A N A ME
A, [ S, S

ALAN TASINMAZ DEGERLEME VE DANISMANLIKA.S.

§ ALAN TASINMAZ
DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Bu Gayrimenkul Degerleme Raporu
AVRASYA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.$. nin
15.12.2013 tarihli talebi Gzerine hazirlanmistir.

SISLI ILGESI, MECIDIYEKOY MAHALLESI, 1946 ADA 132
PARSEL, A BLOK, 187 NOLU OFIS

RAPOR TARIHI : 08.01.2014
RAPOR NO : 2013.0Z.071

Bu rapor; ilgilisi ve hazirlanis amaci disinda, uguncu kigilerce kullanilamaz,
¢ogaltilamaz, dagitilamaz.

Tel. 0212-244 09 61 - Fax 0212-244 09 66
info@alantd.com.tr - www.alantd.com.tr
Mete Caddesi No:26/7 Taksim

Beyoglu - istanbul



A R A hIE
AR I A In
ALAN TASINMAZ DEGERLEME VE DANISMANLIKA.S.
DEGERLEME RAPORU

AVRASYA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

SiSLi ILGESI, MECIDIYEKOY MAHALLESI, 1946 ADA 132
PARSEL, A BLOK, 187 NOLU OFIS

ISTANBUL

RAPOR NO: 2013-0Z-071 RAPOR TARIHI: 08.01.2014

Tel. 0212-244 09 61 - Fax 0212-244 09 66
info@alantd.com.tr - www.alantd.com.tr
Mete Caddesi No:26/7 Taksim

Sayfa 2/ 34 — No. 2013-0Z-071 Beyoglu - istanbul



A N A ME
A, [ S, S

ALAN TASINMAZ DEGERLEME VE DANISMANLIKA.S.

DEGERLEME RAPORU OZET BIiLGILER

RAPOR NO:

2013-0Z-071

. AVRASYA GAYRIMENKUL YATIRIM
RAPORU TALEB EDEN : ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN

DEGERLEME UZMANLARI:

_ ALAN TASINMAZ DEGERLEME
| RAPORU HAZIRLAYAN: VE DANISMANLIK A.S.

Aynur BAS
Gayrimenkul Degerleme Uzmani
SPK Lisans No:400727

Ersan BOZDOGAN

Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans N0:400891

GAYRIMENKULUN Esentepe Mahallesi, Biiylikdere Caddesi, Metrocity AVM,

ADRESI: A Blok, Kat:17, No:187 Sisli / Istanbul

GAYRIMENKULUN Ofis

KULLANIMI:
Istanbul i, Sisli Ilgesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 303 pafta, 1946
ada, 132 parsel sayili 24.277,71 m? yiizolgiimlii, “Dort bloklu

TAPU KAYIT kargir bina” nitelikli ana tasinmaz igerisinde, tapuda tamami

BiLGILERI: “Avrasya Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.” admna kayith
413/100.000 arsa payli A blok 17. Kat 187 bagimsiz bdliim
numaral1 “ofis” nitelikli tasinmaz.

IMAR DURUMU: Ticaret Alan

30.12.2013 TARIHI 11%]_)0\351. gggﬁfsal durum degeri;

ITIBARIYLE TASINMAZIN KDV dahil Yasal durum degeri

NET SATIS DEGERI

17.700.000.-TL

Raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugu;

Raporda yer alan analiz ve sonuglarin belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugu;

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle ve degerlemeyi talep eden miisteri ile
herhangi bir iligkisinin bulunmadigi;

Degerleme Hizmetinin iicretinin raporla ilgili herhangi bir sarta bagli bulunmadigs;

Degerleme hizmetinin Sermaye Piyasast Kurulu’nun tebliglerinde “Gayrimenkul Degerleme Sirketleri ve
Gayrimenkul Degerleme Uzmanlar1” igin belirlenmis kriterler ve kurallar dahilinde gergeklestigi;

Degerleme Uzmaninin bu rapor i¢in gerekli mesleki egitim, bilgi ve deneyime sahip oldugu;

Degerleme Uzmaninin raporun hazirlanmasi sirasinda miilki kisisel olarak denetledigi;

Hususunu beyan ederiz.
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1.2 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor Avrasya Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.’nin 15.12.2013 tarihli talebine
istinaden, sirketimiz tarafindan 08.01.2014 tarihinde, 2013-OZ-071 rapor numarasi ile
diizenlenmistir.

1.3 Rapor Tiirii

Bu rapor, istanbul Ili, Sisli Ilgesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 303 pafta, 1946 ada, 132 parsel
sayil1 24.277,71 m? yiizolglimlii, “Dort bloklu kargir bina” nitelikli ana taginmaz iizerinde, Avrasya
Gayrimenkul Yatirnrm Ortakligi A.S miilkiyetinde bulunan 413/100000 arsa payli A blok 17.
Normal kat 187 bagimsiz bolim numarali “ofis” nitelikli gayrimenkuliin, 30.12.2013 tarihli adil
piyasa degerinin Tiirk Liras1 ve doviz cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme
raporudur.

1.4 Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkullerin degerleme raporu; miilkiin mahallinde yapilan inceleme neticesinde
ilgili resmi ve oOzel kurum ve kuruluslardan elde edilen bilgiler, degerleme yoOntem ve
standartlarina uygun olarak hazirlanmistir. Raporun hazirlanmasinda Sirketimiz Degerleme
Uzman1 Aynur BAS gorev almisg, hazirlanan rapor Sirketimiz Sorumlu Degerleme Uzmani Ersan
BOZDOGAN tarafindan kontrol edilmistir.

1.5 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi Soyadi

Bu gayrimenkul degerleme raporunun hazirlanmasinda Sorumlu Degerleme Uzmani1 Aynur
BAS gorev almstir.

1.6 Degerleme Tarihi

Degerleme raporunun hazirlanmasi sirasinda degerleme uzmanlarimiz 16.12.2013 tarihinde
caligmalara baglamis, 30.12.2013 tarihinde rapor tamamlanmistir. Bu tarihler arasinda degerleme
uzmanlarimiz gayrimenkuliin mahallinde, resmi ve o6zel kurum ve kuruluslarda, ofiste
caligmalarin1 gergeklestirmislerdir.

1.7 Dayanak Sozlesmesinin Tarih ve Numarasi

Bu degerleme raporu 15.12.2013 tarihinde Avrasya Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.ile
firmamiz arasinda diizenlenen 31.01.2013 tarihli Degerleme Hizmet S6zlesmesine istinaden ile
resmilesmistir. Sozlesmede iki tarafin hak ve yiikiimliiliikleri belirtilmis ve rapor sozlesme
hiikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Hazirlanip Hazirlanmadigi

Degerleme konusu taginmazlar ile ilgili 2013-0Z-071 numarali rapor, Kurul Diizenlemeleri
kapsaminda hazirlanmistir.
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BOLUM 2

SIRKETI VE MUSTERIiYI TANITICI BILGILERI

2.1 Sirketin Unvam ve Adresi

Sirketimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri: VIII, No:35 sayili “Sermaye Piyasasi
Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarma Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” cercevesinde degerleme hizmeti vermek
lizere Sermaye Piyasas1t Kurulu’nun 01/06/2012 tarih ve 18/627 sayili karari ile listeye alinmustur.

Firmamiza, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 15.11.2012 tarih ve 5034
sayili karar1 ile Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yonetmeligin 11. Maddesine istinaden bankalara “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagli hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti verme
yetkisi verilmistir.

Sirketimizde, SPK lisansli ve lisans almaya aday yeterli sayida ve degisik disiplinlerde
egitimli ve deneyimli degerleme uzmani istthdam edilmekte ve yurt ¢capinda ¢6ziim ortaklari ile
calisilmaktadir.

Firmamiz, 15.06.2013 tarih ve 01.12.3289.8063 sertifika no.lu 1ISO 9001:2008 Kalite
Y o6netim Belgesi sahibidir.

2.2 Miisteriyi Tamtic1 Bilgiler ve Adresi

Avrasya Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S., ilk olarak 1996 yilinda Avrasya Menkul
Kiymetler Yatirim Ortaklig1 A.S. ismi ile kurulmustur. 2005 yilinda Galip Oztiirk’iin ¢ogunluk
hisselerini satin almasiyla Sirket yeni bir kimlik kazanmistir. Sirket 14.10.2010 tarihinde
Gayrimenkul Yatirim Ortakligina doniigmiistiir. Sirketin amaci, gayrimenkul ve gayrimenkule
dayali haklardan olusan bir portfoy olusturmak ve s6z konusu gayrimenkul portfoyiinii
gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin mevzuatla belirlenmis ilke ve kurallar ¢ergevesinde
yonetmektir.

Sirket halen, Levent Mahallesi, Biiyiikdere Caddesi, Metro City Is Merkezi, A Blok No:
171 Kat: 17 Sisli — Istanbul adresinde faaliyetini siirdiirmektedir.

2.3 Miisterinin Talebinin Kapsami ve Varsa Getiriler Sitmrlamalar

Bu rapor, Istanbul Ili, Sisli Ilcesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 303 pafta, 1946 ada, 132 parsel sayili
24.277,71 m? ylzolgimli, “Dort bloklu kargir bina” nitelikli ana tasinmaz iizerinde, Avrasya
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S miilkiyetinde bulunan 413/100.000 arsa payli A blok 17.
Normal kat 187 bagimsiz boliim numarali “ofis” nitelikli gayrimenkuliin, 30.12.2013 tarihli adil
piyasa degerinin Tirk Lirast ve doviz cinsinden belirlenmesi amaciyla Sirketimize degerleme
talebinde bulunmustur. Bu talepte miisteri tarafindan getirilen bir kisitlama mevcut degildir.

Tel. 0212-244 09 61 - Fax 0212-244 09 66

info@alantd.com.tr - www.alantd.com.tr

Mete Caddesi No:26/7 Taksim

Sayfa 7/ 34 — No. 2013-0Z-071 Beyoglu - istanbul



4 N A hil
AR I A I
ALAN TASINMAZ DEGERLEME VE DANISMANLIKA.S.
2.4 Raporda Kullanilan Deger Tanimlari

Adil Piyasa (Pazar) Degeri

Bir gayrimenkuliin alict ve satici arasinda, belirli bir tarihte, el degistirmesi durumunda;
satis i¢in gerekli piyasa kosullarinin saglanmasi, taraflarin istekli olmasi ve her iki tarafin da
gayrimenkulle ilgili biitiin durumlardan haberdar olmas1 kosullariyla belirlenen, gayrimenkuliin
en olasi, nakit el degistirme degeridir.
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BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BILGILER

3.1 Gayrimenkullerin Yeri, Konumu, Tanim ve Tapu Kayitlarina Iliskin
Bilgiler

Degerlemeye konu tasinmaz Istanbul Ili, Sisli Ilgesi, Biiyiikdere Caddesi, Metrocity
AVM, A Blok, Kat:17, N0:187 posta adresinde yer almaktadir.

Tasmmmazin yakin cevresinde ticari amagli yapilagmalar hakim olup tasinmaza ulagim
toplu tagima araclari ve Ozel araglar ile kolaylikla saglanabilmektedir. AVM igerisine metro
hattindan gegis bulunmaktadir. Degerleme konusu tasinmaz Biiyiikdere Caddesi {iizerinde
bulunmakta olup Kanyon AVM’ye 180m, Akmerkez AVM’ye 1,2km mesafededir.

Uydu Goriintiileri

‘ A DEGERLEME
Radds o KONUSU
f G TASINMAZ
% e vl&«
CRASITIEN X‘,\.
) ) o

fof
N
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3.2 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dokiimanlar

Sisli Tapu Sicil Miidiirliigii’'nde ana gayrimenkuliin 14.08.1998 tarihli, 4924 sayil1 onayl
mimari projesi incelenmistir.

Sisli Belediyesi Imar Miidiirliigii arsivinde ana gayrimenkuliin 07.08.1996 tarihli, 2-40
sayil1 yapt ruhsati ile 29.11.2004 tarihli 04/7644-249075 sayili yap1 kullanim izin belgesi
incelenmistir.

3.3. Imar Bilgileri

Sisli Belediyesi, Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’nde yapilan incelemede ana
gayrimenkuliin meri imar planinda 24.06.2004 tasdik tarihli 1:1000 olgekli Sisli Merkez ve
Cevresi Uygulama Imar Plan1 kapsaminda Emsal:2,50, ticaret alan1 yapilasma sartlaria sahiptir.

Sisli Belediyesi Imar Miidiirliigii arsivinde ana gayrimenkuliin 07.08.1996 tarihli, 2-40
sayilt yapi ruhsati ile 29.11.2004 tarihli 04/7644-249075 sayili yap1 kullanim izin belgesi
incelenmistir.

3.4. Gayrimenkuliin Son U¢ Yilhik Dénemdeki Durumu

Degerleme konusu 187 no.lu bagimsiz boliimiin son 3 yil igerisinde miilkiyet bilgilerinde
ve imar durumunda herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir.
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3.5 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

1946 ADA 132 PARSEL
ANA GAYRIMENKUL

iLi ISTANBUL PAFTA 303

iLCESI SISLi ADA 1946
MAHALLESI MECIDIYEKOY PARSEL 132

KOYU - SINIRI PAFTASINDA
SOKAGI - YUzOLCUMU 24.277,71 m?
MEVKii - TAPU CiNSi KAT MULKIYETLI
NITELIGI DORT BLOKLU KARGIR BINA

BAGIMSIZ BOLUM

BAG. BOL. NITELIGI OFIS

ARSA PAYI 413/100000 YEVMIYE NO 13477

BLOK NO A CILT NO 98

KAT NO 17 SAHIFE NO 9618

BAG. BOL. NO 187 TAPU TARIiHi 04.11.2010
MALIKI / HiSSESI AVRASYA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. (TAM)

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

Istanbul Ili, Sisli Ilgesi, Tapu Miidiirliigi’nden 16.12.2013 tarihinde alinan takyidat
bilgilerini iceren tapu kayit belgesi ekte (EK-2) sunulmustur.

Tapu kayit belgelerine gore degerleme konusu tasinmazin iizerinde bulunan takyidatlar
asagida gosterilmistir.

Beyanlar Hanesinde;
* Yonetim plani: 11.05.2004
* Is bu gayrimenkul kat miilkiyetine gegmistir. 15.03.2005 / 2653

Serhler Hanesinde;
* Trafo merkezi yerinin 99 yillig1 1TL bedelle BEDAS lehine kira serhi. 12.11.1998 / 6877

irtifak Haklar: ve Gayrimenkul Miikellefiyetleri Hanesinde;
* a H: Krokisinde gosterilen 1946 ada 130 parselden gecit hakki. 30.06.1995 / 7675
* b M: 2669,78m2 lik kisminin intifa hakki Istanbul Belediyesi’ne aittir. 30.06.1995 / 7675
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3.6 Degerlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli Izinlerinin
Almip Ahnmadigi Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirim

Ortakhig1 Portfoyiine Alinmasina Sermaye Piyasasi1 Mevzuati Hiikiimleri
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkindaki Goriis

SPK’nin 28.05.2013 tarihli ve 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri III,
No:48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin
“c” paragrafinda “Portfoylerine ancak tizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini
dogrudan ve oOnemli Olgiide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu
maddesi hiikiimleri saklidir.” denmektedir. Bu teblige gore, tasinmazin lizerindeki takyidat
kayitlar;; tasinmazin Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portfoyline alinmasina engel teskil
etmemektedir.

3.7 Degerlemesi Yapilan Projeler ile Ilgili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve
4708 Sayilh Yapr Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim yapan Yapi
Denetim Kurulusu ve Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile ilgili Olarak
Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmaz 07.08.1996 tarihli yap1 ruhsatina istinaden inga edildiginden
29.06.2001 Tarih ve 4708 Sayil1 Yap1 Denetimi Hakkinda Kanun kapsaminda degildir.

3.8 Detayh Bilgi, Planlar ve Degerin, Degerlemesi Yapilan Projeye Iliskin
Olduguna ve Farkhh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak
Degerin Farkh Olabilecegine Iliskin Aciklama

Degerleme, parsel lizerindeki tamamlanmis, mevcut gayrimenkullere iligkin yapilmistir.
Degerleme tarihi itibari ile parsel iizerinde gelistirilmis herhangi yeni bir proje bulunmamakta
olup, farkli bir proje gelistirilmesi durumunda, bulunacak deger farkl olabilecektir.
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] BOLUM 4
DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE ILISKIN
ANALIZLER

4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

ISTANBUL: Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu Istanbul ili; 41° kuzey, 29° dogu
koordinatlarinda, Marmara Bolgesinin kuzey kesiminde yer alir. Istanbul Bogazi boyunca ve
Halic'i ¢evreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur. istanbul, batida Avrupa
yakasi ve doguda Asya yakasi olmak iizere iki kita tizerinde kurulu tek metropoldiir.

Istanbul ili’nin batisinda Istanbul, dogusunda Kocaeli, giineyinde Marmara Denizi ve kuzeyinde
Karadeniz yer almaktadir. [stanbul li’nin, Avcilar, Arnavutkdy, Atasehir, Bakirkdy, Esenyurt,
Bahgelievler, Gilingoren, Esenler, Bayrampasa, Basaksehir, Zeytinburnu, Fatih, Beyoglu,
Besiktas, Sisli, Kagithane, Sariyer, Gaziosmanpasa, Eyiip, Kiiciikcekmece, Biiyiikgekmece,
Silivri, Catalca, Cekmekdy, Esenyurt, Kiiclikcekmece, Beykoz, Kadikdy, Kartal, Pendik, Tuzla,
Umraniye, Adalar, Maltepe, Sancaktepe, Sultanbeyli, Sultangazi ve Sile olmak iizere 39 ilgesi
bulunmakta olup, yiizél¢iimii 5.512,-km?’dir.

Istanbul’da Akdeniz ile Karadeniz iklimleri arasinda gecis iklimi olarak taninan Marmara iklimi
hakimdir. Giineyde Marmara kiyilarinda yazlar sicak ve kurak, kislar 1lik gecerken, Karadeniz
kiyilarinda yazlar daha 1lik ve yagisli, kislar da serin gecer.

SISLi: 1954 yilinda ilge statiisiinii kazanan Sisli, 28 mahalleden olusmakta olup, dogusunda
Besiktag, kuzeyinde Sariyer, batisinda Eyiip ve Kagithane, giineyinde ise Beyoglu ilceleri
bulunmaktadir.

Denize sahili olmayan Sisli ilgesi'nde ¢ok sayida tarihi eser, isyeri, modern ticaret merkezi,
kiiltiir ve sanat merkezi bulunmaktadir.

[lgenin ekonomisi sanayii, ticaret ve turizme dayaldir. 1960'h yillarda Sisli yatirrm ve
tesviklerden en biiylik pay alan il¢elerden biri olmustur. Sisli'de gida, seramik ve dokuma sanayii
ile kimya, metal esya, makine, oto tamirhaneleri, ilag, konfeksiyon ve imalat sanayiinde hizli bir
gelisme gostermistir. Ayazaga'da da sabun fabrikalari basta olmak {izere ¢esitli sanayii
kuruluglar1 bulunmaktadir. 1970'li yillar da ise bu gelisimini siirdiiren ilcede yeni sanayi
yatirmmlar gergeklesmistir. Ilgenin iklimi Istanbul'un iklim &zelliklerini gdstermektedir. Akdeniz
ve Karadeniz iklimleri arasinda bir gegis niteligi gosterir. Kis ve Ilkbahar mevsimlerinde yagisli,
yaz mevsiminde ise kurak gecer. Bolgeye deniz iklimi hakim olup, yagislar genellikle yagmur,
kis aylarinda ise zaman zaman kar yagis1 gortiliir.

Istanbul 1li deprem haritasia gore Sisli Ilgesi 2’nci derece deprem bolgesinde kalmaktadir.

Tel. 0212-244 09 61 - Fax 0212-244 09 66

info@alantd.com.tr - www.alantd.com.tr

Mete Caddesi No:26/7 Taksim

Sayfa 13/ 34 — No. 2013-0Z-071 Beyoglu - istanbul



A B A ME
A [ e S
ALAN TASINMAZ DEGERLEME VE DANISMANLIKA.S.

4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut
Trendler ve Dayanak Veriler

4.2.1 Makro Ekonomik Veriler

Diinya Ticaret Orgiitii verileri diinya ticaretinin zayif seyretmeye devam ettiine isaret
etmektedir. Diinya ihracatinda 2012 yilinda gbozlenen gerileme egilimi son ¢eyrekte yavaslayarak
da olsa devam etmistir. Yilin son ¢eyregine ait yillik veriler diinya ihracatinin bir 6nceki yilin
ayni donemine gore yiizde 0,2 artarken, bir dnceki ¢eyrege kiyasla yiizde 0,2 oraninda azaldigina
isaret etmektedir. Tiirkiye nin diinya ihracatindaki pay1 kademeli artigini stirdiirmiistiir. 2012 yili
sonu itibartyla Tirkiye’nin gerceklestirdigi ihracatin kiiresel ihracat hacmi igindeki pay1 yiizde
0,92’ye yiikselmistir. 2011 y1l1 sonunda s6z konusu oran yiizde 0,83 seviyesinde gergeklesmistir.
Yillara gore biliylimeye goz attigimizda ise Tiirkiye ekonomisi 2010 yilinda yiizde 8,9, 2011'de
yiizde 8,8, 2012'de yiizde 2,2 biiylimiistii. Biiylime oranlari, 2013 yilinin ilk iki ¢eyreginde ise
yiizde 2,9 ve 4,4 oldu. IMF'nin tahminlerine gére 2013 yili sonunda Tiirkiye'nin yiizde 3,8
oraninda biiylimesi beklenmektedir.

Diinya ekonomisinde 6zellikle ABD ve AB kaynakli biiylime ve kamu borcu sorunlarinin
kalic1 olarak coziilememesi hem kiiresel ekonomiyi hem de kiiresel gayrimenkul sektoriinii
olumsuz etkilemeye devam etmektedir. Avrupa Birligi Euro bdlgesinde ise yiiksek borglu
ilkelerin yan1 sira bu {lilkelere bor¢ veren bankalarin da sikinti yasamasi kiiresel ekonomideki
riskleri arttirmaktadir. Bunlara bagli olarak emtia fiyatlar1 ile varlik degerlerinde bir gevseme
yasanmaktadir. Gelisen {ilkeler de gelismis {ilkelerdeki durgunluk endisesi karsisinda
ekonomilerinde biiyiime dinamiklerini korumaya yonelmislerdir.

Cari islemler dengesi 2013 yilinin ilk ¢eyreginde, daralma egilimini devam ettirmistir. Cari
islemler hesabir yilin ilk ¢eyreginde 12 aylik birikimli olarak 47,7 milyar ABD dolari,
mevsimsellikten arindirilmis 3 aylik ortalama ise 15,9 milyar ABD dolar1 acik vermistir. Yilin
ikinci geyregi itibar ile mevsimsellikten arindirilmis ¢eyreklik cari agik 19 milyar ABD dolar,
12 ay birikimli cari acgik da 53,9 milyar ABD dolar1 olarak gergeklesmistir. Imalat sanayi, 2013
yil1 ikinci ti¢ aylik ceyreginde sabit fiyatlarla ylizde 3,4 artig gosterdi. Cari iglemler acig1, 2013
yili Uclincli ¢eyreginde artis gostermistir. Altin ithalatinin tarihsel ortalamalarinin {izerinde
seyretmeye devam etmesi, cari agiktaki artigin temel nedenini olusturmustur. Nitekim, altin harig¢
bakildiginda, cari agik ii¢lincii ¢ceyrekte de daralma egilimindedir. Mevsimsellikten arindirilmis
veriler incelendiginde cari islemler agiginin 2013 yilinin ii¢lincii ¢eyreginde bir 6nceki geyrege
kiyasla daraldig1 goriilmektedir. Yilin tiglincli ¢ceyregi itibari ile geyreklik cari agik bir onceki
ceyrege kiyasla yaklagik 5 milyar ABD dolar1 daralarak 13,9 milyar ABD dolar olarak
gerceklesmistir. Mevsimsellikten arindirilmis 12 ay birikimli cari agik ise 3 milyar ABD dolar1
artarak 57,8 milyar ABD dolar1 seviyesine yiikselmistir. Ote yandan, altin hari¢ cari agik
ceyreklik olarak 11,9 milyar ABD dolar1 ve 12 aylik birikimli olarak 50,5 milyar ABD dolar
olmustur.
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4.2.2 Tirkiye’de Gayrimenkul Sektorii

Tiirkiye ekonomisinin lokomotif sektorlerinden gayrimenkul sektorii, istihdama
katkistyla 2011'de rekor kirdi. Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gore, 2011 yilinin
ticlincii ¢eyreginde 1,91 milyon kisiye istihdam yaratan ingaat sektorii yilsonu itibari ile yaklasik
100 bin kisiye daha istihdam saglanarak 2 milyon kisi olarak gerceklesmistir. Toplam istihdam
icindeki pay1 yiizde %7,3'ye seviyesine ulasmistir. U¢ Aylik Insaat Sektérii Istihdam Endeksi
2012 yilinin dordiincii ¢eyreginde bir onceki yilin ayn1 donemine gore yiizde 0,9 azalmstir.
TUIK Insaat Sektérii Istihdam Endeksi’ne gore, 2013 yilinn iiciincii ceyreginde, gegen yilin ayni
donemine gore yiizde 1,4 azalis gostermistir. Takvim etkilerinden armdirilmis Insaat Istihdam
Endeksi ise gegen yilin ayni ¢eyregine gore yiizde 5,9 azalmistir. 2013 yilinda konut satislar
artmistir. 2011'de 708 bin 275, 2012'de 701 bin 621 olan konut satiglari, 2013'lin birinci
ceyreginde 158 bin 318, ikinci ¢eyrekte 295 bin, li¢lincii ¢eyrekte ise 293 bin 318 olmustur.
Boylelikle yilin ilk 9 ayinda satilan konut sayis1 750 bine yaklasarak 2012'yi gegmistir. Sektoriin
2013 performansi ise yine ekonomik biiylimenin iistiinde ger¢eklesmis ve ilk iki ¢eyrekte yilizde
5,9 ve 7,6 oranlarinm1 yakalamistir.

Gayrimenkul sektorii, cari agig1 biiylitmeden biiyliyen ve girdileri yaklasik yilizde 100
Tiirk mali olan tek sektor olarak da on plana ¢ikmaktadir. 2013 yili ABD konut ve ticari
gayrimenkul piyasasi i¢in zayif ve duragan, ayn1 donem ABD ve AB insaat sektorii faaliyetleri
icin ise zayif olarak yorumlanirken, diinya gayrimenkul piyasalarinda 2014 Ongoriileri ise
gelismis iilkelerde konut piyasasinin baski altinda kalmaya devam edecegi, gelismis iilkelerde
ticari gayrimenkul finansman olanaklarinin sinirlt kalacagi, gelisen {ilkeler gayrimenkul
piyasalarindaki asir1 1sinmaya ve fiyat balonlarina karsi kontrollii sogutma olacagi yoniindedir.
2013 yilinda ingaat sektoriindeki biiylimenin kamu agirlikli oldugunu goriilmektedir. Yilin ikinci
ceyreginde 6zel sektor yatirim harcamalart ylizde 2 oraninda gerilerken, devletin bina ve altyap1
ingaatlarina yaptig1 harcamalarda yilizde 37,7 oranminda artis yasanmistir. Yine ayni donemde
kamu sektorii ingaat yatirimlari, yiizde 54,9 gibi yiiksek bir oranda artmistir. Kamu yatirimlarinin
yiikselmesinde, ara vermeden devam eden TOKI projeleri de etkili olmustur.

Tiirkiye'de gayrimenkul varlik fiyatlar1 seviyesi ve finansal kurumlarin tasidiklari
yikiimliiliikler itibari ile balon riski Ongoriilmiiyor. Bankalarin konut kredisi kullandirma
egilimlerinde yavaglama beklentisi ve Treticilerin tiiketiciye yonelik devam eden
kampanyalarinin da etkili olacagi 2014 yilinda konut talebinde sinirli artis beklenirken,
yabancilara konut satis1 diizenlemesi ile birlikte konutta ilave talebin olusacagi diisiintiliiyor.
2014 yilinda i¢inde ingaat harcamalarimin da i¢inde bulundugu o6zel sektdér yatirim
harcamalarinda hedeflenen biiylime yiizde 5,6 oraninda hedeflenmektedir. Buna bagli olarak
2014 yilinda 6zel sektoriin siiriikleyecegi insaat sektdriinde yiizde 5 biiylime ve 2014 yilinda
aliacak konut yap1 ruhsatinin 1 milyon daireye yiikselmesi beklenmektedir.

4.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen Veya Simrlayan
Faktorler

Raporun hazirlanmasi sirasinda degerleme hizmetini olumsuz yonde etkileyen ve
sinirlayan bir durum mevcut olmamustir.
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4.4  Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

Degerleme konusu taginmaz malin iginde yer aldigi ana gayrimenkul olan MetroCity

AVM onayli mimari projesine gore ve yerinde A blok, B blok, C blok ve AVM bdéliimiinden
meydana gelmektedir.

Degerleme konusu taginmazi igerisinde bulunduran A blokta giris 1. Bodrum kattan
saglanmaktadir.

A blokta 1. Normal katta 1 adet isyeri, 2. Normal katta 1 adet ofis, 3. Normal katta 1 adet
ofis, 4. Normal katta 1 adet ofis, 5. Normal katta 1 adet ofis, 6. Normal katta 1 adet ofis, 7.
Normal katta 1 adet ofis, 8. Normal katta 3 adet ofis, 9. Normal katta 3 adet ofis, 10. Normal
katta 3 adet ofis, 11. Normal katta 3 adet ofis, 12. Normal katta 1 adet ofis, 13. Normal Kkatta 1
adet ofis, 14. Normal katta 1 adet ofis, 15. Normal katta 1 adet ofis, 16. Normal katta 1 adet ofis,
17. Normal katta 1 adet ofis, 18. Normal katta 1 adet ofis, 19. Normal katta 1 adet ofis, 20.
Normal katta 1 adet ofis, 21. Normal katta 1 adet ofis, 22. Normal katta 1 adet ofis, 23. Normal
katta 1 adet ofis, 24. Normal katta 1 adet ofis bulunmaktadir. Blokta toplam 31 adet bagimsiz
boliim bulunmaktadir. Blok liikks insaat kalitesine sahip olup dis cephe aliiminyum giydirmeli ve
camlidir. Blokta asansor, yangin tertibatt mevcuttur. Blokta giivenlik sistemi mevcuttur.

4.5 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Degerleme konusu taginmazlarin konumu, biyiikliigii, mevcut durumu, amacina uygun
kullanilabilirligi dikkate alinarak degerleme ¢alismasi yiiriitilmistiir.

4.6 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Ahnan Veriler

Degerleme konusu tasinmaz A blokta 17. Normal katta yer alan ofistir. Taginmaz ofis
hacimlerinden olusmakta olup briit 720 m2 kullanim alanina sahiptir. Yerinde ofis olarak
kullanilmakta olup liikks dekorasyona sahiptir. A¢ik ve kapanmaz sehir ve bogaz manzarasi
vardir..60 m2 lik kism1 ofis olarak kullanilmak {izere kiraya verilmistir.

Tasinmazlarnn Degerini Etkileyen Faktorler

Olumlu Faktorler
e Acik ve kapanmaz deniz ve sehir manzarasinin bulunmasi
e Liiks yap1 insaat kalitesine sahip olmast
e Ulasim olanaklarinin kolayligi,

Olumsuz Faktorler

4.7 Degerleme isleminde Kullamilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma
Nedenleri

Degerleme konusu tasinmazin degeri Emsal (Karsilastirma) Yontemi ve Direk Gelir
Kapitalizasyonu Yontemi ile desteklenmistir.
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Emsal (Karsilastirma) Yontemi igin asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.
e Alic1 ve satict makul ve mantikli hareket etmektedir.
e Taraflar degerleme konusu tasinmaz ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve
kendilerine azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
e Tasmnmazin satis1 i¢cin makul bir siire taninmustr.
e (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
e Tasinmazin alim satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari
tizerinden gerceklestirilmektedir.
e Gayrimenkuliin iizerinde herhangi bir hukuki problem olmadigi
varsayilmaktadir.
Degerleme ¢aligmamiz; tasimmazlarin hicbir hukuki problemi olmadigi varsayimina
dayalidir.

Degerleme konusu taginmazin degerlemesinde kira gelirleri dikkate alinarak “Direk Gelir
Kapitalizasyonu Yontemi” kullanilmistir.

4.8 Kullanilan Degerleme Tekniklerini A¢iklayici Bilgiler ve Bu
Yontemlerin Secilmesinin Nedenleri

Emsal (Karsilastirma) Yaklasimi

Emsal (Karsilagtirma) Yaklasimi benzer ve ikame miilklerin satigini/kiralanigini ve ilgili
piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel
olarak  karsilastirllmasi  yapilan miilk, piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin
satiglariyla/kiralanmalariyla karsilastirilir. Istenen fiyatlar ve verilen tekliflerde dikkate alinabilir.

Maliyet Yaklasimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin giinlimiiz ekonomik kosullar1 altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet
yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Higbir sahis ona
kars1 istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir.” seklinde
tanimlanmaktadir.

Bu yontemde, gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik 6miir beklentisine sahip oldugu
kabul edilir. Bu nedenle, gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolayr zamanla azalacagi varsayilir. Bir bagka deyisle, mevcut bir

gayrimenkuliin bina degerinin, hi¢cbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi
kabul edilir.

Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi

Bu yaklasim degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir ve
kapitalizasyon yontemi ile deger tahmini yapilir. Kapitalizasyon, gelir tutarini deger tahminine
ceviren gelir ve deger tipi ile iligkilidir. Bu islem, dogrudan iligkileri, hasila veya iskonto orani
veya her ikisini de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi belli bir risk seviyesine sahip en
yiiksek yatirim getirisi saglayan gelir akist en olas1 deger rakamu ile orantilidir.
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Kapitalizasyon orani; algilanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda

piyasanin beklentileri, alternatif yatirimlar i¢in umulan getiri oranlari, ge¢miste emsal miilkler

tarafindan kazanilan getiri oranlari, bor¢ finansmaninin bulunabilirligi, cari vergi yasalarina
baglidir.

4.9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Degerleme tarihi itibari ile arazi lizerinde gelistirilmis, yasal izinleri alinmig herhangi bir
proje bulunmamaktadir. Bu nedenle proje degeri hesaplanmamustir.

410 Degerlemede Esas Alnan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis
Bedelleri ile Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

Bu yontemde pazar bilgilerinden faydalanilmis, bolgede yakin donemde pazara ¢ikarilmig
veya satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerini etkileyebilecek kriterler
cercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu taginmazlar igin satis birim fiyatlar
belirlenmistir.

SATILIK GAYRIMENKULLER:

GO GAYRIMENKUL (Tel: 0212 216 31 31 - 0533 247 61 60)
-Degerleme konusu taginmazla ayni blok igerisinde, ayni tip, 720m2 acik manzarasi bulunan ofis
kat1 7.500.000$ bedelle pazarlanmakta olup pazarlamayi yapan aract emlak firmasi ile yapilan

goriismede degerleme konusu tasinmazin 7.000.000.-$ bedelle alici bulabilecegi bilgisi
edinilmistir.(9.722 $/m2)

FERHAT YAVUZ (Tel: 0212 268 53 73 - 0530 442 99 01)

--Degerleme konusu tasinmazla ayni blok igerisinde, ayni tip, 720m2 agik manzarasi bulunan
ofis kat1 8.500.000$8 bedelle pazarlanmakta olup pazarlamayi yapan araci emlak firmasi ile
yapilan goriismede mal sahibinin yiiksek bedel talep ettigi bilgisi edinilmistir. .(11.805 $/m2)

TURYAP GENEL MUDURLUGU (Tel: 0533 461 57 07)

-Degerleme konusu taginmazin 7.000.000$ bedelle satilabilecegi bilgisi edinilmis olup yaklasik
1,5 yil 6nce A blokta diisiik katta ve manzaras1 bulunmayan 720m2 ofisin 5.500.0008 bedelle
satildig1 bilgisi edinilmistir. .(7.638 $/m2)

Degerleme konusu taginmazin konumu, fiili ve hukuki durumu ile emsal tasinmaz mallarin
degerleri de g6z Oniinde bulundurularak Emsal (Karsilastirma) Yontemine Gore taginmazin
birim satis degerinin 9.650 USD/m?2 olarak baz alinmasinin uygun olacagi kanaatine varilmis
olup 30.12.2013 tarihi itibariyle toplam degerinin;

720 m? x 9.650. $-/m? = 6.950.000.- $ ~7.000.000 $,
720 m? x 20.664.-TL/m? = 14.878.080.-TL~14.900.000 TL

olarak belirlenmistir.

(Hesaplamalarda T.C Merkez Bankasi 30.12.2013 efektif satis déviz kuru verilerinden
vararlanilmis olup, 1.-USD: 2,1413.-TL, 1.-Euro: 2,9462.- TL olarak alinmistir.)
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4.11 Maliyet Olusumlar1 Analizi

Degerleme konusu tasinmazin yerinde yapilan incelemelerde boélgede emsal nitelikli arsa
bulunmamasi ve taginmazin 6zellikli bir proje olmasi sebebi ile maliyet yonteminin saglikli
sekilde uygulanamayacagi kanaatine varilmistir.

4.12 Gelir Kapitalizasyonu Yaklasim

Degerleme konusu taginmazin degerlemesinde kira gelirleri dikkate alinarak “Direk Gelir
Kapitalizasyonu Yontemi” kullanilmistir.

Bu yontemde pazar bilgilerinden faydalanilmis, bolgede yakin donemde kiraya verilmek tizere
pazara ¢ikarilmis veya kiraya verilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerini
etkileyebilecek kriterler ger¢evesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu tasinmazlar igin Kira
birim fiyatlar1 belirlenmistir.

YB GAYRIMENKUL (Tel: 0212 325 06 07 — 0533 364 00 23)
-Bolge yetkilisinden alinan bilgiye gore ii¢ ay once A blok 16. Katta bulunan720m2 ayni tip
ofisin aylik 24.0008.- bedelle kiralandig1 bilgisi edinilmistir.(33.33 $/m2/ay)

PROJE BEYAZ DANISMANLIK (Tel: 0212 215 20 87 — 0533 920 70 96)

-Bolge yetkilisinden alinan bilgiye goére Metrocity AVM ye yakin konumda bulunan Kanyon
AVM de bulunan 550 m2 alana sahip ofisin aylik 25.000 $.- bedel iizerinden kiraya ¢ikarildig
bilgisi edinilmistir.(45 $/m2/ay)

PROJE BEYAZ DANISMANLIK (Tel: 0212 215 20 87 — 0533 920 70 96)

-Bolge yetkilisinden alinan bilgiye gore Metrocity AVM ye yakin konumda bulunan Kanyon
AVM nin 21 .katinda bulunan 360 m2 alana sahip ofisin aylik 16.000 $.- bedel tizerinden kiraya
cikarildigr bilgisi edinilmistir.(44 $/m2/ay)

Ayrica 187 bagimsiz boliim no.lu tasinmaz malin 60 m2 lik kism1 Avrasya Gayrimenkul yatirim
Ortaklig1 tarafindan Metro Ticari ve Mali Yatirnmlar Holding A.S.'ye 05.04.2013 tarihinden
itibaren aylik 6.000 TL+KDV bedeli iizerinden kiralanmistir. (46 $/m2/ay)

Bolgede yapilan arastirma sonucunda bolgede ofis olarak kullanilan tasinmazlarin aylik
m2 kira bedellerinin ortalama 45 $/m2/ay oldugu, kiraya verilen miilklerin geri doniis
stirelerinin yaklasik 18 -20y1l ve Ro: 0,055 olarak tespit edilmistir.

Buna gore ;yillik kira bedelinin

720 m2 x 45 $/m2/ay x 12 ay = 388.800 $ olabilecegi kanaatine varilmis olup

Direkt Gelir Kapitalizasyonu = Net Yillik Kira Geliri

Ro
Direk Gelir Kapitalizasyon Ydntemine gore tasinmazin degeri: 388.800/0,055=7.069.090 $
Direk Gelir Kapitalizasyon Yntemine gore tasinmazin degeri: 832.537/0,055=15.137.044 §

(Hesaplamalarda T.C Merkez Bankasi 30.12.2013 efektif satis déviz kuru verilerinden
vararlanilmis olup, 1.-USD: 2,1413.-TL, 1.-Euro: 2,9462.- TL olarak alinmuistir.)
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4.13 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme konusu 187 bagimsiz bolim no.lu tasinmaz malin 60 m2 lik kismi Avrasya
Gayrimenkul Yatirnm Ortaklig1 tarafindan Metro Ticari ve Mali Yatinnmlar Holding A.S.'ye
05.04.2013 tarihinden itibaren aylik 6.000 TL+KDV bedeli iizerinden kiralanmustir.

(46 $/m2/ay)

Tiirkiye Istatistik Kurumunca 03.01.2014 tarihinde ;

TUFE’de (2003=100) 2013 y1l1 Aralik ayinda bir 6nceki aya gére %0,46, bir énceki yilin Aralik
ayina gore %7,40, bir 6nceki yilin ayn1 ayina gore %7,40 ve on iki aylik ortalamalara goére
%7,49 artis gergeklestigi,

Uretici Fiyatlart Endeksi (UFE), 2013 yili Aralik ayinda bir dnceki aya gore %1,11, bir énceki yilin
Aralik ayina gore %6,97, bir dnceki yilin ayn1 ayina gore %6,97 ve on iki aylik ortalamalara gore %4,48
artis gosterdigi agiklanmigtir.

Tasinmazin kira sdzlesmesine gore kira artis orani bilinememektedir.
TUIK verilerine gére 2014 kira artis orant TUFE+UFE/2 olarak oniki aylik ortalamalara gére %
5,985 olarak belirlenmis ve tasinmazin getirebilecegi ;

yillik m2 kira bedeli ; 46 $/m2/ay x 12 ay x 1.0598= 585 $/y1l/m2
yillik m2 kira bedeli ; 98,49 TL/m2/ay x 12 ay x 1.0598= 1.252 TL/yil/m2

yillik kirabedeli ;720 m2 x 585 $/y1l/m2 =421.200 $/y1l
yillik kira bedeli ; 720 m2 x 1252 TL/yil/m2 =901.440 TL/y1l
olarak hesaplanmistir.

(Hesaplamalarda T.C Merkez Bankasi 30.12.2013 efektif satis doviz kuru verilerinden
vararlanilmis olup, 1.-USD: 2,1413.-TL, 1.-Euro: 2,9462.- TL olarak alinmistir.)

4.14 Degerleme Konusu Tasinmazin Sigorta Degeri

Degerleme konusu tasinmazin yap1 sinifinin 5-A’dir. Baymdirlik Bakanligi’nin 2013 yili
yap1 maliyet tablosuna gore 5-A yap1 sinifi tasinmazlarin metrekare birim maliyet degeri 1.040.-
TL’dir. Buna gore taginmazin sigortaya esas degeri;

720m? x 1.040.-TL/m?*= 748.800.-TL olarak hesaplanmistir.
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4.15 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Istanbul ili, Sisli Tlgesi Tapu Miidiirliigi’nde 16.12.2013 tarihinde tasinmazin tapu kiitiigii
tizerinde yapilan incelemeler neticesinde, degerleme konusu taginmazin tapu kayitlari tizerinde
kisitlayict herhangi bir takyidat bulunmadig: belirlenmistir. SPK’nin 28.05.2013 tarihli ve 28660
sayilt Resmi Gazete’de yayimlanan Seri III, No:48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
Iliskin Esaslar Tebligi’nin 22. maddesinin “c” paragrafinda “Portfoylerine ancak iizerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve oOnemli Olgiide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil
edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu maddesi hiikiimleri saklidir.” Denilmektedir.

4.16 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuclar

Degerleme, parsel iizerindeki tamamlanmis, mevcut gayrimenkule iliskin yapilmistir.
Degerleme tarihi itibari ile parsel tizerinde yeni gelistirilmis herhangi bir proje bulunmamakta
olup, farkli bir proje gelistirilmesi durumunda, bulunacak deger farkli olabilecektir.

4.17En Yiiksek ve En Iyi Kullanim Degeri Analizi

Degerlemesi yapilan tasinmazin, fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal
olarak gerceklestirilebilir ve en yiiksek degeri getirecek en olas1 kullanimidir.

Degerleme konusu taginmaz mevcut durumda ofis olarak kullanilmakta olup, tasinmaz
ticaret alan1 kapsaminda yer almaktadir. Taginmazin mevcut durumunun korunarak aligveris
merkezi kompleksi iginde ofis olarak kullanilmasi tasinmazin en etkin ve verimli kullanim
secenegidir.

4.18 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu taginmazin emsal karsilastirma yontemi ve direk gelir kapitalizasyon
yontemine gore satis degeri ve kira degerinin hesaplamalarinda miisterek veya bdoliinmiis
kisimlar1 dikkate alinmustir.

4.19 Hasilat Paylasim ve Kat Karsihig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde,
Emsal Pay Oranlar

Degerleme tarihi itibari ile yapilmis herhangi bir hasilat paylasimi ve kat karsilig
sozlesmesi bulunmamaktadir.
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BOLUM 5

ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1 Farkhh  Degerleme Metodlarimin ve  Analizi  Sonug¢larinin
Uyumlastirilmasi ve Bu Amacla Izlenen Yontem ve Nedenler

Degerlemeye konu tasinmazin piyasa degerlerinin  belirlenmesinde “Emsal
(Karsilastirilma) Yontemi ve “Direk Gelir Kapitalizasyonu Yontemi”  kullanilmistir. Emsal
yontemi ile taginmazin piyasa satis degeri belirlenmis, direk gelir kapitalizasyonu yontemi ile
tasinmazin degeri teyit edilmis ve kira degerleri belirlenmistir. Her iki yontem ile bulunan
sonuglar arasinda uyumlagtirma yapilarak nihai deger takdir edilmistir.

5.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer
Almadiklarimin Gerekgeleri

Yapilan degerleme ¢aligmasi sonucu SPK Mevzuat1 uyarinca degerleme raporunda yer
almas1 gereken asgari bilgiler rapor igerisinde bulunmaktadir.

5.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca
Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut
Olup Olmadigi

b

Degerleme konusu tasmnmaza ait yasal belgelere dair bilgiler “3.3 Imar Durumu’
boliimiinde detayl olarak agiklanmustir.

5.4 Degerlemesi yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim
Ortakhiklar1 Portfoyiine Alnmasinda Sermaye Piyasas1i Mevzuati
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadig:

Istanbul 1li, Sisli Tapu Miidiirliigii’niin 16.12.2013 tarihli tapu kayit 6rneklerinin
incelenmesi sonucunda, degerleme konusu tasinmazin tapu kayitlari tizerinde herhangi kisitlayici
bir takyidat bulunmadigi goriilmiistiir. Bu nedenle tasinmazin Avrasya Gayrimenkul Yatirim
Ortaklig1 portfoylinde yer almasinda herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.
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BOLUM 6
SONUC

6.1 Sorumlu Degerleme Uzmanimin Sonu¢ Ciimlesi

Degerleme konusu taginmazin yukarida belirtilen teknik, olumlu ve olumsuz ozellikleri
gdz oniinde bulunduruldugunda; tasmmazin “SATILABILIR” nitelikte oldugu kanaatine
varilmgtir.

6.2 Nihai Deger Takdiri

Avrasya Gayrimenkul Yatirim Ortakligit A.S.’nin 15.12.2013 tarihli talebi {izerine
yapilan inceleme sonucunda;

Istanbul 1li, Sisli Tlgesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 303 pafta, 1946 ada, 132 parsel sayili
24.277,71m? ylizolglimlii, “dort bloklu kargir bina” nitelikli ana tasinmaz iizerinde, Avrasya
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. miilkiyetinde yer alan 413/100000 arsa payli A blok 17. Kat
187 bagimsiz boliim numarali “ofis” nitelikli tasinmazin 30.12.2013 tarihi itibari ile degerinin;

KDV HARIC
15.000.000.-TL OnbesmilyonTL

7.000.000.-USD YedimilyonUSD
5.091.304.-EURO  Besmilyondoksanbirbinii¢yiizdort EURO

KDV DAHIL

17.700.000.-TL Onyedimilyonyediyiizbin TL
8.260.000.-USD SekizmilyonikiyiizaltmsbinUSD
6.007.738.-EURO  AltimilyonyedibinyediyiizotuzsekizEURO

olabilecegi goriisiine varilmistir.

(Hesaplamalarda T.C Merkez Bankasi 30.12.2013 efektif satis doviz kuru verilerinden
vararlanilmis olup, 1.-USD: 2,1413.-TL, 1.-Euro: 2,9462.- TL olarak alinmuistir.)

Raporu Hazirlayan Raporu Onaylayan
Aynur BAS Ersan BOZDOGAN
Gayrimenkul Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 400727 SPK Lisans No: 40

¢ Bu rapor inceleme yapildig tarihteki mevcut verileri yansitmaktadir.

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

e Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iligkin muafiyet, istisna ve vergi oranina
iliskin 6zel hiikiimleri dikkate alinmamuistir.
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