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1. DEGERLEME RAPORU HAKKINDA BILGILER

1.1. Sozlesme Tarihi ve Numarasi

10.03.2011 - PLSN/001

1.2. Degerleme Tarihi

Bu dederleme raporuna konu olan tasinmaz hakkinda, 11.03.2011 tarihinde ilgili makamlar
(tapu ve belediye) nezdinde calismalara baslaniimis ve dederleme calismalarina esas teskil
edecek olan ddkimanlar ise, 14.03.2011 tarihine kadar hazir hale getirilmistir.

1.3. Rapor Tarihi ve Numarasi

21.03.2011/SvP_11_PLSN_04

1.4. Rapor Tiri

Is bu Rapor; Polisan Holding A.§ yetkililerinin talebi Uzerine, tapuda; Istanbul ili, Uskiidar
Ilgesi, Ferah (eski Kipliice) Mahallesi, 131 pafta, 802 ada, 7 parsel numarasinda kayith ve
22.140,-m2 yiizélciimine sahip arsa nitelikli gayrimenkuliin 435/33452 hissesinin, yasal
durumunun irdelenmesi ve fiili degerleme tarihi itibari ile adil piyasa dederinin tespiti amaciyla
hazirlanmis 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 Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No.: 400471

2. SIRKET ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1. Degerlemeyi Yapan Sirket Unvani ve Iletisim Bilgileri
Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalari A. S. _

Maslak, Eski Blyikdere Caddesi, 1z Plaza Giz, No:4, Kat:6/18 Sisli — 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 : 0-262-754-66-30; F : 0-262-641-26- 49; W : www.polisan.com.tr

SvP_11_PLSN_04
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3. DEGERLEME AMAC, KAPSAM ve iLKELERI
3.1. Degerleme Raporunun Amaci

Is bu Rapor Polisan Holding A.S. (Miisteri)'nin yazil talebi {izerine, Rapor'da detayli bilgileri
verilen gayrimenkuliin 435/33452 hissesinin, yasal durumunun irdelenmesi ve fiili dederleme
tarihi itibari ile adil piyasa degerinin tespiti amaciyla hazirlanmis olan gayrimenkul degerleme
raporudur.

3.2. Sinirlayici Kosullar

Bu Rapor, Standart tarafindan, Misteri’'nin yazil talebi (izerine s6z konusu gayrimenkuliin yasal
durumunun irdelenmesi ve fiili dederleme tarihindeki adil (rayic) piyasa dederinin tespiti amaciyla
hazirlanmistir.

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

Rapor’da gayrimenkuliin adil (rayic) piyasa degeri, fiili degerleme 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 dolayi Standart sorumlu tutulamaz.

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

3.3. Beyanlar

Tarafimizdan yapilan dederleme calismalari ile ilgili olarak;
- Raporda sunulan bulgularin Dederleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugunu,
- Analizler ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugunu,
- Dederleme Uzmaninin dederleme konusunu olusturan milkle herhangi bir ilgisi
olmadigini,
- Dederleme Uzmani Gcretinin, raporun herhangi bir bélimiine bagl olmadigini,
- Dederlemenin ahlaki kural ve standartlara gére gergeklestigini,
- Dederleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugunu,
- Dederleme Uzmaninin dederlemesi yapilan miilkiin yeri ve vasfi konusunda daha dnceden
deneyimi oldugunu,
- Dederleme Uzmaninin, miilkd kisisel olarak denetledigini
- Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda 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
GYO Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi
Musteri Polisan Holding A.S.
STANDART Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalari A.S.
TAKS Taban Alani Kat Sayisi

KAKS Kat Alani Kat Sayisi

E Insaat Emsali

Hrmax 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

DOP Dizenleme Ortaklik Payi
ABD$ ABD Dolari

ABD $/ TL 11.03.2011 tarihli TCMB efektif satis kuru 1,5886 TL esas alinmigtir.

3.5. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler

Gayrimenkul dederleme calismalarinda yaygin olarak genel kabul gormis 3 farkll yontem
kullanilmaktadir.

“Piyasa Dederi Yaklasimi”

“Maliyet Olusumlan Yaklasimi” ve

“Gelirlerin Kapitalizasyonu —Indirgenmis Nakit Akimi Yaklasimi” dir.

Bu yaklasimlara iliskin &zet bilgiler asagida sunulmustur.
3.5.1. Piyasa Degeri Yaklagimi

Piyasa Dederi Yaklasimi, satisa konu olmasi beklenen gayrimenkuliin degerlemesinde en giivenilir
ve gercekci yaklasimi sunmaktadir. Bu dederleme yodnteminde, dederlemeye konu olan
gayrimenkuliin bulundudu bdlgede, benzer nitelikleri bulunan emsal gayrimenkul incelenir ve
gerekli diizeltmeler yapilarak gayrimenkuliin tahmini degerine ulasilir.

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

- Analiz edilen gayrimenkuliin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi (yani yeterli
sayida alicl ve saticr) gereklidir.

- Bu piyasadaki alici ve saticilarin, gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi
oldudu, kabul edilebilir diizeyde olmalidir.

- Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin satista kaldigi, talep
edenlerin, bellirli bir fiyat ve satis 0©zelligi konusunda bilgi alabilecekleri kabul
edilebilmelidir.

- Piyasada, dederlemeye konu olan gayrimenkul ile ortak temel ozelliklere sahip yeter
sayida, makul bir zaman araliginda, satisi bekleyen veya gergeklestiriimis emsal mevcut
olmaldir.

3.5.2. Maliyet Yaklasimi
Maliyet yaklasiminda esas, yeni bir milk veya konu milkle ayni yarari olan ikame bir milk

gelistirme maliyetini belirlemektir. Maliyet yaklagiminda gecerli bir deder gostergesi tiiretmek icin,
gelistirilen maliyet tahmininde, konu miilkle yas, durum ve yarar farklar icin diizeltmeler yapilir.
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Maliyetle deder arasinda bir iliski oldugundan, maliyet yaklasiminin piyasanin disiince tarzini
yansittigi kabul edilmektedir.
Maliyet Yaklagiminda, genellikle, maliyetin tahmini igin iki farkli metot kullanilmaktadir.

Yeniden Insaa Maliyeti

Ikame Maliyeti

Bu yaklasimla, dederleme tarihi itibari ile milk yapilandiriimalar icin belirlenen maliyetlerden
asagida belirtilen yontemlerden uygun olani kullaniimak ve hesaplanan amortisman miktar
distilmek suretiyle, mevcut yapi dederine ulasilir.

Piyasadan Cikarma Yontemi
Yas — Omdir Yontemi
Aynistirma Metodu

Yapilandirma maliyetinden tiretilen mevcut yapi dederinden, amortisman dederi disildiikten
sonra bulunan dedere arazi degeri ilave edildigi zaman ulasilan sonug, tam miuilkiyet hakkinin bir
deger 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 siirecte (insa halinde ve/veya sonrasinda) tamamen /kismen
satisi mimkin olup, planlanan duruma goére nakit akiglarinin belirlenmesi calismalari da farklilklar
gosterebilmektedir.

Bu yontemde, dederlemesi yapilan gayrimenkule ait ve kiralanmasi disiinilen béliimlerin, isletme
giderleri icin alinan katki paylarn dahil olmak Uzere, aylik toplam kira bedelleri, yillik artislar da
dikkate alinarak, nakit girisleri hesaplanir. Yontemde genel olarak, tahsil edilemeyen kiralar ve
bos kalma yizdeleri gibi hususlar da bu gelirin hesaplanmasinda dikkate alinir.

Buna karsilik eder mevcut ise, otopark ve reklam panolar gibi ortak alanlardan elde edilen
gelirler, yonetim planinda gosterildigi Gizere hesaplanir ve dider nakit girisleri olarak bagimsiz
bolimlere dagitimi yapilir.

Isletme hizmetleri kapsaminda s6z konusu gayrimenkule ait bulunan, kiralanmasi diisilen
bagimsiz bolimler ile ortak alanlar icin katlanilan isletme gider paylari, vergiler, fiziki yatirmlar ve
isletme sermayesi ihtiyaci ise nakit cikisi 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 farklari) iskontolanarak bugiinkii degerine indirgenmesidir.
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4. EKONOMI, SEKTOR VE BOLGEYE ILISKIN ANALIZLER
4.1. Global Goriiniim

Kiresel ekonomide kriz sonrasinda, gelismis ve gelismekte olan (lkelerin ekonomik
goriinimlerinde 6nemli bir ayrisma yasanmakla birlikte, kademeli bir toparlanma gézlenmektedir.

Ancak, esas olarak gelismis ekonomilerden kaynaklanan riskler hala devam etmekte olup &zellikle
Avrupa’daki bazi (lkelerin bankacilk ve kamu kesimlerinde artarak siiren sorunlar piyasalari
olumsuz yénde etkilemektedir. Ozellikle, biitce dengesinde ciddi bozulmalarin yasandigi ve kamu
borcunun asin arttigi gelismis Glkelerde kirilganliklar devam etmektedir.

Kamu maliyeleri, finansal yapilari ve biiyime potansiyelleri géreli olarak daha iyi durumda olan
gelismekte olan ekonomiler, krizin etkilerini hizla atlatarak nispeten daha hizli bir toparlanma
sirecine girmislerdir. Ancak, kiresel ekonominin biitlinlesik yapisi dikkate alindiginda, gelismis
llkelerdeki sorunlar tam anlamiyla g6ziilmedigi siirece, gelismekte olan (lkelerde daha ziyade ig
talebe dayali olan mevcut hizli toparlanma egiliminin ne kadar sirdirilebilecedi konusu
belirsizligini korumaktadir.

Gelismis Ulkelerde kisa vadeli faiz oranlarinin uzun siire diisiik kalacagina yonelik beklentiler,
yatirrmcilar yliksek getiri arayisina sevk etmis ve gelismekte olan lilkelerin yatinm araglarina talep
artmistir. Ancak 6zellikle EURO bdélgesinde kamu borglarini 6demekte zorlanan (lkelere iligkin risk
algilamalari uluslararasi piyasalarda kaygilarin siirmesine neden olmaktadir.

4.2. Ulusal Ekonomik Goriiniim

Iktisadi faaliyetteki toparlanmanin beklenenden hizli olmasi, orta vadeli programin mali disiplinin
strecedine isaret etmesi, finansal sistemin istikrari, kredi derecelendirme kuruluslarinin olumlu
degerlendirmeleri, risk primi gdstergelerinin kriz Oncesi seviyelerinin de altinda seyretmesi
tilkemiz ekonomisi acisindan olumlu bir gériiniime isaret etmektedir. Oniimiizdeki dénemde, kisa
vadeli sermaye akimlarindaki hizlanmanin yani sira, kredi kullaniminin artarak devam etmesi ve
cari islemler aciginin artmasi finansal istikrar acisindan 6nem tasimaktadir. Bu cercevede, makro
riskleri azaltici 6nlemler, diger llkelerde oldugu gibi lilkemizin de giindeminde olacaktir.

Kiiresel risk istahindaki artis, iilkemizdeki yiiksek biiyiime orani, kamu maliyesindeki
disiplin, saglam finansal sistem ve goreceli yiiksek faiz oranlari nedeniyle agirhikh
olarak bankalarin yurt disi yiikiimliiliikleri ve portfoy yatirnrmlarindan olusan sermaye
girisi yasanmaktadir. Kiiresel krizden cikigla birlikte sermaye girisleri hizlanmis ve 2010 yilinin
ikinci ceyreginde milli gelirin %3,4'lne ulasmistir. Kiiresel kriz sonrasinda sermaye girisinin
hizlanmasinda 6zellikle bankalarin  yurt disi  borclarindaki artisla bagh olarak diger
yukimldliklerdeki artis etkili olmus ve dogrudan yatirimlarin sermaye girislerindeki agirligi ise
giderek azalmigtir. 2010 yili Eyldl ayi itibariyla yilik 32,6 milyar ABD dolarina ulasan sermaye
giriglerinin 14,6 milyar ABD dolar diger yikiimlGllklerden (bankalarin net yukimldliklerinde
artis, diger sektorlerin net borglarinda azalis), 12,9 milyar ABD dolari portfdy yatirimlarindan
olusurken, sadece 5,1 milyar ABD dolan dogrudan yatirim kaynaklidir. Finansal olmayan
kuruluglarin net dis bor¢ ddeyicisi olmalarinda &zellikle yurt iginden de yabanci para cinsinden
borglanma imkani taninmasi etkili olmustur. Buna bagh olarak, firmalarin yurt dis kredi kullanimini
6nemli dlglide yurt igine kaydirdiklari g6zlenmistir.

Ekonomide yurt ici talepteki artisin destegiyle hizl bir toparlanma gergeklesmektedir.
Gayri safi yurt ici hasila, 2010 yilinin ilk ceyreginde yillk %11,7, ikinci ceyredinde %10,3
artmigtir. Boylece 2009 yilinin ilk yarisinda %11,1 kgdlen milli gelir, 2010 yilinin ayni déneminde
%11 bilylimistir. GSYH biylmesine 6zellikle nihai yurt ici talebin katkida bulundugu
goriilmektedir. Artis hizi azalmakla birlikte, sanayi Gretimi 2010 yilinin {iglincli geyredinde %10
artarken, kapasite kullanim orani gegen yilin ayni dénemine gdre 5,4 puan artarak %74
seviyesinde gerceklesmistir.
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Ekonomideki biiyiimeyle birlikte issizlik oranlann gerilerken, temel enflasyon
gostergeleri orta vadeli hedeflerle uyumlu seyrini siirdiirmektedir. 2008 yili Nisan
déneminde %10 seviyesinde olan mevsimsellikten arindiriimis igsizlik orani, kiresel kriz ve
ekonomideki daralmayla birlikte 2009 yili Nisan déneminde %14,8’e yikselmistir. Bu tarihten
itibaren issizlik orani diismiis ve 2010 yili Adustos ddneminde %12'ye gerilemistir. Istihdam
kosullarindaki iyilesmeye ragmen issizlik oranlari halen yiiksek seviyelerdedir. Bu ortamda, temel
enflasyon gostergeleri de tarihsel olarak en disiik seviyelerine gerilemistir. Dig talebin zayif seyri
nedeniyle kapasite kullanim oranlarinin kriz éncesi seviyelere ulasmasinin zaman almasi, istihdam
kosullarindaki iyilesmeye ragmen halen yiiksek seviyesini koruyan igsizlik orani ve Tirk Lirasinin
glclii konumu temel enflasyon gostergelerindeki diisiik dlizeylerin korunmasina destek
vermektedir.

ic talebe dayal biiyiime, Tiirk Lirasinin degerlenmesi ve iiretimdeki toparlanmayla
birlikte ithal ara mali ve enerji ihtiyaci cari islemler acignin artmasina neden
olmaktadir. Kiresel kriz sonucunda iktisadi faaliyetteki durgunlasma ve emtia fiyatlarindaki
diistis nedeniyle 2008 yilinin Gglincl ¢eyredinde yillik 75,8 milyar ABD dolari olan dis ticaret agig
hizla kapanmig ve 2009 yili sonunda 38,8 milyar ABD dolarina gerilemistir. Ekonomideki
canlanmayla birlikte dis ticaret acidi tekrar artmaya baslamis ve 2010 yili Eyll ay itibariyla yillik
60 milyar ABD dolarina ulasmistir. Bu gelismeler sonucunda 2009 yili sonunda %72,5 olan
ihracatin ithalati karsilama orani 2010 yih Eylil ayinda yillk bazda % 64,9a gerilemistir.
Ekonomik bliyiimenin talep kompozisyonundaki ayrismanin belirginlesmesi, dis ticaret agidin
artirmak suretiyle cari islemler dengesini olumsuz etkilemektedir. 2008 yili Haziran ayinda milli
gelirin %®6,3'Une ulasan cari islemler agig kiiresel kriz ve ekonomideki kiiglilmeyle birlikte 2009
yili sonunda milli gelirin % 2,3'line kadar gerilemistir. Iktisadi faaliyetteki canlanmayla birlikte cari
islemler acigi tekrar artmaya baslamis ve 2010 yilinin Haziran ayinda milli gelirin %4,1'ine
ulagsmigtir. 2010 yilinin Gglincl ceyredinde de cari islemler agigindaki artis devam etmistir. 2009
yili sonunda 14,4 milyar ABD dolar tutarindaki yillik cari islemler agigi 2010 yili Eylll ayinda 37,1
milyar ABD dolarina yiikselmistir.

iktisadi faaliyetteki canlanmaya bagh olarak artan vergi gelirleri ve harcamalarin
kontrol altinda tutulmasi kamu maliyesini olumlu etkilemektedir. Dolayli vergi gelirine
dayali olan biitce gelirleri i¢ talepteki artisa bagli olarak yiikselmis, faiz oranlarindaki diistsle faiz
giderleri azalmig ve faiz digi harcamalar gérece sinirli diizeyde artmistir. Bu gelismeler sonucunda
biitce performansi olumlu bir seyir izlemektedir. 2009 yil sonunda yillik 440 milyon TL olan faiz
disi biitce fazlasi, 2010 yili Eylll ayinda yillik bazda 13,7 milyar TL'ye yiikselmistir. Biitce acidi ise
2009 yilinda 52,8 milyar TL tutarindayken, 2010 yili Eylil ayinda yillik bazda 33,2 milyar TL'ye
gerilemistir. Boylece, ekonominin daraldigi 2009 yilinda milli gelirin %5,5'ine ulasan biitge agigi,
2010 yil ilk yanisinda milli gelirin %4,4'Une diismistiir. Cari islemler agiginin arttigi bir ortamda,
kamu harcamalarinin kontrol altinda tutularak, kamu maliyesinde gevsemeye gidilmemesinin
finansal istikrar acisindan gerekli oldugu distniilmektedir.

Ekonomide goriilen hizh toparlanma, belirsizliklerin azalmasi, faiz oranlarinda
yasanan diisiis ve kredi kullandirma kosullarinda goériilen iyilesme sonucunda
firmalarin borglulugu artmakla birlikte yurt disi kaynakl borglarin payi azalmaktadir.
Firmalarin toplam finansal borglari 2009 yilinda 6nemli bir dedisim géstermezken, 2010 yili Eylil
ay! itibariyla 2009 yili sonuna gdre % 13,9 artarak 395 milyar TL seviyesinde gergeklesmistir. Bu
gelisme sonucunda, firmalarin finansal borclarinin milli gelire orani 2010 yil ikinci ¢eyredinde
gegen yil sonuna goére 1,7 puan artarak % 38'e yikselmistir. Firmalarin finansal borglarinin %
57,4'U yabanci para cinsinden olmakla birlikte, yabanci para borglar agirlikli olarak uzun vadelidir.
2010 yili Eylll ayi itibaryla yurt disi kaynakli kredilerin toplam krediler igindeki pay1 %21,6 olup,
Turk bankalarinin yurt igi ve yurt disi subeleri ile yurt disi istiraklerince reel sektdre kullandirdiklar
Turkiye kaynakli kredilerin toplam krediler icindeki pay! gegen yil sonuna gére 4,1 puan artarak
%78,4'e ulagmistir.

Firmalarin artan borglarina karsin, satig gelirlerinin arttigi ve karhihk
performanslarinin giiglii seyrettigi goriilmektedir. IMKB'de islem gdren imalat sanayi
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firmalarinin satis gelirleri toplami 2010 yilinin dokuz aylik déneminde gegen yilin ayni dénemine
gore %20,4, donem karlari toplami ise %64,6 artmigtir. Firmalarin olumlu karlik performansinda
satis gelirlerindeki artisa bagl olarak ylikselen faaliyet karlari ile finansal giderlerdeki azalis etkili
olmustur. Bu gelismeler sonucunda 2009 yilinin dokuz aylik déneminde % 7,4 olan 6z kaynak
karlihg, 2010 yiinin ayni déneminde %11’e yikselmistir. Firmalarin 6z kaynak karlihiginda
ozellikle kar marjindaki yikselis etkili olmustur. Faaliyet kar disinda tutulan finansal giderlerdeki
azalis firmalarin kar marjlarini olumlu etkilemistir. Oz kaynaklarin %20,1'ine ulasan yabanci para
net acik pozisyonun etkisiyle Tirk Lirasinin deder kazanmasi, firmalarin kur kaynakl finansal
giderlerini azaltmakta ve kar marjlarinin artmasina katkida bulunmaktadir.

Firmalarin yabanci para varlik ve yiikiimliiliikleri incelendiginde, yabanci para net
acik pozisyonun arttigi ve kur riskinin firmalar icin 6nemini korudugu goriilmektedir.
Kiresel krizden sonra azalmaya baslayan reel sektdriin net agik pozisyonu, ekonomideki
toparlanmayla birlikte artmaya baslamistir. 2009 yilinda bir dnceki yila gére %?2,5 azalan yabanci
para acik pozisyonu 2010 yili Eylll ayinda gegen yil sonuna gére %18,9 artarak 92,6 milyar ABD
dolarina ulagmistir. 2010 yili Eylul ay itibariyla yabanci para varliklarin yakdmlultkleri karsilama
orani ise gegen yil sonuna goére 3,7 puan azalarak % 46,6'ya gerilemistir.

Hanehalki yiikiimliiliikleri icinde ihtiyac kredileri ile konut kredilerinin pay! artarken,
tasit kredileri ile kredi kartlarinin pay diisiis gostermistir. Hanehalki yukimldliklerinin
gelisimi tiirlerine gore incelendiginde, 2010 yili Eylll ay itibariyla 2009 yili sonuna gore ihtiyag
kredileri %28,1, konut kredileri % 21,7, tasit kredileri % 13,6, kredi kartlan ise %11,7 artis
gostermektedir. Bu gelismeler sonucunda hanehalki yukimldlikleri icinde ihtiyac kredileri ile
konut kredilerinin payi artarken, tasit kredileri ile kredi kartinin payi gerilemistir. 2010 yilinda
kredi karti bakiyeleri artisinin siirdirmekle birlikte, faize tabi bakiyelerin toplam kredi karti
bakiyelerine orani 2009 yili sonuna kiyasla gerilemistir.
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4.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bodlgenin Analizi Ve Kullanilan
Veriler!

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

Istanbul 1li'nin batisinda Tekirdad, dogusunda Kocaeli, giineyinde Marmara Denizi ve kuzeyinde
Karadeniz yer almaktadir. Istanbul ili'nin, Availar, Arnavutkdy, Atasehir, Bakirkdy, Beylikdiizi,
Bahcelievler, Badcilar, Glingdren, Esenler, Bayrampasa, Basaksehir, Zeytinburnu, Fatih, Eminonij,
Beyoglu, Besiktas, Sisli, Kadithane, Sariyer, Gaziosmanpasa, Eylip, Kicilikcekmece,
Biiyiikcekmece, Silivri, Catalca, Cekmekdy, Esenyurt, Uskiidar, Beykoz, Kadikdy, Kartal, Pendik,
Tuzla, Umraniye, Adalar, Maltepe, Sancaktepe, Sultanbeyli ve Sile olmak {zere 39 ilcesi
bulunmakta olup, yiizélcimi 5.512,-km2'dir.

Uskiidar:  Kuzeyde Beykoz,  kuzeydoduda
Umraniye, doguda Atasehir, giineyde Kadikdy
ilceleri ve batida Istanbul Bogaziyla cevrilidir. 33
mahalleden olusumakta olup, kdy yerlesimi yoktur.
lice topraklar  1Istanbul Bodazi  kiyilarinin
gineydogusunda,  kuzey-giiney  dogrultusunda
uzanir. Bu topraklarin genel edimi dodu kesimde,
Kocaeli Yarimadasi'nin i¢ bdlimlerine, giliney
kesimde Marmara Denizi kiyisina, bati kesimde ise
Istanbul Bogazi kiyisina dogrudur. Kiz Kulesi,
Ayazma Camii, Beylerbeyi Sarayi, Yeni Valide Camii,
Marmara Universitesi, III. Ahmed Cesmesi 6nemli
yapilar arasindadir. 2013 Yiinda Tamamlanacak
Marmaray Projesi dnemli ulasim alternatiflerindendir. Araba vapuru seferleri Harem Iskelesi ile
Sirkeci arasinda yapilmaktadir. Bu iskele gevresindeki otogar (Harem Otogari), Anadolu'daki gesitli
merkezlerle Istanbul arasinda yapilan karayolu ulagiminda énemli bir yer tutmaktadir.

S
I?y)‘b‘“h&gﬁr 2
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DEPREM ARASTIRMA D AIRESI ANKARA

Tirkive Deprem Bolgeleri Haritas’na gore, Uskiidar Ilcesi 3. Derece deprem bolgesinde
kalmaktadir.

2010 yili Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) nifus sayimi sonuglarina gore Istanbul ili,
Uskiidar Ilgesinin niifusu asagidaki tabloda gosterilmistir.

1l/ilce merkezleri

Toplam Erkek Kadin
pskiidar 526.947 260.201 266.746
Istanbul 13.120.596 6.586.796 6.533.800

! Bélge analizi ile ilgili bilgiler icin Ilgili Belediye Baskanlig, Valilik WEB sayfalarindan faydanilmistir.
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http://tr.wikipedia.org/wiki/Marmaray
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5. DEéERLE_ME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER
ve ANALIZLER

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

5.1.1. Gayrimenkulin Yeri / Konumu ve Tanimi

Degerleme konusu ana gayrimenkul, tapuda; Istanbul ili, Uskiidar Ilcesi, 131 Pafta, 802 Ada, 7
Parsel numarasinda kayitli, 22.140 m? yiizélgiimlii, arsa vasifli tasinmaz olup, 435/33452 hissesi
Musteri Sirket'e aittir.

Rapor’da gayrimenkule iliskin aciklamalarda Malik Sirket payina dediniimeyecek ve tim
aciklamalar ana gayrimenkule iliskin olarak yapilacak, ancak deger taktirinde miisteri Sirket
hissesi dikkate alinacaktir.

Gayrimenkuliin bulundudu bolge, Bogazici Kopriisii'ne yakin, Beylerbeyi Semti sahile yaklasik
olarak 1,5,- km, Biyiik Camlica’ya yaklasik 2,-km mesafededir.

5.1.2. Gayrimenkuliin Tanimi ve Yapisal Ozellikleri

Degerleme konusu parsel Tapu'da arsa vasifli olmasina ragmen, fiili durum itibariyle lizerinde 58
adet yasal olmayan yapi mevcuttur. Yapilar genel olarak 3-5 katli apartman olarak insa edilmis ve
kullanilmaktadir. Bu yapilarla ilgili olarak Yapi Tatil Tutanaklar, Enciimen Kararlarina
bagh olarak para cezasi ve yikim kararlar vardir.

(EK : 1: Gayrimenkule Ait Fotograflar ve Yapi Tatil Tutanagi, Enciimen Karari Ornegi)
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5.1.3. Dedgerleme Konusu Gayrimenkuliin Tapu Bilgileri

ili : Istanbul
Ilcesi : Uskiidar
Mahallesi : Ferah (eski Kipliice)
Sokagi : Camlica Yolu
Pafta No : 131
Ada No : 802
Parsel No : 7
Niteligi : Arsa
Yiizolgiimii, m? : 22140
Arsa Payi : 435/33452
Cilt No : 1
Sahife No : 13
Edinme Tarihi / Yev. No. : 09.12.2005/12141
Malik : POLISAN HOLDING ANONIM SiRKETI

(EK: 2: Gayrimenkule Ait Tapu Bélgesi)
5.2. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yasal Siirec Analizi

11.03.2011 tarih ve saat 09:37 itibari ile Uskiidar Tapu Sicil Mudiirligt ile Uskiidar Belediyesi
Imar ve Sehircilik Mudirligi'nde yapilan inceleme sonuclari ve alinan yazil tapu takyidati bilgileri
asadida sunulmustur;

5.2.1.  Gayrimenkuliin Son Ug Yil igerisinde Konu Oldugu Alim-Satim iglemleri

Dederleme konusu gayrimenkuliin 435/33452 hissesi Polisan Boya Sanayi ve Ticaret A.S. adina
kayith iken 09.12.2005/12141 tarih ve yevmiye numarasi ile Polisan Holding A.S.'ye satisindan
tescil olunmustur.

Dederleme konusu gayrimenkul, son (g yil igerisinde herhangi bir alim-satim islemine konu
olmamustir.

5.2.2. Gayrimenkule Ait Takyidat Incelemeleri

Polisan Boya Sanayi ve Ticaret A.S. lehine 1. Dereceden, 50.000,-TL
Rehinler Hanesi bedelli ipotek tesis edilmistir.

13.03.2003 /Y:1520
(EK: 3: Gayrimenkule Ait Tapu Takyidatr)

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

Ferah Mahallesi 802 Ada, 7 parsel icin Uskiidar Belediyesi imar ve Sehircilik Midiirligi’'nden
alinan bilgiye gore, 09.10.2009 tasdik tarihli, 1/5000 &lgekli Bogazigi Geri Gorlinim ve Etkilenme
Bolgeleri Revizyon Nazim Imar Plani uygulamasina gére, dederleme konusu parsel iizerinde
Diizenleme Ortaklik Payi (Bedelsiz Terk) uygulamasi vyapilacaktir. Bu uygulamanin
yapilabilmesi icin 1/1000 &lcekli Uygulama Imar Planinin olmasi gerekmektedir. Ancak Uygulama
Imar Plani yiiriirlikte degildir. Ayrica, degerleme konusu gayrimenkul Bogazici Geri Goriiniim
ve Etkilenme Boélgeleri kapsamindadir.

Yapilasma sartlari;

Imar Durumu Konut
TAKS : 0.15
KAKS : 0.30
Hmax : 6.50
Seklindedir.
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3194 Sayil Imar Kanunu’na gére;

Madde 18 - ARAZI VE ARSA DUZENLEMESI :

Imar hududu icinde bulunan binali veya binasiz arsa ve arazileri malikleri veya dider hak
sahiplerinin muvafakati aranmaksizin, birbirleri ile, yol fazlalari ile, kamu kurumlarina veya
belediyelere ait bulunan yerlerle birlestirmeye, bunlari yeniden imar planina uygun ada veya
parsele ayirmaya, mlistakil, hisseli veya kat miilkiyeti esaslarina gore hak sahiplerine dagitmaya
ve re'sen tescil islemlerini yaptirmaya belediyeler yetkilidir. Sozii edilen yerler belediye ve miicavir
alan disinda ise yukarida belirtilen yetkiler valilikge kullanilir.

Belediyeler veya valiliklerce diizenlemeye tabi tutulan arazi ve arsalarin daditimi sirasinda
bunlarin yiizélciimlerinden yeteri kadar saha, diizenleme dolayisiyla meydana gelen deder
artislar1 karsthiginda "diizenleme ortaklik payir" olarak ddstlebilir. Ancak, bu maddeye gore
alinacak diizenleme ortakilik paylari, dizenlemeye tabi tutulan arazi ve arsalarin dizenlenmeden
onceki ylizolgiimlerinin yiizde otuzbesini gecemez.

Diizenleme ortaklik paylari, dizenlemeye tabi tutulan yerlerin ihtivaci olan yol, meydan, park,
otopark, cocuk bahcesi, yesil saha, cami ve karakol gibi umumi hizmetlerden ve bu hizmetlerle
ilgili tesislerden baska maksatilarda kullanilamaz.

Diizenleme ortaklik paylarinin toplami, yukaridaki fikrada sozi gegen umumi hizmetler igin,
yeniden ayrilmasi gereken yerlerin alanlari toplamindan az oldudu taktirde, eksik kalan miktar
belediye veya valilikce kamulastirma yolu ile tamamlanir.

Herhangi bir parselden, bir miktar sahanin kamulastiriimasinin gerekmesi halinde diizenleme
ortakiik payi, kamulastirmadan arta kalan saha dzerinden ayrilir.

Bu fikra hiikiimlerine gdre, herhangi bir parselden bir defadan fazla dizenleme ortakiik payr
alinmaz. Ancak, bu hikim o parselde imar plani ile yeniden bir diizenleme yapilmasina mani
teskil etmez.

Bu dlizenlemeye tabi tutulan arazi ve arsalarin dizenleme ortaklik payr alinanlarindan, bu
dlizenleme sebebiyle ayrica degerlendirme resmi alinmaz.

Uzerinde bina bulunan hisseli parselde, sdyulanma sadece zemine ait olup, sdyuun giderilmesinde
bina bedeli ayrica dikkate alinir.

Diizenleme sirasinda plan ve mevzuata gére muhafazasinda mahzur bulunmayan bir yapi, ancak
bir imar parseli iginde birakilabilir. Tamaminin veya bir kisminin plan ve mevzuat hikdmlerine
gore muhafazasi mdmkdn gorilemeyen yapilar ise, birden fazla imar parseline de rastiayabilir.
Hisseli bir veya birkac parsel lzerinde kalan yapiarin bedelleri, ilgili parsel sahiplerince yapi
sahibine ddenmedikce ve aralarinda baska bir anlasma temin edilmedikce veya sdyuu
giderilmedikge bu yapilarin eski sahipleri tarafindan kullaniimasina devam olunur.

Bu maddede belirtilen kamu hizmetlerine ayrilan yerlere rastlayan yapilar, beledive veya valilikge
kamulastirimadikca yiktinlamaz.

Diizenlenmis arsalarda bulunan yapilara, ilgili parsel sahiplerinin muvafakatiarr olmadigi veya plan
ve mevzuat hikimlerine gore mahzur bulundugu taktirde, kiicik dlgiideki zaruri tamirler disinda
ilave, dedisiklik ve esasli tamir izni verilemez. Diizenlemeye tabi tutulmasi gerektigi halde, bu
madde hiikimlerinin tatbiki mimkdn olmayan hallerde imar plani ve ydnetmelik hiikimlerine
gore mlistakil insaata elverisli olan kadastral parsele plana gore insaat ruhsati verilebilir.

Bu maddenin takibinde belediye veya valilik, ddeyecekleri kamulastirma bedeli yerine ilgililerin
muvafakat: halinde kamulastiriimasi gereken yerlerine karsilik, plan ve mevzuat hikiimlerine gére
yapi yapiimasi mimkiin olan belediye veya valilige ait sahalardan yer verebilirler.

Veraset yolu ile intikal eden, bu Kanun hikimlerine gore styulandiriian Kat Mdlkiveti Kanunu
uygulamasi, tarim ve hayvancilik, turizm sanayi ve depolama amaci igin yapilan hisselendirmeler
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ile cebri icra yolu ile satilaniar haricimar plani olmayan yerlerde her tirlii yapilasma amaciyla arsa
ve parseli hisselere ayiracak 6zel parselasyon planiari, satis vaadi sézlesmeleri yapilamaz.

Ayrica;

Madde 32 — Bu Kanun hiikiimlerine gdre ruhsat alinmadan yapilabilecek yapilar haric; ruhsat
alinmadan yapiya baslandigi veya ruhsat ve eklerine aykiri yapi yapildidi ilgili idarece tespiti, fenni
mesulce (...) tespiti ve ihbari veya herhangi bir sekilde bu duruma muttali olunmasi dzerine,
belediye veya valiliklerce o andaki insaat durumu tespit edilir. Yapr mdihtirlenerek insaat derhal
durdurulur. Durdurma, yap tatil zaptimin yap! yerine asimasiyla yapi sahibine teblig edilmis
sayilir. Bu tebligatin bir ntishasida muhtara birakilir. Bu tarihten itibaren en ¢ok bir ay icinde yapi
sahibi, yapisini ruhsata uygun hale getirerek veya ruhsat alarak, belediyeden veya valilikten
mdihdrdn kaldinimasini ister. Ruhsata aykirilik olan yapida, bu aykirihgin giderilmis oldugu veya
ruhsat alindigi ve yapinin bu ruhsata uygunlugu, inceleme sonunda anlasilirsa, mihdr, belediye
veya valilikce kaldirilir ve insaatin devamina izin verilir. Aksi takdirde, ruhsat iptal edilir, ruhsata
aykiri veya ruhsatsiz yapian bina, belediye encimeni veya il idare kurulu kararini mliiteakip,
belediye veya valilikge yiktirilir ve masrafi yapi sahibinden tahsil edilir.

Madde 42 —Ruhsat alinmaksizin veya ruhsata, ruhsat eki etit ve projelere veya imar mevzuatina
aykirr olarak yapilan yapinin sahibine, yapi miiteahhidine veya aykiriigi alti is gindi icinde idareye
bildirmeyen ilgili fenni mesullere yapimin miilkivet durumuna, bulundugu alanmin ozelligine,
durumuna, niteligine ve sinifina, yerlesmeye ve gevreye etkisine, can ve mal emniyetini tehdit
edip etmedigine ve aykirihdin biylkligine gére, besyliz Tirk Lirasindan az olmamak lizere,
asadidaki sekilde hesaplanan idari para cezalari uygulanir:

a) Bakanlikca belirlenen yapr siniflarina ve gruplarina gore yapinin insaat alani lzerinden
hesaplanmak lizere, mevzuata aykiriigin her bir metrekaresi igin;
1) I sinif A grubu yapilara (g, B grubu yapilara bes Tuirk Lirasi,
2) II. sinif A grubu yapilara sekiz, B grubu yapilara onbir Tiirk Lirasi,
3) III. sinif A grubu yapilara onsekiz, B grubu yapilara yirmi Turk Lirasi,
4) 1V. sinif A grubu yapilara yirmidg, B grubu yapilara yirmibes, C grubu yapilara otuzbir
Tirk Lirasi,
5) V. sinif A grubu yapilara otuzsekiz, B grubu yapilara kirkalti, C grubu yapilara elliiki, D
grubu yapilara altmisiic Tiirk Lirasy,

Idari para cezasi verilir. Bu miktarlar her takvim yili basindan gecerli olmak (zere o yil icin
4/1/1961 tarihli ve 213 sayii Vergi Usul Kanununun mikerrer 298 inci maddesi hikdmleri
uyannca tespit ve ilan edilen yeniden dederleme oraninda bir Tiirk Lirasimin kisuru da dikkate
alinmak suretiyle artirilarak uygulanir.

2960 Sayili Bogazici Kanunu:

Madde 1 — Bu Kanunun amaci; Istanbul Bodazici Alarimin kiiltiirel ve tarihi dederlerini ve dogal
glizelliklerini kamu yarar gozetilerek korumak ve gelistirmek ve bu alandaki niifus yogunlugunu
artiracak yapianmayi sinirlamak icin uygulanacak imar mevzuatini belirlemek ve diizenlemektir.

d) Geri gorinim bolgesi; éngoriniim bolgesine bitisik olan ve 22/7/1983 tarihli 1/5000 olcekli
nazim planinda gdsterilen cografi bélgedir.

e) Etkilenme bdlgesi; dngdrinim ve geri gérinim bolgeleri disinda 22/7/1983 taribli ve 1/5000
Olcekli nazim planinda gdsterilen ve Bodazigi sahil serid, 0Ongdrinim ve geri gordndm
bélgelerinden etkilenen bélgedir.

0) Bodazici Alaninda kamu hizmet ve tesislerine ayrilan alanlarda gecici insaat miisaadesi
verilmez. Ancak; Bodazici 6ngdrindm, geri goriiniim ve etkilenme bdlgelerinde kamu hizmet ve
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tesislerine ayrilan alanlaraa 40 m2'yi gecemeyen bekgi kuliibesi, biife, ¢ay ocagi gibi yapilara imar
uygulama programi uygulanana kadar Bogazi¢i Imar Idare Heyetince miisaade edilir.

Madde 10 — (Dedisik : 3/5/1985 - 3194/48 md.)

"Gerigdrinim" bolgesinde Taban Alan Kat Sayisi (T.A.K.S.) azami % 15 ve 4 kati (H = 12.50 m.
irtifar), "Etkilenme" bolgesinde ise gene Taban Alar Kat Sayisi (T.A.K.S.) % 15 ve 5 kati (H =
15.50 m. irtifar) gegmemek sarti ile konut yapilabilir. Daha once belediyeye bilabedel terk edilmis
veya edilecek olan alanlar bu hesaba dahil edilir. Hesabat briit alan lizerinden yapiir 1/1/1982
den sonra alinmis "Yiksek Anitlar Kurulunun" karariar ile 22/7/1983 onay tarihli planda
kazanilmis haklar sakiidir.

Ancak, kat alani ve irtifa ne olursa olsun Imar Kanununun ilgili maddelerine gore yapi sahipleri
ruhsat ve iskan alma mecburiyetinde olup, bu islemler yalnizca ilgili Ilce Belediye Baskanliklarinca
avan ve tatbikat projelerine gore verilir.

Gerekli goriildiigii takdirde "Bodazici Alam” icin yapilan planiarin revize edilmesi "gerigoriinim" ve
“etkilenme" bdlgelerinde 3030 sayili Kanuna gore, "sahil seridi” ve "Ongdriinim" bdlgelerinde
Istanbul Biiyiik Sehir Belediyesince hazirlanarak Belediye Meclisinin karari ve Belediye Baskaninin
onayindan sonra "Bodazici Imar Yiiksek Koordinasyon Kurulu” onayi ile yiirdrliide girer.

Sonug olarak dederleme konusu gayrimenkul ile ilgili olarak asagida ki tespitler yapilmistir;
e Imar Kanunun 18. Maddesine gére Diizenleme Ortaklik Payi (Bedelsiz Terk) kesintileri,
e Mevcut kacak yapilasmalar icin Imar Kanunun 32. Maddesine gére yikim, 42. Maddesine
gdre para cezasi uygulamalari yapilacaktir.
e Bogazici Geri Goriiniim ve Etkilenme Bélgesinde kalmasindan dolayi, imar Kanunu 18.
Maddesi uygulandiktan sonra yapilacak olan vyapilar icin, Bogazigi Kanununun ilgili
maddelerine gére yapilasmaya izin verilecektir.

(EK: 4: Gayrimenkule Ait imar Durum Paftasi)
(EK: 5: Gayrimenkule Ait Kadastral Pafta)

5.2.4. Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

Dederleme konusu gayrimenkul arsa vasifli olmakla birlikte, lizerindeki yapilar yasal olmadidi igin
yap! denetimi mevcut degildir.
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6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. Degerleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen Veya
Sinirlayan Faktorler

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

6.2. Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz
Alinan Veriler

Dederleme konusu gayrimenkule ait teknik 6zellikler ve dederleme calismasinda baz alinan
verilere Rapor‘un 5.1.2.'nci bdliminde detayli olarak yer verilmistir.

6.3. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler ve
Varsayimlar

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

Piyasa (Emsal Deger) Yaklasimi gercevesinde, dederleme konusu gayrimenkuliin 6zellikleri
dikkate alinarak piyasada satilik olan ya da yakin zamanda alim — satima konu olmug emsal
arastirmalarina s6z konusu gayrimenkuliin tizerinde fiilen yasal olmayan yapilar olmasina ragmen,
yasal olarak arsa niteligine uygun alinarak sadece arsa degerinin tespiti amaciyla yer verilmistir.

6.4. Piyasa Yaklasimi

Degerleme konusu gayrimenkuliin 6zellikleri dikkate alinarak, Istanbul li, Uskiidar Ilcesi, Kiipliice
Mahallesi’'nde yapilan arsa emsal arastirmalarinin sonucu asagidaki tabloda yer almaktadir.

2 2
Aciklama Arsa Satis nse;::zs Satis nl;e;::;s
Alan;, m>  Degeri TL L ' Degeri, $ $ ’
Emsal#1 Uskidar Kilpliice Mahallesinde, hissell 500 350.000 700,00 220320 440,64

tapu, konut imarl, emsal 0,30, satilik arsa.

Uskiidar Kiipliice Mahallesinde, konut
Emsal#2 imarli, hisseli tapu, emsal 0,30, Bogaz 450 670.000 1.488,89 421.755 937,23
manzaral satilik arsa.

Uskiidar Kiipliice Mahallesinde, konut
Emsal#3 imarli, tek tapu, emsal 0,30, deniz 500 370.000 740,00 232.909 465,82
manzaral satilik arsa.

Uskiidar Ferah Mahallesinde, konut imarli

Emsal#4 satilik arsa.

200 450.000 2.250,00 283.268 1.416,34

Uskiidar Kiipliice Mahallesinde, hisseli

Emsal#5 o
tapusu olan, bogaz manzarall satilik arsa.

1.965 1.900.000 966,92 1.196.022 608,66

Yukarida yapilan incelemeler sonucunda;

- Emsal 1 ve emsal 3’de yer alan gayrimenkullerin degerleme konusu gayrimekulle benzer
ozellikler gbstermekte oldugu,

- Emsal 2 ve emsal 5'de yer alan gayrimenkullerin hisseli tapu olmasina ragmen Bogaz
manzarali olmalarindan 6tiiri daha yiiksek fiyattan satisa sunulmus olduklar,

- Emsal 4 de yer alan gayrimenkuliin ise Kipliice Mahallesine yakin, yine geri gériiniim
bolgesinde kalmasina ve Bogaz manzarasi olmamasina ragmen, imar kosullari nedeniyle
daha yiiksek bir degderle satisa konu edilmis oldudu,

tespitleri yapilmigtir.
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Emsallerin imar durumlarina yonelik olarak yapilan arastirmada, dederleme konusu gayrimenkule
benzer sekilde heniiz imar Kanunu’nda belirtilen 18'nci madde uygulamasina konu edilmedikleri,
diger bir ifadeyle henliiz sosyal donati ve diger alan terklerinin yapiimadidi, dederlerin bu hususu
da icerdigi anlasilmistir.

Yapilan bu tespitler 1sidinda, dederleme konusu gayrimenkuliin; konumu ve &zellikleri dikkate
alinarak, emsal birim (m?) satis degerinin 800,-TL/m? olarak esas alinmasinin ve emsallere
uygunluk agisindan, bulunan bu birim dederin briit parsel alanina uygulanmasinin uygun olacadi
kanaatine varilmstir.

Piyasa Yaklasimi ( Arsa)
Parsel Alani, m? 22.140,00
Emsal m? Degeri, TL, 800
Gayrimenkuliin Toplam Degeri, TL 17.712.000
435/33452 Hisse Payi Degeri, TL 230.322

Sonug olarak; Piyasa Yaklasimi ¢ercevesinde, dederleme konusu parselin dederi 17.712.000,-
TL, 435/33452 hissenin dederi ise ~230.000,-TL olarak hesaplanmistir.

6.5. Piyasa/Maliyet Yaklasimi

14.03.2011 tarihinde edinilen bilgiye gore; Degderleme konusu 802 ada 7 parselin bulundudu
bolge ile ilgili olarak, 09.10.2009 tasdik tarihli Bogazici Geri Goriinim ve Etkilenme Bolgesi
1/5000 6lcekli Revizyon Nazim Imar Plani’'nin yiiriirliikte oldugu, ancak 1/1000 6lcekli Uygulama
Imar Planinin iptal edilmis olmasi sebebiyle parsel iizerinde herhangi bir yapilasmaya izin
verilimedidi anlasilmaktadir.

Buna bagh olarak, parsel lzerinde yer alan yapilar yasal olarak bir dederi ifade etmediginden,
Dederleme konusu parsel icin Piyasa/Maliyet Yaklasimi ile deder tespiti yapilamamistir.

6.6. Gelirlerin Kapitalizasyonu—INA Analizi ile Gayrimenkul
Degerinin Belirlenmesi

Raporun 6.5 bodliimiinde belirtilen gerekgcelerle, dederleme konusu parsel icin INA Analizi
uygulamasi paralelinde proje gelistiriimesi ve olusabilecek gelirlerden yola cikilarak “gelir analizi”
yapilmamistir.

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

6.7.1. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Dederleme konusu parselin mevcut yasal durumu nedeni ile bu degerleme calismasinda “En Etkin
ve Verimli Kullanim Analizi” yapilmamustir.

6.7.2. Misterek veya Bolinmis Kisimlarin Degerleme Analizi

Dederleme konusu gayrimenkul yasal olarak arsa niteliinde oldugundan, yasal olmayan
yapilagmalar dikkate alinmamis olup bu nedenle miisterek veya bolinmis kisimlar dikkate
alinmamistir.

6.7.3. Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Rapor’'un 5.2'nci bolimiinde, dederleme konusu gayrimenkuliin Yasal Sire¢ Analizi'nde detaylar
verildigi Gzere; dederleme konusu pay lizerinde 13.03.2003 tarih, 1520 Yevmiye No. ile; Polisan
Boya Sanayi ve Ticaret A.S. lehine, 50.000,-TL ipotek tesis edilmis oldugu anlasiimaktadir.
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDiRiILMESI

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

Konu gayrimenkuliin degerleme calismasinda;

- Piyasa Yaklasimi,

- Piyasa / Maliyet Yaklasimi ve

- Gelirlerin Kapitalizasyonu — INA Analizi
yontemleri dikkate alinmis olup, uygulanabilirlikleri degerleme konusu gayrimenkuliin niteliklerine
gore degismistir.

Bu calismada, Rapor'un 65. Ve 6.6 Boliimlerinde aciklanan gerekcelerle Maliyet ve INA
analizleri kullaniimamis ve degerleme konusu gayrimenkuliin fiili degerleme tarihi itibari ile adil
piyasa dederinin belirlenmesinde “Piyasa Yaklasimi” esas alinmistir.

Piyasa Yaklasimi cercevesinde, dederleme konusu gayrimenkuliin ozellikleri dikkate alinarak
arsa dederinin tespiti amaciyla piyasada satilik olan ya da yakin zamanda alim — satima konu
olmus emsal arastirmalarindan yola gikilarak asadidaki sonuglara ulasiimistir.

OZET TABLO
802 Ada 7 Parsel
TL ABD $
Piyasa Yaklasimi 17.712.000 11.149.440
435/33452 Hisse Degeri
230.322 | 144.984, -

Sonug olarak;
802 ada 7 numarah parselin 435/33452 Hissesine iliskin ~230.000,-TL'lik
degerin, degerleme konusu gayrimenkuliin adil piyasa dederi olarak kabul edilmesinin
uygun olacagi kanaatine variimistir.

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 Olmadigi Hakkinda Goriisler

Dederleme konusu 802 Ada 7 numarali Parsel icin, diger hissedarlara ait olmak (izere; yasal

olmayan yapilar mevcut olmakla birlikte, bu yapilara ait Yapi Tatil Tutanaklari, Yikim Kararlar ve
Para cezalari ile ilgili Encimen Kararlari mevcuttur.
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8. SONUC
8.1. Nihai Deger Takdiri

Polisan Holding A.S. yetkililerinin talebi (izerine, tapuda; 131 pafta, 802 ada, 7 parsel
numarasinda kayith gayrimenkuliin 435/33452 Hissesinin, yasal durumunun irdelenmesi ve
adil piyasa dederi tespitine yonelik yapilan calismalar sonucunda;
e Raporun 5.2.3 numarall Gayrimenkule Ait Imar Plany/Kamulastirma Isleri v.s. Bilgileri
boliminde detaylan verildigi lizere, dederleme konusu parselin de bulundugu bélge igin
Imar Kanunun 18. Maddesi, lizerinde bulunan yapilar icin Enciimen kararlari sonucunda
32. ve 42. Maddeleri uygulanacak olup, 18 Uygulamasindan sonra yapilacak olan yapilar
Bodazici Kanunu’na goére yapilacaktir.
e 435/33452 Hissenin Adil piyasa degerinin, Raporun 5.2.2 bdéliminde belirtilen
takyidatlar dikkate alinmaksizin, degerleme tarihi itibariyle ve pesin deger

esasina gore, ,

o KDV hari¢ 230.000-TL
o KDV dahil 271.400,-TL

oldugu kanaatine variimistir.

Saygilanimizla

Gliner SAN Yusuf Yasar TURAN
Dederleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani
S.P.K. Lisans No.: 400288 S.P.K. Lisans No.: 400471

Isbu rapor, Standart Gayrimenkul Dederleme Uygulamalar A.S. tarafindan Polisan Holding A.S.'nin yazil talebi {izerine iki niisha ve
orijinal olarak izenlenmis olup kopyalarin kullanimi halinde ortaya gikabilecek sonuglardan Sirketimiz sorumlu degildir.
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-Mevcut Yapilarla Ilgili Yapi Tatil Tutanagi ve Enciimen Karari Ornegi-

. TC. LSS STRA 2 30
USKUDAR YAPI TATIL TUTANAGI CILT NO. 116
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uygun hale getirmeniz gerekmektedir.
Aksi halde Tmar Kanununun ..43..1 &7 inci maddesi geregince Belediye Enciimeninden yikim karart
alinarak yiktirlacak ve yikim masraflari tarafinizdan tahsil edilecektir.
isbu tutanagin bir niishas: yerine asimak ve bir niishasi mahalle muhtarina verilmek suretiyle teblig
edilmis olup, teblig edildigine dair durdurma emri olan bu tutanak dért nisha olarak tarafimizdan
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. KARAR
Mo | Terh USKUDAR BELEDIYE ENCUMENI
Zﬁzr 29,7.1994
PEXLIF 1 %:;ﬁiﬁ}eri mudqu Siinlin 12.7.1994 gin ve 8/761 sayala

KONU s Uskiidar, Kliplice mahallesi, Derebeya sckak, 802 ada,
: 7 parsel, 34 kava sayilx yerdse Hikmet SATICI terafindan
yarilan ruhsatsiz iuzact; 13.041094 gﬁn ve 116/30 sayal
yapa tatil tutanailznda goruldiEi #ibd, yapinia perde
betonu bodrum katanin, zemin ketan ve difer l.va 2,
normal katlarin dwvarimri Srlilmig olups savalary yepal-
mamis durumda iken tespid edilerek, karar alaumak iizercﬁ
evrakan Belediye Encilmenine havale edilmesi Hk.

2960 sayali Befazigi imer yasasinin l3.maddesi uyarin
ruhsatsiz ingaatin yikiming, Qyni yasamn 18,maddesi
uyaranea in;aat sabibinin mebkemeye verilmesina,difer
yandan kecak inpeatin Bogazigi sit alamnudae olmasy ned
niyleg 2863 sayali Tabiat ve Kiiltiir Varliklarim ‘Korum
Yagaginia 6/C maddeside nazara alinmak suretiyle yapa
ingaatan gehircilik ve estetik bakamdan sakincala Olw
dugu, ayrica ingaat amaciyla kazy yap2lmak suratiyle
dofanan ekolojik dengesini bozduBuda gbrildtiftnden,
gerex 2872 cayrli gevrue yasasiuna, gerckseds imar yasam{u-
na aykira olmasl nedeniyleg 3194 sayili lmar yasasinin
40.maddesi delaletiyla, 42/2.maddesl wysrinea 35.000,00D.-
(oTUZBs3MILY0: )L para cezasinie ingaat sahibinden alind
masl.a, encimenin 29.7.19%94 giinli toplantisinda oybir=-
1i%i ile karar verildi.

KARAR s Yukarida belirtilen nedsnlerden ve tzelliklerden stird u,+

Ahnat Tevfik BOZUMER

Abdiilbaki SIMSEK
Enoilmen Bagkand

Bncilnen Uyasi

Enrullah HaMipi Mua mer ¥

KUY UL Sezai ULSEL
Enolimen Uyesi  Yazm Igloeri ve Karavlar Md. Has.igl.md.V,
A.Temel UNERI Meral ACAR_  Birsen ERcN Mehmet UZCAN
Sag.igl.md.V. Veteriner H, Huk.igl.md. Fen igl.md.V.
§.Paruk GigurOCLU Ayhan CAGLAYAN
Personal md.V, Teftig kur.ud,
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10. DEGERLEMEYi YAPAN DEGERLEME UZMANLARININ
DEGERLEME LiSANS BELGESi ORNEKLERA

TSPAK TURKIYE SERMAYE PIYASASI|
ARAC! KURULUSLARI BIRLIGI

Tardh : 26122005 No: 40353

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Myasas Kundu'nun Ser VL No 34 sapl “Senmaye Phyasasada Fadlyene
Budunaniar g Lisansiama ve Sl Tutmaya Tieghan Exasbas Habtunda TetdIg 1 wyannca

Gliner SAN

Deperlome Uzmanlsds Lisamsim almerya hak hazanmigte

L —

/
Whay ARIKAN a1 \ Mudum DEMIRBILEX
GENEL SEXRETER X NIRLIX RASKAN]

'I'SPAK TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI
Tarih : 22.02.2007 No : 400471

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri:VIIl, No:34 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar Igin Lisanslama ve Sicil Tutmaya lliskin Esaslar Hakkinda Teblig"| uyannca

Yusuf Yasar TURAN

Degerleme Uzmanhigi Lisansini almaya hak kazanmigtir.

)' 'z
Tevfik Metin AYISIK

flkay ARIKAN
GENEL SEKRETER BIRLIK BASKANI

11. DEGERLEME  KONUSU  GAYRIMENKULUN_  SIRKET
TARAFINDAN DAHA ONCEKI TARIHLERDE DEGERLEMESI
YAPILMIS ISE, SON UG DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER

Rapor’a konu gayrimenkule iligskin olarak Sirket tarafindan daha dnce rapor hazirlanmamistir.
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