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1. DEGERLEME RAPORU HAKKINDA BILGILER

1.1. So6zlesme Tarihi ve Numarasi

10.03.2011 - PLSN/001

1.2. Degerleme Tarihi

Bu dederleme raporuna konu olan gayrimenkul hakkinda, 14.03.2011 tarihlerinde ilgili makamlar (Bartin
Tapu Sicil Mid., Bartin kadastro Miid. ve Bartin Belediyesi) nezdinde calismalara baslaniimis ve
degerleme calismalarina esas teskil edecek olan dokimanlar 21.03.2011 tarihine kadar hazir hale
getirilmistir.

1.3. Rapor Tarihi ve Numarasi

21.03.2011/SvP_11_PLSN_13

1.4. Rapor Tiri

Is bu Rapor; Polisan Holding A.$"nin yetkililerinin talebi Gzerine, milkiyeti Polisan Kimya Sanayi A.S.'ne
ait olan, tapuda; Bartin Ili, Merkez Ilgesi, Cumhuriyet Mahallesi, E28.c.12d pafta, 1108 ada, 7 parsel
numarasinda kayith, 740,93-m2 y{izolgiimiine sahip arsa vasifli gayrimenkuliin 37/112 hissesinin yasal
durumunun irdelenmesi ve fiili degerleme tarihi itibari ile adil piyasa dederinin tespiti amaciyla hazirlanmig
olan gayrimenkul degerleme raporudur.

1.5. Raporu Hazirlayanlar

Degerleme Uzmani : Glner SAN - Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No.: 400288

Sorumlu Degerleme Uzmani : Yusuf Yasar TURAN - Sorumlu Dederleme Uzmani
S.P.K. Lisans No.: 400471

2. SIRKET ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1. Degerlemeyi Yapan Sirket Unvani ve Iletisim Bilgileri

Standart Gayrimenkullerler Degerleme Uygulamalan A. S.

Eski Blylkdere Caddesi 1z Plaza Giz No:4 Kat:6/18 Maslak — Istanbul

T: 0-212-290 64 93; F: 0-212-290 64 91; W: www.standartgd.com

2.2. Degerleme Talebinde Bulunan Miisteri Unvani ve Iletisim Bilgileri
Polisan Holding A.S.

Dilovasi Organize Sanayi Bolgesi 1. Kisim Liman Caddesi No:7 Dilovasi/Kocaeli
T:0-262-754-66-00 F: 0-262-641-26-49 W: www.polisan.com.tr
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3. DEGERLEME AMAC, KAPSAM ve iLKELERI

3.1. Degerleme Raporunun Amaci

Is bu Rapor, Polisan Holding A.S. (Miisteri)'nin talebi iizerine, miilkiyeti Polisan Kimya Sanayi A.S.’ye
ait olan Rapor'da detayll bilgileri verilen gayrimenkuliin yasal durumunun irdelenmesi ve adil piyasa
dederinin tespiti amaciyla hazirlanmis olan gayrimenkul degerleme raporudur.

3.2. Sinirlayici Kosullar

Is bu Rapor, Polisan Holding A.S. (Miisteri)'nin yazli talebi lizerine séz konusu gayrimenkuliin, yasal
durumunun irdelenmesi, fiili dederleme tarihindeki adil (rayic) piyasa dederi tespiti amaciyla
hazirlanmistir.

Musteri tarafindan Standart’a sunulan belgeler esas alinarak ilgili makamlar nezdinde yapilan inceleme ve
arastirmalar ile ekonomi ve piyasa kosullari dikkate alinarak yapilan analizler, tiim verilerin dogru oldugu
kabulline dayanarak gerceklestirilmistir. Rapor’da nihai dederi ve analiz sonuclarini etkileyebilecek
nitelikte eksik ve/veya yanlis, belge ve/veya bilgilerin olmasi durumunda Standart sorumluluk kabul
etmeyecektir.

Rapor'da gayrimenkuliin adil (rayic) piyasa dederi, fiili dederleme tarihi esas alinarak belirlenmis olup bu
tarihten sonra ekonomik ve piyasa kosullarinin dedismesi halinde olabilecek maddi degisikliklerden ve ilgili
kuruluslar nezdinde yapilan inceleme tarihinden sonra dogmus hukuki islemlerden dolayr Standart
sorumlu tutulamaz.

Rapor, Misteri'nin minhasir kullanimi icin hazirlanmis olup, Misteri Rapor'u kamu kurum ve kuruluslar
ile mahkemeye sunabilir. Rapor’un teslimi ile Musteri, Rapor'da yer verilen bilgilerin kamu kurum ve
kuruluglan ile mahkemeye sunulmasi haricinde gizli tutulacagini Standart’a taahhiit eder. Rapor hicbir
zaman Standart'in yazili 6n izni olmadan (clincli sahislara dagitim amaciyla kismen veya tamamen
¢odaltilamaz veya kopya edilemez.

3.3. Beyanlar

Tarafimizdan yapilan dederleme galismalari ile ilgili olarak;
- Raporda sunulan bulgularin Dederleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugunu,
- Analizler ve sonuclarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugunu,
- Dederleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi olmadigini,
- Dederleme Uzmani (cretinin, raporun herhangi bir béliimiine bagl olmadigini,
- Dederlemenin ahlaki kural ve standartlara gore gergeklestigini,
- Dederleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugunu,
- Dederleme Uzmaninin dederlemesi yapilan miilkiin yeri ve vasfi konusunda daha &nceden
deneyimi oldugunu,
- Dederleme Uzmaninin, miilkii kisisel olarak denetledigini
- Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardmda
bulunmadigini,
beyan ederiz.
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3.4. Rapor'da Kullanilan Kisaltmalar

RAPOR'DA KULLANILAN KISALTMALAR

SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

Malik Polisan Kimya Sanayi A.S.

Mugteri Polisan Holding A.S.

Standart Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalari A.S.
TAKS Taban Alani Kat Sayisi

KAKS Kat Alani Kat Sayisi

E insaat Emsali

Humax Maksimum Yapi Yiksekligi

m? Metrekare

iNA indirgenmis Nakit Akimi

DED Devam Eden Deger

Rf Risksiz Getiri Orani

Rp Risk Primi

B Beta Katsayisi

% Yiizde

000 Bin

€ Euro

ABD $ ABD Dolari

ABD $/TL 21.03.2011 tarihli TCMB efektif satig kuru olan 1.5793 TL esas alinmigtir.

3.5. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler

Gayrimenkul dederleme calismalarinda yaygin olarak genel kabul gormus 3 farkli yontem kullaniimaktadir.

“Piyasa Dederi Yaklasimi”
“Maliyet Olugsumlari Yaklagimi” ve

“Gelirlerin Kapitalizasyonu —indirgenmis Nakit Akimi Yaklagimi” dir.

Bu yaklasimlara iliskin 6zet bilgiler asagida sunulmustur.

3.5.1. Piyasa Degeri Yaklasimi

Piyasa Dederi Yaklasimi, satisa konu olmasi beklenen gayrimenkullerin dederlemesinde en giivenilir ve
gercekci yaklasimi sunmaktadir. Bu dederleme yonteminde, dederlemeye konu olan gayrimenkuliin
bulundugu bodlgede, benzer nitelikleri bulunan emsal gayrimenkuller incelenir ve gerekli diizeltmeler

yapllarak gayrimenkuliin tahmini degerine ulasilir.

Piyasa Dederi Yaklasimi'nin uygulanabilmesi icin asadidaki kriterlerin mevcudiyeti aranmalidir:

- Analiz edilen gayrimenkul(n tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi (yani yeterli sayida alici

ve satic) gereklidir.

- Bu piyasadaki alici ve saticilarin, gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu,

kabul edilebilir diizeyde olmaldir.

- Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin satista kaldigi, talep
edenlerin, bellirli bir fiyat ve satis dzelligi konusunda bilgi alabilecekleri kabul edilebilmelidir.

- Piyasada, dederlemeye konu olan gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip yeter sayida,
makul bir zaman araliginda, satisi bekleyen veya gergeklestirilmis emsal mevcut olmalidir.

3.5.2. Maliyet Yaklagimi

Maliyet yaklagiminda esas, yeni bir milk veya konu milkle ayni yarar olan ikame bir miilk gelistirme
maliyetini belirlemektir. Maliyet yaklasiminda gegerli bir deger gostergesi tiiretmek icin, gelistirilen maliyet
tahmininde, konu miilkle yas, durum ve yarar farklari icin dizeltmeler yapilir. Maliyetle deder arasinda bir

iliski oldugundan, maliyet yaklagiminin piyasanin diisiince tarzini yansittigi kabul edilmektedir.

Maliyet Yaklagiminda, genellikle, maliyetin tahmini icin iki farklh metod kullanilmaktadir.

- Yeniden Insaa Maliyeti
- Ikame Maliyeti
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Bu yaklasimla, dederleme tarihi itibari ile milk yapilandiriimalari igin belirlenen maliyetlerden asadida
belirtilen yontemlerden uygun olani kullaniimak ve hesaplanan amortisman miktari disllmek suretiyle,
mevcut yapi degerine ulasilir.

Piyasadan Cikarma Yontemi

Yas — Omiir Yontemi

Ayristirma Metodu

Yapilandirma maliyetinden tiiretilen mevcut yapi dederinden, amortisman dederi disiildiikten sonra
bulunan dedere arazi dederi ilave edildigi zaman ulasilan sonug, tam miilkiyet hakkinin bir deder
gostergesidir.

3.5.3. Gelirlerin Kapitalizasyonu — Indirgenmis Nakit Akimi Analizi

Yontem, genellikle gelistirilen bir gayrimenkuliin kiralama ve/veya isletiimesi ile elde edilmesi planlanan
gelirlerin esas alinmasi suretiyle kullanilmakla beraber, gelistirilecek projede satisin planlanmasi halinde
de kullanilabilmektedir.

Gelistirilen gayrimenkuliin, belli bir sirecte (insa halinde ve/veya sonrasinda) tamamen /kismen satigi
mimkiin olup, planlanan duruma gore nakit akiglarinin belirlenmesi calismalarn da farkhliklar
gosterebilmektedir.

Bu yontemde, dederlemesi yapilan gayrimenkule ait ve kiralanmasi disinilen bolimlerin, isletme
giderleri icin alinan katki paylan dahil olmak (izere, aylik toplam kira bedelleri, yillik artislar da dikkate
alinarak, nakit girisleri hesaplanir.

Yontemde genel olarak, tahsil edilemeyen kiralar ve bos kalma ylzdeleri gibi hususlar da bu gelirin
hesaplanmasinda dikkate alinir.

Buna karsilik eder mevcut ise, otopark ve reklam panolari gibi ortak alanlardan elde edilen gelirler,
yonetim planinda gosterildigi lizere hesaplanir ve diger nakit girisleri olarak bagimsiz boliimlere dagitimi

yapilir.

Isletme hizmetleri kapsaminda s6z konusu gayrimenkule ait bulunan, kiralanmasi disiilen badimsiz
bélimler ile ortak alanlar icin katlanilan isletme gider paylar, vergiler, fiziki yatinmlar ve isletme
sermayesi ihtiyaci ise nakit gikigi olarak dikkate alinir.

Ozetle, analiz, yillar itibariyle gayrimenkuliin veya projenin kiralama ve/veya satis yoluyla
elde edilmesi planlanan amortisman oncesi serbest net nakit akimlarinin, (Nakit giris ve cikis
farklan) iskontolanarak bugiinkii degerine indirgenmesidir.
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4. EKONOMI, SEKTOR VE BOLGEYE ILISKIN ANALIZLER
4.1. Global Goriiniim

Kiiresel ekonomide kriz sonrasinda, gelismis ve gelismekte olan (lkelerin ekonomik goériiniimlerinde
onemli bir ayrisma yasanmakla birlikte, kademeli bir toparlanma gézlenmektedir.

Ancak, esas olarak gelismis ekonomilerden kaynaklanan riskler hala devam etmekte olup 0zellikle
Avrupa’daki baz (lkelerin bankacililk ve kamu kesimlerinde artarak siliren sorunlar piyasalari olumsuz
yonde etkilemektedir. Ozellikle, biitce dengesinde ciddi bozulmalarin yasandigi ve kamu borcunun asiri
arttigi gelismis Ulkelerde kirilganliklar devam etmektedir.

Kamu maliyeleri, finansal yapilari ve blylme potansiyelleri goreli olarak daha iyi durumda olan
gelismekte olan ekonomiler, krizin etkilerini hizla atlatarak nispeten daha hizli bir toparlanma siirecine
girmislerdir. Ancak, kiiresel ekonominin bittnlesik yapisi dikkate alindidinda, gelismis Ulkelerdeki sorunlar
tam anlamiyla ¢6ziimedidi siirece, gelismekte olan (lkelerde daha ziyade ic talebe dayall olan mevcut
hizli toparlanma egiliminin ne kadar siirdirilebilecedi konusu belirsizligini korumaktadir.

Gelismis Ulkelerde kisa vadeli faiz oranlarinin uzun siire diisiik kalacagina yonelik beklentiler, yatirimcilari
yuksek getiri arayisina sevk etmis ve gelismekte olan dlkelerin yatinm araglarina talep artmistir. Ancak
Ozellikle EURO bdlgesinde kamu borclarini ddemekte zorlanan (lkelere iliskin risk algilamalarn uluslararasi
piyasalarda kaygilarin siirmesine neden olmaktadir.

4.2. Ulusal Ekonomik Goriiniim

iktisadi faaliyetteki toparlanmanin beklenenden hizli olmasi, orta vadeli programin mali disiplinin
sirecedine isaret etmesi, finansal sistemin istikrari, kredi derecelendirme kuruluslarinin  olumlu
degerlendirmeleri, risk primi gostergelerinin kriz oncesi seviyelerinin de altinda seyretmesi (ilkemiz
ekonomisi acisindan olumlu bir gériinime isaret etmektedir. Oniimiizdeki dénemde, kisa vadeli sermaye
akimlarindaki hizlanmanin yani sira, kredi kullaniminin artarak devam etmesi ve cari islemler acgiginin
artmasi finansal istikrar acisindan 6nem tasimaktadir. Bu cercevede, makro riskleri azaltici 6nlemler, diger
llkelerde oldugu gibi tlkemizin de glindeminde olacaktir.

Kiiresel risk istahindaki artis, iilkemizdeki yiiksek biiyiime orani, kamu maliyesindeki
disiplin, saglam finansal sistem ve goreceli yiiksek faiz oranlari nedeniyle agirlikli olarak
bankalarin yurt disi yikiimliliikleri ve portféy yatinmlarindan olusan sermaye girisi
yasanmaktadir. Kiresel krizden cikisla birlikte sermaye girigleri hizlanmis ve 2010 yihnin ikinci
ceyredinde milli gelirin ylizde 3,4'Gne ulasmistir. Kiiresel kriz sonrasinda sermaye girisinin hizlanmasinda
ozellikle bankalarin yurt disi borglarindaki artisla bagl olarak diger yikiimlilliklerdeki artis etkili olmus ve
dodrudan yatinmlarin sermaye girislerindeki agiridgi ise giderek azalmistir. 2010 yili Eylll ayi itibariyla
yillik 32,6 milyar ABD dolarina ulasan sermaye girislerinin 14,6 milyar ABD dolari diger yikimliliklerden
(bankalarin net yikimliliklerinde artis, diger sektorlerin net borclarinda azalis), 12,9 milyar ABD dolari
portfdy yatinmlarindan olusurken, sadece 5,1 milyar ABD dolari dogrudan yatinm kaynaklidir. Finansal
olmayan kuruluglarin net dis borg édeyicisi olmalarinda &zellikle yurt icinden de yabanci para cinsinden
borglanma imkani taninmasi etkili olmustur. Buna bagh olarak, firmalarin yurt dis kredi kullanimini nemli
Olglide yurt igine kaydirdiklari gdzlenmistir.

Ekonomide yurt ici talepteki artisin destegiyle hizli bir toparlanma gergeklesmektedir. Gayri
safi yurt ici hasila, 2010 yilinin ilk ceyredinde yillik ylizde 11,7, ikinci ¢eyreginde ylizde 10,3 artmistir.
Boylece 2009 yilinin ilk yarnsinda yizde 11,1 kigtlen milli gelir, 2010 yilinin ayni déneminde yizde 11
bliyiimiistir. GSYH biiyiimesine 6zellikle nihai yurt igi talebin katkida bulundugu gériilmektedir. Artis hizi
azalmakla birlikte, sanayi Uretimi 2010 yilinin Gglincl ceyredinde ylizde 10 artarken, kapasite kullanim
orani gegen yilin ayni dénemine goére 5,4 puan artarak ylizde 74 seviyesinde gergeklesmistir.

Ekonomideki biiyiimeyle birlikte igsizlik oranlan gerilerken, temel enflasyon gostergeleri
orta vadeli hedeflerle uyumlu seyrini siirdiirmektedir. 2008 yili Nisan ddneminde yilzde 10
seviyesinde olan mevsimsellikten arindirilmis issizlik orani, kiiresel kriz ve ekonomideki daralmayla birlikte
2009 yil Nisan doneminde ylizde 14,8'e yiikselmistir. Bu tarihten itibaren issizlik orani diismiis ve 2010
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yili Adustos déneminde yiizde 12'ye gerilemistir. Istihdam kosullarindaki iyilesmeye ragmen issizlik
oranlari halen yiiksek seviyelerdedir. Bu ortamda, temel enflasyon gostergeleri de tarihsel olarak en
diisiik seviyelerine gerilemistir. Dig talebin zayif seyri nedeniyle kapasite kullanim oranlarinin kriz 6ncesi
seviyelere ulasmasinin zaman almasi, istihdam kosullarindaki iyilesmeye ragmen halen yiiksek seviyesini
koruyan igsizlik orani ve Turk Lirasinin gicli konumu temel enflasyon goéstergelerindeki diisiik diizeylerin
korunmasina destek vermektedir.

ic talebe dayali biiyiime, Tiirk Lirasinin degerlenmesi ve iiretimdeki toparlanmayla birlikte
ithal ara mali ve enerji ihtiyaci cari islemler agignin artmasina neden olmaktadir. Kiiresel kriz
sonucunda iktisadi faaliyetteki durgunlasma ve emtia fiyatlarindaki dislis nedeniyle 2008 yilinin Gglincii
ceyredinde yillik 75,8 milyar ABD dolari olan dis ticaret acigi hizla kapanmis ve 2009 yili sonunda 38,8
milyar ABD dolarina gerilemistir. Ekonomideki canlanmayla birlikte dis ticaret aci§i tekrar artmaya
baslamis ve 2010 yili Eylil ayi itibaryla yillik 60 milyar ABD dolarina ulasmistir. Bu gelismeler sonucunda
2009 yili sonunda yilizde 72,5 olan ihracatin ithalati karsilama orani 2010 yili Eylil ayinda yilhk bazda
ylzde 64,9'a gerilemistir. Ekonomik biyiimenin talep kompozisyonundaki ayrismanin belirginlesmesi, dis
ticaret acigin artirmak suretiyle cari islemler dengesini olumsuz etkilemektedir. 2008 yili Haziran ayinda
milli gelirin yiizde 6,3'Une ulasan cari islemler agigi kiiresel kriz ve ekonomideki kiiglilmeyle birlikte 2009
yili sonunda milli gelirin yiizde 2,3'line kadar gerilemistir. Iktisadi faaliyetteki canlanmayla birlikte cari
islemler acidi tekrar artmaya baslamis ve 2010 yilinin Haziran ayinda milli gelirin ylizde 4,1'ine ulasmistir.
2010 yilinin Gglincl ceyredinde de cari islemler acidindaki artis devam etmistir. 2009 yili sonunda 14,4
milyar ABD dolari tutarindaki yillik cari islemler acigi 2010 yih Eylil ayinda 37,1 milyar ABD dolarina
yukselmistir.

iktisadi faaliyetteki canlanmaya bagh olarak artan vergi gelirleri ve harcamalarin kontrol
altinda tutulmasi kamu maliyesini olumlu etkilemektedir. Dolayl vergi gelirine dayal olan bitge
gelirleri i¢ talepteki artisa baglh olarak yiikselmis, faiz oranlarindaki diistsle faiz giderleri azalmis ve faiz
disi harcamalar gorece sinirli diizeyde artmistir. Bu gelismeler sonucunda biitge performansi olumlu bir
seyir izlemektedir. 2009 yil sonunda yillik 440 milyon TL olan faiz digi biitce fazlasi, 2010 yili Eylil ayinda
yillik bazda 13,7 milyar TL'ye yiikselmistir. Biitge acigi ise 2009 yilinda 52,8 milyar TL tutarindayken, 2010
yili Eyldl ayinda yillik bazda 33,2 milyar TL'ye gerilemistir. Boylece, ekonominin daraldigi 2009 yilinda milli
gelirin ylizde 5,5'ine ulasan bitge acigi, 2010 yili ilk yanisinda milli gelirin ylizde 4,4'line dismistir. Cari
islemler aciginin arttigi bir ortamda, kamu harcamalarinin kontrol altinda tutularak, kamu maliyesinde
gevsemeye gidilmemesinin finansal istikrar agisindan gerekli oldugu diistintilmektedir.

Ekonomide goriilen hizhi toparlanma, belirsizliklerin azalmasi, faiz oranlarinda yasanan
diisiis ve kredi kullandirma kosullarinda gdriilen iyilesme sonucunda firmalarin borglulugu
artmakla birlikte yurt disi kaynakli borglarin payr azalmaktadir. Firmalarin toplam finansal
borglari 2009 yilinda 6énemli bir dedisim gostermezken, 2010 yili Eylil ayi itibariyla 2009 yili sonuna gére
ylzde 13,9 artarak 395 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir. Bu gelisme sonucunda, firmalarin finansal
borglarinin milli gelire orani 2010 yili ikinci geyredinde gegen yil sonuna goére 1,7 puan artarak ylizde 38'e
yukselmistir. Firmalarin finansal borglarinin yiizde 57,4'Gi yabanci para cinsinden olmakla birlikte, yabanci
para borglar adirlikli olarak uzun vadelidir. 2010 yili Eylil ayi itibariyla yurt disi kaynakli kredilerin toplam
krediler igindeki pay! ylzde 21,6 olup, Tirk bankalarinin yurt ici ve yurt digi subeleri ile yurt disi
istiraklerince reel sektdre kullandirdiklar Turkiye kaynakli kredilerin toplam krediler igindeki payi gegen yil
sonuna gore 4,1 puan artarak ylizde 78,4’e ulasmistir.

Firmalarin artan borglarina karsin, satis gelirlerinin arttigi ve karliik performanslarinin giiglii
seyrettigi goriilmektedir. IMKB'de islem géren imalat sanayi firmalarinin satis gelirleri toplami 2010
yilinin dokuz aylik déneminde gecgen yilin ayni dénemine gore ylzde 20,4, donem karlari toplami ise
ylzde 64,6 artmistir. Firmalarin olumlu karlilik performansinda satis gelirlerindeki artisa bagl olarak
ylkselen faaliyet karlari ile finansal giderlerdeki azalis etkili olmustur. Bu gelismeler sonucunda 2009
yilinin dokuz aylik doneminde ytizde 7,4 olan 6z kaynak karliigi, 2010 yilinin ayni doneminde ylizde 11'e
ylkselmistir. Firmalarin 6z kaynak karliliginda 6zellikle kar marjindaki ylkselis etkili olmustur. Faaliyet kari
disinda tutulan finansal giderlerdeki azalis firmalarin kar marjlarini olumlu etkilemistir. Oz kaynaklarin
ylizde 20,1'ine ulasan yabanci para net agik pozisyonun etkisiyle Tirk Lirasinin deder kazanmasi,
firmalarin kur kaynakli finansal giderlerini azaltmakta ve kar marjlarinin artmasina katkida bulunmaktadir.
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Firmalarin yabancl para varlik ve yiikiimliiliikleri incelendiginde, yabanci para net acik
pozisyonun arttigi ve kur riskinin firmalar igin dnemini korudugu goriilmektedir. Kiresel
krizden sonra azalmaya baslayan reel sektoriin net agik pozisyonu, ekonomideki toparlanmayla birlikte
artmaya baslamistir. 2009 yilinda bir 6nceki yila gore yiizde 2,5 azalan yabanci para agik pozisyonu 2010
yili Eyliil ayinda gegen yil sonuna gore yiizde 18,9 artarak 92,6 milyar ABD dolarina ulasmistir. 2010 yih
Eyldl ayi itibariyla yabanci para varliklarin yikdmlliikleri karsilama orani ise gegen yil sonuna gore 3,7
puan azalarak ylizde 46,6'ya gerilemistir.

Hanehalki yiikiimliiliikleri icinde ihtiyac kredileri ile konut kredilerinin pay:! artarken, tasit
kredileri ile kredi kartlarinin pay1 diisiis gostermistir. Hanehalki yikimlGliklerinin geligimi
tirlerine gore incelendiginde, 2010 yili Eyldl ayi itibariyla 2009 yili sonuna gore ihtiyac kredileri yiizde
28,1, konut kredileri ylizde 21,7, tasit kredileri yilizde 13,6, kredi kartlari ise yizde 11,7 artis
gostermektedir. Bu gelismeler sonucunda hanehalki ylkimldlikleri iginde ihtiyag kredileri ile konut
kredilerinin pay1 artarken, tasit kredileri ile kredi kartinin payi gerilemistir. 2010 yilinda kredi karti
bakiyeleri artisinin sirdiirmekle birlikte, faize tabi bakiyelerin toplam kredi karti bakiyelerine orani 2009
yili sonuna kiyasla gerilemistir.

4.3. Sektorel Goriiniim
4.3.1. Konut Piyasasi:

2010 yil ilk ceyrek doneminde 85.857 adet olan konut satislari, yilin ikinci ceyredinde 90.270 olarak
gerceklesmistir. Her iki ceyrekteki konut satislari da 2009 yil ceyrek ddonemlerindeki satiglarin altinda
kalmigtir. 2010 yilinda konut satislar hentiz kriz 6ncesi dénemin seviyelerine de gelememistir.

- Konut Yapi Ruhsatlan : Ikinci ceyrek dénemde alinan yapi ruhsati daire sayisi 185.631 ile
O6nemli bir sigrama gdstermistir. Kriz ddneminde gerileyen yeni konut baslangiglari ilk kez 2009 yili
son ceyreginde arttiktan sonra yilin ilk ceyreginde gerilemisti. Ikinci ceyrekte ise yeni konut
baslangiclari egilimi yeniden kuvvetlenmistir. Kullanima sunulan konut daire sayisi ise ikinci
ceyrekte 77.683 ile zayif kalmistir. Konut sektdriinde arz edilecek yeni konut stoku sayisi
azalirken yeni konut baslangiglar egilimi kuvvetlenmektedir.

DONEMLER YAPI RUHSATI DAIRE SAYISI YAPT KULLANMA IZIN BELGESI

DAIRE SAYISI
2008 Q3 136.476 79.912
2008 Q4 113.994 91.639
2009 Q1 134.666 111.693
2009 Q2 115.369 87.620
2009 Q3 88.892 97.832
2009 Q4 188.507 113.875
2010 Q1 132.520 73.795
2010 Q2 185.631 77.683

KAYNAK: TURKIYE ISTATISTiK KURUMU

- Konut Kredileri : Konut kredilerinde kuvvetli genisleme vyilin ikinci ve U{glincli gceyrek
dénemlerinde sirmustir. Yilin ilk sekiz ayinda konut kredileri ylizde 19.7 oraninda genisleyerek
Adustos ayl sonu itibari ile 51 milyar TL'ye ulagmistir. Konut kredilerindeki genisleme tiketici
kredileri ve dider kredilerdeki biiylime ile paralellik gostermektedir. Konut kredilerinde géreceli
diisiik faiz oranlar konut kredisi talebini arttirmaktadir. Yilin geri kalan déneminde de konut
kredilerinde kuvvetli genislemenin stirmesi beklenmektedir.

Ceyrek Donemlerde Kullandirilan Konut Kredileri

DONEMLER PARA CINSIi VE TOPLAM KREDI MILYON TL KREDI ADETI

TL 3.701 58.641
2008 Q3 YP 4 20

T 3.705 58.661

TL 1.578 27.418
2008 Q4 YP 3 23

T 1.581 27.441

TL 2.475 40.979
2009 Q1 vp 4 38
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T 2.479 41.017

L 3.968 64.598
2009 Q2 YP 4 35

T 3.972 64.633

L 5.985 96.757
2009 Q3 YP 5 51

T 5.991 96.808

L 8.776 134.706
2009 Q4 YP 4 39

T 8.781 134.745

L 6.541 95.571
2010 Q1 YP 3 37

T 6.544 95.608

L 7.525 107.957
2010 Q2 YP 3 60

T 7.528 108.017

KAYNAK: TURKIYE BANKALAR BIRLiGi

Konut Kredi Talebi ve Kullanimi : Yilin ikinci geyrek déneminde konut kredi talebi ve
kullaniminda artis yasanmistir. Ikinci ceyrek dénem icinde 108.017 kisi kredi kullanirken,
kullanilan kredilerin toplami 7.53 milyar TL olmustur. Béylece yilin ilk yarisinda 203.6 bin kisi
toplam 14.1 milyar TL tutarinda konut kredisi kullanmistir. Kredi degisiminin de halen yasandigi
2010 yilinda konut kredilerindeki genisleme konut talebini arttirmaktadir.

Konut Kredi Faizleri : Kullandirilan konut kredilerinde aylik faiz oranlan ylizde 1 seviyesinin
altinda kalmaya devam ederken, sinirli 6lclide gerilemesini de sirdirmektedir. Yilin ilk ceyrek
doneminde ortalama aylik faiz oranlar ylizde 0.94 iken, ikinci ceyrekte ylzde 0.92'ye, Uglnci
ceyrekte ise 15 Eylll itibari ile ylzde 0.90'a kadar gerilemistir. 2010 yili icinde minimum ve
maksimum faiz oranlar> da gerileme edilimindedir. Yiizde 1'in altindaki aylk kredi faiz oranlari

konut kredisi talebini de arttirmaktadir.

Konut Kredisi Aylik Faiz Oranlari(Yiizde)

DONEMLER
2008 Q3
2008 Q4
2009 Q1
2009 Q2
2009 Q3
2009 Q4
2010 Q1
2010 Q2
2010 Q3

Konut Kredilerinin Vade Dagilimi (Yiizde Pay)

MINIMUM
1.16
1.51
1.49
1.29
0.58
0.85
0.67
0.59
0.59

(Tirk Lirasi Kullandirilan Krediler)

DONEMLER

2008 Q3
2008 Q4
2009 Q1
2009 Q2
2009 Q3
2009 Q4
2010 Q1
2010 Q2
2010 Q3
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1-12
AY
0.3
0.3
0.2
0.4
0.4
0.4
0.4
0.3
0.3

13-36
AY
6.5
6.2
5.9
5.8
6.2
6.8
6.7
6.3
6.0

37-60

AY
24.7
24.4
23.6
23.2
25.0
28.3
28.5
28.2
27.6

ORTALAMA
1.49
1.78
1.64
1.48
0.96
0.96
0.94
0.92
0.90

61-120 AY
49.4
49.7
50.7
51.0
49.8
48.4
48.9
49.9
50.7

MAKSIiMUM

1.79
2.10
1.84
1.79
1.25
1.11
1.08
1.08
1.07

KAYNAK: DEVLET PLANLAMA TESKILATI

121-180 AY 181-240 AY

16.4
16.7
17.0
17.1
16.4
14.3
13.9
14.0
14.2

1.8
1.9
1.9
1.8
1.6
1.2
1.0
0.9
0.8

241
AY+
0.9
0.8
0.7
0.7
0.7
0.6
0.6
0.4
0.4

KAYNAK: TC. MERKEZ BANKASI
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Konut Kredi Vadeleri : Kullanilan konut kredilerinde vade yeniden uzamaya baslamistir. Konut
kredilerinde 61-120 ay ve 121- 180 ay vadeli kullanilan kredilerin payinda 2010 yii basindan
2010 yil {ictincli geyredine kadar 2.2 puan artis olmustur. Vadelerde goéreceli uzama sinirli, ancak
istikrarli olarak yilin ikinci ve Ugiincl ceyredinde de stirmistiir. Faiz oranlarindaki gerileme ve
faizlerin 6nemli bir siire disiik kalacadi beklentisi bankalar ve tiiketicileri daha uzun vadelere
tesvik etmektedir.

Takipteki Konut Kredileri

DONEMLER KONUT KREDILERI TAKIPTEKI KONUT KREDILERI TAKIPTEKI KONUT KREDILERI
MILYON TL MILYON TL %PAY
2008 Q3 35.978 377 1.04
2008 Q4 35.306 522 1.48
2009 Q1 35.460 685 1.93
2009 Q2 37.055 796 2.15
2009 Q3 38.629 926 2.40
2009 Q4 42.045 962 2.29
2010 Q1 45.29 909 2.00
2010 Q2 49.594 927 1.87
2010 Q3 50.738 934 1.84

KAYNAK: TC. MERKEZ BANKASI BANKACILIK DUZENLEME VE DENETLEME KURUMU

Takipteki Konut Kredileri : Krizin etkisi ile birlikte 2009 sonunda 962 milyon TL'ye kadar ¢>kan
takipteki konut kredileri yilin ikinci ceyredinde 927 milyon TL ve Temmuz ayi itibari ile 934 milyon
TL olarak duraganlasmistir. Kullanilan toplam konut kredileri icinde takipteki kredilerin pay> ise
gerilemeyi sirdiirmektedir. 2009 y>I> Gglincli ceyreginde ylizde 2.40 ile en yiksek seviyeye
ulasan oran ikinci geyrek sonunda ylizde 1.87'ye gerilemistir. Konut kredilerinin geri 6demeleri
lzerinde krizin etkilerinin giderek azaldigi gériilmektedir.

Konut Satislar Adet

DONEMLER TURKIYE GENELI ISTANBUL UC BUYUK iL DiGER iLLER
2008 Q2 113.088 28.346 59.230 53.858
2008 Q3 109.333 24.360 52.559 56.774
2008 Q4 92.516 21.386 44,645 47.871
2009 Q1 108.861 26.091 55.068 53.793
2009 Q2 194.743 56.909 102.988 91.755
2009 Q3 111.913 22.896 52.464 59.449
2009 Q4 116.229 25.254 55.687 60.542
2010 Q1 85.857 18.994 40.380 45.477
2010 Q2 90.270 21.485 42,313 47.957

KAYNAK: TURKIYE ISTATISTiK KURUMU

Konut Satinalma Egilimi : 2010 yili ikinci ve (glincl geyrek déneminde tiiketicilerin konut satin
alma egilimi dalgalanma gostermektedir. Yilin ilk ceyrek doneminde 9.30 ile artan tiiketicilerin
konut satin alma egilimi, ikinci ceyrekte kismen zayiflayarak 8.31'e gerilemistir. Uclincii ceyrekte
ise satin alma egilimi Temmuz ayinda dnce 7.96'ya inmis ardindan Agustos ayinda tekrar 8.26'ya
¢lkmigtir. Referandum sonrasi faizlerin disik kalmaya devam edecek olmasi ile birlikte
tiiketicilerin konut satin alma egilimlerinin artisini stirdiirmesi beklenmektedir.

Tiiketicilerin Konut Satin Alma ya da inga Ettirme Egilimi

DONEMLER TUKETICILERIN KONUT SATIN ALMA EGiLiMi
2008 Q3 8.34
2008 Q4 8.57
2009 Q1 7.54
2009 Q2 9.32
2009 Q3 7.07
2009 Q4 7.99
2010 Q1 9.30
2010 Q2 8.31
2010 Q3 8.26

KAYNAK: TC. MERKEZ BANKASI
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4.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi Ve Kullanilan Veriler!

BARTIN; Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu Bartin ili: Bati Karadeniz bélgesinin, 41° 53'
kuzey enlemi ile 32° 45' dodu boylami arasinda yer alir. Kuzeyini 59 km.lik sahil seridiyle Karadeniz
cevrelerken, doduda Kastamonu, dodu ve giineyde Karabiik, batida ise Zonguldak illeriyle komsudur.
Yiizdlglimii 2.143,-km?dir. Il merkezinin rakimi 25,-m dir.

Bartin Ili 7 Eyliil 1991 tarihinde 28.08.1991 tarih ve 3760 sayili yasayla il statiisiine kavusmustur. Bartin

I 1Derece
2.Derece
3.Derece
4.Derece

O 5Derece

e il merkezi

ilge merkezi
Bucak merkezi
Diri Faylar(MTA)
Yol

Otohan
Demiryolu

Nehir

iige sinin

— ilsinIn

DEPREM ARASTIRMA D AIRESi ANKARA

Il'nin Merkez, Amasra, Ulus, Kurucasile olmak
tizere 4 Ilcesi Arit, Kozcadiz, Kumluca, Abdipasa ve
Hasankadi Beldeleriyle birlikte 9 Belediye, 50
Mahalle ve 260 K&yl vardir.

Bartin ili deprem haritasina gére Merkez Ilcesi 1.
Derece deprem bdélgesinde kalmaktadir.

2010 vyl Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi
(ADNKS)'ne gore niifus bilgileri asagidaki tabloda
verilmistir.

il/ilce merkezleri Belde/koyler Toplam
Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
Merkez 52.470 25.657 26.813 88.723 43.671 45.052 141.193 69.328 71.865
BARTIN 63.984 31.362 32.622 123.774 60.591 63.183 187.758 91.953 95.805

! Bélge analizinde yer alan bilgiler icin, Ilgili Belediye Baskanligi ve Valilik WEB sayfalarindan faydaniimistir.
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5. DEéEI_!LEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER ve
ANALIZLER

5.1. Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi, Tapu Kayitlarina Iliskin
Bilgiler

5.1.1. Gayrimenkuliin Yeri/ Konumu ve Tanimi,

Dederleme konusu gayrimenkul; Cumhuriyet Mahallesi Atatiirk Cadddesi No:84 Merkez/Bartin acglk
adresinde bulunan;

e Mevcut durumu itibari ile 7 numarali parsel (izerinde, yaklasik 20 yillik binanin giris katinda
bulunan 200,-m? diikkan fonksiyonlu ve alt katinda bulunan 200,-m? depo fonksiyonlu olarak
kullanilan gayrimenkuldiir.

e Yasal durum itibariyle ise tapuda; Bartin ili, Merkez Ilcesi, Cumhuriyet Mahallesi, E28.c.12.d
Pafta, 1108 ada, 7 parsel numarasinda kayith 740,93-m2 yizolcimli arsa vasifl
gayrimenkuliin 37/112 hissesidir.

O CumhluriyetMh'®

s

¥ o
) #

(EK 1: Gayrimenkule Ait Fotograflar)

Dederleme konusu gayrimenkuliin konumlandigi bélgenin altyapr ve (styapi gibi temel ihtiyaclar
tamamlanmistir.

Bartin-Ankara D-100 karayoluna cepheli olmakla birlikte sehir merkezinede yakindir ve ulagimi kolaydir.

5.1.2.  Gayrimenkuliin Tanimi ve Yapisal Ozellikleri

Yerinde yapilan incelemede, degerleme konusu 7 numaral parsel iizerinde; mevcut durum itibari
ile betonarme karkas sistemde, yaklasik 20 yil 6nce insa edilmis, bahge kati, zemin kat ve 5 normal kattan
olusan, yaklasik 2.310,-m? kapali alanli ruhsatsiz ve iskansiz bina yer almaktadir.

- Bahge katinda, 1 adet daire ve 2 adet depo,

- Zemin katta, 1 adet daire, 1 adet bir béliimi ofis olarakta kullanilan diikkan,

- 1. Katta, iki adet daire,

- 2, 3,4 veb5. Katlarinda, 3'er adet daire yer almaktadir.
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5.1.3. Dedgerleme Konusu Gayrimenkuliin Tapu Bilgileri

ili Bartin
ilcesi Merkez
Mahallesi/Koyii Cumbhuriyet
Pafta No E28.c.12.d
Ada No 1108
Parsel No 7
Yiizélgiimii,m2 740.93-m?2
Niteligi ARSA
Hisse 37/112
Cilt / Sayfa No 2/150
iktisap Tarihi/Yev. No 07.10.2010/7826
Malik Polisan Kimya Sanayi A.S.

(EK 2 : Gayrimenkule Ait Tapu Belgesi)

5.2. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yasal Siire¢c Analizi

14.03.2011 tarihi itibari ile Bartin Tapu Sicil MudirlGigl, Bartin Kadastro Mudurligi ve Bartin
Belediyesi’'nde yapilan incelemeler ve alinan yazilh tapu takyidati bilgileri asagida sunulmustur.

5.2.1. Gayrimenkuliin Son Ucg Yil Icerisinde Konu Oldugu Alim-Satim Islemleri

Dederleme konusu ana gayrimenkulin; 37/112 payr Ahmet Naim Yimaz adina kayith iken
20.09.2010/7312 tarih ve yevmiye numarasi ile Polisan Boya Sanayi ve Ticaret A.S.'ye satisindan tescil
edilmistir.

Polisan Boya Sanayi Ve Ticaret A.S. adina kayith iken 07.10.2010/7826 tarih ve yevmiye numarasi ile
Polisan Kimya Sanayi A.S. adina satis isleminden tescil edilmistir.

5.2.2. Gayrimenkule Ait Takyidat Incelemeleri

14.03.2011/9:50 tarih ve saatinde Bartin Tapu Sicil Mudirliigi'nden alinan takyidat bilgilerine gére konu
gayrimenkuliin Polisan Kimya Sanayi A.S'ye ait 37/112 payi Gzerinde herhangi bir takyidat yoktur.

(EK 3 : Gayrimenkule Ait Takyidat Belgesi)

5.2.3. Gayrimenkule Ait Imar Plani/Kamulastirma Isleri v.s. Bilgileri

14.03.2011 tarihinde Bartin Belediyesi'nden sifahen alinan bilgiye gore, degerleme konusu gayrimenkuliin
bulundugu boélgede mevcut 1/100.000 Cevre Dizeni Plani uygulamasinin, Cevre ve Orman Bakanligi
tarafindan niifus projeksiyonu sebebiyle durduruldugu ve inkisaf alanlarina imar verilmedigi 6grenilmistir.
Bu sebeple 1/1000 &lcekli, 18.02.1998/44 tarih ve sayili Bartin Revizyon Imar Planinin yiriitmesi
glinimuz itibari ile durdurulmustur.

Dederleme konusu gayrimenkul yiiriitmesi durdurulan 1/1000 6lgekli imar planina gére “Konut Alani”"nda
kalmakta olup, yapilasma sartlari asadidaki gibidir.
- Karayolundan 10,-m
Yan yoldan 5,-m
Yan bahge ve Arka bahge 3,-m
KAKS=0.25

(EK 4 : Gayrimenkule Ait Harita Plan Ornegi)

5.2.4. Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

Degderleme konusu gayrimenkul izerinde bulunan yapi ruhsatsiz ve iskansiz oldugundan herhangi bir yapi
denetimine de tabi olmamistir.
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6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. Degerleme Islemini Olumsuz Yodnde Etkileyen Veya Sinirlayan
Faktorler

Dederleme konusu gayrimenkul ile ilgili dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan her
hangi bir faktor bulunmamaktadir.

6.2. Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan
Veriler

Dederleme konusu ana gayrimenkulin teknik o6zellikleri Rapor'un 5.1.2'nci bashd altinda detayli
aciklanmis olup, deder tespitinde, s6z konusu gayrimenkuliin konumu, kullanim alani géz Oniinde
bulundurulmustur.

6.3. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler ve Varsayimlar

Raporun 3.5'inci bolimiinde, ana hatlariyla belirtilen analiz ve dederleme yontemlerinden, Rapora konu
olan gayrimenkuliin ozellikleri dikkate alinmak suretiyle kullanilabilir olanlar tercih edilerek degerleme
calismalari gergeklestirilmistir.

Piyasa (Emsal Deger) Yaklasimi cercevesinde, dederleme konusu gayrimenkuliin 6zellikleri dikkate
alinarak piyasada satilik olan ya da yakin zamanda alim — satima konu olmus emsal arastirmalarina s6z
konusu gayrimenkuliin arsa ve toplam degerinin tespiti amaciyla yer verilmistir.

Ayristirma metodu esaslan cercevesinde, degerleme konusu gayrimenkuliin parsel ve yapi degerleri
aynistirimak suretiyle; Piyasa Degeri Yaklasimi (Emsal Deger) ile parsel dederi belirlenmis, Maliyet
Yaklasimi cercevesinde, dederleme konusu olan parselin tzerinde yer alan yapilarin 6zellikleri dikkate
alinarak hesaplanan insaat maliyetleri, bulunan parsel degerine ilave edilmek suretiyle gayrimenkuliin
toplam dederine ulagiimistir.

Gelirlerin Kapitalizasyonu-indirgenmis Nakit Akimi Analizi ile, gayrimenkulin emsal
arastirmalariyla bulunan rayic kira dederlerinden yola cikilarak, sonsuza kadar yaratmasi planlanan nakit
akimlarinin net bugiinki dederi (gayrimenkul dederi) hesaplanmistir.

6.4. Piyasa Yaklasimi

Dederleme konusu gayrimenkuliin konumlandidi yakin cevrede yapilan arastirmalar sonucu elde edilen
satilik/satisa konu olmus diikkan emsalleri asadidaki tabloda belirtilmistir.

SATILIK DUKKAN EMSALLER]

Kapali SATIS DEGERI
Alan, m2 TL TL/m?2 $ $/m’

Aciklama

Bartin Merkez'de 35,-m2 midistakil arsa
Emsal #1 | lizerinde, 35,-m2 taban oturumlu 2 kath 70 170.000 2.428,57 107.643 1.537,75
diikkan 170.000,-TL bedelle satiimistir.

Bartin Merkez'de 120,-m2 diikkan 250.000,-TL

Emsal #2 bedelle satiliktir.

120 250.000 2.083,33 158.298 1.319,15

Bartin Merkez'de 250,-m2 miistakil arsaya
Emsal #3 | sahip 3 yola cepheli kdse konumda, bakimsiz 250 750.000 3.000,00 | 474.894 1.899,58
diikkan 750.000,-TL bedelle satiliktir.

Bartin Merkez'de caddeye paralel sokakta 39,-
Emsal #4 | m2 olan giris kati diikkan olarak 65.000,-TL 39 65.000 1.666,67 41.157 1.055,32
bedelle satiliktir.

Bartin Merkez'de ara sokakta 90,-m?2 giris kat

Emsal #5 | jiikkan 155.000,TL bedelle satiiktir.

90 155.000 1.722,22 98.145 1.090,50
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Yapilan arastirmalar sonucunda;
e 1 ve 3 nolu emsallerin mistakil arsalar lzerinde konumlanmis olmalar sebebiyle daha yiiksek
birim bedellerle alim satima konu olabildikleri,
e 4 ve 5 numaral emsallerin insan sirkiilasyonun az oldugu bolgelerde yer aldiklari,
e 2 numarall emsalin ise merkezde yer aldigi ve bakimli bir yapi oldudu,
gozlemleri yapilmistir.
Bu tespitler isiinda konu gayrimenkuliin;
e Bartin-Ankara D-100 karayolunda yer almasina ragmen insan sirkiilasyonunun nisbeten az oldugu
bélgede yer almasi,
e Cok fazla bakimli olmadigi,
e Konumlandidi binanin ruhsatsiz ve iskansiz olmasi géz dniinde bulundurularak
rayic piyasa dederinin;
e dikkan bélimdi igin 1.100,-TL/m?2,
e depo olarak kullanilan bodrum kati icin 200,-TL/m?,
olarak alinmasinin uygun olacadi 6ngdrilmistdr.

Bu birim deder esas alinarak yapilan hesaplama asagidaki tabloda gosterilmistir.

PiYASA YAKLASIMI (ARSA+YAPI)

Diikkan Kapali Alani,m? 200
Metrekare Rayic Degeri, TL/m? 1.100
Diikkan Boliimii Toplam Degeri, TL 220.000
Depo Bolumu Kapal Alani, m2 200
Metrekare Rayic Degeri, TL/m? 150
Depo Boliimii Toplam Degeri, TL 30.000
Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Toplam Degeri, TL 250.000

Yapilan bu hesaplamalar sonucunda gayrimenkuliin mevcut durum itibari ile adil piyasa degeri 250.000,-
TL olarak taktir edilmistir.

6.5. Piyasa/Maliyet Yaklasimi (Ayristirma Metodu)

Ayristirma Metodu, s6z konusu Arsa Dederi ile Yapi Degerinin ayri ayri yontemlerle hesaplanarak
toplanmasi ile gayrimenkuliin dederinin bulunmasi islemidir.

e S0z konusu parselin dederi, konu tasinmazin yakin cevresinde bulunan, ayni ya da benzer imar
durumlarina sahip olan arsalarin Emsal arastirma yéntemi kullanilarak Piyasa Degeri Yaklasimi
ile bulunmaktadir.

e Yapinin Ozellikleri dikkate alinarak Maliyet Analizi Yaklasim ile yeniden yapim maliyeti
bulunmakta ve yipranma payinin cikarilmasi sonucunda Yapi Dederine,

e Bu iki farkl yontemle elde edilen degerlerin toplanmasi ile de dederlemesi yapilan gayrimenkulin
toplam degerine ulasiimaktadir.

6.5.1. Piyasa Dederi Yaklasimi ile Arsa Degerinin Belirlenmesi

Degerleme konusu gayrimenkuliin 6zellikleri dikkate alinarak, Bartin ili, Merkez Ilcesi'nde yapilan arsa
emsal arastirmalarinin sonucu asagidaki tabloda yer almaktadir.

SATILIK ARSA EMSALLERi
Aciklama A:sa , SATIS DEGERI :
Alani, m TL TL/m? $ $/m
Emsal #1 Kavallar Mevki'nde konu gayrimenkule yakin 400 30.000 75,00 18.996 47,49
400,-m2 arsa satiliktir.
Emsal #2 Aladag Mevki'nde konu gayrimenkule yakin 578 42.500 73,53 26.911 46,56
578,-m2 arsa satiliktir.
Kavallar Mevki'nde konu gayrimenkule yakin
Emsal #3 425 -m? arsa satiliktr. 425 50.000 117,65 31.660 74,49
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Emsal #4 Kavallar Mevki'nde konu gayrimenkule yakin 469 55.000 117,27 34.826 74,25
469,- m2 arsa satiliktir.

Emsal #5 Cumhuriyet Mahallesi'nde konu gayrimenkule 470 60.000 127,66 37.992 80,83
yakin 470,-m?2 arsa satiliktir.
Sehir Merkezi'nde konu gayrimenkule yakin

Emsal #6 750,-m? arsa satiliktrr. 750 200.000 266,67 126.638 168,85

Emsal #7 Tuna Mahallesi'nde konu gayrimenkule yakin 380 40.000 105,26 25328 66,65
380,-m?2 arsa satiliktir.

Yapilan bu emsal arastirmalari sonucunda;
- Kavallar Mevki'nin gelismeye yeni baslamasindan dolayi, bu bolgedeki arsalarin degerlerinin diger
bolgelere gore daha diisiik oldugu,
- Yola cepheli arsalarin daha degerli oldugu,
- Blyik ylizélgiime sahip arsalarin tercih edildigi analizleri yapilmistir.

Bu analizler sonucunda s6z konusu gayrimenkuliin;
- Arsa alaninin blyuk olmasi,
- Bartin-Ankara D-100 karayolu (izerinde olusu,
- iki yoldan cephe almasi
- ve ulasimin kolay olmasindan dolay! rayic piyasa degerinin 150,-TL/m? olarak alinmasi uygun
gorulmustir.

PiYASA YAKLASIMI/PARSEL DEGERi

Arsa Alani, m? 740.93
M? Rayic Degeri, TL/m? 150
Ana Gayrimenkuliin Parsel Toplam Degeri,TL 111.140
Degerleme konusu gayrimenkuliin arsa pay! degeri, TL (37/112) 36.716

Sonug olarak, Piyasa Yaklasimi cercevesinde;

v" Ana Gayrimenkuliin parsel dederi 111.140,-TL,

v Degerleme konusu gayrimenkuliin arsa pay! (37/112) dederi 36.716,-TL
olarak hesaplanmistir.

6.5.2. Maliyet Yaklasimi ile Gayrimenkuliin Yapi Degerinin Belirlenmesi

Maliyet Yaklasimi ile; dederleme konusu parselin {izerinde konumlandirilan betonarme yapi sisteminde
insa edilen yapinin insa maliyeti hesaplanirken asagidaki varsayimlar esas alinmistir.

2011 yili yapi yaklasik birim maliyetlerinin agiklanmamis olmasi nedeni ile yapinin birim ingaat maliyeti
hesaplanirken Bayindirlik ve Iskan Bakanligi Mimarlik ve Miihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda
kullanilacak 2010 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig'de belirtilen 3. Sinif B grubu maliyeti
(511,-TL/m?), TUIK tarafindan acgiklanan, 2010 yili insaat malzemeleri ve isciliklerindeki artis (%5,75)
oraninda artiriimis ve bu birim dedere, mimari ve miihendislik maliyetleri, koordinasyon ve genel giderler
ile diger maliyetler ilave edilmek suretiyle s6z konusu yapinin Toplam Yapim Maliyeti hesaplanmistir.

Mimari ve Miihendislik Maliyetleri 0,03
Mimarlik ve Miihendislik giderleri toplam ingaat maliyetinin % 3'l oraninda varsayilmistir.

Koordinasyon ve Genel Giderler 0,03
Koordinasyon ve Genel Giderler, insaat maliyeti ve Mimari ve Miihendislik Bedelleri toplaminin % 3 ‘i oraninda varsayilmistir.
Diger Maliyetler 0,03

Diger giderler, toplam ingaat maliyeti, Mimari ve Miihendislik giderleri ve Koordinasyon ve Genel Giderler toplaminin %3
oraninda varsayilmistir.

Yipranma Orani 0,20
Binanin takribi 20 yillik oldugu varsayilarak yipranma orani %20 olarak alinmigtir.

MALIYET YAKLASIMI/YAPI DEGERININ HESAPLANMASI

Yapi Toplam Alani , m? 400
Giydirilmis Birim Maliyet, TL 590
Birim Maliyet, TL 540
Mimarlik Ve Miihendislik 16,2
Koordinasyon Ve Yonetim 16,7
Diger Maliyet 17,2
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2 Yeniden Yapim Maliyeti, TL 236.196
Yipranma Orani 0,20
Yipranma Payi, TL 47.239
2 Bugiinkii Yeniden Yapim Maliyeti, TL 188.957

Sonug olarak, maliyet yaklasimi cercevesinde dederleme konusu gayrimenkuliin mevcut yapi degeri
188.957,-TL olarak hesaplanmistir.

6.5.3. Ayristirma Metodu ile Gayrimenkuliin Toplam (Yapi+Parsel) Dederinin Hesaplanmasi
7 numarall parsel (zerindeki dederleme konusu tasinmazin Piyasa Yaklasimi ile tespit edilen arsa rayig
degerine, maliyet yaklasimiyla hesaplanan yapi degerinin eklenmesi suretiyle bulunan toplam rayig

deger asadidaki tabloda sunulmustur.

AYRISTIRMA METODU/TOPLAM DEGER

A. Parsel Degeri, TL 36.716,-
B. Yapi Degeri, TL 188.957,-
DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN TOPLAM (A+B) DEGERI, TL 225.673,-

Sonug olarak, ayristirma metodu ( Piyasa/Maliyet Yaklasimi ) gercevesinde konu tasinmazin
mevcut durumunun fiili dederleme tarihi itibari ile rayic degeri ~226.000,-TL olarak hesaplanmistir.

6.6. Gelirlerin Kapitalizasyonu — INA Analizi

Mevcut Piyasa Risk ve getiri oranlarinda, gayrimenkullin gelecekte yaratacadi net nakit akimlarinin
bugiinkii dederi, gayrimenkulin mevcut dederini temsil edecedinden, bulunacak deder, dederleme
konusu gayrimenkuliin diger yontemlerle bulunan degerlerinin test edilmesinde diger bir deyisle
gayrimenkul toplam degerinin aykirilik gosterip gostermedigi hususunda 6nemli bir gdsterge olacaktir.

Bu analizde iki husus 6nem arz etmektedir.
- Iskonto Orani: Bu oran, gayrimenkuliin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin
giiniimiiz degerlerine indirgenmesinde kullaniimakta olup gercekci tahmini cok énemlidir.
- Biiyiime Orani: Bu oran, gayrimenkuliin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin
ddénemsel(yillik) ve nominal olarak biyime oranini ifade etmekte olup genelde kullanilan para
birimi ile ilgili enflasyon orani olarak kabul edilmektedir.

Yukaridaki aciklamalar cercevesinde, TL olarak hesaplamalardan kaynaklanan sapmalarin 6nlenmesi
amaciyla, analizlerin ABD Dolari bazli* yapilmasi uygun gérilmiistiir.

Mevcut durum itibariyle ABD Dolari bazli yillik %11 iskonto orani ve degerleme konusu gayrimenkuliin
konu oldugu kira bedelleri ve kira artis orani %3 olarak alinmak suretiyle yillik reel getiri beklentileri
hesaplanmistir.®

iskonto Orani % 11
Risksiz Getiri Oran* %6
Piyasa Risk Primi %3
Sektor Risk Primi %2

Gelirlerin Kapitalizasyonu- INA Analizi'ne esas teskil edecek olan kira bedelinin tespitine yénelik yapilan
emsal arastirmalari sonucunda bdlgede kiralik diikkan fonksiyonlu benzer yapinin bulunmadidi ancak
yapilan arastirmalar neticesinde, Bartin-Ankara D-100 karayolu lizerinde konumlanmis merkeze yakin
diikkanlarin kirasinin 3,-ABD$/m?/Ay ile 10,-ABD$/m?/Ay arasinda degistidi depo fonksiyonlu
yerlerin 0,50- ABD$/m?/Ay ile 3,- ABD$/m?/Ay arasinda degistigi 6grenilmistir.

2 Uluslararas! piyasalar paralelinde, iilkemiz gibi dolarize olmus ekonomilerde indirgenmis Nakit Akimi analizine esas alinan yillik
iskonto oranlari ve risk primleri dolar bazl olarak ele alinmaktadir. Analiz, izleyen yillara iliskin bedellerin ABD Dolari olarak
hesaplanmamasi sonucu hatali sonuglar verebilir. Bu sakincalarin gideriimesi amaciyla, hesaplamalarda ABD Dolari'nin esas alinmasi,
islem glint TL'ye donilmesi gerekmektedir.

3 Ticari ve bolgesel olarak fiyat diisls riski tasiyan gayrimenkullerde cari piyasa kosullarina uygun geri 6deme siiresi yaklagik 15-18
yil olup, gelisimini tamamlamig bolgelerde yer alan konutlarda geri 6deme dénemi 20 yila glkmaktadir.
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Arastirmalan sonucunda konu gayrimenkuliin rayig kira bedelinin;

e diikkan alaninin bliylik olmasi,

e depo fonksiyonlu bir alana da sahip olmasi,

e arag giris-cikislari icin dnlinde genis bir alan bulunmasi ve ulasim sorununun yasanmamasi
nedeniyle; diikkan fonksiyonlu bdlim icin 6,~ABD$/m?/Ay, depo fonksiyonlu bdlim icin ise 1,-
ABD$/m?/Ay bedel alinmasinin uygun olabilecegi kanaatine varilmistir.

Bu rayic kira bedelleri esas alinarak gerceklestirilen INA Analizi'ne gére gayrimenkuliin sonsuza kadar
yaratmasi planlanan nakit akimlarinin net bugilinkii dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

INA ANALIZI

Diikkan Kapali Alani, m? 200
Birim Kira, ABD $/m2/ay 5,
Depo Kapali Alani, m? 200
Birim Kira, ABD $/m2/ay 1,
>Aylik Kira ABD $ 1.200,
>Yillik Kira ABD $ 14.400,
Iskonto Orani 0,11
Biylime Orani 0,03
3 Deger, $ 180.000,
ABD $/TL 1,5793
3 Deger, TL 284.274,

Gelirlerin Kapitalizasyonu/INA Analizi sonucunda; konu tasinmazin mevcut durumunun fiili
degerleme tarihi itibariyle net bugilinkii dederi yaklasik 285.000,-TL olarak hesaplanmistir.

6.7. Kullanilan Degerleme Analiz Yontemlerini Acgiklayici Bilgiler ve Bu
Analizlerin Secilme Nedenleri

6.7.1. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselin, Imar Planinda belirtilen fonksiyonuna uygun olarak gelistiriimis olmasi
sebebiyle, bu dederleme galismasinda “En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi” yapilmamistir.

6.7.2. Misterek veya Boliinmis Kisimlarin Degerleme Analizi

Dederleme konusu 7 numarali parsel {izerinde yer alan binanin dederleme calismalarinda miisterek veya
bélinmis kisimlar dikkate alinmistir.

6.7.3. Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Degerleme konusu gayrimenkul Gzerinde alim-satimini kisitlayici herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.
Ancak Bartin Belediyesi'nde yapilan incelemede 7 numarall parsel lzerinde bulunan binanin ruhsati ve

iskani bulunmadigi 6grenilmistir. Buna goére, binanin yasal bir statii kazanmasi igin, tiim hisse sahiplerinin
gerekli evraklarla birlikte ilgili kurumlara bagvurmasi gerekmektedir.
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDiRiILMESI

7.1. Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin
Uyumlastirilmasi ve Bu Amacgla Izlenen Yontem ve Nedenlerinin
Aciklanmasi

Dederleme konusu gayrimenkuliin dederleme calismasinda;
- Piyasa Yaklasimi,
- Piyasa / Maliyet Yaklasimi ve
- Gelirlerin Kapitalizasyonu — INA Analizi
yontemleri dikkate alinmis olup, uygulanabilirlikleri verilerin kullanilabilirli§ine gore degismistir. Buna gore;

Piyasa Yaklasimi gercevesinde, dederleme konusu gayrimenkuliin 6zellikleri dikkate alinarak piyasada
satilk olan ya da yakin zamanda alm — satima konu olmus emsal arastirmalarina séz konusu
gayrimenkulin arsa ve toplam dederinin tespiti amaciyla yer verilmistir.

Ayristirma metodu ve Maliyet yaklasimi cercevesinde, dederleme konusu bagimsiz bolimin piyasa
yaklasimiyla bulunan arsa dederine, yipranma orani da dikkate alinarak hesaplanan yapi maliyeti
eklenerek gayrimenkul degerine ulasiimistir.

Ayrica, Gelirlerin Kapitalizasyonu-INA Analizi yontemi ile yakin ddnemde kiralamaya konu olmus, fiili
dederleme tarihi itibari ile kirallk emsal arastirmalarina esas alinmak suretiyle, gayrimenkuliin gelecekte
yaratmasi beklenen gelirlerin net bugiinkii dederi hesaplanmistir.

Farkli degerleme yontemleri kullanilmak suretiyle elde edilen sonuclar asagidaki tabloda gosterilmistir.

OZET TABLO
TL $
Piyasa Yaklagimi 250.000,- 158.298, -
Piyasa/Maliyet Yaklasimi 226.000,- 143.101,-
iNA Analizi 285.000,- 180.460,-

Sonug olarak;
- Gayrimenkul kira gelirlerine dayal olarak INA Analizi ydntemi ile hesaplanan degerin,
gayrimenkuliin hukuki eksikliklerini yansitmadigt,
- Piyasa/Maliyet yaklasiminda yasal eksikliklerin gayrimenkuliin dederinde etkili olmasi nedeniyle
daha duslik degere ulasildig,
bulunan dederlerin birbirleriyle tam olarak ortiismese de tutarli oldugu ve dar bir aralikta yer aldig
gorilmektedir.

Sonus olarak, Piyasa Yaklagimiyla hesaplanan degerin, dederleme konusu gayrimenkuliin rayic degerini
en dodgru sekilde vyansitacagi disindlerek, bu yontemle hesaplanan 250.000,-TL dederinin
gayrimenkuliin mevcut durumunun adil piyasa dederi olarak kabul edilmesinin uygun olacagi kanaatine
varilmigtir.
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7.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer
Almadiklarinin Gerekgeleri

Bu dederleme calismasinda, asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen herhangi bir husus
bulunmamaktadir.

7.3. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi Ve Mevzuat Uyarinca
Alinmasi Gereken Izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut
Olup Olmadig: Hakkinda Goriisler

Rapor’ da detaylarina genis yer verildigi lizere 7 numaral parsel iizerinde bulunan binanin ilgili mevzuat
geredi Yap Ruhsati ve Yapi Kullanma izin Belgesi almasi gerekmektedir. Bunun igin tiim hisse
sahiplerinin rizasini gosteren bir dilekge ve gerekli evraklarla birlikte ilgili kurum ve kuruluglara basvuru
yapilmasi gerekmektedir.
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8. SONUC

8.1. Nihai Deger Takdiri

Polisan Holding A.S'nin yetkililerinin talebi lzerine, milkiyeti Polisan Kimya Sanayi A.S.ne ait, tapu
kayitlarina gére Bartin Ili, Merkez Ilcesi, Cumhuriyet Mahallesi, E28.c.12d pafta, 1108 ada, 7 parsel
numarasinda kayith, 740,93-m2 yizoélgimine sahip arsa vasifli gayrimenkulin 37/112 hissesinin; fiilen
yaklasik 200,-m? diikkan, 200,-m?* depo fonksiyonuna sahip gayrimenkuliin, yasal durumunun irdelenmesi
ve adil piyasa dederinin tespitine yonelik olarak yapilan calismalar sonucunda;

e Rapor'un 7.3 béliimiinde belirtildigi iizere, yapilasmaya iliskin gerekli yasal izinlerinin
mevcut olmadig,
e Degerleme tarihi itibariyle, yasal eksiklikler dikkate alinmaksizin, mevcut durumu ve

pesin deger esasina gore adil piyasa degerinin;

o KDV hari¢ 250.000,-TL
o KDV dahil 295.000,-TL

oldugu kanaatine variimistir.

Saygilarimizla

Glner SAN Yusuf Yasar TURAN
Degerleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani
SPK Lisans No.: 400288 SPK Lisans No.: 400471

isbu rapor, Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalari A.S. tarafindan Polisan Holding A.S.'nin yazili talebi {izerine iki niisha ve orijinal olarak
diizenlenmis olup kopyalarin kullanimi halinde ortaya gikabilecek sonuglardan Sirketimiz sorumlu degildir.
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9. RAPOR EKLERI

EK 1: GAYRIMENKULE AiT FOTOGRAFLAR
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EK 2: GAYRIMENKULE AiT TAPU BELGESI
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o Ao ] ool 75
“ BARTIN Ty k C h Ak
v / | ¢
rurkiye Cumhuriyeti
o | licesi MERKI 7
Mahallesi - —
e CUMHURIVET )
Fotograf
Koy
Sokag!
il TAPU SENEDI
YABAN
. Parsel Yuzdlgtimi
Satis Bedel Pafta No. |Ada No.| F3rse £
No. ha m2 dmz2
184.000.00 E28.c.12.d 1108 7 740.93 m2
Niteligi ARSA
Planindindir
Sinir
Zemin Sistem No @ 13101058
77112 pay POLISAN BOY A SANAYT VE TICARET AS. adina kayith 1ken POLISAN KIMY A SANAY
= ANONIM SIRKET! adina Satiy isleminden.
D
=3
2o
X
<
Wl i
= Edlnmg
T | Sebebi
>
<
(O]
POLISAN KIMY A SANAYI ANONIM SIRKETI 37112
Sahibi
. Yevmiye| Cilt Sahife Sira : s
Geldisi NG No No No. Tarihi Gittisi
Cit No 782 2 150 071012010 Cilt No.
Sahife No. Sabhife No.
Sira No Sira No
NOT % Molkiyetie v,‘ at edlimeliair.
Y Gicil Madirligane
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I i ILGILERI
EK: 3 GAYRIMENKULE AIT TAKYIDAT BILGILE

TASINMAZ BiLGILER] ]

Zemin Tipi + Ana Tasmmay Ada/Parsel : 110§7
Zemin No : 13101658 Yiizbleiim s 7093 m2
n7iige : BARTINMMERKEZ Ana Tas, Nitelik : ARSA
Kurum g © Bartn T™

Mahalle Ky Ady + CUMHURIVET Mah

Mevkii ¢ YABAN

Cilt 7 Sayfa Ny 2 21150

avit Durum + Ak

 Edinme Sebebi —Tarj

EIBirligi No  flisse Pay/Pavda

Sauy - 07908 TA3
 Suy- e T e
Satsy - TI0GIO9G - TG ———————— s i
ST ————

 Su - RTamTIae——

LR — SAYINERCAN  ARMET

EPYAY EMINK ——

AKBULE DURCAN . HARKT Kozt =T -

307390 = Sy

07330 1333
7 K iy - I770373003
~ ARMETRALE T ~ 1In72240 == 3638 — Salis - 230973003 < 717 -

EUACTTY —

07280, =
Rl
R T

Satig - 267042003 - 935 ——

29590680 6

Saug - T5012300

TI0SGUROT

0672008

0673008 -
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EK: 4 GAYRIMENKULE AiT HARITA PLAN ORNEGI

S rP

SvP_11 PLSN_13

HARITA (PLAN) ORNEGI
KADASTRO
ili % ﬁo [ N Goren Yerlerde Gormeyen Yerlerde Flzigumt
0, | Kiitiik s . s o Gomlek . 5
licesi Pne (Ve Sayfa P[tjl(l,d A{‘Jz:l P(]‘\IJ:;LI e Sira Ha| m~™ |dm~
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Jjolay: meydana
" ysyonundan
,miu dagild n 'm arned|
sayjh
" ‘“r‘nrm r:lm COBAL ‘&(.M‘jz BEVRAE-
T;\LEMEZ ve HER HAKKI SAKLIDIR.
Kesilen Harcin
TS [L.0% 2ol
No. Fo 2187
Kadastro Paftasina Uygundur.
Cizen Kontrol Eden ,Lud{.k [dm
Unvani Teknisyen Kont.Miih./Memuru
Adi ve Soyadi Cooler S QLLO: | & Sunday GO
Tarih \Y.03. 2oid (L .03, 20} AL :
; ) "o ATt o
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10. DEGERLEMEYi  YAPAN  DEGERLEME
DEGERLEME LISANS BELGEST ORNEKLERI

S rP

UZMANLARININ

'I'SPAK TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARAC! KURULUSLARI BIRLIGI
Tardy : 26122003 No: 40iss

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Myasas Kundu'nun Sen VIl No 34 sapl “Sermaye Phyasasnda Fadlyene
Budunaniar bgin Lisansiarma ve Sicl Tutmaya lghon Exasbar Haltunda TeddIR ™1 wyannca

Guiner SAN

Dy gerlome Uzmanlgds Lisassim almarya hak ka H

S —

/
Hhkay ARIKAN =1 \ Musdum DEMIRBILEK
GENEL SEXRETER ‘ : PIRLIX BASKAN]

TSPAK TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARAC| KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih : Z202.2007 No: 400471

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sevmaye Pigasass Kurula'vun SeriVIIL No-34 saovd “Sermaye Mvasaunaa faallyette
Bulunalsr iin Lisarsiama ve Siall emays iskin sastar Hawonata Felalid | uyannes

Yusuf Yasar TURAN

Degedeme Uzmanhigi Lisansim almaya hak kuzanmisns

A Aty

ikay AKIKAN Shethrg 23| Teuii Mot AYISX
GENEL SEKRETER % BIRLIK BASKANI

11. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN SiRKET TARAFINDAN
DAHA ONCEKI TARIHLERDE DEGERLEMESi YAPILMIS ISE, SON
UC DEGERLEMEYE iLiSKIN BILGiLER

Rapor'’a konu gayrimenkule iliskin olarak Sirket tarafindan, daha ©nce herhangi bir gayrimenkul
degerleme raporu hazirlanmamistir.

SvP_11 PLSN_13

26



