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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 15.01.2016
BASLANGIC TARII | 18012078
gIET(I;SE'?kEII\:IE 26.01.2016
RAPOR TARIHi 28.01.2016
RAPOR NO 0ZGY-1601001

KULLANIM AMACI

KiRA DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSI DISINDA UCUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

BULVAR 216 AVM' DE YER ALAN -9.KOTTAKI B09 NOLU BAGIMSIZ
BOLUMUN DEGERLEME TARIHi ITIBARIYLE TAMAMLANIP SINEMA
SALONU OLARAK FAALIYET GECMIS OLMASI ONGORUSUNE ILISKIN
AYLIK KiRA DEGERININ TESPITI

DEGERLEME ADRESI

BARBAROS MAH. ATASEHIR BULVARI GELINCIK SOK. NO:4 BULVAR
216 AVM & OFiS BATI ATASEHIR / ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)
Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:
401732)
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin dederlemesi yapilan mulkin yeri ve tirl konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, mulki kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETIi BILGILERI

11

1.2

1.3

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan Bulvar 216 AVM' de yer alan -9.kottaki BO9 nolu
bagimsiz bélimun degderleme tarihi itibariyle tamamlanip sinema salonu olarak faaliyet gegmis
olmasi 6ngoristne iliskin aylik kira degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina gore gayrimenkul yatinm ortakliklari portféyiine alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcercevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Ozak Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi A.S.
ikitelli OSB Mahallesi Ozak Caddesi 34Portall Plaza No:1 D:18 Basaksehir / istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

- Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, Bulvar 216 AVM' de yer alan -9.kottaki BO9 nolu bagdimsiz bdlimun
degerleme tarihi itibariyle tamamlanip sinema salonu olarak faaliyet gecmis olmasi dngdristne
iliskin aylik kira degerinin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz icin 28.01.2016 tarih ve OZGY-1601001 numarali bu rapor sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.

Eren KURT ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme igleminde gérev almigtir.

Serife Seda YUCEL raporun hazirlanmasinda yardimci olmustur.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

1.5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazin da igerisinde bulundugu ana gayrimenkul i¢erisinde bulunan 43
adet bagimsiz bolim igin sirketimiz tarafindan daha 6nceki tarihlerde yapilan son (g
degerlemeye iligkin bilgiler asagida yer almaktadir. 43 adet tagsinmazin tamami igin daha 6nce

sirketimiz tarafimizdan 3 adet degerleme raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1

RAPOR-2

RAPOR-3

Rapor Numarasi

0ZGY-1407001

0ZGY-1410001

0ZGY-1510001

Rapor Tarihi

09.10.2014

31.12.2014

23.12.2015

Rapor Konusu

BULVAR 216
PROJESINDE 43
ADET BAGIMSIZ

BOLUM (proje)

BULVAR 216

PROJESINDE 43

ADET BAGIMSIZ
BOLUM (Bina)

BULVAR 216

PROJESINDE 43

ADET BAGIMSIZ
BOLUM (Bina)

; ; Metin Evlek -
Serdar ETIK - Serdar ETIK - .
Raporu Hazirlayanlar Eren KURT Eren KURT Berrin KURTULUS
SEVER
Toplam Degeri
(TL) (KDV Haric) 119.750.000 171.804.493 223.893.467
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

ili : ISTANBUL

iicesi :  ATASEHIR

Bucagi

Mahallesi :  KUGCUKBAKKALKOY

Koyl

Sokagi

Mevkii

Pafta No

Ada No : 3394

Parsel No 1

Alani : 5.873,50 m?

Vasfi A BLOK 6 KAT, B BLOK 2 KAT, C BLOK 8 KATTAN OLUSAN
BETONARME BINA VE ARSASI

Sinir

Tapu Cinsi : KAT MULKIYETI

Blok No : B

Bag. Bol. No 9

Niteligi :  DUKKAN

Kat No : BODRUM

Arsa Payi : 400/10000

Sahibi :  OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

Yevmiye No 11894

Cilt No 1 481

Sayfa No ;47539

Tapu Tarihi :  20.06.2014

7 0ZGY-1601001 ATASEHIR (BULVAR 216 SINEMA)



2.2 - Takyidat Bilgileri

Degerlemeye konu B blok 9 numarali bagimsiz bélime ait milkiyet bilgileri 18.01.2016 tarihinde
edinilen takbis belgesinden edinilmistir. Tasinmaz Uzerinde tasarrufu kisitlayici bir serh
bulunmamaktadir.

Beyanlar:

Yoénetim Plani: 05/06/2014 (20/06/2014 tarih ve 11894 yevmiye)

KM'ne ¢evrilmistir. (03.11.2014 tarih ve 20713 yevmiye)

Serh:

19/04/2013 tarih 8207 yevmiye ile TEDAS Genel Mudirligi lehine 99 yilligina 0.01 TL bedel
karsiliginda kira sézlesmesi vardir.(Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde ilgili
serhin taginmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Donemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde son Ug yillik ddnemde; tapu bilgilerinde su degisiklikler olmustur:

* Degerleme konusu taginmazin bulundugu parsel Kiugikbakkalkdy 3391 ada 10 parsel (10 m?)
ve Kiglkbakkalkdy 3391 ada 9 parselin (5.863,50 m?) imar uygulamasi isleminden sonra
olugsmus olup 08.06.2012 tarih ve 10624 yevmiye ile Emlak Konut Gayirmenkul Yatirim Ortakligi
A.S. adina tescil edilmistir.

* 3394 ada 1 parsel igin Emlak Konut Yatinm Ortakh@i A.S. ile Ozak Gayrimenkul Yatirim
Ortakh@ A.S.-inter Yapi Ins.Tur.San.ve Tic.A.S. is Ortakligi arasinda Arsa Satisi Karsiligi Gelir
Paylasimi Sozlesmesi yapilmigstir.

* Emlak Konut Yatinm Ortakhigi A.S. ile Ozak Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S.-inter Yapi
ing.Tur.San.ve Tic.A.S. Is Ortakh@! tarafindan yiriitiilen istanbul Atasehir Bati Bolgesi 1.Kisim
5.Bolge Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi isi (Bulvar 216 projesi) 12.07.2013 tarihinde
145.000.000.-TL+KDV muhammen bedel ile acgik arttirma usulu ile satisa sunulmustur.

* |stanbul Atagehir Bati Bolgesi 1. Kisim 5. Bélge Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi isi
BULVAR 216 Projesinde onaylanan proje kapsamindaki bagimsiz bélumler 15/08/2013 tarihi
itibari ile OZAK GYO- INT-ER Yapi Ortakhigina 56.880.000-TL + KDV karsiliginda satiimistir.

* [stanbul Atagehir Bati Bélgesi 1. Kisim 5. Bolge Arsa Satigi Arsa Satisi Karsiligi Gelir
Paylasimi isi" (Bulvar 216 Projesi) nde, onaylanan proje kapsaminda yapilacak olan bagimsiz
bolimlerin Ozak GYO- int- Er Yapi Ortakh@i tarafindan satin alinmasi istegi kabul edilmis ve
Ozak GYO payl olan 56.880.000 TL+KDV'nin , Ozak GYO-int-Er Yapi tarafindan sirkete
Odenmesi suretiyle stzlesme konusu arsa vasifli tasinmaz satis yoluyla devredilmesi ve
s6zlesmenin karsilikli olarak tasfiye icin protokol imzalanmigtir.

* 07/01/2014 tarihinde, Emlak Konut GYO A.S.'den 19.08.2013 tarihinde ihale yolu ile satigi
yapilan bu arsanin tapusunu Ozak GYO&inter Yapi Ortakligi'nin" ortaklarina paylari oraninda
devredilmistir. Bu devir islemini takiben inter Yapi A.S. ise, anilan arsa Uizerindeki %1'lik payini
Ozak GYO A.S'ye satmistir. Bu islem sonucunda Ozak GYO A.S. sézii edilen projenin
tamamina sahip olmustur. Bu nedenle, Emlak Konut GYO A.S. ile Ozak GYO&inter Yapi
Ortakligi" arasinda mevcut olan Arsa Satigi Karsilidi Gelir Paylagimi S6zlesmesi sona ermisgtir.

* 30.12.2013 tarih 25075 yevmiye ile tasinmaz satis isleminden Emlak Konut GYO A.S.'den
1/100 hissesi INT-ER Yapi ingaat Turizm Sanayi ve Ticaret A.S. adina 99/100 hissesi OZAK
GYO A.S. adina gegmistir. 03.01.2014 tarih 133 yevmiye ile 1/100 hisse satis isleminden INT-
ER Yapi ingaat Turizm Sanayi ve Ticaret A.S'den, Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
mulkiyetine gegmistir. 20.06.2014 tarih 11894 yevmiye ile kat irtifaki kurulmus olup degerleme
konusu bagimsiz bélim Ozak Gayrimenkul Yatirm Ortakigi A.S.'nin  milkiyetindedir.
03.11.2014 tarih 20713 yevmiye ile kat mulkiyetine gegmistir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Atasehir imar Muddrliigi'nde yapilan incelemelerde ve ilgili kurumdan alinan ekte sunulan imar
durum yazisina gore asagidaki bilgilere ulagiimistir.

Atagehir Toplu Konut Alani Bati Bélgesi 1/1000 Olgekli Revizyon Uygulama imar
Plani(14.08.2009-02.10.2009-21.04.2010-30.10.2012) ve Atasehir Toplu Konut Alani Bati
Bolgesi Rekreasyon Alani Ve Muhtelif Yollara iliskin 1/1000 Olgekli Revizyon Uygulama imar
Plani(22.06.2011) kapsaminda tasinmazlarin bulundugu 3391 ada 1 parsel Emsal: 1.25,
h(max):18.50 m., ayrik nizam, ticaret alaninda kalmaktadir.

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Son Ug yillik bilgiler incelendiginde; degerleme konusu tasinmazin bulundugu 3394 ada 1 parsel
08.06.2012 tarih ve 10624 yevmiye ile, Klgukbakkalkdy 3391 ada 10 parsel (10 m?) ve
Kiglkbakkalkdy 3391 ada 9 parselin (5.863,50 m?) imar uygulamasi isleminden sonra
olusmustur.

2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu 3394 ada 1 parsel icin 28.12.2012 tarihinde 3 blok
icin 3 ayri yapi ruhsati alinmistir. A blokta 33 adet ofis, 19 adet dikkan olmak lzere 52 adet
bagimsiz bolum igin, B blokta 9 adet dikkan olmak Uzere 9 adet bagimsiz bélim igin, C blokta
2 adet ofis, 6 adet dikkan olmak Uzere 8 adet bagimsiz bélim igin ilk yapi ruhsati
dizenlenmistir. 1. tadilat ruhsatlari 02.04.2013 taihinde dizenlenmis olup, bagdimsiz bdlim
sayilarinda bir degisiklik olmamis, toplam insaat alanlari degismistir.

Tasinmaz igin alinmis son ruhsat tarihi 13.05.2014'tir. 33 adet ofis, 41 adet diikkan olmak
Uzere toplam 74 bagimsiz bolim icin tadilat ruhsati alinmistir. Degerlemeye konu taginmazin
bulundugu poje i¢in alinmis olan ruhsat / yapi kullanma izin belgesi bilgileri asagidaki tabloda
verilmistir.
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RUHSAT BILGILERI
Niteli Tarih No Blok Bagimsiz Bolim| Toplam Ingaat
Sayisi Alani
Yeni Yapi 28.12.2012 C125i45 A 52 15.458,00 m?
Ruhsati
Yeni Yapi 28.12.2012 C125145-1 B 0 3.152,00 m*
Ruhsati
Yeni Yapi 28.12.2012 C125145-2 © 8 27.402,00 m?
Ruhsati
1.Tadilat Yapt | 45 04 2013 C:048:08 A 52 15.464,00 m?
Ruhsati
1.Tadilat Yapi 5 04 2013 C:045:08-1 B 9 3.145,00 m?
Ruhsati
1.Tadilat Yapt | 45 04 2013 C:045:08-2 c 8 27.426,00 m?
Ruhsati
2.Tadilat Yapi | o 02500, C:8.5:29 A 55 15.621,00 m?
Ruhsati
2.TadilatYapt | 43 05 2014 C:8 $:29-1 B 11 3.101,00 m?
Ruhsati
2.TadlatYapi | 43 052014 C:8 5:29-2 © 8 27.428,00 m?
Ruhsati

2.3.3 - Tasinmazlarin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Degerleme konusu tasinmazin genel olarak alaninin projesi ile uyumlu oldugu gérilmus olup,
icerisinde i¢c mekan duzenlemelerine iliskin caligsmalarin devam ettigi gézlemlenmistir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Kurulug Adi: IDA Yapi Denetim LTD.STI.

Yetkilinin Adi-Soyadi: Huseyin Becerik

Adres: Orugreis Mah. Tekstilkent Cad.Tekstilkent Ticaret Merkezi A10 Blok No:36
Esenler/ISTANBUL
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR ILE ILGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Tasinmaza ait 25.03.2014 tasdik tarihli mimari proje Atasehir Tapu Muduraligu'nde
incelenmistir. Degerleme konusu tasinmaz Atasehir 3394 ada 1 parsel Gzerinde bulunan Bulvar
216 isimli projede yer alan B blok 9 nolu bagimsiz bélumdur. Bulvar 216 projesi Bati Atasehir
bdlgesinde AVM + Ofis konsepti ile gelistirilen bir projedir. Nitelikli bir proje olup, lliks markalarin
tercih ettigi bir AVM konseptidir.

Bulvar 216 Projesi 8 bodrum, zemin, 4 normal kat ¢ati katindan olusmaktadir. -31.00, -27.80, -
24.60, -21.40, -18.20 kotlar otopark alani, -15.00, -9.00, -4.50, 0.00 kotlari dikkan alani ve
+4.50, +8.00, +11.50, +15.00, +18.50 kotlar ofis alanidir. Kat miuilkiyeti kurulmus olup, toplam
ingaat alani hesaplari asagidaki gibidir:

Blok Kati Alani
C Blok 6. Bodrum 4.666,43 m?
C Blok 2-3-4-5. Bodrum 18.517,69 m?
C Blok 1. Bodrum 4.145,80 m?
C Blok Ara Kat 93,29 m?
B Blok Bodrum Kat 3.100,63 m?
A Blok Bodrum Kat 2.761,76 m?
A Blok Zemin 1.932,36 m?
A Blok 1.Kat 2.353,42 m?
A Blok 2. Kat 2.317,26 m?
A Blok 3.Kat 2.203,26 m?
A Blok 4 Kat 2.091,56 m?
A Blok Cati Kati 1.961,41 m?
Toplam ingaat Alani 46.144,87 m?

Projesine gore -31.00, -27.80, -24.60, -21.40, -18.20 kotlari otopark alani ve ortak alanlardan
olusmaktadir. -15.00 kotu C blok 1.bodrum katina denk gelmekte olup 5 adet dikkan, 1 adet
Ozel otopark alani ve ortak alanlardan olusmaktadir. -9.00 kotu B blok bodrum kat ve C Blok
1.kata denk gelmekte olup 11 adet dukkan ve ortak alanlardan olusmaktadir. -4.50 kotu A blok
bodrum kata denk gelmekte olup 13 adet diikkan ve ortak alanlardan olusmaktadir. 0.00 kotu A
blok zemin katina denk gelmekte olup 11 adet dilkkkan ve ortak alanlardan olusmaktadir. Ust
katlar ofis alanidir.

Tasinmaza ait mimari proje incelenmis olup, projede i¢ teras alani olarak belirtilen dikkan alani
icerisinde gosterilen alanlar toplam brit alana dahil edilmistir. Tarafimiza ibraz edilen Atasehir
Tapu Maduarlugd' nden onayh Yonetim Plani ve ekleri ayrica incelenmistir. Mimari projesinde
teknik alan ve teras alani olarak gorulen hacimlerin kullanimlarinin bazi bagimsiz bélimlere
yonetim plani ile tahsis edildigi anlasiimaktadir. Ekte yénetim planinin kopyasi sunulmustur.
Asagidaki tabloda badimsiz bélimlerinde kullanimina tahsis edilen net kullanim alanlarinin
toplami belirtilmistir.
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3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemeye konu taginmaz istanbul ili, Atasehir ilgesinde oldukga merkezi bir konumda
bulunan yapi icerisinde yer almaktadir. Ana yapi nitelikli sitelerin bulundugu bolgede, kdse
parsel Uzerinde konumludur. Cevresinde Ust gelir seviyesine hitap eden konut alanlari
bulunmaktadir. Taginmaza yakin konumda nirengi niteligi tasiyan bazi yapilar sunlardir: Uphill
Court, Varyap Meridian, Ulker Sports Arena, Agaoglu MyWorld, Atagehir Camii vb.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu taginmaz Istanbul ili, Atasehir ilgesi sinirlar icerisinde yer almakta olup,
merkezi bir konumda yer almaktadir. Bogazici Kdpru yoluna yakin konumda yer almaktadir. O1-
02 Camhica Baglanti Yolunun gliineyinde yer almakta olup, ulasilabilirligi yiksektir.

-

listanbul |
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemeye konu B blok 9 numarall bagimsiz bélim -9.00 kotunda yer almaktadir. Projesine
gore net kullanim alani 853,36 m? brut kullanim alani 898,93 m?dir. Ayrica 207,96 m? kapal
tahsis alani bulunmaktadir. Toplam kapali alani 1.106,89 m#dir. Bulvar cephesinden binaya
bakildiginda -9.00 kotunda (bodrum katinda) sagdan 2. diikkan olarak gorilmektedir.

Bag.Bél

Toplam Net Toplam Briit Tahsisli Toplam Toplam Kapali
.No Alani Alani Alan (Net) Kullanim Alani

B 9 BODRUM KAT DUKKAN 853,36 m? 898,93 m? 207,96 m? 1.106,89 m?

Kati Niteligi

3.4.2 - i¢c Mekan Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz hali hazirda bos olup, sinema olarak tasarlanmak Uzere igerisinde
diizenleme calismalari devam etmektedir. Zeminler betondur. igerisinde gelik konstriiksiyonlar
ile sinema odalarinin bélmelerinin yapilmaya basladigi gézlemlenmistir.

4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 14 milyon kisiyi agsan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopri olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bolgelere agilma yoninden 6nemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz’i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasrni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.
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Harita 1 - istanbul'un Konumu

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

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2014 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina goére Istanbul'un Toplam Nifusu 14.377.018
kisidir.

istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi vardir.
istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2014 yili verilerine gére incelendiginde en yiiksek
nifusa sahip ilgesi Bagcilar, en az nufusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.

4.1.2 - Atasehir ilgesi

2008 yihinda ilge statlisline kavusmustur. Guneyinde Maltepe, batisinda Kadikoy,
kuzeybatisinda Uskiidar, kuzeyinde Umraniye, kuzeydogusunda Cekmekdy ve dogusunda
Sancaktepe ilgelerine komsudur. iice 25,84 kilometrekaredir, niifusu 351.046'dir ve sinirlari
dahilinde toplam 17 mahalle vardir.

iice 25 kilometrekare yiizélgiimiine sahip olup, istanbul’'un geneli gibi kismi engebeli bir konuma
sahiptir. D100 karayolu, E80 ve 02 otoyol ve gevre yolu arasinda kalan iice ozellikle
sehirlerarasi ulagim yoniinden biiyiik avantajlara sahiptir. ilgenin giineybatisinda Kadikdy,
gliney ve giineydogusunda Maltepe, batisinda Uskiidar, kuzeyinde Umraniye ve dogusunda
Sancaktepe ilgeleri ile miilki sinirlari itibari ile komsudur.

iicenin gevreyollari baglantilarinin kolayhgi, nitelikli konut projelerinin gegerliligini ve giincelligini
korumasi, nifus yapisi, altyapi olanaklarinin iyi olmasi, nezih bir lokasyonda yer almasi nedeni
ile gelisme potansiyelinin iyi dizeyde oldugu éngoérulmektedir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2014 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére ilgenin Toplam Niifusu 408.986 kisidir

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektéri, kriz dénemlerinde talebin hizli disis yasadigi, biyime
doénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektorin blylimesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.
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Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde gézlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlar ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goériimusttr. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
disik konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektortnin, ozellikle
de konut sektdriiniin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektdr yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektdr, Mayis ayl ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artig, dovizlerin yikselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmig, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayl disus yonunde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim iglemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yiikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustur.

2007 yihinda ise korunakl sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yukselis
gozlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gozlenen artis hizina gore,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

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

2008 yilinda, kiresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektériinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaglama gorildagu gézlemlenmistir.

2009 yilinda baglayan daralma ile ekonomi kétl bir ddnemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde 06zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatinmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yikselen bir ivme
kazanmistir.

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

2012 yilinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini strdtrdagu, bu
etkilere bagli olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandigi goriimustir.

2013 yili sonuna dogru aciklanan Insaatta biylime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilhin ilk ¢ceyregini yuzde 2.9 buyumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci ceyrekte ise 4.4
biyiime kaydetmistir. ingsaat sektériindeki bilyiime ise yilin ilk ceyreginde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gerceklesmistir. Sektérdeki 3'nci geyrek
bldylme rakami ise 8.7 olarak aciklanmistir.

2014 yihinda yerel ve cumhurbaskanligi segimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdr secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyreginde Ortadogu'
da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Turkiye' nin glney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gértulmastar.

Ozellikle 2015 yilinin mart ayinda yasanan kiiresel ekonomideki hizli degisim ve haziran ayinda
yapilan genel secimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri kargisinda deger
kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gérulmustir. Konut fiyatlarindaki
degdisimler icin 6zellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini géstermigtir.

2015 yilinin geneline bakildiginda ise 2016 yili igin beklentilerde terér eylemlerinin kuresel bir
savasa donmesinin engellemesi, genel se¢im sonucuna bagl olarak gergeklesecek siyasi
gelismelerin  olumlu ydnde olmasi ile piyasalarin yeniden hareketlenebilecegi, kentsel
dénUsuimin olacagi bolgelerde konut projelerine talebin olacagi ve bu bdlgelerde satislarin
hizlanabilecegdi 6ngdrilmektedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerlemeyi kisitilayici/sinirlayici herhangi bir faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynag

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Atasehir imar Midirligi, Atasehir Tapu Midirltgi
ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler
* Kat mulkiyetine gecmistir.
* Merkezi bir konumda yer almaktadirlar.
* Ulasilabilirlikleri iyi durumdadir.
* Sign of the City Awards ve Europen Property Awards gibi dnemli gayrimenkul/mimari

yarismalarinda en iyi karma proje tasarimi ve en iyi ofis ddulleri almigstir.

* Tasinmazin kullanim alani genis olup, Bulvar cephesinden giris saglanmaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI |

5.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, gevre dizeni ve arsa alanlarina iligkin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizh@i nedeni ile saglikli sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gére saptanabilen tagsinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugiinku
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bdlinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpilmasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; gotlru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buginki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmaza iliskin yapiimis olan degerleme caligmasinda;

- Bulvar 216 AVM' de yer alan -9.kottaki BO9 nolu bagdimsiz bdlimun degerleme tarihi itibariyle
tamamlanip sinema salonu olarak faaliyet gegmis olmasi 6ngorustne iliskin aylik kira degerinin
belirlenmesinde

. Emsal Karsilastirma Yaklagimi yontemi ve

- Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi) yontemi kullanilmistir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklasimi

*  SUEMLAK
Tel 0 544 749 99 96

Bakirkdy Zeytinlik de 700 koltuklu, 2 fuaye alanli, 16 metre tavan yiksekligi bulunan sinema &
tiyatro salonu kiraliktir. Toplam 2.200 m? olarak pazarlanan tasinmaz icin 27.000.-TL/ay kira
bedeli isteniimektedir. Emsal taginmaz eski bir yapi olup, konum olarak tasinmaza goére
dezavantajlidir.

KIRALIK [ 2200[-Mm? | 27.000|.-TL | 12| -TLM?

*  COLDWELL BANKER EXTRA
Tel 0532 237 28 47

Sisli, Pangaalti, Ferikdy'de pasaj icinde bulunan Haldun Dormen sahnesi 560 kisi kapasitelidir.
1957 yilinda yapilmis olan 1.600 m?'lik tasinmaz i¢in 30.000.-TL/ay kira bedeli isteniimektedir.

| KIRALIK [ 1600[.-m2 | 30.000].-TL | 19] -TLM?

* REMAX ABC
Tel 0216 688 71 70

Atasehir Kozyatagd!' nda Metro ¢ikisina yakin konumlu olarak beyan edilen 1.298 m? kullanim
alanh olarak pazarlanan ofis kati i¢in 33.700.-EURO/ay (~112.000.-TL). istenilmektedir. Emsal
tasinmaz yeni insa edilmis plazada Ust katlarda ofistir.

KIRALIK | 1298].-m? | 112.000].-TL | 86| .-TL/MZAY |

* T-MAX ROYAL ESTATE
Tel 0 505 556 89 74

Atasehir Merkezde Hastaneler Bolgesine yakin olarak beyan edilen 1.230 m? kullanim alanl
olarak pazarlanan ofis kati icin 17.000.-USD/ay (~51.850.-TL) istenilmektedir. Emsal taginmaz
yeni plazada Ust katlarda ofis katidir.

KIRALIK | 1230].-m2 | 51.850(.-TL | 42| -TLM/AY |
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* TURYAP USKUDAR
Tel 0216 530 01 02
Atasehir Kozyatagdi kesisiminde TEM otoyoluna yakin oldugu beyan edilen 1.200 m? kullanim

alanh olarak pazarlanan plaza kati i¢in 32.750.-USD/ay (~100.000.-TL) kira bedeli
istenilmektedir. Emsal tasinmaz yeni plazada Ust katlarda ofis katidir.

KIRALIK | 1200].-m2 | 100.000.-TL | 83| .-TL/MZ/AY |

*  SIBEL VURTOK GM DANISMANLIK
Tel 0216 445 39 39

Kozyataginda E-5 (zerinde oldugu beyan edilen yakalisik 10 yillik binada yer alan 1.000 m?
kullanim alanli olarak pazarlanan plaza kati i¢in 45.000.-TL/ay kira bedeli istenilmektedir.

KIRALIK [ 1000[.-Mm? | 45.000.-TL | 45] -TLIMZIAY

Medyadan Elde Edilen Veriler

Kadikdy Belediyesi Caddebostan Kiltiir Merkezi iginde bulunan 8 adet Sinema salonu 2886
sayilli Yasanin 36. maddesi uyarinca 8 yilligina kiraya vermek icin, 03.11.2015 tarihinde ihale
duzenlemistir. 8 adet sinema salonu igin, aylk muhammen bedel olarak 195.000,00 TL+KDV
olarak belirlenmistir. (719.000 metrekarelik alana insa edilen Caddebostan Kiiltir Merkezi
(CKM), tiyatro, konferans, sinema ve sergi salonlariyla ayni anda 3.000 kigiyi konuk edecek
sekilde planlanmistir. Kiiltliir merkezinin biinyesinde barindirdigi 8 sinema salonu, kitap evi,
restoran, spor salonu, butik sanat kitiiphanesi, sanat galerisi, 2 adet fuaye sergi alani, 2 adet
125 kisilik ve 1 adet 656 kisilik cok amacli salonuyla kdiltir merkezi 6zelligi tasimaktadir.)
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmaz Atasehir Bulvar 216 projesinde, B blokta bodrum katta yer alan
dikkan nitelikli taginmazdir. Tasinmazin AVM konsepti icerisinde yer almasi ve sinema olarak
kullanilacak tagsinmaz olarak degerlendiriimesi bakimindan emsallerde belirtilen taginmazlardan
farklilik gostermektedir. Emsal tasinmazlardan 1 ve 2 numara pasaj iginde yer alan eski tiyatro
ve sinema salonlaridir. insaat kalitesi degerleme konusu tasinmaza goére oldukca kot
durumdadir. Diger emsaller ise plazalarda yer alan, kullanim alani olarak degerlemesi yapilan
tasinmaza benzerlik gosteren tasinmazlar olmakla birlikte bu tasinmazlarin da kullanim
fonksiyonu degerlenen tasinmazin éngorilen fonkiyonundan farkl olarak ofis kullanimlidir.

Ayrica bazi AVM lerdeki sinema salonlarinin kira bedelleri, kapasiteleri, sézlesme kosullar gibi
bilgilere ulasiimis ancak gizlilik ilkesi nedeni ile bu bilgilere raporda yer veriimemistir. Yapilan
incelemeler, gecmis donemlerde yapilmis olan degerleme galismalari, gayrimenkul sektdriine
iliskin hazirlanmis raporlar, arastirmalar gibi degisik bilgiler ve kaynaklar incelendiginde,
merkezi konumda yer alan, doluluk orani yiksek AVM lerde sinema salonlari i¢in ortalama kira
birim degerlerinin 40.-TL/m?-50.-TL/m? araliginda, konum olarak merkeze daha uzak, tercih
edilirliligi dustk AVM lerde ise sinema salonlari igin ortalama kira birim degerlerinin 12.-TL/m?-
20.-TL/m? arahginda oldugu goérGlmastir. Ayrica sozlesmelerin kira+ciro yuzdesi olarak
yapilmakta oldugu, ciro oraninin ise %10 ila %15 civarinda degiskenlik gosterdigi
g6zlemlenmistir.

Tasinmaz igin ciro hari¢ sabit kira degeri éngdérulurken ciro orani dikkate alinmamistir. Ancak,
AVM ' lerde yer alan sinema salonlarinda sozlesmelerin sabit kira + ciro Uzerinden olmasi
dikkate alinarak toplam aylik kira degeri belirtilirken bu husus dikkate alinmistir. Tagsinmazin
bulundugu AVM ve bu AVM igerisindeki konumu, faaliyete gecmis olmasi dngdrisune iliskin
calisma yapiimis olmasi dikkate alindiginda sabit kira birim m? degerinin 40.-TL/m?, ciro
oraninin ise yaklagsik %10 olabilecedi kanaatine varilmistir. Ciro oranindan olusan gelir
hesaplanirken tasinmazin sinema salonu olarak faaliyette olacadi 6ngorustine dayali olarak
hazirlanmig olan gelir/gider tablosu dikkate alinmistir.

Birim M2 Degeri Kapali Kullanim Alani Aylik Sabit Kira Degeri
40,00 TL/m? 1106,89 m? 44.275,60 TL/m?/ay

UCTET Ol Iy Ciro Orani Aylik Sabit Kira Degeri

Aylik Gelir
44.070,40 TL/m? 10% 4.407,04 TL/m?*ay
Toplam Aylik Kira Degeri 48.682,64 TL/m?/ay

- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
Tasinmazin bulundudu yapinin ingaatinin tamamlanmis olmasi, yapi kullanim izin belgesinin

bulunmasi ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi nedeniyle degerlemede bu ydntem
kullaniimamusgtir.
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Degerleme konusu tagsinmaz dukkan tescilli olup mevcutta tasinmazin kullaniminin sinema
kullanimina dondstirdlmesi icin ic mekan dizenleme calismalari devam etmektedir.
Tasinmazin sinema olarak dizan edilmesi sonucu (tim ekipman ve dizaynin tamamlanmasi)
kiraya verilmesi halindeki kira bedelinin tespitinin yapilmasi igin sinemanin igletiimesine iligkin
varsayimlarda bulunulmus ve bu varsayimlari iceren nakit akislari olusturulmustur.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi Yontemi)

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

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

Risk Primi

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

Degerleme tasinmazin bulundugu AVM nin Ozellikleri, 6ngérilen kullanim niteligi de dikkate
alinarak risk orani %3,50 olarak 6éngdrulmustar.

Risksiz Getiri Orani + Risk Primi = %11,50 olarak kabul edilmistir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tagsinmazin tahsisli alani dahil toplam 1.106,89 m?Ilik alaninda tim
ekipmanlari tamamlanmig sinema salonu dizayn edilecegdi kabul edilmigtir.

Ozak GYO dan alinan bilgiye gore bu alan igerisinde toplam 6 salon ve 350 koltuk kapasiteli
olacagi varsaylimistir.

6 adet salondaki koltuk dagilimlari tabloda belirtildigi gibi kabul edilmistir.

Sinema seanslari incelendiginde her bir film igin 4 ila 6 seans aralijinda degistigi gorilmus ve
ortalama 5 seans olacagi kabul edilmigtir.

Ust gelir seviyesine hitap eden AVM lerdeki (Kanyon AVM, istinyePark AVM, Akasya AVM vb.)
sinema bilet Ucretleri incelenmis ve ortalama 1 adet bilet Ucreti 18.-TL(KDV hari¢) olarak kabul
edilmistir.

Doluluk Oranlari genel kabuller ve tecribeler dogrultusunda her bir seans igin 365 gun
ortalamasi olarak verilmigtir.

Salon basi yillik genel giderler (satis maliyetleri, pazarlama giderleri, vergiler (KDV, Eglence
vergisi) vs.) seans gelirinin %30'u, diger giderler (genel isletme giderleri, personel giderleri,
ortak giderler vs.) %30 ' u ve diger gelirler (reklam, bife gelirleri vs.) %10 olarak 6ngérilmastr.

Bu varsayimlara bagh olarak sinemanin 1 yillik net gelirine ulasiimigstir.

Tasinmaz igin 10 yillik nakit akigi tablosu dizenlenmis, 10 yil sonra tagsinmazin satiimasi
sonucu net buglnkl degerine ulasiimistir.
Net gelir artis orani %5 olarak éngoérilmustir. (Kira artis oranlari doviz bazinda %2-3 araliginda
artmakta olup, gelirlerin ayni oranda artacagi varsayilmistir)
Kapitalizasyon Orani %8,5 kabul edilmistir.
Bulunan bugunki aylik kira geliri Gzerine , aylik net gelirin %10' u oraninda ciro payi eklenerek

toplam aylik gelire ulasiimigtir.

TUm bu kabuller sonucu tagsinmazin degerleme tarihi itibariyle tamamlanip sinema salonu
olarak faaliyete gegcmis olmasi 6ngdristne istinaden buginkl aylk sabit kira ve aylik toplam

gelirine ulasiimistir.

indirgeme orani %11,50 olarak kabul edilmistir.

Proje ile ilgili butiin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi varsayilmistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir
Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil

edilmemisgtir.
BULVAR 216 SINEMA Salon 1 Salon 2 Salon 3 Salon 4 Salon 5 Salon 6

KAPASITE (Kisi) 55 55 60 60 60 60
Salon Doluluk Orani 1. Seans 7% 3,85 3,85 4,2 4,2 4,2 4,2
Salon Doluluk Orani 2. Seans 10% 5,5 5,5 6 6 6 6
Salon Doluluk Orani 3. Seans 20% 11 11 12 12 12 12
Salon Doluluk Orani 4. Seans 15% 8,25 8,25 9 9 9 9
Salon Doluluk Orani 5. Seans 10% 585 5.3 6 6 6 6
Giinliik Toplam izleyici Sayisi 34,1 34,1 37,2 37,2 37,2 37,2
sﬁ:&"i::ag’g':g‘tesi T 12.447 12.447 13.578 13.578 13.578 13.578
Kisi Bagi Ortalama Ucret (TL) 12

Salon Bag Yillik Briit Gelirleri (TL) 149.358 149.358 162.936 162.936 162.936 162.936)
Salon Basi Yillik Genel Giderler (TL) | 30% 44.807 44.807 48.881 48.881 48.881 48.881
Salon Bas! Yillik Diger Giderler (TL) | 30% 44.807 44.807 48.881 48.881 48.881 48.881
Salon Basi Yillik Diger Gelirler (TL) [ 10% 14.936 14.936 16.294 16.294 16.294 16.294
Salon Bag Yillik Net Gelir (TL) 74.679 74.679 81.468 81.468 81.468 81.468
Toplam Yillik Net Gelir (TL) 475.230,00
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INDIRGENMiS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

Yillik Toplam Net Gelir 47523000 TL
Yillik Gelir Artig Orani

Kapitalizasyon Orani

GELIRLER (TL)

Yillik Net Isletme Geliri ( TL) 475.230,00 49899150 | 52394108 | 55013813 | 577.64504 | 60652729 | 63685365 | 66869633 | 70243115 | 737.231,11
Olagan Dig Gelirler (Artik Deger) 8.673.385
TOPLAM GELIRLER ( TL) 475.230 498.992 523.941 550.138 577.645 606.527 636.854 668.696 702431 9.410.623

NET NET NAKIT AKISI ( TL) 475.230 498,992 523.94 950.138 §77.645 606.527 636.854 668.696 102131 9.410.623

DEGERLEME TABLOSU

Indirgeme Orani (%) 11,50%

Net Bugiinkii Deder (TL ) 6.221.703
Kap. Orani 8,5%
Yillik Gelir 52884475 TL
Aylik Gelir 4407040 TL
Ciro Orani 10,0%
Aylik Cirodan Gelen Gelir 4407,04TL
Toplam Aylik Gelir 4847744 TL

Efl



6.4

6.5
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DEGERLEME
e - Proje

Gayrimenkul - Fizibilit

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu taginmaz icin en etkin ve verimli kullanim seklinin mevcut imar durumuna ve
tesciline gore yapilasmasi oldugu kanaatine variimistir.

- Verilerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti iki farkli yontem kullaniimistir. iki deger arasinda
farklilik oldugu goértlmektedir. Tagsinmazin degerleme tarihi itibariyle tamamlanip sinema salonu
olarak faaliyet gegmis olmasi 6ngorisine iliskin yakin konumunda emsal teskil edecek birebir
benzer bir tasinmazin bulunmamasina karsin, bazi AVM lerdeki sinema salonlarinin kira
bedelleri, kapasiteleri, sdézlesme kosullari gibi bilgilere ulasiimis ve bu bilgiler 1s1ginda emsal
yonteminden kira degeri 6ngdrilmus, cirodan gelen payla birlikte ise toplam gelire ulasiimistir.
Gelir Yonteminde de yine sinemalara iligkin veriler incelenmis ve bu veriler de dikkate alinarak
varsayimlara dayall nakit akisi tablosu duzenlenmistir. Her iki yontem sonucunda bulunan
dederin tasinmazin 6ngorilen fonksiyonu dikkate alinarak uyumlastirma yoluna gidilmis ve
sonug bolimuinde bu dederin takdir edilmesinin uygun oldugu kanaatine varilmistir.

s Emsal Karsilagstirma ( Piyasa ) Yaklagsimi Yontemine gore;

1 BAGIMSIZ BOLUMUN AYLIK KiRA DEGERI 48.682,64 TL

= Gelir indirgeme Yaklagimina gére;

1 BAGIMSIZ BOLUMUN AYLIK KiRA DEGERI 48.477,44 TL

= Uyumlastinimisg Deger

1 BAGIMSIZ BOLUMUN AYLIK KiRA DEGERI

(-TL) 48.500,00 TL

1 BAGIMSIZ BOLUMUN AYLIK KiRA DEGERI

(.-USD) $16.252,26

6.5.1 - Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu taginmaz B blok 9 numarali bagimsiz bélim olup, bu bagimsiz bolimun
degerleme tarihi itibariyle tamamlanip sinema salonu olarak faaliyet gecmis olmasi dngdristne
iliskin aylik kira degerinin belirlenmesi talebi bulunmaktadir. Bu 06ngériye iligkin galisma
yapilmis olup, musterek veya bdlinmus kisimlarin degeri toplam degere yansitiimistir.

6.5.2 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.3 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goris

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir. Dederleme konusu 3394 ada
1 parsel, B blok 9 numarali bagimsiz bolim yapi kullanma izin belgesine sahip ve kat mulkiyeti
kurulmus ana gayrimenkul icerisinde yer almaktadir. Tapu sicilinde bagimsiz bolim niteligi
"dikkan" olarak tescil edilmistir. Tasinmazin sinema salonu olarak kullanima doénUsttrilmesi
halinde Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebligd' in Madde 22 ' nin "r" bendine goére "r) Ortaklik
portfoyline dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portfoye
dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir." bendine istinaden dederleme konusu
tasinmazin tapu tescilindeki niteliginin mevcut kullanimina uygun hale getiriimesi 6nerilmektedir.

6.5.4 - Kira Degeri Analizi

Degerleme konusu tasinmaz B blokta bodrum katta yer alan dikkan nitelikli taginmazdir.
Tasinmaz sinema salonu olarak dizayn edilmekte olup, i¢erisinde bu kullanimin olusturulmasina
yonelik calismalar devam etmektedir. Tagsinmazin sinema salonu olarak dizayn edilmesi sonrasi
kiraya verilece@i varsayilarak kira degeri ve gelir analizi yapilmistir. Yapilan arastirmalarda
tasinmazin dngérilen sinema salonu kullanimina dénusturiimesine iliskin bire bir emsal teskil
edecek bir tagsinmaza rastlanmamistir. AVM igerisinde yer alan sinemalar genel olarak gizlilik
kosullari altinda soézlesmelerle blydk firmalar (Cinemaximum, Cine pink vb.) tarafindan
kiralanmaktadir. Bazi AVM lerdeki sinemalara ait kiralama kosullari, salon 0Ozellikleri, kira
bedelleri gibi bilgilere ulasiimis ancak gizlilik ilkesi nedeni ile bu bilgilere raporda vyer
verilmemigtir. Yapilan incelemeler, gecmis donemlerde yapilmis olan degerleme calismalari,
gayrimenkul sektérine iliskin hazirlanmis raporlar, arastirmalar gibi degisik bilgiler ve kaynaklar
incelendiginde, merkezi konumda yer alan, doluluk orani yiksek AVM lerde sinema salonlari
icin ortalama kira birim degerlerinin 40.-TL/m2-50.-TL/m? araldinda, konum olarak merkeze
daha uzak, tercih edilirliligi disik AVM lerde ise sinema salonlari i¢in ortalama kira birim
degerlerinin 12.-TL/m?-20.-TL/m? araliginda oldugu gorulmastur. Ayrica sézlesmelerin kira+ciro
ylzdesi olarak yapilmakta oldugu, ciro oraninin ise %10 ila %15 civarinda degiskenlik gosterdigi
g6zlemlenmisgtir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar Portfoyiine

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

6.5.5

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

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda
"bina" olarak gayrimenkul yatirrm ortakhdi portféyiinde bulunmasinda sakinca olmadigi
kanaatine variimistir.
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7 - SONUG

Rapor konusu taginmazlarin degerinin belirlenmesi agamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, gevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda Bulvar 216 AVM' de yer alan -9.kottaki BO9 nolu bagimsiz béliman
degerleme tarihi itibariyle tamamlanip sinema salonu olarak faaliyet gecmis olmasi 6ngorisiine
iliskin aylk kira deg@erinin;

TL UsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
48.500 16.252 14.906 57.230

(KirksekizbinbegylzTurk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.

1USD = 2,9842 -TL  28.01.2016 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru)
1EURO= 3,2537 .-TL  28.01.2016 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
[ 2o

Eren KURT Berrin KURTULUS SEVER

Lisans No: 402003 Lisans No: 401732

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri dikkate
alinmamistir.

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

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

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