejandina sahiptir.

e Ingaat nizami: “Blok Nizam”dur.

e Plan Notlar1 ve Avan Projeye gbre uygulama yapilacaktir.

e Hpw=1850m

INSAAT ASAMASINDAKI 9 ADET

BAGIMSIZ BOLUMUN 5 478.000_TL
TAMAMLANMASI  DURUMUNDAKI (Besmilyondﬁrtyﬁz;lletm.isselldzbin Yeni Tiirk lirasi)
ADIL PiYASA DEGERI )

(KDV Haric)

3.652.000.-USD
(Ugmilyonaltiyiizelliikibin - Amerikan Dolar1)
1 USD=1,50- TL kabul edilmistir.

INSAAT ASAMASINDAKI 9 ADET

BAGIMSIZ BOLUMUN 5.533.000_TL
TAMAMLANMASI = DURUMUNDAKI (Besmilyonbewﬁzotﬁzﬁg{)in-Yeni Tiirk liras1)
ADIL PIYASA DEGERI

(KDV Dahil)

3.688.000.-USD
(Ugmilyonaltryiizseksensekizbin - Amerikan Dolarr)
1 USD=1,50- TL kabul edilmistir.

Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, Yapi1 Kredi Koray GYO A.S.’nin 26.11.2010 tarihli talebine istinaden, sirketimiz
tarafindan 31.12.2010 tarihinde, 2010REV404 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.
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Rapor Tiirii

Bu rapor; Istanbul ili, Sisli ilgesi, Cumhuriyet mahallesi, 144 pafta, 980 ada, 9 parsel
no’lu, 2.799,27 m? yiizolglimiine sahip, Yapr Kredi-Koray Gayrimenkul Yatirim
Ortakligr A.S. miilkiyetindeki 9 adet bagimsiz bdliim i¢in hazirlanmis olan degerleme
raporudur.

Arsa

Kat No. B.B.No. Nitelik Pay1 Malik
1 17 | Mesken | 11/1250|  Y2P! Kfedi'K&{?a.‘{( Sgaffjrifgfnkul Yatirim
2 34 | Mesken |11/1250|  YoP! Kredi'K(f)’l{?ng/ﬁfgfnkul Yatirim
2 35 | Mesken | 9/1250 Yapi Kredi-K(t)):li Sglygrsu.ankul Yatirm
2 39 |Mesken | 9/1250 | Y2P! Kredi'K(f)’l{?ng/ﬁfgfnkul Yatinm
2 42 | Mesken 121250 Y3 Kredi_Kgi?iﬁgfg?nkul Yatinim
3 56 | Mesken | 9/1250 | P! medi'Kgsiﬁgfggfnkul Yatirim
4 69 | Mesken | 971250 | Y°P! medi'Kgsiﬁgfggfnkul Yatirim
4 75 | Mesken | 9/1250 Yap Kfedi'KS?aS{{Sgﬁfrslfnkul Yatirm
4 81 | Mesken |12/1250|  YoP! Kfedi'KS:aF{{Sgﬁfrslfnkul Yatirim

Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu icin, sirketimizin degerleme uzmanlart 22.12.2010 tarihinde
caligmalara baslamis ve 31.12.2010 tarihine kadar raporu hazirlamislardir. Bu siirede
gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis caligmasi
yapilmistir.

Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri*

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarin1 inceleme calismasi, gayrimenkul miilkiyetini
olusturan haklar1 ve bu haklar tizerindeki kisitlamalari tespit etmek amaci ile yapilir.

Istanbul ili, Sisli ilgesi Tapu Sicil Miidiirliigii'nde 31.12.2010 tarih, saat 09:30 itibariyle yapilan
incelemede alinan bilgilere gore, degerleme konusu gayrimenkul iizerinde herhangi bir hak ve

sinirlama olmadig tespit edilmistir. 11.11.2010 tarihli yonetim plani bulunmaktadir.
Gayrimenkuliin imar Bilgileri

Imar yonetmelikleri arazi kullanimin1 ve gelistirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. Bir
degerleme uzmani imar ve yap1 yonetmeliklerini incelerken, tiim giincel yonetmelikleri ve

sartnamelerde meydana gelmesi olasi degisiklikleri dikkate almalidir. Imar planlari konut, ticari ve
sanayi gibi genel kullanimi1 tanimlar ve bu kullanimlara istinaden yapilabilecek yap1 yogunlugunu

belirtir.
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Sisli Belediyesi Imar Miidiirliigii'nde 26.12.2010 tarihinde yapilan incelemeler
sonucunda edinilen sifahi bilgilere gore degerleme konusu taginmazlarin bulundugu
parsele ait imar durumu ve yapilagsma kosullar1 asagida listelenmistir:

Imar Durumu:

Degerleme konusu taginmaz, 08.02.2007 tasdik tarihli, 1/1000 dlgekli, “Sisli-Dolapdere-
Piyalepasa Bulvarlar1 ve Cevresi Uygulama Imar Plan1” kapsaminda kalmaktadir.

e “Merkez Is Alanlar1” lejandina sahiptir.

e Insaat nizami: “Blok Nizam”dur.

e Plan Notlar1 ve Avan Projeye gore uygulama yapilacaktir.
o Hpa= 18.50 m.

Ruhsat Bilgileri:

e Degerleme konusu arsa iizerinde bulunan bina insaati i¢in; toplam 19.141,88 m?
kapali alana sahip, 22.03.2010 tarihli ve 09/3-46 numarali “Yap1 Ruhsat1”
bulunmaktadir.

e Degerleme konusu arsa iizerinde bulunan bina ingaatina ait; 4 bodrum kat, zemin
kat, 5 normal kat ve g¢at1 katindan olusan, 25.11.2009 tarih ve 659 proje no’lu
onayli mimari projesi mevcuttur.

Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi

Bu degerleme caligsmasinda arsa degeri i¢in emsal karsilastirma ve gelir indirgeme yaklasimi
kullanilmistir.

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme yapilirken; degerlemesi yapilan tasinmaza yakin konumlu benzer yapilagma
kosullarina sahip tasinmazlarin satis fiyatlari arastirilmis, tasinmazlarin, konumu, imar
durumu, manzarasi, tasinmazin konumlandig1 bolgenin gelisim potansiyeli, baglanti
yollarina, Dolmabahg¢e- Bomonti Tiineli’ne ve ana arterlere gére durumu, gibi kriterler
g0z Oniine alinarak satig rakami belirlenmistir. yapilasma haklari, ekonominin ve
gayrimenkul piyasasinin i¢cinde bulundugu sartlar dikkate alinmastir.

Degerleme konusu tasinmazlara deger takdiri yapilirken, tasinmazlarin insaat
faaliyeti bittikten sonra, Yapi Ruhsati ve onayli mimari projesine uygun olacagi
ongoriilerek, her bir bagimsiz boliime deger takdiri asagidaki gibi yapilmstir.

BiRIM SATIS SATIS
FiYAT FiYATI FiYATI
(USD/m?) (USD) (TL)
17 1 131,58 3.570,0 469.740,60 | 704.610,90
34 2 129,93 3.465,0 450.207,45 | 675.311,18
35 2 94,27 3.570,0 336.543,90 | 504.815,85
39 2 93,71 3.570,0 334.544,70 | 501.817,05
42 2 138,47 3.465,0 479.798,55 | 719.697,83
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TOPLAM  3.652.133,63 5.478.200,44
3.652.000,00 5.478.000,00

Yaklasik
Toplam

BRUT BiRIM
KiRA
(TL/m%ay)

KiRA
(TL/ay)

17 1 131,58 19,00 TL |2.500,02 TL
34 2 129,93 19,00 TL |2.468,67 TL
35 2 94,27 21,00 TL [1.979,67 TL
39 2 93,71 2100 TL [1.967,91TL
42 2 138,47 19,00 TL |2.630,93 TL

Analiz Sonuc¢larimin Degerlendirilmesi:

Degerleme calismasinda gayrimenkullerin adil piyasa degerleri, proje tamamlandiginda
yap1 ruhsati ve onayli mimari projesine uygun olacagr Ongoriilmiistiir. ~ Emsal
karsilastirma  yaklasim:  analizi  ile  bulunan deg@eri olan  5.478.000.-TL
(Besmilyondortyiizyetmissekizbin.-TiirkLirasi) “taginmazlarin tamamlanmasi
durumundaki adil piyasa satis degeri olarak takdir edilmistir

Narmanh Han :

RAPOR BILGILERI
RAPORUN TARIHI : 13.12.2010
RAPORUN TURU ve AMACI : Istanbul li, Beyoglu Ilgesi, Asmalimescit Mahallesi,

Istiklal Caddesi Isve¢ Sokagi, 1 pafta,

310 ada, 1 parsel no’lu; 2.642,50 m? arsa alanl
“Apartman, Yazihane, Magazalar” nitelikli
gayrimenkulde

Yap1 Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.
miilkiyetindeki 540/3600 hissenin adil piyasa
degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

34



DEGERLEME TARiHi : 26.11.2010
RAPORUN KURUL
DUZENLEMELERI KAPSAMINDA

Rapor GYO i¢in diizenlenmistir.

Hazirlanan rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK)

DEGERLEME AMACIYLA 12.08.2001 tarih ve 24491 sayili Resmi Gazete’de
HAZIRLANIP yayimlanan Seri:VIII No:35 Teblig’inin ekinde
HAZIRLANMADIGINA iLiSKiN belirtilen bilgileri asgari olarak  igcerecek sekilde
ACIKLAMA hazirlanmustir.

DAHA ONCE DEGERLEMESININ : 27.01.2010 tarihli 2010_300_001_003 no.lu raporda
YAPILIP YAPILMADIGINA ILiSKiN  Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
BILGI A.S.’ye ait 540/3600 hisse degeri

KDV Harig; 6.545.000 TL(Altimilyonbesyiizkirkbesbin
Tiirk Liras1)’dir.

GAYRIMENKULUN YERI VE KONUMU

Rapora konu tasinmaz (Narmanli Han), Istanbul ili, Beyoglu Ilgesi, Asmalimescit
Mahallesi, Istiklal Caddesi tiinel kisminda, Isve¢ Baskonsoloslugu karsisinda, Ziraat
Bankas1 Sanat Galerisi bitisiginde yer almaktadir. Galata Antik Otel ve Beyoglu Belediye
Binasi’na 118 m mesafededir. 3 yola cephesi bulunmaktadir. (Istiklal Caddesi, Miieyyet
Sokak, Sofyali Sokak). Metro ve tramvay duragina yiiriime mesafesindedir. Istiklal
Caddesi, istanbul'un en eski semtlerinden biri olan Beyoglu'nun merkezi sayilabilir.
Cadde boyunca magazalar siralanmaktadir. Aligveris i¢in ideal bir mekan olmanin yani
sira sinemalari, kitapgilari, sergi alanlari, tiyatrolar1 ve mevcut mimarisi ile bir kiiltiir
merkezidir. Irili ufakl kitapgilar, sinemalar, barlar, cafeler, eglenilebilecek ¢ok sayida
mekant da igerisinde barindirmaktadir. Cadde, pnomatik dubalarla arag trafigine
kapatilmis ve cadde boyunca nostaljik tramvay hizmeti sunulmustur. Yaya sirkiilasyonu
yogun olan cadde, eglence-turizm- ticari-perakende fonksiyonlu olarak gelismistir.

GAYRIMENKULUN TANIMI

Rapora konu olan tasinmaz; [stanbul 1li,
Beyoglu Ilgesi, Asmalimescit Mahallesi, 1
pafta, 310 ada, 1 parselde, 2.642,50 m?
ylizOl¢limlii arsa iizerinde bulunan; apartman,
yazihane, magazalar olarak tapuya kayitli, tarihi
Narmanlt Han (Narmanli Yurdu) olarak bilinen
tescilli binadir.

. Narmanli Han Insa tarihi: 1843

. Mimari: Italyan mimar, Giuseppe

Fossati




. 1800’Li yillarin sonlarinda Rus Elgiligi’nin hizmet binalar1 olarak insa edilen
Narmanlit Han, 20. yiizyil baslarma kadar ¢esitli eklemelerle genisletilmistir.
1933°te Narmanh ailesine satilan binalar, daha sonra magaza, biiro, konut ve sanat
atolyesi olarak kullanilmistir. Binada yasamis olanlar arasinda Ahmet Hamdi
Tanpinar, Aliye Berger ve Bedri Rahmi Eyiiboglu gibi sanat ve yazin hayatinin
iinlii isimleri de yer almaktadir

. Han’1n istiklal Caddesi’ne bakan kismin zemin kat1 ile Han giris kisnu mevcutta
tadilat1 yapilmig ve kiraya verilmistir, geriye kalan kisimlar harap vaziyettedir.
Koruma Kurulu’nun, izin verdigi Olclide, yeniden insa veya esasl tadilatin
yapilmas1 gerekmektedir.

. Han 5 bloktan olugsmaktadir. 3 yola cephesi bulunmaktadir.

. A-Blok, Istiklal Caddesi, B-Blok Miieyyet Sokak, C-Blok Sofyali Sokak
cephelidir.

. D-Blok yan parseldeki tasinmaz ile bitisik, E-blok avlu igerisine bakmaktadir.

. 3 cepheden de Han’a giris bulunmaktadir. (mevcutta girisler kapatilmistir.)

. Hanm girisi A Blok’ta bulunan ve Istiklal Caddesi ile avluyu birbirine baglayan
kap1 ile saglanmaktadir.

. 5 bloktan olugan Han, toplam kapali alan1 5.557,70 m?’dir.

. Yi1gma kagir tarzinda insa edilmistir.

. Tasinmaz topografik yapi itibari ile diiz bir parsel {izerinde konumlanmis olup 2.
derece deprem bolgesi icerisindedir.

TAPU KAYITLARI

1 PAFTA 310 ADA 1 PARSEL

iLi : | ISTANBUL

iLCESI : | BEYOGLU

BUCAGI

MAHALLESI : | ASMALIMESCIT

SOKAGI : | ISTIKLAL CAD. ISVEC

SINIRI : | PLANI GIBIDIR

PAFTA NO 1

ADA NO 310

PARSEL NO 1

YUZOLCUMU ;| 2.642,50 m2

NiTELiGi APARTMAN, YAZIHANE, MAGAZALAR

YEVMIYE NO 3537

CILT NO 1

SAHIFE NO 143

MALIK . | YAPI KREDI KORAY GYO...uuuieiiiiinieeeerinneeeerrennnnes 540/3600
FETHIYE MELIKE NARMANLIL. .......ooooiiiiiiiiiii e 340/3600
HUNKAR BILGE ALKOR.........oouiiiiiiiiiiie e 340/3600
IBRAHIM HILMINARMANLL. ......cooouiiiiiiiiie e 255/3600
ZELIHA LEYLA KOTAN.....ooiiiiii et 255/3600
NECLA AKSOY ...t 255/3600
HALIL FAHRINARMANLL ..ot 255/3600
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AYSE HALE BOZKURT .....couiiiiie e 170/3600
ZEYNEP HUMA NOYAN. ...t 170/3600
ABDULEHAT GERAY BILIMER............ooiiiiiiiiiiiiiiiieee e 170/3600
HATICE ULKER GERMEN... ..ottt 170/3600
FATMA INCIBILIMER......occouiiiii e 170/3600
AMINE NUR BILIMER . ......ccouuiiiiiiii e 170/3600
HATIRA TUAN NARMANLL ....ooovttie e 85/3600
SITKI HALUK NARMANLL. ...ttt 255/3600

ANALIiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Tasinmazlar ile ilgili yapilan analizler sonucunda, deger tespiti, iskontolu nakit akis
yontemi ile bulunmus, bulunan sonu¢ emsal karsilastirma yontemi ile desteklenmistir.
Her iki degerin birbirine yakin degerler oldugu goriilmiistiir.

Emsal Karsilastirma Yontemi ile Bulunan Deger YKK GYO Hissesi I¢in: 6.694.580 TL
Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemine Gére YKK GYO Hissesi Igin: 6.548.874 TL
(nihai deger 6.585.000 TL olarak takdir edilmistir.)

Narmanli Han, ticari potansiyeli yliksek, iyi konumda, avlulu bir mimari plana sahip
olmasindan dolay1r avlusunun da kira getirme potansiyeli bulundugundan ve yaya
sirkiilasyonun tasinmazin bulundugu kisma dogru artmis oldugundan “Indirgenmis Nakit
Akimlar1 Yontemi” tercih edilmistir.

Degerleme, Yap1 Kredi ve Koray GYO’ya ait 540/3600 hisse degeri i¢in yapilmigtir.

YASAL GEREKLERIN YERINE GETIiRILIiP GETIRILMEDIGi VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZiN VE BELGELERIN TAM VE
EKSIiKSiZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Tasinmaz, eski eser niteligine sahiptir. 1957 yili 6ncesine ait yap1 oldugundan, imar affi
kanunu hiikiimlerince iskanli olarak kabul edilmektedir.  “Apartman, Yazihane,
Magazalar” olarak cins tashihi yapilmistir. Istanbul II Numarali Kiiltir ve Tabiat
Varliklarint Koruma Boélge Kurulu tarafindan 14.01.2009 tarih 2322 say1 ile rolove ve
analiz paftalar1 uygun bulunmustur. 09.07.2009 tarih 2775 say1 ile A-Blok koruma grubu:
I, diger bloklar koruma grubu:Il olarak belirlenmis, sistem detayr ve nokta detaylar
uygun bulunmustur.

SONUC
NiHAI DEGER TAKDIRIi

Nihai deger, “Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yéntemi” ile verilmistir.

Toplam Toplam
Birim Toplam Satis Satis

Yap: Alan Satis Degeri  Satis Degeri  Degeri Degeri

2
() KDV Haric KDV Haric KDV Dahil KDV Haric
(TL/m2) (TL) (TL) (USD)
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310 Ada 1 Parsel Degeri

(Arsa+Yapi) 5.557,70 7.900 43.905.830  |51.808.879 |29.484.810
Yapi1 Kredi Koray GYO

540/3600 Hisse Degeri 6.585.000 7.771.332 |4.422.721

Yap1 Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.’ye ait 540/3600 hisse degeri
KDV Harig; 6.585.000 TL(Altimilyonbesyiizseksenbesbin Tiirk Lirasi) olarak takdir
edilmistir.

*(26.11. 2010 T.C.M.B Dolar Kuru=1,4891 TL)

Ankara — Ankara :

RAPOR BiLGILERI:

RAPORUN TARIHI : 14.12.2010

RAPORUN TURU VE AMACI . Ankara Ili, Cankaya Ilgesi, 16140 ada 3 parselde kayith
bulunan 4 adet bagimsiz boliimiin, tasinmazin piyasa
rayi¢ degeri tespiti amaciyla yapilmaktadir.

DEGERLEME TARIHI : 06.12.2010

RAPORUN KURUL Rapor GYO i¢in diizenlenmistir.

DUZENLEMELERI KAPSAMINDA Hazirlanan rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK)

DEGERLEME AMACIYLA 12.08.2001 tarih ve 24491 sayili Resmi Gazete’de

HAZIRLANIP yayimlanan Seri:VIII No:35 Teblig’inin ekinde

HAZIRLANMADIGINA iLiSKIiN belirtilen bilgileri asgari olarak  igerecek sekilde

ACIKLAMA hazirlanmustir.

DAHA ONCE DEGERLEMESININ : 28.01.2010 tarihli 2010_300_001_005 no.lu raporda,

YAPILIP YAPILMADIGINA iLISKIN  yasal deger KDV Harig; 1.507.000 TL (Bir milyon bes

BILGI yiiz yedi milyon Tiirk Liras1 ) olarak tespit edilmistir.

GAYRIMENKULUN YERi VE KONUMU

Degerlemesi yapilan tasinmaz Ankara ili, Cankaya Ilgesi, 16140 ada ve 3 no ‘lu parselde
kayitll olan arsa iizerinde bulunan ve Ankara Ankara projesinde yer alan A, B ve C
Bloktaki 4 adet dairedir. Tasinmaz Ankara Merkeze 9 km., Bilkent’e 3 km. ve ODTU
Yerleskesine 6 km. mesafededir. Tasinmazin girisi 5. Cadde {izerinden olup,
halihazirdaki posta adresi Mustafa Kemal Mahallesi, 5.Cadde No:5 seklindedir. Bolgede
ana cadde tzerleri kamu hizmet birimleri ve ticaret, i¢ kisimlar ise konut agirlikli
gelismistir. 5. Cadde daha ziyade mesken tarzi yerlesimin yogun oldugu bir ulasim
aksidir. Tasinmazin i¢inde bulundugu bolge sosyo-ekonomik olarak cok yiiksek gelir
grubuna hitap etmektedir.

Degerlemesi yapilan tasinmaz Ankara Ili, Cankaya Ilgesi, Lodumlu (yeni adiyla Mustafa
Kemal) Mabhallesi 16140 ada ve 3 no‘lu parselde kayitli olan 17.952 m2 arsa {izerinde
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bulunan Ankara Ankara projesi dahilinde A, B2 ve C Bloklardaki A-45, B2-44, C-1 ve
C-4 nolu dairelerdir.

1.1.1. TAPU KAYITLARI

TAPU KAYITLARI

iLi : ANKARA

iLCESi : CANKAYA

MAHALLESi : LODUMLU

SINIRI : PLANINDADIR

NITELiGi : APARTMAN-BETON

ADA NO : 16140

PARSEL NO : 3

YUzOLCUMU : 17.952 m?2

MALIK : KORAY YAPI ENDUSTRISI VE TICARET A.S.

B.B.NO :| A BLOK 45 B2 BLOK44 |CBLOK 1 CBLOK 4

KAT NO : [ 12.KAT 12.KAT ZEMIN+1.KAT ZEMIN+1.KAT

NITELIGi 1| CATI ARALIKLI | CATI  ARALIKLI | DUBLEKS KONUT DUBLEKS KONUT
KONUT KONUT

ARSA PAYI : | 224/28456 170/28456 277/28456 277/28456

TAPU BELGE CINSI |: | KAT MULKIYETI |KAT MULKIYETI | KAT MULKIYETI KAT MULKIYETI

EKLENTiSi : | E-45 NOLU|[E136 - NOLU|E-137 NOLU DEPO | E-140 NOLU DEPO
DEPO DEPO

YEVMIYE : {13309 13309 13309 13309

CILT NO 1|67 68 68 68

SAYFA NO 1] 6622 6713 6714 6717

HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI iLE YAPILACAK
PROJELERDE EMSAL PAY ORANLARI

Degerlemesi yapilan 4 adet bagimsiz boliim, 13 Ekim 2005 tarihli ve Besiktas 11.
Noterliginde, 79511 numara ile kayit edilmis, Arsa Sahibi Koray Yapi Endiistri ve
Ticaret A.S. ile yatirnmer Yapr Kredi Koray GYO A.S. arasinda bir niisha olarak
imzalanmis GAYRIMENKUL Satis Vaadi, Ara Pay: Karsiliginda Insaat Yapim ve Hasilat
Paylasimi Sozlegsmesi, uyarinca taraflar arasinda paylasilmistir. Sozlesme geregince
taraflar bagimsiz boliimleri %43 arsa sahibi pay1 ve %57 yatirimer Yap1 Kredi Koray
GYO A.S. olarak paylasacaklardir.

Yap1 kredi Koray GYO A.S., 25/02/2008 tarihli ek s6zlesmede belirtilen paylasima gore

B2 blok 44 nolu bagimsiz boliimiin tamamina sahip iken degerlemesi yapilan diger
bagimsiz boliimlerin satis hasilatinin %57’sinde hak sahibidir.
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FARKLI DEGERLEME METODLARININ VE ANALiZi SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA I{ZLENEN YONTEMIN VE
NEDENLERININ ACIKLAMASI

Tasinmaz ile ilgili yapilan analizler sonucunda, deger tespiti emsal karsilastirma yontemi
ile yapilmistir. Arsa igin tespit edilen deger yasal deger ve yapilandirmalar igin tespit
edilen deger “mevcut durum degeri  olarak belirtilmistir.

Arsa degeri, proje gelistirme yapilarak desteklenmis ancak Emsal Karsilastirma
Yontemi ile elde edilen deger kabul edilmistir. Proje gelistirme yontemi bir ¢ok varsayim
icermekte olup raporun 4.15 boliimiinde belirtilmistir. Emsal Karsilastirma Y dnteminden
elde edilen deger, bolge emsalleri ile uyumlu olup ayn1 zamanda arsanin 6zelliklerini de
degerlendirmektedir. Emsal Yontem ile deger 2500 TL/m? olarak tespit edilirken , proje
gelistirme yontemi ile deger 2336 TL/m? olarak bulunmustur .

Degerlemesi yapilan 4 adet dairenin / konutun yapilandirilmis mevcut halleri ile degeri
“mevcut durum degeri” olarak belirlenmistir. Deger tespit edilirken, Gelir Yontemi (Kira
Carpan1) ve Emsal Karsilagtirma Yontemi kullanilmistir. Her iki yontem birbirlerini
desteklemektedir. Nihai deger Emsal Karsilastirma Y ontemi ile tespit edilmistir.

SONUC
NiHAI DEGER TAKDIRIi

Tasinmazlarin nihai degeri, asagida belirtilen YASAL DURUM degeri olarak belirtilen
arsa degeridir. Bu deger, degerlemesi yapilan 4 adet konut niteligindeki tasinmazin arsa
payina diisen arsa miktarlar1 hesaplanarak verilmis olan degerdir. Deger Emsal
Karsilastirma Yontemi ile takdir edilmistir.

Degerlemesi yapilan tasinmaz tizerindeki hukuki durumdan dolay1 arsa degeri yasal deger
olarak kabul edilmistir. Uzerindeki yapilandirmalarin degeri ise “mevcut durum degeri”
olarak belirlenmistir. Mevcut durum degeri tasinmazin, mahkeme siireci neticeleninceye
kadar, hukuken ruhsatsiz olan kisimlarinin degerini temsil etmektedir. Tasinmazla ayn1
projede yer alan benzer nitelikteki daireler incelenerek Emsal Karsilagtirma Yontemi ile
deger takdir edilmistir.

YASAL DURUM DEGERIi

Incelenen emsaller dogrultusunda ve emsal karsilastirma yéntemi sonucunda, arsanin
birim satis degeri 2500 TL/m? olarak belirlenmistir. Buna gore her dairenin degeri kendi
arsa pay1 dogrultusunda tespit edilmistir. Deger once biitiin olarak verilmis ve Yap1 Kredi
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Koray GYO A.S.’nin s6zlesmeden kaynakli pay1 hesap edilerek tabloya yansitilmustir.

SATIS DEGERLERI ARSA PAYINA GORE VERILMISTIR

. Arsa payina Birim Satis | SATIS DEGERI | SATIS DEGERI | SATIS DEGERI
BAGIMSIZ diisen arsa Degeri (KDV HARIC) | (KDV DAHIL) | (KDV HARIC)
BOLUM NO Arsa Payi |alam (m?2) (TL/m?2) TL TL usbD

A BLOK NO 45 224/28456 141 352.500 415.950 237.214
B2 BLOK NO 44 170/28456 107 2500 268.119 316.381 180.430
C BLOKNO 1 277/28456 175 436.877 515.514 293.995
C BLOK NO 4 277/28456 175 436.877 515.514 293.995
TOPLAM 1.494.372 1.763.359 1.005.634
YAPI KREDI KORAY GYO A.S. PAYI
A BLOK NO 45 PAY 57% 200.925 237.092 135.212
B2 BLOK NO 44 PAY 100% 268.119 316.381 180.430
C BLOKNO 1 PAY 57% 249.020 293.843 197.741
C BLOK NO 4 PAY 57% 249.020 293.843 197.741

YAPI KREDI KORAY GYO A.S. PAYI TOPLAMI

1.141.159

Degerleme konusu tagsinmazlarin Yapt Kredi Koray GYO A.S.’ye hissesine diisen toplam
satis degeri KDV hari¢; 967.000 TL (Dokuzyiizaltmisyedibin TiirkLiras1 )olarak takdir
edilmistir.

MEVCUT DURUM DEGERI

Yukarida belirtilen emsaller dogrultusunda Ankara-Ankara Konut Sitesi kapsaminda
satilikta olan dairelerin birim satis degeri agagidaki gibi tespit edilmistir. Site halen
tamamlanmis olup, oturuma ge¢mis durumdadir. Deger Emsal Karsilastirma Yontemi ile
tespit edilmistir. Deger Once biitiin olarak verilmis ve Yap1 Kredi Koray GYO A.S. nin
sozlesmeden kaynakli pay1 hesap edilerek tabloya yansitilmistir.

DAIRE SATIS DEGERLERI

Birim Satis SA.TIS . SA.TIS . SAVTIS 5
e DEGERI DEGERI DEGERI
(KDV (KDV (KDV
5 HARIC) DAHIL) HARIC)
BAGIMSIZ BOLUM NO | Alami (m?) (TL/m?) TL TL usD
A BLOK NO 45 224 2.400 537.600 634.368 361.777
B2 BLOK NO 44 * 171 2.600 444.600 449.046 299.192
CBLOKNO 1 277 2.250 623.250 735.435 419.415
CBLOK NO 4 277 2.250 623.250 735.435 419.415
TOPLAM 2.228.700 2.554.284 1.499.798
YAPI KREDI KORAY GYO A.S. PAYI
A BLOK NO 45 PAY 57% 306.432 361.590 | 206.213
B2 BLOK NO 44 PAY 100% 444.600 524.628 | 299.192
CBLOKNO 1 PAY 57% 355.253 419.198 | 239.066
CBLOK NO 4 PAY 57% 355.253 419.198 | 239.066

YAPI KREDI KORAY GYO A.S. PAYI TOPLAMI

1.461.537 1.724.614 983.538

“*”Net konut alaninin 150 m’nin altinda olmasi nedeniyle KDV % 1 olarak
alimmastir.
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Degerleme konusu taginmazlarin Yapt Kredi Koray GYO A.S.’ye hissesine diigen toplam
satis degeri KDV harig; 1.461.537 TL (Birmilyonddrtyiizaltmisbirbinbesyilizotuzyedi

TiirkLiras1) olarak takdir edilmistir.

(06.12.2010 tarihi itibari ile T.C. Merkez Bankas1 USD satis kuru 1,486.-TL’dir).

Ankara Cankaya:

RAPOR BIiLGILERI
RAPORUN TARIHi

RAPORUN NUMARASI

RAPORUN TURU

DEGERLEME TARIHI

RAPORUN KURUL
DUZENLEMELERI
KAPSAMINDA DEGERLEME
AMACIYLA HAZIRLANIP
HAZIRLANMADIGINA iLiSKiN
ACIKLAMA

DAHA ONCE DEGERLEMESININ
YAPILIP YAPILMADIGINA

ILiSKIN BILGIi

: 17.12.2010

2010_300_006_06

: Ankara Ili, Cankaya Ilgesi, 6049 ada, 21 parselde

kayith 10.264,32 m? bag niteligindeki arsa biitlinii
ve lizerindeki yapilandirmalarin piyasa rayi¢ degeri
tespiti.

08.12.2010

: Rapor GYO i¢in diizenlenmistir.

Hazirlanan rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
(SPK) 12.08.2001 tarih ve 24491 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan Seri:VIII No:35 Teblig’inin
ekinde belirtilen bilgileri asgari olarak igerecek
sekilde hazirlanmustir.

: 27.01.2010 tarihli 2010_300_001_006 no.lu

raporda, Yap1 Kredi ve Koray GYO A.S.’nin, 6049
ada, 21 parseldeki hisse payimnin bugiinkii KDV
harig, yasal degeri 5.747.000 TL
(Besmilyonyediyiizkirkyedibin TL) olarak tespit
edilmistir. 16.04.2009 tarihli 2009 300 005 no.lu
raporda, Yap1 Kredi ve Koray GYO A.S$.’nin, 6049
ada, 21 parseldeki hisse payinin bugiinkii KDV
harig, yasal degeri 5.747.000 TL
(Besmilyonyediyiizkirkyedibin TL) olarak tespit
edilmistir. Eklerde bilgi verilmektedir.

dir.

GAYRIMENKULUN YERi VE KONUMU

Degerlemesi yapilan tasmmmaz Ankara Ili, Cankaya Ilcesi, Kavaklidere Semti, iran

Caddesi tizerinde konumlanmaktadir. Kuzeyinde Kugulu Park, gilineyinde Segmenler
Parki, dogusun-da Iran Caddesi ve batisinda Isvigre Biiyiikelgiligi bulunmaktadir. Karum
Aligveris Merkezi, Sheraton Otel, Hilton Otel ve Polonya Elgiligi roper noktalar: olarak

gosterilebilir.
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Cevresi daha ziyade aligveris ve ticaret agirlikli olup, kamu hizmet binalarma ve
apartman, site tarzi yerlesmelere de yakin konumdadir. Alt yap1 hizmetleri tamamen
bitirilmis durumdadir, ulagimi ¢ok rahattir ve sadece karayolu ve 6zel aracla degil, toplu
tasim araglariyla da kolaylikla ulasilabilir. Sosyo-ekonomik olarak {ist diizey gelir
grubunun ikamet ettigi ve ticaret yaptigi bolge diye tamimlanabilir. Tasinmazin
topografyasi egimlidir. Ankara ilinin en kiymetli ve en eski yerlesim birimlerinden biridir
ve son derece merkezi konumdadir.

TAPU KAYITLARI

ILi : | ANKARA

ILCESI :| CANKAYA

MAHALLESI :| CANKAYA

SINIRI : | PLANINDADIR

NITELIGi : |BAG

ADA NO : | 6049

PARSEL NO 121

YUZOLCUMU :110.264,32 m?

MALIK : INAZLI MANYAS: AHMET KIZI (11137/172500)

MEHMET FATIH KARAMANCI: DEMIR OGLU (4171/129375)
NESRIN CALIKA : AHMET KIZI (7783/51750)

ZEYNEP KARAMANCI : SABAN KIZI (16727/258750)

TIMUR AHMET CALIKA : MEHMETGUN OGLU (16727/517500)

MURAT KARAMANCI : DEMIR OGLU (16727/517500)
SABAN KARAMANCI : AHMET OGLU (7783/51750)

ESMA KARAMANCI : AHMET KIZI (7783/51750)
SEMRA UCAR : AHMET KIZI (7783/51750)

YAPI KREDi-KORAY GAYRIMENKUL Y.0.A.S. (7/50)
NESRIN CALIKA : AHMET KIZI (16727/517500)

B.B.NO -

KAT NO -

NITELIGI -

ARSA PAYI -

TAPU BELGE CiNSi | : | -

EKLENTISI :| -

YEVMIYE : 1 10005 (KAT KARSILIGI TEMLIK) 01.05.2008

CILT NO 14

SAYFA NO 11368

DEGERLEME ISLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR VE BUNLARIN
KULLANILMA NEDENLERI

Degerlemede, taginmaz lizerindeki belirsizliklerden (imar durumu ve ruhsat iptallerine
iliskin stirmekte olan temyiz davasinin neticelenmemis olmasi) dolay1 arsa degeri “yasal
deger” olarak verilmistir. Arsa degeri verilirken Emsal Karsilastirma yontemi
kullanilmistir. Arsa tizerindeki projeden kaynakli deger, ruhsat iptalleri nedeniyle yasal
kabul edilmemis ancak temyiz davasi halen siirmekte oldugu i¢in “mevcut durum degeri”
olarak maliyet yontemiyle yapilmistir.
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MALIYET OLUSUMLARI ANALIZi

Hazirlanan raporda maliyet olusumlar1 analizi kullanilmigtir. % 40 tamamlanma orani

kabul edilmistir.
' ALAN _BIRIM TOPLAM MALIYET
MALIYETLER (M2) FIYAT (TL) (TL)

KONUT BOLUMU 12.261 | 850 10.421.850
TiICARI BOLUM 7.248 | 850 6.160.800
GARAJLAR 13.218 | 600 7.930.800
PEYZAJ VE ALTYAPI 10.264 | 160 1.642.240
PROJELENDIRME,RUHSAT,DANIS. 32.727 |30 981.810
PAZARLAMA VE DIGER

GEN.GIDERLER. 12% 3.256.500
TOPLAM 30.394.000
TAMAMLANMA 40%
TAMAMLANMA ORANINA GORE MALIYET 12.157.600
ARSA DEGERI (biitiin igin) 10.264 | 4000 41.056.000
TOPLAM DEGER 53.213.600

DEGERLEMEDE ESAS ALINAN BENZER SATIS ORNEKLERININ TANIM VE
SATIS BEDELLERI iILE BUNLARIN SECILMESININ NEDENLERI

Degerlemesi yapilan tasinmaz “konut ve ticari” i¢erikli bir projedir. Taginmazin proje
iceriginden dolay1 yakin bdlgede yer alan konut ve ticari fiyatlar incelenmis, deger
tespitine iliskin olarak dogrudan kullanilmamis olmakla birlikte, projenin tamamlanmasi

durumunda olugabilecek degerlere iliskin bir fikir olugturmak amaciyla rapor icerisinde

yer verilmistir.

Proje heniiz kaba insaat asamasinda olmasindan dolay1 bélgedeki arsa degerleri

incelenmis ve deger tespitinde dogrudan, Emsal Karsilastirma Y 6nteminde kullanilmagstir.
Ticari ve Konut Amach Miilklerin Emsalleri:
Degerlemesi yapilan tasinmaza yakin konumlu ve benzer nitelikteki satilik diikkan ve

daireler incelenmistir.

AVM ADI LOKASYONU M2 BiRIM M2 BiRiM M2 BiRIM
SATIS SATIS BEDELI | SATIS BEDELI
BEDELI MAKSIMUM | ORTALAMA
MINIMUM

KARUM KAVAKLIDERE | 6.000 TL 12.000 TL 9.000 TL

ARMADA SOGUTOZU 6.000 TL 12.000 TL 9.000 TL

ANKAMALL AKKOPRU 6.000 TL 11.000 TL 8.500 TL

PROJE ADI LOKASYONU M2 BIRIM M2 BiRIM M2 BIiRIM
SATIS SATIS BEDELI | SATIS BEDELI
BEDELI MAKSIMUM | ORTALAMA
MINIMUM

PARK VADI CANKAYA 2.500 TL 4.000 TL 3.250 TL

ANKARA- MUSTAFA 2.500 TL 3.500 TL 3.000 TL
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ANKARA KEMAL

HAYAT SEBLA | CUKURAMBAR | 2.500 TL 3.500 TL 3.000 TL
GOKTESEHIR | CUKURAMBAR | 2.250 TL 3.250 TL 2.800 TL
Degerlendirme:

Konut ve Ticari tinitelerin tamamlanmasi1 durumunda olusacak deger yukaridaki emsaller
dogrultusunda asagidaki gibi hesaplanmaktadir. Ancak proje ile ilgili ruhsat iptalleri ve
temyiz siireci devam etmekte oldugundan bu proje degeri raporda kullanilmamis ve
mevcut durum degeri maliyet yaklagimi ile verilmistir.

TOPLAM SATIS
SATILABILIR UNITELER ALAN BiRIM FiYAT GELIRi
(M?) (TL) (TL)
KONUT BOLUMU 12.261 2500 30.652.500
TiCARI BOLUM 7.248 6000 43.488.000
TOPLAM 74.140.500

Projenin bitmis halindeki degeri, 74.000.000 TL olarak hesap edilmektedir.

Degerlendirme:

Arsa Degeri

Yukarida incelemesi yapilan arsa emsalleri dikkate alindiginda bolgede fiyatlarin 3.000-
5.500 TL/m? araliginda oldugu, ortalamanin 3.885 TL/m? oldugu goriilmektedir.
Degerlemesi yapilan tasinmaz, sahip oldugu konumu ve nitelikli ve etkin bir projenin
gelistirilmesine imkan taniyacak biiyiikliigli acgisindan emsallere gore daha iistiin olarak
degerlendirilmis olup birim degeri 4.000 TL/m? olarak belirlenmistir. Bu durumda arsa
degeri:

10.264 m? x 4.000 TL/m? = 41.056.000 TL olarak hesaplanmaktadir.

HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI iLE YAPILACAK
PROJELERDE EMSAL PAY ORANLARI

“Besiktas 11. Noterligi’nde; arsa sahipleri Saban Karamanci, Esma Karamanci, Behcet
Kerim Calika, Nesrin Calika, Zeynep Kazaz (Karamanci), Timur Ahmet Calika, Murat
Karamanci, Mehmet Fatih Karamanci, Nazli Ugar (Manyas), Semra Ucgar ile yatirimci
Yapt Kredi - Koray G.Y.O.A.S. taraflar1 arasinda 27.09.2005 Tarihli 74566 sayili
Diizenleme Seklinde Gayrimenkul Satis Vaadi ve Arsa Payr Karsiiginda insaat Yapim
Sozlesmesi yapilmistir. Bu sdzlesme geregince, bagimsiz boliimleri ve Ticari alanlari,
arsa sahipleri % 54, yatirime1 ise % 46 oraninda paylasacaklardir”. Temyiz siireci devam
etmektedir.

Degerleme yapilirken Yap1 Kredi Koray GYO A.S.’nin tapu kayitlarinda gegen hissesi ve
so0zlesmeden kaynakli %46 oranindaki pay1 dikkate alinmustir.

SONUC

NiHAI DEGER TAKDIRIi

Tasinmazin, tapu kayitlarinda, Yap:r Kredi ve Koray GYO A.S. hissesine (7/50 veya
%14) tekabiil eden arsa miktarinin degeri “yasal deger” olarak tanimlanmustir.
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Yap1 Kredi ve Koray GYO A.S.’nin, tasinmaz iizerindeki proje ile ilgili,sézlesmeden
kaynakli %46 oranindaki paymin degeri ise, gelinen ingsaat seviyesi (%40 oraninda
tamamlanmis) dikkate alinarak, hesaplanmis ve raporun 3.5 boliimiinde anlatilan hukuki
durumdan dolay1 “mevcut durum degeri” olarak tanimlanmistir.

YASAL DURUM DEGER TAKDIRi

Arsa iizerindeki yapilandirmalar, iizerinde temyiz siireci devam eden davadan dolayi,
ruhsatsiz olarak kabul edilmis ve yasal deger olarak sadece arsa degeri alinmistir. Deger
Emsal Karsilastirma yontemi ile tespit edilmistir.

YASAL DURUM DEGERI

Sans Bedeli Sangs Bedeli Sans Bedeli
KDV HARIC KDV DAHIL KDV HARIC
6049 ADA, 21 PARSEL TL TL UsD
ARSA DEGERI-
10.264 M? 41.056.000 TL 48.446.080 TL $27.517.426
Yapi Kredi ve Koray GYO
A.S. Hissesi degeri (7/50) 5.747.840 TL 6.782.451 TL $3.852.440

Yapi Kredi ve Koray GYO A.S.’nin, 6049 ada, 21 parseldeki hisse payinin bugiinkii
degeri KDV harig, 5.747.000 TL (Besmilyonyediyiizkirkyedibin TL) dir.

*(08.12.2010 tarihli itibari ile T.C. Merkez Bankas1 USD satig kuru 1,492-TL’dir. )
MEVCUT DURUM DEGER TAKDiRi

Arsa tizerindeki yapilandirmalar ruhsatsiz duruma diistiigli i¢in, yapilandirmalar1 iceren
deger mevcut durum degeri olarak verilmistir.Agilan davalarda Yap1 Kredi ve Koray
GYO A.S. sadece miidahil olarak bulunmaktadir.

Yap1 Kredi ve Koray GYO A.$.’nin, sézlesmeden kaynakli %46 oranindaki payinin
degeri, gelinen insaat seviyesi dikkate alinarak verilmistir. Degerleme Maliyet Yontemi ile
yapilmustir.

MEVCUT DURUMDA GELINEN INSAAT SEVIYESiYENE GORE DEGER

Satis Bedeli Satis Bedeli Satis Bedeli
KDV HARIC KDV DAHIL KDV HARIC
6049 ADA, 21 PARSEL TL TL Usb
ARSA DEGERI- 10.264 M2 41.056.000 TL| 48.446.080 TL| $26.117.048
INSAAT MALIYETI (% 40 TAMAMLANMA) 12.157.600 TL| 14.345.968 TL| $7.733.842
TOPLAM PROJE DEGERI 53.213.600 TL| 62.792.048 TL $33.850.891
Sézlesmeye gore
Yapi Kredi ve Koray GYO A.S. 24.478.256 TL| 28.884.342 TL| $15.571.410
Hissesi degeri (%46)

Tasinmaz, mevcut durumda %40 tamamlanma seviyesinde oldugundan mevcut durum
degeri, tasinmazin tamami i¢in, KDV hari¢, 53.213.600 TL olarak hesaplanmaktadir.
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Mevcut durumda, %40 tamamlanma seviyesinde, Yap1 Kredi ve Koray GYO A.S.’nin,
Boliim 4.18°de belirtilen sdzlesmeden kaynakli hissesi olan % 46’ya tekabiil eden degeri,
KDV harig, 24.478.256 TL (Yirmidortmilyondortyiizyetmissekizbinikiyiizellialt1 TL)
olarak takdir edilmistir.

Tasinmazin tamamlanmis olmasi durumunda, maliyet yaklasimi ile yapilan
degerlendirmeye gore, tamaminin toplam degeri, KDV hari¢, 71.450.000 TL olarak
takdir edilmektedir. Bu durumda, Yap1 Kredi ve Koray GYO A.S.’nin, B6lim 4.18’de
belirtilen s6zlesmeden kaynakli hissesi olan % 46’ya tekabiil eden degeri, KDV harig,
32.867.000 TL olacaktir.

Elit Residence:

RAPOR BILGILERI

RAPORUN TARIHI : 13.12.2010

RAPORUN NUMARASI : 2010_300_006_004

RAPORUN TURU ve AMACI . Istanbul 1li, Sisli Ilcesi, Mesrutiyet Mahallesi, 1905
ada 48 parsel iizerindeki Elit Rezidans’da yer alan
11. kat 30 no’lu bagimsiz boliim ve 17.kat 42 no’lu
bagimsiz bdliimlerin piyasa rayi¢ bedelinin tespiti.

DEGERLEME TARIHI : 05.12.2010

RAPORUN KURUL Rapor GYO igin diizenlenmistir.

DUZENLEMELERI Hazirlanan rapor, Sermaye Piyasast Kurulunun

KAPSAMINDA DEGERLEME (SPK) 12.08.2001 tarith ve 24491 sayili Resmi

AMACIYLA HAZIRLANIP Gazete’de yayimlanan Seri:VIII No:35 Teblig’inin

HAZIRLANMADIGINA ILISKIN ekinde belirtilen bilgileri asgari olarak igerecek

ACIKLAMA sekilde hazirlanmistir.

DAHA ONCE DEGERLEMESININ : 27.01.2010 tarihli 2010 _300 001_004 no.lu

YAPILIP YAPILMADIGINA raporda

ILISKIN BILGIi KDV Harig; 4.046.000 TL (Dértmilyonkirkaltibin
TiirkLiras1 olarak tespit edilmistir.

GAYRIMENKULUN YERi VE KONUMU

Rapora konu tasinmazlar, Istanbul 1li, Sisli Ilgesi, 1905 ada, 48 parselde Sisli Elit
Rezidansta, 11.katta bulunan 30 no’lu bagimsiz boliim ve 17. katta bulunan 42 no’lu
bagimsiz boliimlerdir. Elit Rezidans ¢evresinde Fransiz Hastanesi, Cevahir Aligveris
Merkezi, Sisli Siiper Plaza ve Sigli Etfal Hastanesi gibi roper noktalar1 bulunmaktadir.
Halaskargazi Caddesi’ne yakin konumda olan tasinmaz, toplu tasima araglarina yakin
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oldugundan ulagimi oldukga rahattir. Taginmazlarin bulundugu bolge, ticari fonksiyonlu
olarak geligmis olup gerek arag gerek yaya sirkiilasyonu bakimindan oldukca yogun bir
bolgedir. Istanbul’un merkezinde yer almaktadir.

DEGERLEMESiI 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 BIiLGi VE PROJENIN GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI PORTFOYUNE ALINMASINA SERMAYE PiYASASI MEVZUATI
HUKUMLERI CERCEVESINDE BiR ENGEL OLUP OLMADIGI HAKKINDA
GORUS

Degerlemesi yapilan tasmmmazlarin bulundugu Elit Rezidans’in proje dosyasi Sisli
Belediyesi’nde goriilmiis ve incelenmistir. Yapilan incelemeye gore yapinin 27.01.1998
tarih ve 1-11 sayili Yap1 Ruhsati, 16.02.2001 tarih ve 76086 sayili Yapr Kullanma Izin
Belgesi ve 26.01.1998 tarih ve 96 sayili Mimari projesi ve 98/4583 sayil1 Tadilat Mimari
Projesi mevcuttur.

Projesinde sosyal tesisin bulundugu rezidansta beg farkli daire tipi vardir. 1. ile 8. katlar
arasinda toplam briit alan 170 m? olan 3 farkli yone bakan toplam 24 adet daire
bulunmaktadir. Bu dairelerin herbiri salon, mutfak, ebeveyn suiti, yatak odasi, dus+wec,
ve koridordan olugmaktadir. 9. ile 23. katlar arasinda toplam briit alan1 170 m? ve 340 m?
olan iki farkli daire olmak iizere toplam 30 daire bulunmaktadir. 170 m? briit alanli daire
salon, mutfak, ebeveyn suiti, yatak odasi, dustwc ile koridordan olusmaktadir. 340 m?
briit alana sahip daire ise salon, mutfak, ebeveyn suiti, ebeveyn soyunma odasi, misafir
yatak odasi, dus+wec, yatak odasi, depo, vestiyer, wc, depo ve koridordan olugmaktadir.
Rapora konu gayrimenkuller rezidansin 11 ve 17. katlarda bulunan 340 m? briit alanli iki
dairedir.

Her iki bagimsiz boliimiin de evraklari ve izinleri tam ve eksiksiz olup GYO Portfoyiine
alinmalarinda herhangi bir engel bulunmamustir.

DEGERLEME iSLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR VE BUNLARIN
KULLANILMA NEDENLERI

Degerlemesi yapilan tasinmazlar 612/26980 arsa payina sahip 11. kat 30 no’lu bagimsiz
bolim ve 612/26980 arsa payina sahip 17.kat 42 no’lu bagimsiz boliimlerdir. Degerleme
emsal yontemiyle yapilmis olup, hesaplanan deger gelir yontemiyle desteklenmistir.
Yapilan degerleme ¢alismasinda 11. Katta bulunan 30 no’lu bagimsiz bélim ile 17. Katta
bulunan 42 nolu bagimsiz bdliim ayni yonelime sahip olup, glineydogu yoniindedir.
Taginmazlarin ikiside deniz manzarasina sahip olmakla birlikte, 17. katta bulunan
tasinmaz, kat yliksekligi sebebi ile daha genis bir manzara agisina sahiptir. Bu o6zellik
degerlemede g6z Oniine alinarak, birim m? satis degeri kat yiiksekligine bagl olarak
arttirilarak takdir edilmistir.

48



FARKLI DEGERLEME METODLARININ VE ANALiZi SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA IZLENEN YONTEMIN VE
NEDENLERININ ACIKLAMASI

Tasinmazlar ile ilgili yapilan analizler sonucunda, deger tespiti emsal karsilagtirma
yontemi ile yapilmis, deger gelir yontemi ile desteklenmistir. Briit kira ¢arpani, (GRM)
sektor normalleri igerisindedir.

Tasinmazlart degeri Emsal Karsilastirma Yontemi ile asagidaki gibi belirlenmistir.
Birim Satis Satis Degeri

BAGIMSIZ Alani

s Degeri KDV Hari
BOLUMNO  (m?2) (TL;’mz) T ¢
30 NOLUBB. | 340 5.800 1.972.000
42 NOLU BB. | 340 6.100 2.074.000
TOPLAM DEGER 4.046.000

Tasinmazlarin degeri Briit Kira Carpant (Gross Rent Multiplier) ile deger tespiti
asagidaki gibi tespit edilmistir. Briit Kira ¢arpani piyasadan ¢ikarilmistir.

BAGIMSIZ A BirimKira  gira Degeri
BOLUM NO Degeri KDV Harig KIRA
(TL/m2) TL/AY CARPANI
30 NOLU BB. | 340 20,54 7.000 282 1.974.000
42 NOLUBB. | 340 22,06 7.500 282 2.115.000
TOPLAM DEGER 14.500 564 4.089.000

Deger, gayrimenkuliin cinsi geregince (konut/daire) Emsal Karsilastirma Yontemi ile
elde edilen deger olarak kabul edilmistir. Her iki yontem de birbirini desteklemektedir.

SONUC
NiHAI DEGER TAKDIRi

Tasinmazlarin bulundugu rezidansta satilik ve kiralik emsaller incelenerek deger takdir
edilmigtir. Deger takdiri Emsal Karsilastirma ve Gelir Yontemi (Briit Kira Carpani)
kullanilarak yapilmistir. Her iki yontem de birbirini desteklemekte olup nihai deger
Emsal Karsilastirma Yontemine gore verilmistir.

KiRA DEGERI TAKDIiRi
Kira degeri:
GAYRIMENKULUN TOPLAM KiRA DEGERI (AYLIK)
BéG}MSIZ Alant Birim Kira Kira Degeri  Kira Degef‘i Kira Degeri
BOLUM NO (m?) Degeri KDYV Haric KDV Dahil KDV Haric
(TL/m>) TL/AY TL/AY USD/AY
30NOLUBB. | 340 20,58 7.000 8.260 4.758
42 NOLUBB. | 340 22,00 7.480 8.826 5.084
TOPLAM DEGER 14.480 17.086 9.842
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SATIS DEGERI TAKDIRi

Satis Degeri: Emsal Karsilagtirma Ydntemi ile takdir edilmistir.

GAYRIMENKULUN TOPLAM SATIS DEGERI

Birim Satis  Satis Degeri  Satis Degeri  Satis Degeri

BAGIMSIZ = Alamt "' seri KDV Harig KDV Dahil KDV Harig

BOLUMNO (m?

(TL/m?) TL TL USD

30 NOLUBB. | 340 5.800 1.972.000 2.326.960 1.341.497

42NOLUBB. | 340 6.100 2.074.000 2.447.320 1.410.884
TOPLAM DEGER 4.046.000 4.774.280 2.752.381

Degerleme konusu 30 ve 42 no’lu bagimsiz boliimlerin toplam satis degeri KDV harig;
4.046.000 TL (Dortmilyonkirkaltibin TiirkLiras1) olarak takdir edilmistir.

*05 Aralik 2010 T.C.M.B Dolar Kuru=1,471 TL dir.)

Riva Dogu:

RAPOR BILGILERI

RAPORUN TARiHi : 14.12.2010

RAPORUN TURU ve AMACI . listanbul 1li, Beykoz lgesi, Cayagzi (Riva) Kdyii,
1164 ada 1 parsel, 2989-2991-2992-2993-2994-
3017-3028 no.lu parsellerin giincel piyasa bos arazi
degerinin tespit edilmesidir.

DEGERLEME TARIHI : 07.12.2010

DAYANAK SOZLESMENIN :12.11.2010

TARIHI

DAYANAK SOZLESMENIN : 2010_300 06

NUMARASI

RAPORUN KURUL Rapor GYO i¢in diizenlenmistir.

DUZENLEMELERI Hazirlanan rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun

KAPSAMINDA DEGERLEME (SPK) 12.08.2001 tarih ve 24491 sayili Resmi

AMACIYLA HAZIRLANIP Gazete’de yayimlanan Seri:VIII No:35 Teblig’inin

HAZIRLANMADIGINA ILISKIN ekinde belirtilen bilgileri asgari olarak icerecek

ACIKLAMA sekilde hazirlanmastir.

DAHA ONCE : 28.01.2010 tarihli 2010_300_001_002 no.lu raporda

DEGERLEMESININ YAPILIP degerleme calismasi yapilmis olup, yukarida

YAPILMADIGINA iLiSKiN bahsedilen toplam 8 adet parseldeki tasinmazlarin

BILGI degeri KDV Harig; 39.249.029 TL (KDV Haric)
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(Otuzdokuzmilyonikiyiizkirkdokuzbinyirmidokuz
Tiirk Lirasi) olarak belirlenmistir.

GAYRIMENKULUN YERi VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmazlar, istanbul ili, Beykoz Ilgesi, Riva Kdyii, Beylik Mandira
Ciftligi Mevkii, 1164 ada 1 parsel, 2989-2991-2992-2993-2994-3017-3028 no.lu
parsellerdir. Taginmazlar; Riva Konaklar1’ nin giineyinde bulunmaktadir.

Ulasim karayolu ve denizyolu ile saglanabilmektedir. TEM Otoyolu’nda Kavacik
Kavsagi’ndan girilen 18 km’ lik ekspres Yeni Riva Yolu’nda, Kavacik Kopriisii’nden
sonra, Aydemir Cenefe Viyadiigii ve Ziya Cakmak Viyadiigii ge¢ildikten sonra Beykoz
Konaklar1 ve Acarkent Villalar1’ nin oldugu yerden Riva Caddesi yolu ile Riva Konaklar1
tabelasi takip edilerek devam edilir. Riva Konaklar1 saginda kalacak sekilde yaklagik
1.780 m geg¢ildiginde, 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 islevi s6z
konusu olmustur. Ug yiizy1l kadar dncesinde karayolunun olmamasi sebebiyle Riva
deresinden takalarla Karadeniz’e ¢ikilmakta ve Istanbul’a odun, komiir, sebze ve meyve
gotlriilmekteydi. Tasinmazin bulundugu bolge, dogu ve giineyde Devlet Orman, kuzeyde
Karadeniz ile ¢evrelenmis olup Riva Deresi ile de avantajli ve giizel bir cografyaya
sahiptir.

GAYRIMENKULUN TANIMI

Degerlemesi yapilan tasinmazlar, Istanbul ili, Beykoz Ilgesi, Riva Kdyii, Beylik Mandira
Ciftligi Mevkii’nde konumlu, 1164 ada 1 parsel, 2989-2991-2992-2993-2994-3017-3028
no.lu parsellerdir. 1164 ada 1 parsel arsa vasifli, 2989 parsel harig, diger parseller tarla
vasiflidir. 3017 parsel hari¢ diger parseller, birbirlerine bitigik konumda olup, Beykoz
Belediyesi sinirlar1 igerisinde kalmaktadirlar. imar yolu agilmamistir. S6z konusu
taginmazlar, konut bolgesinde olup prestijli site yapilagsmasina miisaittir. Topografyasi
egimli olup jeolojik yapr itibariyle 2. derece deprem bolgesinde yer almaktadir.

Degerlendirme: Tasinmazin bulundugu bolgede 1/1000 6lcekli uygulama imar plani
onaylanmis parsellerde istenen satis fiyati ortalama 240 USD/m?,

1/5000 olgekli %25 emsal alanli tarlalar i¢in istenen fiyat ortalama 150 USD/m?,

Imarsiz tarlalar icin istenen satis fiyat1 80 TL/m? civarindadir.

Deger tespiti yapilan parsellerin alanlarinin biiyiikk olmasi, 1/1000 olcekli planin
cikarilmamis olmasi, yapilagma sartlari, bulundugu konum dikkate alinarak imarli tarlalar
icin, 150-250 TL/m? araliginda, imarsiz parseller i¢in 70 TL/m? deger takdir edilmistir.

1.1.1. TAPU KAYITLARI

1164/1, -(2989-2991-2992-2993-2994-3017-3028) PARSELLER

iLi ISTANBUL
ILCESI BEYKOZ
KOYU CAYAGZI(RIVA)
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MEVKIii

BEYLIK MANDIRA CIFTLIGI

SINIRI

PLANINDADIR

PAFTA NO

F22.COLAIA,-(1-5)

SIRA
NO

PARSEL
NO

YUZOLCUMU
(0/§)

NITELIGI

YEVMIYE

CiLT
NO

SAHIFE
NO

MALIK

1164/1

38.846,18

ARSA

796

35

3429

GELISIM
GAYRIMENKUL VE
YATIRIM TiCARET
ANONIM SIRKETI

2989

71.900,26

BEYLIK
MANDIRA
CIFTLIGI
OZEL
ORMANI

794

30

2989

GELISIM
GAYRIMENKUL VE
YATIRIM TiICARET
ANONIM SiRKET]

2991

21.520,00

TARLA

795

30

2991

GELISIM
GAYRIMENKUL VE
YATIRIM TICARET
ANONIM SIRKETI

2992

22.020,00

TARLA

795

30

2992

GELISIM
GAYRIMENKUL VE
YATIRIM TICARET
ANONIM SIRKETI

2993

24.524,00

TARLA

795

30

2993

GELISIM
GAYRIMENKUL VE
YATIRIM TICARET
ANONIM SIRKETI

2994

28.278,00

TARLA

795

30

2994

GELISIM
GAYRIMENKUL VE
YATIRIM TiCARET
ANONIM SIRKETI

3017

26.745,00

TARLA

797

30

3017

YAPI KREDI KORAY
GAYRIMENKUL

YATIRIM ORTAKLIGI
A.S.

3028

21.982,00

TARLA

1432

31

3028

YAPI KREDI KORAY
GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI

A.S.

GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKiIi DURUMUNUN
ANALIZI

Degerlemesi yapilan tasinmaz ile ilgili kisitlayict herhangi bir durum bulunmamaktadir.

Golli Koyl 1 parsel ile Riva 2994 no.lu parseller miikerrerdir. Miikerrer olan kisim,
parsellerin farkli kdylerde ve kdy sinirinda olmasindan kaynaklanmaktadir. Beykoz
Kadastro Miidiirliigii tarafindan, sinir 6l¢iim hatasindan kaynaklanan miikerrer alanlar
olugmustur. Miikerrer olan kisimlar yasalar geregi mahkeme karar1 ile sonuglanacaktir.
Miikerrer olan alanlar Beykoz Kadastro Miidiirliigli’'nde yaklasik olarak 6l¢tilmiistiir.
Yap1 Kredi Koray GYO’ya ait oldugundan, miikerrer olan kisim Riva-2994 parsel
icerisinde gosterilmis, Gollii-1 parsel alanindan diistilmiistiir. Miikerrer olan parsellerin
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miikerrer olan kismi, mevcut parsel alanindan diisiilerek deger takdirinde
bulunuldugundan, hukuki a¢idan kisitlayict herhangi bir durumu bulunmamaktadir.

ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

FARKLI DEGERLEME METODLARININ VE ANALiZi SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA iZLENEN YONTEMIN VE
NEDENLERININ ACIKLAMASI

Tasinmazlar ile ilgili yapilan analizler sonucunda, Indirgenmis Nakit Akim Y&ntemi ile
deger tespit edilmis sonu¢ deger Emsal Karsilastirma Yontemi ile desteklenmistir.
Gergeklesen, istenen ve beklenen fiyat farklilik gostermektedir. Biiyiik o6lgekli
yatirimeilarin bolgede projeye baslamasi durumunda mevcut durumdaki arsa fiyatlarinda
onemli degisiklik olacagi beklenmektedir. Altyapmin eksikligi ve talebin olmamasi
faktorleri, biiyiik yatirimcilarin projeye baslamasi durumunda bolgeye olan talebin
artacag1 beklentisi gibi 6nemli degiskenler goz onlinde bulundurularak deger takdirinde
bulunulmustur. Arazinin emsallere gére konumu, yonii ve 1/5000 6l¢ekli imar planinin
oldugu ancak 1/1000 o6lgekli planlarinin eksik oldugu gibi konular dikkate alinmistir.
Gelir yontemi ile elde edilen deger ve emsal karsilastirma ile elde edilen degerler
birbirine yakindir. Bolgenin beklentileri gozetilmekle beraber, bugiin icin, ortalama bir
deger verilmistir. Nihai deger kisminda belirtilmektedir.

Emsal Karsilagtirma Yontemi’ne gore deger tespiti yapilan parsellerin alanlarinin biiyiik
olmasi, 1/1000 6lcekli planin ¢ikarilmamis olmasi, yapilagsma sartlari, bulundugu konum
dikkate alinarak imarli tarlalar i¢in, 150-250 TL/m? araliginda deger takdir edilmistir.
Indirgenmis Nakit Akim Yontemi ile belirlenen degerler nihai degerler olarak
kullanilmigtir. 2989 no.lu parselde imar kosullar1 daha diisiik oldugundan birim fiyat 100
TL olarak belirlenmis, diger parsellerde Indirgenmis Nakit Akim Yontemi ile bulunan
birim degerler 165 TL ile 195 TL araliginda degismektedir.

SONUC
NiHAI DEGER TAKDIiRi
Deger, “Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yéntemi” kullanilarak belirlenmistir.
Birim Toplam Satis Toplam Satis Toplam Satis
_ ARSA Satis Degeri Degeri Degeri
SIRA PARSEL | YUZOLCUMU | Degeri KDV HARIC KDV DAHIL KDV HARIC
NO NO (M) (TL/m?) (TL) (TL) (USD)
1 1164/1 38.846,18| 195TL 7.559.672 8.920.413 5.124.159
2 2989 71.900,26| 100 TL 7.164.097 8.453.635 4.856.027
3 2991 21.520,00| 165TL 3.541.817 4.179.344 2.400.744
4 2992 22.020,00| 165TL 3.624.108 4.276.448 2.456.523
5 2993 2452400 165TL 4.036.223 4.762.743 2.735.866
6 2994 23.702,00| 165TL 3.900.936 4.603.105 2.644.165
Miikerrer Kisim 4576,00( 165TL 753.130 888.693 510.493
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7 3017 26.745,00] 194 TL 5.176.598 6.108.385 3.508.844
8 3028 21.982,00] 165TL 3.617.854 4.269.068 2.452.284
TOPLAM 255.815 39.374.436 46.461.834 26.689.104

Degerleme konusu taginmazlarin tamami i¢in toplam deger 39.374.436 TL (KDV Harig)
(Otuzdokuzmilyon ii¢yiizyetmisdortbin dortyiizotuzalti Tiirk Lirasi)dir..
*(07.12.2010 tarihi itibari ile T.C. Merkez Bankas1 USD satis kuru 1,475.-TL’dir).

Riva Gollii:

RAPOR BIiLGILERI
RAPORUN TARIiHI

RAPORUN TURU ve AMACI

DEGERLEME TARIiHI

RAPORUN KURUL
DUZENLEMELERI

KAPSAMINDA DEGERLEME
AMACIYLA HAZIRLANIP

HAZIRLANMADIGINA iLiSKiN

ACIKLAMA

DAHA ONCE DEGERLEMESININ :

YAPILIP YAPILMADIGINA

ILiSKIN BILGIi

: 14.12.2010

. Istanbul ili, Beykoz Ilgesi, Gollii Koyii, 1-2-3-4-5-
6-7-8-9-10-11-12-14-15-16-17 no.lu parsellerin
giincel piyasa bos arazi degerinin tespit edilmesidir.

: 29.11.2010
Rapor GYO igin diizenlenmistir.
Hazirlanan rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
(SPK) 12.08.2001 tarih ve 24491 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan Seri:VIII No:35 Teblig’inin
ekinde belirtilen bilgileri asgari olarak igerecek

sekilde hazirlanmistir.

27.01.2010 tarihli 2010_300_001_001 no.lu
raporda degerleme ¢aligmasi yapilmis olup,
yukarida bahsedilen toplam 16 adet parseldeki
taginmazlarin degeri KDV Haricg; 14.094.641 TL
(Ondortmilyondoksandortbinaltiyiizkirkbir
Tiirk Lirasi) olarak belirlenmistir.

GAYRIMENKULUN YERi VE KONUMU

Degerlemeye konu taginmazlar, Istanbul Ili, Beykoz ilgesi, Gollii Koyii, Eskidamlar
Mevkii, 1-2-3-4-5-6-7-8-9-10-11-12-14-15-16-17 no.lu parsellerdir. Taginmazlar; Riva
Konaklar1’ nin giineyinde, Riva Deresi kenarinda bulunmaktadir.

Ulasim karayolu ve denizyolu ile saglanabilmektedir. TEM Otoyolu’'nda Kavacik
Kavsagi’ndan girilen 18 km’ lik ekspres Yeni Riva Yolu’ nda, Kavacik Kopriisii’nden
sonra, Aydemir Cenefe Viyadiigii ve Ziya Cakmak Viyadiigii gecildikten sonra Beykoz
Konaklar1 ve Acarkent Villalar1’ nin oldugu yerden Riva Caddesi yolu ile Riva Konaklar1
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tabelas: takip edilerek devam edilir. Riva Konaklar1 saginda kalacak sekilde yaklasik
1.780 m gecildiginde, giliney yamacindan Riva deresine dogru uzanan parsellerin
devaminda, Riva deresi kenarinda kalmaktadir. Tasinmazin bulundugu bolge, dogu ve
giineyde Devlet Ormani, kuzeyde Karadeniz ile ¢evrelenmis olup Riva Deresi ile de
avantajli ve glizel bir cografyaya sahiptir

GAYRIMENKULUN TANIMI

Degerlemesi yapilan tagmmazlar, istanbul Ili, Beykoz Ilgesi, Gollii Koyii, Eskidamlar
Mevkii’nde konumlu, 1-2-3-4-5-6-7-8-9-10-11-12-14-15-16-17 no.lu parsellerdir.
Birbirlerine bitisik konumda olup, Beykoz Belediyesi sinirlari icerisinde kalmaktadirlar.
Imar yolu agilmamustir. S6z konusu tasinmazlar, konut bolgesinde olup prestijli site
yapilasmasina miisaittir. Topografyasi diiz olup jeolojik yapr itibariyle 2. derece deprem
bolgesinde yer almaktadir.

Riva genelinde, kuzeyden esen riizgar nedeni ile kislar sert olabilmektedir, fakat s6z
konusu tasinmazlar bu acidan avantajli bir konumdadir. Bolgede arazinin en yiiksek kotu
106 metre civarindadir. Riva’ da asir1 egimler ve yarlar mevcut degildir.

TAPU KAYITLARI
1-2-3-4-5-6-7-8-9-10-11-12-14-15-16-17 PARSELLER

ILQ : ISTANBUL
ILCESI : BEYKOZ
KOYU : GOLLU
MEVKIii : ESKIDAMLAR
SINIRI : PLANINDA
PAFTA NO : 1
ADA NO : -
MALIK : GELISIM GAYRIMENKUL VE YATIRIM TICARET ANONIM SIRKETI
(HISSE: TAM)
NO| PAFTA | PARSEL | YUZOLCUMU| NITELiGi| YEVMIYE| CILTNO| SAHIFE NO
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
4 1 4 3.604,00 TARLA 2428 1 4
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
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
14 1 15 4.171,00 TARLA 2428 1 15
15 1 16 13.258,00 TARLA 2428 1 16
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16| 1 17| 1000000]  TARLA| 2428 1

Degerlendirme: Tasinmazin bulundugu bolgede 1/1000 o6lgekli uygulama imar plam
onaylanmig parsellerde istenen satis fiyati ortalama 240 USD/m?,1/5000 olgekli %25
emsal alanli tarlalar igin istenen fiyat ortalama 150 USD/m?,imarsiz tarlalar igin istenen
satig fiyati 80 TL/m? civarindadir. Deger tespiti yapilan parsellerin alanlarinin biiyiik
olmasi, 1/1000 dlgekli planin ¢ikarilmamis olmasi, yapilasma sartlari, bulundugu konum
dikkate alinarak imarh tarlalar i¢in, 150-250 TL/m? araliginda, imarsiz parseller i¢in 70
TL/m? deger takdir edilmistir.

ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

FARKLI DEGERLEME METODLARININ VE ANALiZi SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA IiZLENEN YONTEMIN VE
NEDENLERININ ACIKLAMASI

Tasinmazlar ile ilgili yapilan analizler sonucunda, Emsal Karsilastirma Yo6ntemi ile deger
tespit edilmistir. Mevcutta taginmaz, imarsiz bos tarla vasfinda oldugundan her hangi
gelir iireten bir vasfi olmadigindan, sadece “Emsal Karsilastirma Yontemi”
kullanilmigtir. Taginmaz, imarli arsa olmasi veya gelir getiren bir Ozelligi olmasi
durumunda gelistirme yapilarak ikinci bir yontem ile de degerleme yapilmasi miimkiin
olurdu. Ancak mevcut oOzellikleri itibariyle ikinci bir yontem ile degerleme imkani
bulunmamaktadir.

SONUC
NiHAI DEGER TAKDIRi

Nihai deger, Emsal Karsilagtirma Ydntemi ile yapilmastir.
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BiRIM TOPLAM TOPLAM TOPLAM
SIRANO |PARSEL YUzOLCUMU| SATIS DEGERI | SATIS DEGERI | SATIS DEGERI | SATIS DEGERI
(TL/M?) KDV HARIC KDV DAHIL KDV HARIC
(TL) (TL) (USD)

1 1|  23.136,00 65 1.503.840, 1.774.531 1.006.923
Miikerrer 2994 parsel ile 4.576,00 0 0 0 0
Miikerrer 1669 parsel ile 1.948,00 0 0 0 0

2 2 5.373,00 65 349.245 412.109 233.843
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 65 762.840 900.151 510.773

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
11 11|  16.500,00 65 1.072.500] 1.265.550 718.112
12 12|  10.800,00 65 702.000 828.360 470.037
13 14|  12.632,00 65 821.080 968.874 549.769
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
16 17|  10.000,00 65 650.000 767.000 435.219

223.823,63 14.094.641 16.631.676 9.437.322

Degerleme konusu taginmazlarin tamami i¢in toplam deger 14.094.641 TL (KDV Harig)
(Ondortmilyondoksandortbinaltiyiizkirkbir Tiirk Lirasi)dir..
*(29.11.2010 tarihi itibari ile T.C. Merkez Bankas1 USD satis kuru 1,493.-TL dir).

Portfovde Yer Alan Varhklara iliskin Bilgiler

1. Ortakhik Portfoy Dip Notlari

1. Narmanli Han'da kiract bulunmamaktadir.

2. Elit Residence'deki kira sézlesmeleri ABD Dolar1 bazinda olup ayrintilar Portfoy ve
Ek-1 tablolarinda  verilmektedir.Tablodaki tutarlar dénem sonu TCMB kurundan
cevrilerek TL degerleri yazilmistir.

3. Cankaya projesi / ekspertiz degeri

Cankaya Yerel Kalkinma ve Dayanisma Vakfi'nin Cankaya Belediye Bagkanlig1 ve T.C.
Kiiltiir ve Turizm bakanligina kars1 agtigi Ankara 9.Idare mahkemesinde 2006/2203E
sayil1 dosya iizerinden a¢ilmis davada mahkeme 30.12.2004 tarihli imar durumu
belgesinin, Cankaya Belediyesi Enciimeninin 23.12.2004 tarihli parsellerin tevhidi
kararinin, Ankara Kiiltiir ve Tabiat Varliklarin1 Koruma Kurulunun 16.04.2004 tarihli
9102 sayil1 ve 13.11.1995 tarihli 4304 sayili kararinin iptaline karar vermis, karar temyiz
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edilmis olup, Danistay 6. Dairesi nezdinde 2008/10427E sayili dosya {izerinde
yargilamasi siirmekte olan dava Danistay 6. Dairesi tarafindan yerel mahkemenin iptal
karar1 hukuka aykir1 bulunmayarak onanmistir.Bu onama kararinin tarafimiza 8 Aralik
2010 tarihinde teblig edilmesinin ardindan, Danistay 6. Dairesi nezdinde karar diizeltme
yoluna gidilmesi i¢in avukatlarimiz tarafindna gerekli hukuki girisimler yapilmis olup
Danigtay 6 Dairesinin karar diizeltme talepimizle ilgili karar1 beklenmektedir.

Ankara Belediye'sinin Cankaya Belediye'si aleyhine agmis oldugu dava kapsaminda,
Ankara 9 Idare Mahkemesinin 2007/237E-2008/2183K sayili karariyla insaat
ruhsatlarinin iptaline karar vermis olup, davali yaninda miidahil sifatiyla bu davaya
katildigimiz i¢in, davali Ankara Cankaya Belediyesinin temyizi sonrasinda, tarafimizca
da temyize gidilmistir. Temyiz incelemesi Danistay 6 dairesi nezdinde 2009/2706E say1l1
dosya lizerinde devam etmektedir.

Degerleme tarihi itibariyle projenin mevcut yasal durumu gozoniine alinarak, yasal
durum deger takdiri olarak arsa degeri olan 41.056.000 TL hesaplanmistir. Bu degerin
icinde hem Yapi Kredi Koray GYO A.S’nin, hem mal sahibinin pay1 vardir. Yap1 Kredi
Koray GYO A.$'nin arsadaki bugiinkii hisse payinin degeri 5.747.840 —TL’dir. Bu deger
gayrimenkul satig vaadi ve arsa payr karsiligi insaat sozlesmesi uyarinca insaatin
tamamlanma siirecine bagli olarak devredilen %14'liikk arsa paymin yukarida belirtilen
yasal durum deger takdiri i¢indeki karsiligidir.

Yap1 Kredi Koray GYO ile mal sahibi %46 - %54 oranina gore, kat karsilig1 esasina gore
olusacak bagimsiz ve ticari boliimleri paylasacaklardir.

Degerleme tarihi itibariyle ekspertiz degeri olarak, projenin mevcut durum degerine gore
hesaplanan toplam proje degeri olan TL 53.213.600 TL'nin Yap1 Kredi Koray'in hissesine
diisen %46'lik kismin degeri alinmistir.

4. Cankaya projesi / portfoy degeri

Proje gelistirilmesi igin alinan izinden 6nceki en son tarihli degerleme raporunda yer
alan arsa ekspertiz degerini ve tablo tarihine kadar projeye iliskin olarak ortaklik
tarafindan yapilan tiim harcamalari (arsa alis maliyeti hari¢) icermektedir.

5. Binalar'daki Ankara Ankara portfoy degeri;

Portfoy tablosu tarihi itibariyle 4 adet satilmamis dairelerin degerinden olugmaktadir.
Kiract bulunmamaktadir. Ankara-Ankara ekspertiz degeri olarak mevcut yasal durumu
gbz Oniine alinarak arsa degerine gore hesaplanan yasal durum degeri gbz Oniine
alimustir.

Ankara-Ankara projesi portfoy degeri hesaplanirken,degerleme  sirketi tarafindan
bulunan TL 1,494,372 degerden  Yapik Kredi Koray GYO'nun  sdzlesmeden
kaynaklanan payr (%57) hesap edilerek TL 967.084 tabloya yansitilmistir.
Degerlemesi yapilan bagimsiz bolimlerden, A Blok NO:45,C Blok No.1 ve

C Blok No:4 'de hasilat paylasimi (Yap1 Kredinin payt %57) bulunmaktadir.B2 blok
No:44 no'lu bagimsiz boliimde ise hasilat paylasimi1 bulunmamaktadir.

18.01.2010 tarihinde yapilan 6zel durum agiklamamizda  belirtilen,Ankara-Ankara
projesiyle ilgili, Cankaya Belediye Enciimeninin 3510.25 sayili yikim kararina karsi
Ankara 11. Idare Mahkemesinin 2010/325E. say1li dosyas iizerinden agilmus iptal davasi
ile ilgili olarak, Ankara 11. idare Mahkemesi davanin reddine karar vermis ve isbu karara
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kars1 da Danistay nezdinde, temyiz yoluna basvuru yapilmasi i¢in avukatlarimiz
tarafindan gerekli hukuki islemler yapilmistir.Ote yandan, Ankara- Ankara projemizle
ilgili olarak 24 Mayis 2010 tarihli 6zel durum agiklamamizda belirtilen, Cankaya
Belediye'sinin iskan iptaline karsi sirketimizce agilan davanin reddine iliskin Ankara 11.
Idare Mahkemesinin 10.03.2010 giin ve 2009/133E,K.2010/410 sayili kararmin
yiirlitmenin durdurulmasi istemiyle temyizine iligkin bagvuru dilek¢emiz, Danistay'in
ilgili Dairesi'ne sunulmak iizere Ankara 11. Idare Mahkemesi'ne verilmis ve temyiz
incelemesi Danistay 6. Dairesi'nin  2010/6245E. sayili  dosyast lizerinden
siirmekteydi.Danistay Altinc1 Dairesi s6z konusu dosyayla ilgili mahkeme kararini
diizeltme yolu acik olmak {izere onamistir. Bu onama karar1 tarafimiza 21 Mart 2011
tarthinde teblig edilmis olup , Danistay 6. Dairesi nezdinde karar diizeltme yoluna
gidilmesi i¢in gerekli hukuki girisimler Sirketimiz tararindan yerine getirilmistir.
Ankara-Ankara projesiyle ilgili C Blok, 6 no'lu daire sahibi Saymn Nilgiin Altuni¢ , A
Blok ,41 no'lu daire sahibi Sayin Sibel Dumanli ve 2A Blok, 2 no'lu daire sahibi Sayin
Ayse Ece Ungan ,Ankara 4 no'lu tiiketici mahkemesinde sirketimiz hakkinda sirasiyla
2011/347 , 2011/464 ve 2011/678 sayili dosyalar tiizerinden;A Blok ,41 no’lu Saym
Burak Baskale Ankara 3 no'lu tiiketici mahkemesinde sirketimiz hakkinda 2011/ 485
sayili dosya lizerinden ; C Blok ,13 no’lu daire sahibi Sayin Eray Yay ve B Blok ,35
no'lu daire sahibi ~ Saym A. Murat Arpmar , Ankara 7 no’lu tiiketici mahkemesinde
sitketimiz hakkinda sirasiyla 2011/515 ve 2011/ 516 sayili dosyalar iizerinden;, B2
Blok,24 no'lu daire sahibi Sayin Asuman Akkaya Ankara 5 no'lu tiikketici mahkemesinde
sitketimiz hakkinda 2011/ 611 sayili dosya iizerinden ; C Blok,23 no'lu daire sahipleri
Sayin Gézde ve Emine Hale Giirgiin Istanbul 2 no'lu tiiketici mahkemesinde sirketimiz
hakkinda 2011/813 sayili dosya iizerinden ; A Blok,13 no'lu daire sahibi Saymn Ayse
Nur Onsoy Ankara 6 no'lu tiiketici mahkemesinde sirketimiz hakkinda 2011/733 sayili
dosya iizerinden davalar acilmis olup ,bu davalara avukatlarimiz tarafindan gerekli
hukuki girisimler yapilmaktadir.

A Blok,13 no'lu daire sahibi Sayin Ayse Nur Onsoy Ankara 6 no'lu tiiketici
mahkemesinde sirketimiz hakkinda 2011/733 sayili dosya iizerinden agtif1 davadan
feragat etmesi sonucu, ilgili mahkem davanin feragat nedeni ile reddine karar vermis
olup ilgili tebligat sirketimize 7 Eyliil 2011 tarihinde teblig edilmistir.

6. Bomonti Apartman Daireleri

Bomonti Apartmanlar1 projesi, Istanbul Ili, Sisli Ilgesinde 2.799,27 metrekare
yiizdl¢iimiine sahip, Extensa Istanbul Emlak Yatirim Ingaat ve Ticaret A.S.'nin 574/1091
payl miilkiyetindeki parsel tizerinde halen insaati devam eden bir projedir.

Gayrimenkul Satis Vaadi Sozlesmeleri 21.05.2010  tarihinde imzalanmis olup,
sOzlesmeler uyarinca 6denmesi gereken KDV dahil 3,333,333 USD, 01.06.2010
tarihinde Extensa Istanbul Emlak Yatirim Insaat ve Ticaret A.S'ye 6denmistir.

12.05.2010 tarthinde 6zel durum agiklamamizda belirtilen Bomonti Apartman
projesinden alimina karar verilmis olan 9 adet bagimsiz boliimle ilgili sirketimiz lehine
kat irtifaki tapu devirleri 23 Kasim 2010 tarihinde yapilmistir.

Bomonti Apartman projesinden satin alinan bagimsiz bdliimlerin  maliyetine 82,500 TL
tapu har¢ ve masraflar1 eklenerek aktiflestirilmistir.Bomonti Apartman projesiyle ilgili
ekspertiz degerleri insaat asamasindaki iinitelerin degerleme tarihi itibari ile  mevcut
durum adil piyasa degerlerini yansitmaktadir.
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Bomonti Apartman projesi insaat halinde oldugundan dolayr projeyi gergeklestiren
Extensa Istanbul Emlak Yatiim Insaat ve Ticaret A.S. tarafindan Police Degeri
13.,46,140 USD olan "insaat Tiim Riskler " sigorta poligesi yapilmustir..

7. Gelisim Gayrimenkul ve Yatirim Ticaret A.S.

Giireli Yeminli Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. tarafindan
04.07.2011 tarihinde diizenlene raporda,Diizeltilmis Ozvarlik Degeri Yontemi ile
yapilan hesaplama da %99,99 'una sahip oldugumuz bagli ortakligimiz Gelisim
Gayrimenkul ve Yatirim Ticaret A.S.'nin degeri 52.030.319 TL bulunmustur.

25.11.2008 tarihli 6zel durum agiklamamiz ile kamuya duyurulan Riva Gollii Koyii ve
Eskidamlar Mevkii ve Riva (Cayagzi) Koyii, Mandir Mevkii'de bulunan arsalarimizin
Gelisim Gayrimenkul ve Yatirim Ticaret A.S. 'ne satist ile ilgili tapu devir islemleri
tamamlanmstir.

8. Levent Loft Bahge Daireleri

Levent Loft Bahge , Istanbul ili,Sisli ilgesinde 1.759,63 metrekare yiizol¢iimiine sahip,90
no'lu parsel iizerinde yer alan bir projedir. Levent Loft Bahge projesinden, ekspertiz
degeri KDV dahil 4.970.853,88 TL (KDV dahil 3.207.003 USD) olan 5 adet dairenin,
sirketimiz tarafindan KDV dahil 4.696.500 TL

(KDV dahil 3.030.000 USD) pesin bedelle satin alinmasina karar verilmis ve Gayri
Menkul Satis Vaadi Sozlesmeleri 16.08.2010 tarihinde imzalanmistir.S6zlesmeler
uyarinca 6denmesi gereken KDV dahil 4.696.500 TL (KDV dahil 3.030.000 USD) ,17-
19-20-23- 24 Agustos 2010 tarihlerinde 0©6denmis ve satin alinan 5 adet dairenin
tapular1 lizerinde bulunan ipotekler kaldirilarak ayni tarihlerde sirketimize devredilmistir.

Levent Loft Bahge'de bulunan 18 kat 76 no'lu ,6 kat 28 no'lu , 10 kat 43 no'lu ve 5 kat
23 no'lu  daireler ABD Dolar1 bazinda kiralanmis ve 12 kat 51 no'lu daire ise TL
bazinda kiralanmis olup , ayrintilar Portfoy ve Ek-1 tablolarinda
verilmektedir. Tablodaki USD tutarlari donem sonu TCMB kurundan cevrilerek TL
degerleri yazilmistir.

9. Kagithane OfisPark

Kagithane OfisPark projesi, Istanbul ili, Kagithane ilgesinde 6 pafta, 12648 parselde
kayith 14,235.30 m? yiizol¢limiine sahip Kagithane OfisPark projesinde bulunan
mevcut durum adil piyasa ekspertiz degeri KDV dahil 3,690,000 USD (KDV dahil
5.609.000 TL) olarak belirlenen ; kat irtifaki listesine gore , B Blok,Kat 6'da bulunan
,Bagimsiz boliim 31 ve B Blok, Kat 7'de bulunan, Bagimsiz Boliim 32 ; toplam 2 adet
bagimsiz boliimiin KDV dahil 4.130.000 USD (KDV dahil 6.277.600 TL) pesin bedelle
satin alinmasina,karar verilmis ve 20 Aralik 2010 tarihinde sodzlesmeler uyarinca
odenmesi gereken KDV dahil 4.130.000 USD (KDV dahil 6.277.600 TL) 06denerek
,ayni tarihde alimina karar verilmis olan 2 adet bagimsiz boliimle 1ilgili sirketimiz
lehine kat irtifak1 tapu devirleri yapilmstir.

Kagithane OfisPark projesinden satin alinan bagimsiz boliimlerin - maliyetine 87,780
TL tapu har¢ ve masraflar1 eklenerek aktiflestirilmistir.Kagithane OfisPark projesiyle
ilgili portfoy ekspertiz degerleri ingaat asamasindaki iinitelerin degerleme tarihi itibari ile
mevcut durum adil piyasa degerlerini belirtmektedir.
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Kagithane OfisPark projesi insaat halinde oldugundan dolay1 projeyi gerceklestiren
Tekfen Oz Gayrimenkus Gelistirem A.S. tarafindan Poli¢e Degeri 41,000,000 USD olan
"Ingaat Tiim Riskler " sigorta poligesi yapilmustir.

10. Beyaz Konaklar

Sirketimiz tarafindan 12.10.2005 tarihinde yapilan Ozel Durum Ag¢iklamasinda ,ekspertiz
deger USD 205,000 olan; Istanbul 1li, Eyiip Ilgesi, Goktiirk Koyii,Cesmebas1 Mevkii'nde
bulunan ve tapunun 3 pafta,135 ada ve 2 parselinde kayitli Beyaz Konaklar Sitesi 4.Blok,
4 kat 52 no.lu bagimsiz boliimiin Kemer Yapi ve Turizm A.S.'den 205.000 USD bedelle
sirketimiz tarafinda satin alindig1 agiklanmisti.Satin alinma islemi sonrasinda tapu devri
sirketimiz lehine yapilmadan 6nce Kemer Yap1 ve Turizm A.S. iflas istemiyle borglulari
tarafindan mahkemeye verilip ,sahip oldugu varliklarin tapuda da {izerlerine iflas serhi
konuldugundan dolay1 sirketimiz lehine tapu devri yapilamamis idi.Kemer Yapi ve
Turizm A.S.’nin 2011 yilinda borglarint yeniden yapilandirip borglulara 6deme yapmaya
baslamast dahilinde, satin aldigimiz bagimsiz bdliimle ilgili tapudaki serhlerin
kaldirilmasin1  saglamasi sonucu ;12.05.2011 tarihli Ozel Durum Agiklamamizda
belirtildigi lizere sirketimize bagimsiz boliimiin tapu devri gerceklestirilmistir.

Kiralanan Varhklarla ilgili Bilgiler

EK-1 YKGYO
Kira Kira . . . .
KiraBedeli-USD  Bedeli- Kiran Baslangie  Kira Siiresi K“’T?:]"’:"“ K]‘)”,E:i";l")z Sizorta Deeri
IL Dénemi =
Elit Residence
6,700 12364 ABDNATO  21.05.2008 vl 13.12.2010 7.000 1,810,000
Levent Loft
Bahce
Haramlik
2,105 4,050 TakstTlLi‘if.Illan 01.09.2011 1yl 21.12.2010 4,609 743,150
Sanayi ve
Ticarat Ltd. St
Umur Celik
1,500 3,506 Sanayive 23.11.2010 1wl 21.12.2010 3,380 548,000
Ticarat Ltd. 3.
Ritva Hilya
2,339 5239 Octavieldl &  15.11.2010 13ay 21.12.2010 514 1,083,000
Edip Sincar
Zevnep . N
2,200 4,060 - 15.12.2010 1wl 21.12.2010 3,687 657,000
’ Kizilkaya * ' ’
4237 Sahna.fulm 01.07.2011 1yl 21.12.2010 4,609 743,150
Dasmond
Toplam 33455
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PORTFOY SINIRLAMALARI KONTROLLERI

Burada yer verilen bilgiler, SPK’nin seri Seri: XI, No: 29, “Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi’nin 17. Maddesi uyarinca finansal

tablolardan tiiretilmis 6zet bilgiler niteligindedir ve SPK’nin Seri: VI, No:11,
“Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi” nin portfdy sinirlamalarina
uyumun kontroliine iliskin hiikiimleri ¢evresinde hazirlanmistir. Ayrica, burada yer
verilen bilgiler Sirket’in konsolide olmayan verileridir ve bu veriler konsolide finansal

tablolarda yer verilen bilgilerle ortiismeyebilir.

Konsolide Olmayan (Bireysel) Finansal 30 Eyliil 2011 31 Aralik 2010
Tablo Ana Hesap Kalemleri ilgili Diizenleme (TL) (TL)
A | Para ve Sermaye Piyasas1 Araglar1 Seri: VI, No: 11, Md.27/(b) 3.717 66.033
Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali
B Projeler, Gayrimenkule Dayali Haklar Seri: VI, No: 11, Md.27/(a) 46.748.776 46.035.776
C | Istirakler Seri: VI, No: 11, Md.27/(b) 54.287.390 54.405.539
Iliskili Taraflardan Alacaklar (Ticari
Olmayan) Seri: VI, No: 11, Md.24/(g) - -
Diger Varhklar 10.862.896 11.113.975
D | Toplam Varhklar (Aktif Toplami) Seri: VI, No: 11, Md.4/(i) 111.902.779 111.621.323
E Finansal Borglar Seri: VI, No: 11, Md.35 35.176.610 27.539.769
F Diger Finansal Yiikiimliiliikler Seri: VI, No: 11, Md.35 - -
G Finansal Kiralama Borglar1 Seri: VI, No: 11, Md.35 - -
H | iliskili Taraflara Borglar (Ticari Olmayan) Seri: VI, No: 11, Md.24/(g) - -
i Ozkaynaklar Seri: VI, No: 11, Md.35 74.786.558 81.976.763
Diger Kaynaklar 1.939.611 2.104.791
D | Toplam Kaynaklar Seri: VI, No: 11, Md.4/(i) 111.902.779 111.621.323
Konsolide Olmayan (Bireysel) Diger 30 Eyliil 2011 31 Aralik 2010
Finansal Bilgiler ilgili Diizenleme (TL) (TL)
Para ve Sermaye Piyasasi Araglarinin 3 yillik
Gayrimenkul Odemeleri I¢in Tutulan - -
Al Kism Seri: VI, No: 11, Md.27/(b)
A2 | Vadeli/Vadesiz TL/Ddviz Seri: VI, No: 11, Md.27/(b) 3.717 66.033
A3 | Yabanci Sermaye Piyasasi Araglari Seri: VI, No: 11, Md.27/(c) - -
Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule
Dayal1 Projeler, Gayrimenkule Dayali - -
B1 Haklar Seri: VI, No: 11, Md.27/(c)
B2 | Atl Tutulan Arsa/Araziler Seri: VI, No: 11, Md.27/(d) 5.016.541 5.016.541
C1 | Yabanci istirakler Seri: VI, No: 11, Md.27/(c) - -
C2 | Isletmeci Sirkete Istirak Seri: VI, No: 11, Md.32/A 205.341 205.341
J Gayrinakdi Krediler Seri: VI, No: 11, Md.35 3.304.800 3.304.800
Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti
ortakliga ait olmayan ipotekli arsalarin
K ipotek bedelleri Seri: VI, No: 11, Md.25/(n) - -
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30 Eyliil | 31 Aralik
Asgari/Az 2011 2010
Portfoy Siirlamalar: ilgili Diizenleme Hesaplama ami Oran (TL) (TL)
1 Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti ortakliga ait olmayan Seri: VI, No: 11, %10 %0
ipotekli arsalarin ipotek bedelleri Md.25/(n) K/D 0 %0 ?
% | Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayal1 Projeler, Seri: VI, No: 11, %50
41 Gayrimenkule Dayali Haklar (*) Md.27/(a),(b) (B+Al)/D 0 %42
Seri: VI, No: 11, (A+C- o o o
3 Para ve Sermaye Piyasasi Araglari ile Istirakler Md.27/(b) Al)/D %650 7049 /649
Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali Projeler, Seri: VI No: 11
4 Gayrimenkule Dayal Haklar, Istirakler, Sermaye Md :27 /(,C) T (A3+B1+C %49 %0 %0
Piyasas1 Araglari ) 1)/D
Seri: VI, No: 11, o o 0
5 | Aul Tutulan Arsa/Araziler Md.27/(d) B2/D %20 Y04 /o4
Seri: VI, No: 11, o o o
6 Isletmeci Sirkete Istirak Md.32/A C2/D %10 700 %0
7 Seri: VI, No: 11, (E+F+G+H %500 %51 %38
Borglanma Sinir Md.35 +1y/1
Seri: VI, No: 11, o o o
8 | Vadeli/vadesiz TL/Doviz Md.27/(b) (A2-A1)/D %10 760 %0
(*) Sirket, 28 Temmuz 2011 ve 28008 sayilt Resmi Gazete'de yayimlanarak 30 Eyliil

2011 tarihinden baglamak tizere yiiriirliige giren SPK’nin Seri: VI, No: 29,
“Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarma Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik
Yapilmasina Dair Tebligi” uyarinca portfoy sinirlamalarina uyum saglayamadigi
oranlarini; Teblig’de belirtildigi gibi 31 Aralik 2012 tarihine kadar sinirlamalarla
uyumlu hale gelecek tedbirleri alacak ve uygulamaya koyacaktir.

3 Cevrek Gelismeleriyle ilgili Ozet Bilgiler

Istirakimiz olan Gelisim Gayrimenkul ve Yatim Ticaret A.S. isimli sirketimizin
degerleme caligmasi Giireli Yeminli Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim
Hizmetleri A.S. tarafindan yapilmis ve 04 Temmuz 2011 tarihli raporlarina gore
sirketin Diizellmis Ozvarlik Degeri Y&ntemi ile yapilan degerleme ¢alismasi
sonucunda ,degeri 52,030,319 TL olarak bulunmustur.

01 Agustos 2011 tarihinde Sayin Tayfun Bayazit Yonetim Kurulu Bagkanligi ve
Uyeligi gérevinden ayrilmasiyla Saym Faik Ag¢ikalin Yénetim Kurulu Baskanlig
ile Icra Komitesi iiyeligi gorevlerine secilmis ve Sayin Ahmet F. Ashaboglu
Yap1 Kredi Bankasini temsilen yonetim kurulu liyesi olarak Sayin Tayfun
Bayazit’in yerine secilmistir.

16 Agustos 2010 tarihinde alinan 3,030,000 USD kredi,vadesi geldigi 16 Agustos
2011 tarihinde USD 3,500.000 olarak 22 Aralik 2011 tarihine kadar
yenilenmistir.

15 Ekim 2010 tarihinde alinan 2,000,000 TL kredi vadesi geldigi 14 Ekim 2011
tarihinde yeniden 2,000,000 TL olarak 12 Ekim 2012 tarihine kadar
yenilenmistir.

Sirket bu gelismelerin disinda proje gelistirme ve yeni yatirimlar yapmak icin
arastirmalarini siirdiirmiis olup, Yonetim ve Icra Kurulu ile koordineli olarak
calismalarini siirdiirmektedir.Sirket yonetimi ayrica Ozel Durum Agiklamalari ile
kamuya duyurulan davalarin sirketimiz lehine sonuglanmasi i¢in avukatlariyla
birlikte gerekli ¢calismalarini yogun bir sekilde stirdiirmektedir.
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Ortakhik Tarafindan Belirtilmesi Gerekli goriilen Diger Hususlar

2011/09 itibariyle donem boyunca yapilan bagis bulunmamaktadir.

2011/09 itibariyle Sirket’in 6denmis sermaye yapisinda herhangi bir degisiklik
olmamustir.

21 Mart 2011 tarihinde yapilan 2010 yili Olagan Genel Kurulunda Sayin Faik
Acikalin Yap1 ve Kredi Bankasini temsilen yonetim kurulu iiyesi olarak Sayin
Tamer Hasimoglu yerine se¢ilmistir.

21 Mart 2011 tarihinde yapilan 2010 y1l1 Olagan Genel Kurulunda Sayin Carlo
Vivaldi, Yap1 ve Kredi Bankasini temsilen yonetim kurulu iiyesi olarak Sayin
Alessandro M. Decio yerine yerine secilmistir.

12 Mayis 2011 tarihinde Istanbul ili, Eyiip Ilgesi, Goktiirk Kyii,Cesmebas1
Mevkii'nde bulunan ve tapunun 3 pafta,135 ada ve 2 parselinde kayith Beyaz
Konaklar Sitesi 4.Blok, 4.kat 52 no.lu bagimsiz bdliimiin sirketimiz lehine tapu
devri yapilmis olup ilgili gayrimenkule 30 Haziran 2011 tarihli portfdy tablosunda
yer verilmistir.
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YAPI KREDI KORAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

30 EYLUL 2011 TARIHI ITIBARIYLE

OZET KONSOLIDE BILANCO

(Para birimi Tiirk Lirasi (“TL”))

Cari donem Onceki dénem

Bagumsiz Bagimsiz

incelemeden denetimden

Dipnot gecmemis gecmis

Varhklar referanslari 30 Eyliil 2011 31 Aralik 2010

Donen varhiklar 84.442.470 84.330.198

Nakit ve nakit benzerleri 3 268.869 1.041.160
Ticari alacaklar

- Diger ticari alacaklar 1.896.913 354.752

- liskili taraflardan ticari 14 134.867 696.369

alacaklar

Stoklar 7 66.278.706 66.263.320

Diger donen varliklar 5 15.863.115 15.357.147

Tiirev finansal araglar 14 - 617.450

Duran varhiklar 20.591.777 20.022.074
Ticari alacaklar

- Diger ticari alacaklar 198.876 242.689

- [ligkili taraflardan ticari 14 143.449 179.311

alacaklar

Diger duran varliklar 5 10.784.130 10.774.934

Yatirim amagh gayrimenkuller 8 7.607.000 6.894.000

Maddi duran varliklar 9 1.801.596 1.855.506

Maddi olmayan duran varliklar 10 56.726 68.865

Ertelenmis vergi varlig 13 - 6.769

Toplam varhklar 105.034.247 104.352.272
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YAPI KREDI KORAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

30 EYLUL 2011 TARIHI iTIBARIYLE

OZET KONSOLIDE BILANCO
(Para birimi Tiirk Liras1 (“TL”))

Cari donem

Onceki donem

Bagimsiz Bagimsiz
incelemeden denetimden
Dipnot gecmemis gegcmiyg
Yiikiimliiliikler referanslari 30 Eyliil 2011 31 Aralik 2010
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 38.687.887 30.398.854
Finansal borglar 4 35.176.610 27.539.769
Ticari borglar
- Diger ticari borglar 586.927 371.102
- lliskili taraflara ticari borglar 14 313.180 498.648
Diger borglar
- Diger borglar 5 56.360 86.247
- [ligkili taraflara diger borglar 14 133.570 -
Borg karsiliklart 12 1.206.083 1.279.810
Doénem kar1 vergi yikiimliligi - 5.034
Diger kisa vadeli yilikiimliilikkler 6 1.215.157 533.288
Tiirev finansal araglar 14 - 84.956
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 361.638 594.565
Ticari borglar 9.330 8.224
Diger borglar 5 229.318 458.635
Caliganlara saglanan faydalara iligkin 122.641 127.706
karsiliklar
Ertelenmis vergi yikimliligi 13 349 -
Ozkaynaklar 65.984.722 73.358.853
Ana ortakhiga ait 6zkaynaklar 65.620.553 72.805.794
Odenmis sermaye 40.000.000 40.000.000
Sermaye diizeltmesi farklar 91.449.175 91.449.175
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 82.804 54.349
Gegmis yillar zararlari (58.859.755) (51.563.683)
Net donem zarar1 (7.051.671) (7.134.047)
Azinlik paylan 364.169 553.059
Toplam yiikiimliiliikler ve 105.034.247 104.352.272

ozkaynaklar
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YAPI KREDi KORAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
30 EYLUL 2011 TARIHINDE SONA EREN DOKUZ AYLIK ARA HESAP
DONEMINE AIiT OZET KONSOLIDE KAPSAMLI GELIiR TABLOSU

((Para birimi Tiirk Liras1 (“TL”))

Bagimsiz Bagimsiz
incelemeden incelemeden
gecmemis gecmemis
10Ocak- 1Temmuz- 10cak- 1Temmuz-
Dipnot 30 Eylil 30 Eylil 30 Eyliil 30 Eyliil
referanslari 2011 2011 2010 2010
Siirdiiriilen faaliyetler
Satis gelirleri, net 14.674.645 5.690.940 10.932.858 3.344.414
Satislarin maliyeti (-) (12.888.522)  (5.062.727)  (9.783.390)  (3.149.549)
Briit kar 1.786.123 628.213 1.149.468 194.865
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri (-) (776.085) (205.404)  (1.328.512) (385.410)
Genel yonetim giderleri (-) (3.523.240) (1.014.025) (2.357.648) (839.217)
Diger faaliyet gelirleri 15 1.094.932 98.702 1.489.658 147.228
Diger faaliyet giderleri (-) 15  (1.484.171) (607.876)  (2.614.600) 105.218
Faaliyet (zarari)/kari (2.902.441) (1.100.390) (3.661.634) (777.316)
Finansal gelirler 16 622.270 (216.417) 999.095 780.420
Finansal giderler (-) 16 (4.936.719) (2.998.950) (987.395) (672.370)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi dncesi zarari (7.216.890) (4.315.757)  (3.649.934) (669.266)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gideri 13 (23.671) (13.615) (77.017) (26.327)
Donem vergi gideri 13 (16.553) (16.553) (47.738) (18.373)
Ertelenmis vergi gelir/(gideri) 13 (7.118) 2.938 (29.279) (7.954)
Donem zarari (7.240.561) (4.329.372) (3.726.951) (695.593)
Diger kapsamh gelir/(giderler) - - - -
Dioneme ait toplam kapsamh gider (7.240.561) (4.329.372) (3.726.951) (695.593)
Dénem zararmin dagilim
Azinlik paylari (188.890) 38.470 155.443 55.938
Ana ortaklik paylar1 (7.051.671) (4.367.842) (3.882.394) (751.531)
Ana ortaklik paya ait hisse bagina zarar (TL) (0,1763) (0,1092) (0,0971) (0,0188)
Seyreltilmis hisse bagina zarar (TL) (0,1763) (0,1092) (0,0971) (0,0188)
Siirdiiriilen faaliyetlerden hisse bagina zarar (TL) (0,1763) (0,2092) (0,0971) (0,0188)

Durdurulan faaliyetlerden hisse basina zarar (TL)
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