"NOVA

DEGERLEME RAPORU
TSKB GYO A.S.
Beyoglu / ISTANBUL

(Tahir Han)




NOVA

DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden * TSKB Gayrimenku! Yatinm Ortakiigi A.S.
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismaniik A.S.
Talep / Sézlesme Tarihi . 15 Aralik 2015

Degerlenen Miilkiyet Haklan . Hisseli miilkiyet

Ekspertiz Tarihi : 24 Aralik 2015

Rapor Tarihi : 29 Aralik 2015

Miisteri / Rapor No : 2015/10953

Kemankes Karamustafa Paga Mahallesi,
Kemankes_Caddesi, No: 61, Tahir Han
Beyoglu / ISTANBUL

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Istanbul 1li, Beyogiy Ilcesi, Kemankes Mahalles;i,
Kemankes Murakip Mevkii, 77 ada icerisindeki
606,62 m2 yizéiclimli 57 no'ly parselde kayitl
“Kargir Eski Tahirhan” nitelikli ana tasinmaz

Tapu Bilgileri Ozeti

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S............ 1000/144000
Sahibi : Omer Faruk CELIK.....uuveveveeeansno 37000/144000
TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S...... 53000/72000

Eski eser

Imar Durumu * Turizm + Hizmet + Ticaret Alani ve Yol

Bina Insaat Alam ! 3.198 m2

Bu rapor, yukarda adresi belirtilen tasinmazin ve
tasinmazdaki TSKB GYO A.$.'nin  53000/72000

Raporun Konusu * hissesinin pazar degerinin tespitine yénelik olarak
hazifanmigtir.

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR EDILEN PAZAR DEGERI
(KDV HARIC)

PAZAR DEGERI 27.040.000,-TL 9.257.000,-USD

TSKB GYO A.S.'NIN 53000/72000
HISSESININ PAZAR DE&ER]

RAPORU HAZIRLAYANLAR

19.905.000,-TL 6.815.000,-USD

Sorumiu Degerleme Uzman; SPK Lisansh Degerleme Uzmam
Tayfun KURU Mehmet AYIKDIR
(SPK Lisans Belge No: 401454) (SPK Lisans Belge No: 401233)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun Seri. VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alnmalarnna
liiskin Esasiar Hakkinda Teblig” hukdmieri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda
yer alan "Degderleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde hazirlanmstir,
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BIiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : Icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayigdag Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atagehir / ISTANBUL

TELEFON NO i +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ! Yirdrliikteki mevzuat cercevesinde her tiirlii resmi
ve oOzel, gergek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayalt hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye yénelik tim raporiar diizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalanni sunmak ve problemli
durumlarda gérils raporu vermektir.

KURULUS TARIH1 : 16 Mayis 2011
SERMAYES] : 270.000,-TL
TICARET siciL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SICIL GAZETESI'NIN
TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakaniik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun {SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetieme Kurulunun {BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karari ile deferleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : TSKB Gayrimenku! Yatinm Ortakhidi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Meclisi Mebusan Cad. Mollabayir Sok. No:1 34427
Findikh — Beyodlu / ISTANBUL

TELEFON NO ¢ +90 (212) 334 50 20

CIKARILMIS SERMAYE : 150.000.000,-TL

KAYITLI SERMAYE TAVANI ¢ 200.000.000,-TL

KURULUS TARIHI : 03.02.2006

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 38,33

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, = gayrimenkul yatinm
ortakliklarina iligkin dlGzenlemelerinde yazii amac ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasas araclarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara
yatirm vyapmak {zere ve Kkayith sermayeli olarak

Lo kurulmus halka acik anonim ortakliktir.
PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER t Pendorya Alisveris Merkezi

Tahir Han
2 adet Findikli'da ofis binasi
Adana Divan Otel
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miigterinin talebi (izerine adresi belirtilen gayrimenkullin (Tahirhan) pazar
dederinin ve gayrimenkuldeki TSKB GYO A.S.'nin 53000/72000 hissesinin pazar dederinin
tespitine ybnelik olarak hazirlanmigtir.

Pazar dederi:

Bir milkin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde
gerceklestirecekleri aim satim igleminde el dedistirmesi gerektidi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu degerleme galismasinda asagidaki hususlann gecgerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkuliin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlid

pesinen kabul edilmistir.

Alici ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday) saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkuliin satigi igin makul bir s(ire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yaplimaktadir.
Gayrimenkuliin allm - satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlan iizerinden gergeklestirilmektedir.

2.2 MUSTERLI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhid: A.$.'nin talebine istinaden, sirket
portfdyiinde bulunan gayrimenkuliin pazar dederinin ve gayrimenkuldeki TSKB GYO
A.$.'nin  53000/72000 hissesinin pazar dedgerinin tespitine ydnelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hitkiimleri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili
kararinda yer alan “"Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
standartlarinda hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur. Tarafimiza miisteri

tarafindan getirilen herhangi bir simirlama bulunmamaktadir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda agagdidaki hususlari teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldudumuz tim bilgiler gercevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugsmaktadir.

Degerleme konusunu olugturan miilkle ilgili olarak giincel veva gelecede doniik
hicbir figimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangt kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldiimiz licret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmig sonuglarin gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartiarina gore gergeklestirilmistir.

- Raporlama agamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dedgerleme calismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda daha
o6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde higc kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKiI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI (*) : Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankast A.S....c.couu...... 1000/144000
Omer Faruk GeliK......ovovivirrnininerrssneeeennnnnss 37000/144000
TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakligl A.S............ 53000/72000

ILL : Istanbul

iLCESI : Beyoglu

MAHALLESI : Kemankes

MEVKii : Kemankes Murakip

PAFTA NO 1121

ADA NO 177

PARSEL NO + 57

ANA GAYRIMENKUL

NITELIGI : Kargir Eski Tahirhan (**)

ARSA ALANI : 606,62 m2

YEVMIYE NO : Tdrkiye Sinai Katkinma Bankasi A.S.........cccvveeeieeniennnns 2000
Omer Faruk GeliK.....uuiiviiieiiiireeeeiiiisssesseseesssnneseersnnnnes 6727
TSKB Gayrimenkul Yatirm Ortakhidl A.S.......coovivvivenenens 1678

ciLT NO : 8

SAYFA NO 1701

TAPU TARIHI i Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankas! A.S...ccc.oovvvenenennn. 06.03.2006
Omer FAruk CeliK......uueeeieeereersssisssssssessameenneseeees 14.07.2009
TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S............... 17.02.2014

(*) TSKB Gayrimenkul Yatinrm Ortakhid A.$.’nin 53000/72000 hissesine diisen arsa
miktar ~446,54 m*dir.
(**) Parsel Uzerindeki yapi igin cins tashihi yapilmistir.

3.2 ILGiLi TAPU MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Tapu Kadastro Genel Mudirligi Portali'ndan 08 Aralik 2015 tarihinde temin edilen
takyidath tapu kayit belgesi Gzerinde yapilan incelemelerde taginmaz (zerinde asagidaki
notlanin bulundugu belirlenmistir. Tapu takyidat yazisi rapor ekinde sunulmustur.

Beyanlar Bélimi

o Korunmasi gerekli taginmaz II. grup kiltir varididir. (16.02.2007 tarih ve 1489
yevmiye no ile)

o Korunmasi Gerekli Tasinmaz Kdltlir Varlgidir. (28.12.2010 tarih ve 10689
yevmiye no ile)

NOVA TD RAPOR NO: 201%)953

wiww novald, com




NOV A

Serhler Boliimii

o Omer Faruk GELIK hissesi {izerinde: istanbul 7. icra Mudiirlii§i'niin 06.11.2015
tarih 2015/31269 Esas sayill yazisina istinaden 2.277.734 TL tutarinda icrai
haciz. (06.11.2015 tarih ve 11273 yevmiye no ile)

Not-1: Beyanlar béliminde bulunan kiltlir varhg beyanlan tasinmazin degerini
olumsuz olarak etkilememekte olup taginmazin alim, satim ve kiralanmasinda
olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Not-2: TSKB GYO A.$. portféyiinde taginmazin 53000/72000 hissesi bulunmakta olup,
icral haciz serhi ise Omer Faruk GCELiK‘in 37000/144000 hissesi iizerinde
bulunmaktadir. Dolayisiyla icrai haciz serhinin TSKB GYO A.$.'nin
53000/72000 hissesi Gizerinde olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Rapor konusu taginmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhd: portfdyiinde
“bina” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacag) gériis ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGiLI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Beyo§lu Belediyesi Imar Miidirli§i’nde yapilan incelemelerde dederleme konusu
taginmazin konumlu oldugu 77 ada 57 no‘lu parselin 21.12.2010 tasdik tarihli 1/1000
Sicekli Beyodlu Kentsel Sit Alani Koruma Amagl Uygulama imar Plan kapsaminda kaldi
belirlenmistir. Bu plana gére rapor konusu tasinmaz Eski Eser nitelijinde olup Turizm +
Hizmet + Ticaret (THT) alaninda ve kismen yolda (~162 m2) kalmaktadir. Tasinmazin
konumlandigi parselin 1/1000 o&lgekli imar plani paftasinda yerinin dogru oldugu
belirlenmistir.
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Parseldeki mevcut yapr 29.11.2006 tarih ve 672 sayih kurul karar ile korunmasi
gerekli kiftir varhgi II. Grup tescilli eski eser olup 17.06.2009 tarih ve 2687 sayil
kararla rblevesi onaylanmis 30.03.2011 tarih ve 4363 sayill kararla da 1. doénem
restitiisyonu onaylanmistir,

Tahir Han'in iskan belgesi bulunmamaktadir. Zira yapi 1935'li yillarda tamamlanmis
oldugundan (yapinin 19351 yillarda tamamlanmis oldugunu belgeleyen emlak vergisi
bildirim beyannamesinin bir sureti rapor ekinde sunulmustur) ve ilgili kanun maddesi
geredi (ilgi kanun maddeleri rapor ekinde sunulmustur) 1957 éncesinde insa edilmis olan
yapilarin iskam oldugu kabul edildiinden ve yapilar yasal kabul edildiginden; Tahir Han
icin iskan alinmasi zorunlulugu bulunmamaktadir.

Taginmaz, yapim yil itibariyle 29.06.2001 tarih ve 4708 sayih Yapi Denetimi
Hakkinda Kanun’a tabi degildir.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhg portfoyiinde
"bina” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacagi gbriis ve

kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii Incelemesi

Tapu Sicil Mudirligi'nde yapilan incelemelerde tasinmazin TSKB GYO A.S.
hissesinde son (¢ yil icerisinde milkiyet durumunda herhangi bir degisikligin olmadig
belirlenmigtir. Ancak kayitlar esnasinda sirket adinin sehven yazilmis olmasi durumu
17.02.2014 tarih ve 1678 no'lu iglem ise diizeltilmis olup bu islem tapu kayitlarinda Tiizel
Kisiliklerin Unvan Degigikligi olarak gecmektedir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Beyo§lu Belediyesi Imar Midiirli§i'nde yapilan incelemelerde rapora konu tasinmaz
07.07.1993 tarih ve 4720 sayih kurul karanyla Kentsel Sit Alani ilan edilen bdlgede
kalmakta olup, bdlgeye ait 21.12.2010 tasdik tarihli 1/1000 &igekli Beyodlu Kentsel Sit
Alani Koruma Amagch Uygulama Imar Plani istanbul 10. idare Mahkemesi'nin 25.09.2013
tarih ve 2013/1665 sayih kararyla iptal edilmistir. Bu siire¢ icerisinde 12.02.2014 tarih
ve 2074 sayili istanbul II No lu K.V. Koruma Bélge Kurulu karan ile belirflenmis olan gegis

dénemi koruma esaslari ve kullanma sartlarina istinaden imar durumu Koruma
8
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Kurulundan alinacak karar dogrultusunda belirlenmigtir. Siireg icerisinde Beyoglu
Belediyesi temyize gitmis ve Danistay 6. Dairesi‘nin 31.03.2015 tarih ve 2014/1012 Esas

2015/1862 karar no'lu kararina gore imar planlannin iptal karari bozulmustur.

3.4.3 Hukuki Durum Incelemesi

TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.’den temin edilen hukuki duruma iliskin
yaz iceridi agagida paylagilmistir. Yazi tasinmazin konumlu oldudu uygulama imar
planinin iptaline iliskindir.

Davaci : TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
Davali : Beyoglu Belediye Baskanligi

Mahkeme : Istanbul 2. idare Mahkemesi

Dosya No : 2012/199 E.

Dava : Uygulama Imar Pianrnin iptali

13 Ocak 2011 ve 14 Subat 2011 tarihlerinde askiya gikarilan 21 Aralik 2010 onanli
1/1000 odlcekli Beyoglu ilgesi Kentsel Sit Alani Koruma Amach Uygulama imar
Plani‘na karg Beyoglu Belediyesi’'ne itirazda bulunulmustur. Talebe iliskin belediye
tarafindan cevap verilmemis, bunun lizerine islemin iptali talebiyle dava acilmistir.
Mahkeme, vyetisiz olduju gerekgesiyle dosyanin vyetkili istanbul idare
Mahkemesi'ne goénderilmesine karar vermis ve dosya Istanbul 2. Idare
Mahkemesi'nin 2012/199 E. Numarali dosyasina kaydedilmistir. Daval idare
savunma dilekgesinde davaci sirketin itirazlarinin istanbul Biiy(iksehir Belediyesi
Meclis Karan ile kabul edildigini, yine Istanbul II Numarali Kitiir Variiklar Koruma
Bolge Kurulu tarafindan da kabul edildi§i ve istanbul Biiyiiksehir Belediye
Bagkanliginca onaylanarak yurirliige girdidini belirtmistir. Buna gére Mahkeme'ye,
konusuz kalan dava hakkina karar verilmesine yer olmadigina iliskin 21.09.2012
beyan dilekgesi sunulmus olup, Mahkeme 25.03.2013 tarihinde karar verilmesine
yer olmadigina karar vermistir. Dosya kapanmistir.

Davaci : TSKB Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.
Davah : Beyoglu Belediye Baskanlig

Mahkeme : Istanbul 3. Idare Mahkemesi

Dosya No : 2014/2008 (Eski: 2011/1792 E.)

Dava : Uygulama Imar Plani’nin iptali

13 Ocak 2011 ve 14 Subat 2011 tarihlerinde askiya gikarilan 21 Aralik 2010 onanl
1/1000 O&igekli Beyodlu ilgesi Kentsel Sit Alami Koruma Amagh Uygulama imar
Plani’'na kargi Beyoglu Belediyesi‘ne itirazda bulunulmustur. Talebe iliskin belediye
tarafindan cevap verilmemis, bunun {izerine islemin iptali talebiyle dava acilmistir.
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Beyoglu Belediye Meclisi’'nin 10.06.2011 giinlii, 66 sayli karanyla sirketin itirazlan
uygun gorilmis ve talebi gibi karar alinmistir. Bu nedenle mahkeme, 09.03.2012
tarihinde konusuz kalan dava hakkinda karar verilmesine yer olmadigina karar
vermigtir. S6z konusu karar, iptali talep edilen plan hakkinda istanbul Biyiiksehir
Belediyesi tarafindan verilen nihai bir karar bulunmamasi nedeniyle 09.06.2012
tarihinde temyiz edilmistir. Danistay 6. Dairesi 01.07.2014 tarihinde kararin
bozulmasina karar vermisgtir. 15 Temmuz 2015 tarihinde Istanbul 3. idare
Mahkemesi’nden 14.07.2015 giin ve 2014/2008 sayili karanyla kesif ve bilirkisi
incelemesine karar verildigi ve bilirkisi giderlerine karsilik olarak 2.500,-TL
avansin, 195,40,-TL kegif harcinin ve 70,-TL posta giderinin yatirnimasi istenmistir.
Bu isteme karsilik tarafimizca ihtilaf konusu taginmaza iliskin planin iptal edildigi,
s6z konusu taginmaza lligkin olarak yeni planin égrenilmesi amaciyla Beyodlu
Belediyesi'ne mizekkere yazilmasi talebini igeren dilek¢e yazilmis olup Belediye
tarafindan verilen cevapta; planin Istanbul 10. idare Mahkemesi‘nce 2011/1012 E.
ve 2015 1862 K. Numarasi ile verilen iptal kararinin Danistay 6. Idaresi'nin
2014/1012 E. ve 2015/1862 K. Sayill karart ile bozuldugu belirtilmistir. Beyoglu
belediyesi ile yapilan gériisme neticesinde; Danistay’in iptal kararini bozmasi
sonucunda halen séz konusu planin yiriirliikte oldugu ve halihazirda baskaca bir
plan caligmasinin olmadig) 6grenilmistir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE Fiziki
BILGILER]

4.1 GAYRIMENKULUN GEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu taginmaz; Istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Kemankes Karamustafa
Mahallesi, Kemankes Caddesi Uzerinde konumlu 61 kapi no'lu Tahir Han'dir. Miilkiyet
durumu béliimiinde bahsedildi§i lizere taginmazdaki TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakhg
A.$.'ne ait hisse orani 53000/72000'dir.

Halihazirda bina kismen bog durumda olup, kismen kirac firmalar tarafindan ofis
olarak kullamimaktadir.

Sahile ikinci parsel konumunda olan tasinmazin kargisinda gimrik binalan,
bitisiginde Novotel Karakdy, yakin cevresinde ise Kiig Ali Pasa Cami, Mimar Sinan
Universitesi, Saint Benoit Fransiz Lisesi, Karakdy Karakolu, Aitin Borsasi, Karakdy Cok
Kath Otoparki, cesitli kafeler ve diikkanlar bulunmaktadir.

Bolgedeki Galata Port projesi gayrimenkul yatinmlanna olan talebi arttirmis
olmasina ragmen, bolgedeki ileriye yonelik beklentiler nedeniyle el degistirme diisiik
seviyededir. Bélgede son yillarda eski binalann tadilati yapilarak otel kullanimi igin
restore edilmektedir.

Bélge, Beyoglu Belediyesi sinirlar icerisinde yer almaktadir ve tamamilanmis
altyapiya sahiptir,

Tasinmazin bazi noktalara olan yaklasik uzakhklar::

Karakdy Meydant...........occcveiinennreiessncenens : 800 m
EMINONU .t e s e e s e s : 1,3 km
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4.2 BINANIN GENEL INSAAT OZELLIKLER]

INSAAT TARZI :  Betonarme karkas

INSAAT NizaMI :  Bitisik

KAT ADED} : 8 (Zemin kat + asma + 5 normal kat + gekme kat)
TOPLAM INSAAT : 3,198 m2

ALANI

ELEKTRIK : Sebeke

suU i Sebeke

KANALizASYON @ Sebeke

ISITMA SISTEMI '  Kdmiir merkezi sistem kalorifer
ASANSOR i Mevcut (1 adet)

DIS CEPHE :  Piaskiirtme siva

CATI ! Kismen teras, kismen eternit
OTOPARK ! On cephede sinirh sayida otopark imkani

o Pencere dogramalan {zeri yagli boyali ahgap, PVC ve alliminyumdan mamuldiir.

o Binanin zemin, asma, kismen normal katlari ile ¢ekme kati halihazirda bos
durumdadir.

o Asma katta atil durumda ydnetim odasi mevcuttur.

o Kiracl firmalar tarafindan ofis olarak kullaniimakta olan kisimlarda farkh ig
dekorasyona sahip ézellikler mevcuttur.

o Zeminler seramik, karo mozaik veya hali kapl, duvarlar fasarit, plastik boyali, saten
boyall veya ahsap lambridir. Tavanlar plastik boyahdir.

o Merdiven evinde basamak zeminleri dékme mozaik, sahanlik zeminleri karo mozaik
kapli, duvarlar yagl ve plastik boyalidir,

o Han, halihazirda bakimsiz olup ig dekorasyon tadilatina ihtiyag duymaktadir.

4.3 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANAL1ZI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gére en verimli ve en iyl kullanimin tanimi; “bir
miilkdn fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir
ve degerlemesi yapillan miilkin en yiiksek dederi getirecek en olasi kullammidir”
seklindedir.

Bu tammdan hareketle tasinmazin, konumu, buyukliigi, yasal izinleri ve fiziksel
ozellikleri dikkate alindidinda en verimli kullanim segenedi restorasyonunun yapilarak

"igyeri” olarak kullanilmasi olacagt goriis ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILiSKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIzi

Tirkiye ekonomisi, 1990l yillarda yasanan yiiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle gok yiiksek faiz oranlari ile karsi karsiya iken,
1999 yilinda yaganan iki blylik depremin de etkisiyle Turkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yihnda gerek (lkemizde tek partili hiikiimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bolluju sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
diuslsler meydana gelmistir. Tiirkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam Oyelik stirecinin yarattii uygun kosullar sektérde kurumsallasmay: gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatinmailarinin ilgisi de sektériin nitelik ve standartlarim ylikseltmistir.

Gayrimenkul sektérl 2004 yih basindan itibaren hizll bir gelisme dénemine
girmistir. Konut piyasast ile baglayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalanni da kapsamaya baslamigtir. Sektérdeki gelisme basta istanbul olmak
Uzere buyiik sehirlerden baglamis ve diger sehirlere dogru yayllmistir.

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul dederlerindeki artis
orani enflasyonun lizerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise 6nemli artislar olmugtur,

Gayrimenkul sektdrii ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en cabuk etkilenen
sektdrlerin baginda gelmektedir. 2007 yili igerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik déneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak caph ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
ozellikle konut arzimin hizh artigiyla birlikte talep yoniinde azalma olusmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenku! degerlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duradan seyretmistir.

2008 yiltnin son ceyreginde ve 2009 - 2010 yiinin tamaminda global finansal kriz
etkilerini gdstermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmigtir. Bu ddénem
icerisinde bélgesel ve proje bazli deder artiglan géziikse de genel gériiniim fiyatlarin sabit
kaldididir.

2011 yiinda genel segimlerin etkisi gerekse (ilke ekonomisindeki duraganhdin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yih da 2011 gibi
duragan gegerek sadece proje ve lokasyon bazinda artiglar olmustur. 2015 yilimin tamami
igin ise 6ngdrimiiz, gayrimenkule olan talebin duradan seyredecegi, ancak kentsel
donlgiimin hizlanabilecegi bélgeierde proje bazl artislar olabilecedi seklindedir.
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5.2 BOLGE ANALIZI
Istanbul ili

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz, doguda Kocaeli Siradaglar’mn yiiksek tepeleri,
glineyde Marmara Denizi ve batida ise Frgene Havzasi su ayrimi gizgisi ile
sinirlanmaktadir. Istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile birlestirirken; Asya
Kitast ile Avrupa Kitasi'ni birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir. il
alani, idari bakimdan dodu ve giineydogudan Kocaeli‘nin Karamiirsel, Gebze, Merkez ve
Kandira ilgeleri ile, glineyden Bursa'nin Gemlik ve Orhangazi ilceleri ile, bati ve
kuzeybatidan Tekirdag'in Corlu, Cerkezkdy ve Saray ilgelerinin yari sira, Kirklareli'nin de
Vize ilgesi topraklan ile gevrilidir.

Istanbul niGfusunun, 1990 yili itibariyle Tiirkiye niifusu icindeki payl %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglan itibariyle 67.803.927 kisilik Tirkiye niifusu icinde
10.018.735 kisi ile) %15'e ulagmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kigi artis géstermigtir. Bu sonuca gére Tirkiye geneline bakildiinda istanbul*un
barindirdigi niifus ve alan itibariyle tagimakta oldugu énem agikca gériilmektedir. Tlrkiye
topraklarinin %9,7'sini kaplayan istanbul, niifus varligi agisindan da (lkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillar arasinda istanbul icin tespit edilen yillik biiyiime
orani %2.83'tlr. Daha 6nceki dénemde Istanbul'un yilik ortalama niifus artis hizinin
%3.45 olarak gergeklesmesi ve bu oranin bir kisminin géglerden kaynaklanmasina karsin
nifus artis oraminin diistugii gézlenmektedir. Bunun sebepleri Tirkiye genelindeki nifus
artis hizinin (dogurganlik orani) diismesi ve gégiin yavaglamasidir. 2005 yilinda istanbul
nifusu 11,48 milyondur. Tirkiye niifusu igindeki pay ise %15,8'dir. Niifus artis hizi
yavaglamakta ve 2000-2005 déneminde ortalama 9%2,75, 2005 yilinda ise %2,5
olmustur. Istanbul’da nifusun énemli bir belirleyicisi olan gég orani da yavaglamis 2000-
2005 déneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yilinda %2,5 olan niifus artis hizinin
izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yil %2.3 olaca§ ve niifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
cikacag dngériilmektedir. Tirkiye'nin de niifus artis hizi yavaglayacak ve niifus 2015
yiinda Istanbul niifusunun payr %17,8%e cikacaktir. istanbul’da niifus artisi % 80 kent
kaynakl, %20 ise gog kaynakh olacaktir. 2013 yli itibariyle niifusu 14.377.018 kisidir.

Istanbul ili sinifan icerisinde 39 ilce bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy,
Atagehir, Avcilar,Bagcilar, Bahgelievier, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampaga, Begsiktasg,
Beykoz, Beylikdizii, Beyo§lu, Bilyitkgekmece, Gatalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa, Glngoren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiiglikgekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sanyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,
Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilgeleridir.
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Beyoglu ilcesi

Beyoglu, Istanbul'un Avrupa yakasinda bulunan ilcelerinden biri. Beyoglu ilgesini
kuzeyden Sisli Iicesi, dogudan Besiktas licesi veistanbul Bogaz, kuzeybatidan Kagithane
ve Eylp ilceleri, giineyden Halig cevrelemektedir. Yiizélcimii 8.76 kmZdir. Kéy yerlesimi
olmayan ilge 45 mahalleden olusmaktadir.

Beyoglu Istanbul'un en istanbul kokan ilcesi olarak tamimlanabilir, kozmopolit
teriminin hayat buldugu yerdir. Istiklal Caddesi ve gcevresindeki sokaklar yalnizca
Beyoglu'nun degil istanbul'un da merkezi sayilabilir. istiklal Caddesi disinda Cumbhuriyet,
Inénii ve Cihangir Caddeleri de ticaret ve eglence fonksiyonunun en belirgin olduklari
yerlerdir. lige sinirlan iginde yer aian gesitli kiiltiirel etkinliklerin yapildi§: tesisler, ilcenin
bir kiiltir merkezi olmasint da saglamstir, Sinemalar, tiyatrolar, gdsteri merkezleri gibi
yerler, Beyogdlu Iigesi'nde yasayan nufustan gok fazla nifusun faydalandig, istanbul ve
Tlrkiye genelinde bir anlam ifade eden yerlerdir.

Beyoglu ilgesi, 20 Nisan 1924 tarihinde yiririige giren 491 sayili kanunla
kurulmugtur. Cumhuriyet déneminin ilk yillarinda Beyoglu ilgesi; Merkez, Besiktas,
Kemerburgaz, Sisli ve Taksim bucaklarindan meydana geliyordu. 1930'da Besiktas
ilcesinin kurulmasiyla énce Begiktas bu ilceden ayrilmigtir. 1935 sayiminda Merkez
bucaginin 3, Kemerburgaz bucadinin 10, Sisli bucagimin 2 kéyl ve Taksim, Beyodgiu
ilgesini olusturuyordu. Kemerburgaz bucagi 1936'da kurulan Eyup ilgesine, Sisli bucag) da
1954 kurulan Sisli ilgesine baglanmistir 1970'ten beri Beyogiu ilgesi, mahallelerden olusan
bir idari yapiya sahiptir.

1984'e kadar Istanbul Belediyesi'ne bagi sube olarak sube miidiirlerince yénetilen
Beyodlu, 1984'de biiyiiksehir ve ilge belediyeleri igin gikartilan "Yerel Yénetimler Kanunu®
gergevesinde yeniden yapilanarak mevcut statiisiinG almistir.

Beyo§lu ilgesi buglinkil simirlarina ulastidi 1950'lerden beri 220-250 bin arasinda
gakilip kalmis nitfus sayisina sahiptir. Bunun baslica sebebi normal gelisme sireci iginde
gelisebilecedi herhangi bir yer kalmamasi nedeniyledir. 2014 yil itibariyle niifusu 241.520
kigidir.
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5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

o Merkezi konumu,

o Ulagim rahathd,

o Bdlgedeki turizm ve ticaret potansiyeli,

o Cins tashihinin yapilmis olmasi,

o Reklam kabiliyeti,

o Deniz manzarasinin bulunmasi,

o Bolgedeki Galataport Projesi nedeniyle gayrimenkul fiyatlarindaki artis,

o Bolgenin tamamlanmig altyapisi,

Olumsuz etkenler:
o Bdlgede yaganan genel otopark sorunu,
o Hisseli olmasi,
o Yapmin bakimsiz olmasi.

5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Satihk Emsaller

1. Tasinmaza yakin mesafede 280 m2 arsa lizerinde konumlu, 5,5 kath, toplam 1.550
m2 alanh olarak pazarlanan iskanl, bakim gerektiren binanin 6.000.000 USD bedelle
satilik oldugu égrenilmigtir. (m2 satis dederi 3.870,-USD / 11.285,-TL)

Iigilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 670 84 99

2. Tasinmaza yakin mesafede Galata Sarap Iskelesi Sokak ile Kemankes Caddesi
kesigiminde konumlu 152 m2 arsa (izerinde 5 katli, 110 m2 arsa (izerinde 5 kath,
toplam yaklagik 1.500 m2 alanli olarak pazarlanan bitisik nizamda 2 adet binanin
6.000.000 USD bedelle satilik oldugu égrenilmistir,

(m?2 satis dederi 4.000,-USD / 11.665,-TL)
Ilgilisi / Emiak Ofisi: 0 (530) 518 85 30

3. Taginmaza yakin mesafede Necatibey Caddesi (izerindeki 2 adet bitisik nizamda, agir
tadilat gerektiren 1.050 m2 alanl olarak pazarlanan binalarin 15.000.000 TL bedelle
satilik oldugu dgrenilmistir. (m2 satis dederi 14.285,-TL)

Iigilisi / Emlak Ofisi: 0 (544) 404 69 91

NOVA TD RAPCR NO: 2015/£0953

WAL DONVD h:l Cam




NOVA

4. Tasinmaza yakin mesafede Mumhane Caddesi {izerindeki, 140 m2 arsa Uzerindeki, 6
katli, toplam 840 m2 alanli olarak pazarlanan binanin 3.250.000 USD bedelle satilik
oldugu ddrenilmistir. (m2 satis degeri 3.870,-USD / 11,285,-TL)

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (537) 951 65 66

5. Taginmaza yakin mesafede Necatibey Caddesi lizerindeki, 78 m2 arsa iizerinde
konumlu, 8 katl, toplam 624 m2 alanl olarak pazarlanan binanin 3.100.000 USD
bedelle satiik oldugu é§renilmistir. (m2 satis dederi 4.970,-USD / 14.490,-TL)

Ilgitisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 742 89 43

6. Tasinmaza yakin mesafede Necatibey Caddesi lzerindeki, 124 m2 arsa (zerinde
konumilu, 5 kath, toplam 620 m2 alanh olarak pazarlanan binanin 2.600.000 USD
bedelle satilik oldugu &grenilmistir. (m2 satis dederi 4.195,-USD / 12.230,-TL)

Iigilisi / Emlak Ofisi: 0 (537) 951 65 66

7. Taginmaza yakin mesafede Giumriik Sokak (izerindeki, 102 m2 arsa iizerinde
konumlu, 5 kath, toplam 510 m2 alanli olarak pazarlanan binanin 5.200.000 TL
bedelle satiltk oldugu 6grenilmistir. (m2 satis degeri 10.195,-TL)

Tigilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 215 84 10

Kiralik Emsaller

1. Tasinmaza yakin mesafede Meclis-i Mebusan Caddesi lizerindeki 135 m2 arsa
uzerinde konumlu, 9 kat ve gati katindan ofusan toplam 1.300 m2 alanh olarak
pazarlanan asansérll, iskanh, giiglendiriimesi yapilmis bakimli binanin $0.000 TL
bedelle kiralik oldugu égrenilmistir. (m?2 kira dederi 70,-TL)

Tigilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 320 28 51

2. Taginmaza yakin mesafede Kemeraltr ve Necati Bey Caddesi'ne cepheli 430m2 taban
alaninda 10 kat ve ¢ati katindan olusan toplam 4.400 m2 alanh bakim gerektiren
binanin 60.000 USD bedelle kiralk oldugu &grenilmistir. {m2 kira dederi 14,-USD /
41,-TL)

Iigilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 661 54 52

3. Tasinmaza yakin mesafede 75 m2 arsa Uzerinde 5 katli, toplam 375 m2 alanh, &zel
olarak tamamen restore edilmis, asansérii ve terasi bulunan restoran kullanimh bina
icin 25.000 USD bedelle kiralik oldugu &grenilmistir. (m2 kira degeri 67,-USD /
195,-TL)

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 461 23 05

4. Tasinmaza yakin mesafede Necatibey Caddesi (izerinde konumlu, tarihi eser nitelikli,
tadilat gerektiren, toplam 5 kath 2.300 m2 alanh binanin 45.000 USD bedelle kiralik
oldugu 6grenilmistir. (m2 kira dederi 19,56,-TL / 57,-TL)

Iigilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 461 23 05

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB alis kuru 1,-USD = 2,9157 TL'dir.
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6. BOLOM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal karsilastirma vaklagimi,
gelir Indirgeme ve maliyet yaklasimi yéntemleri kullaniir. Bu yéntemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirlifine gbére
dedismektedir. Pazar degeri tahminleri igin segilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimi milk fiyatlarini pazann belirledigini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar payi igin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlar Uzerinde bir galisma gergeklegtirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagimi’'nda pazar degeri uygulamalan icin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde milkiin gelecekte olugacak kazang
beklentilerinin yarattigi degerin (gelir akiglan) bugiinkii degerlerinin toplamina egit
olacagini 6ngériir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini gbz
6niinde bulunduran iglemleri igerir.

Maliyet yaklasimy'nda, arsa lzerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir cikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten
cikarnlmasi) sonra arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

6.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda taginmazin pazar dederinin tespitinde emsal karsilastirma
ybntemi ve gelir indirgeme (direkt kapitalizasyon) ytntemi kullanilmistir,

Bolge kentsel geligimini tamamlamis olup bdlgede bos satilik yada satigi
gergeklesmig arsa bilgisine ulagilamamistir. Bu nedenle dederlemede maliyet yaklasimi

yontemi kullanilamamugtir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ
TESPITI

7.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydntemde, yakin dénemde pazara g¢kanlmis ve kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler gercevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu taginmaz igin ortalama m2 pazar degeri belirlenmigtir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve biyiikliik gibi kriterler dahilinde
kargilagtinlmis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi icin emlak pazarlama firmalan ile
gorugtlmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanimistir.

7.1.1 SATILIK GAYRIMENKULLERIN ANALIZi

Piyasa bilgileri béliminde yer alan satilik bina emsallerinin m? degerleri 10.195 -
14.490,-TL arahdinda dedismektedir. Satilk emsallerin aritmatik ortalamasi
12.205,-TL/m?2'dir. Rapor konusu tasinmaz cok eski bir bina olup hem igerisinin, hemde
digarisinin bilylik kapsaml restorasyona ihtiyact bulunmaktadir. Emsal tasinmazlar
arasinda da restorasyon gereksinimi olan binalar ve orta seviyede olan binalar
bulunmaktadir. Pazarlik pay! (% 10), alansal biiyiiklik (% 5), restorasyon gereksinimi
(% 10) ve hisseli olmasi (% 10) dikkate alinarak tasinmazin m2 birim pazar dederi
8.455,-TL (12.205,-TL x (1-%10) x {1-%5) x (1-%10) x (1-%10)) olarak belidenmistir.

7.1.2 KIRALIK GAYRIMENKULLERIN ANALIzZi

Piyasa bilgileri b&limiinde yer alan kiralik bina emsallerin m? kira degerleri 41 -
195 TL araliginda dedismektedir. Ancak 3 no’lu emsal bélge ortalamasinin iizerinde olup
emsal analizinde dikkate alinmamigtir. 1, 2 ve 4 no'lu emsallerin aritmatik ortalamasi
56,-TL/m2dir. Emsal tasinmazlar i¢ mekanlar itibariyle c¢cok bakimh olmasa da
kullanilabilir niteliktedir. Bu kapsamda pazarlik pay (% 10), alansal biiylkliik (% 5),
kullanim igin tadilat gereksinimi (% 10), kiralanmasr durumunda bog kalma olasihgi (%
20) dikkate alinarak m2 birim kira dederi 34,-TL (56,-TL x (1-%10) x (1-%5) x (1-%10)
X (1-%20)) olarak belirlenmistir.

Bolgede son yillarda butik otel, cafe ve restoran tipinde isletmelerin cogalmasi ve
tercih edilmesi sebebiyle tadilath yapilarin kira degerleri yiiksektir.

Taginmazin bina bazinda bakims!z olmasi nedeniyle kiralanma ihtimali diigtiktur.

Taginmazin otopark imkaninin olmamasi satis ve kira degerini olumsuz yénde

etkileyen en dnemli unsurdur.
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7.1.3. ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalan, degerleme siireci ve dederlendirme bélimiinde
belirtilen &zellikler gézéniinde bulundurularak taginmaz igin takdir edilen pazar ve kira

dederleri asagidaki tabloda sunulmustur.

Pazar degeri:

mz
INSAAT | BiRiM PAZAR TSKB GYO
- TSKB GYO ZAR A.S.'NiN
BINA | ALANI | PAZAR }GY0 | pE&ERi
(m?) | DEGERi | A-S-Hissesi o PAZAR
i DEGERL (TL)
Tahir Han | 3.198 8.455 | 53000/72000 | 27.040.000 19.905.000
Kira degeri:
e KB G
INSAAT | BiIRIM PAZAR TSKB GYO
- TSKB GYO F A.S.'NIN
BINA | ALANI | PAZAR 1 GYO | pe&eri
(m?) | DEGERt | A-S-Hissesi h PAZAR
P DEGERT (TL)
Tahir Han | 3.198 34 53000/72000 |  108.730 80.035

7.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUGC

Gelir bazl miilk degerleme, iki ayn yaklasim baz alinarak yapilabilir.

Bunlar; “direkt ya da dogrudan kapitalizasyon’’ denilen ve miilkiin yalnizca bir
yillk stabilize getirisini baz alan yaklagim veya ‘'getiri kapitalizasyonu’’ denilen ve
milkin belli bir slre icerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarinin bugiinkii degerini
hesaplayan yéntemdir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatinmci agisindan, gelir
Ureten miilkln piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon
oran elde edebilmek icin, kargilastinlabilir miilklerin satis fiyatlanyla gelirleri arasindaki
iliskiyi inceler. Daha sonra deferiemeci konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda
elde edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deger, benzer miilklerde
ayni diizeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen
piyasa degeridir.

Gelir getiren milk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandi§i kapital (ister kendisinin olsun, isterse édiing almis olsun) icin bir getiri bekler.
Yatinmecinin  bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miilkiin sadladigi yilik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.
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Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;
Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri'dir.

Bélgede yer alan malkierin yillik net getirilerinin pazar degerlerine orani {kapital
orani) ortalama yaklasik % 4,55'dir. (yaklasik 264 ay)

Degerlemeye konu tasinmazin aylik toplam kira geliri raporun (7.1) bélimiinde
108.730,-TL olarak belirlenmistir. Yilik toplam kira geliri ise; 108.730,-TL x 12 ay =
1.304.730,-TL olarak bulunur,

Kapital Orani = Yiiik Net Gelir / Taginmazin Pazar Dederi
denkliginden hareketle rapor konusu tasinmazin toplam pazar degeri;

% 4,55 = 1.304.760,-TL / Taginmazin Pazar Dederi

Taginmazin Pazar Degeri = 28.675.000,-TL olarak belirlenmistir.

TSKB GYQ A.S.’nin 53000/72000 hissesinin pazar defjeri;
28.675.000,-TL x 53000/72000 = 21.110.000,-TL'dir.

Not: Rapor konusu taginmazin bufundugu bélgede yapilan incelemelerde benzer nitelikteki
gayrimenkullerin ~ 264 ayda (22 yilda) kendilerini amorti ettikleri goriiimiistiir. Bu tespitten
hareketle rapor konusu taginmazlar igin kapital orani (264 ay / 12 = 22 yil; 1/22 yil =) % 4,55
olarak hesaplanmigtir.

Taginmazin eski eser niteliinde olmasi taginmazin geri déniis siiresini uzatmaktadir.

7.3 UZMAN GORUSU

Kullanllan yéntemlere gére ulasilan pazar dederleri asadida tablo halinde

listelenmistir.

TSKB GYO A.S."NIN
53000/72000
HiSSESININ PAZAR
DEGERI (TL)

YONTEM PAZAR DEGERI (TL)

Emsal Karsilagstirma ile

ulasilan Pazar de§eri (TL) 27.040.000 19.905.000
Gelir Indirgeme ile
ulagilan pazar degeri 28.675.000 21.110.000

(TL)

Gérilecedi (izere her iki ydntemle bulunan dederler arasinda az fark bulunmaktadir.
Uluslararasi Dederleme Standartlari’nda yer alan “Miilkiin de§erlemesinde genellikle

emsal kargilastirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimlar ve bu yaklasimlarla baglantil;
metotlar uygulanir. Dederleme Uzmani bu yaklagimlardan iki veya daha fazlasim ve
onlara bagh metotlan kullanarak elde ettigi gostergeleri birbiriyle mutabik kitar. Her g
yaklasim da ortada benzer veya uygun mal, egya veya hizmet varken, iclerinde fiyati en

digik olanin en cok talep topladifi ve en yaygin sekilde daditildi§ini savunan ikame
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ilkesine dayanir.” ifadesine istinaden en disik degerin tespiti emsal karsilastirma
ydntemi ile yapilmistir.

Bu goristen hareketle deferlemede emsal karsilastirma yontemi ile ulagilan deger
kabul edilmis olup deferleme konusu tasmmmazin pazar degeri igin 27.040.000,-TL,
TSKB GYO A.S.’nin 53000/72000 hissesinin pazar degeri igin ise 19.905.000,-TL
takdir edilmistir.

8. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMiz
TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC
YIL IGCERISINDEKI GAYRIMENKUL
DEGERLEME RAPORU

Sirketimiz tarafindan s6z konusu gayrimenkulle ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati
Hlkumlerine gére son g yil igerisinde hazirlanmis bir rapor hazirlanmamistir.
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen taginmazin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, fiziksel 6zelliklerine, yapinin mimari &zelliklerine, yasal izinlerine, insaat
kalitesine, restorasyon gereksinimine ve gevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére
ginimdz ekonomik kosullar itibar ile arsa dahil oimak lizere pazar deferi ve TSKB
Gayrimenkul Yatinm Ortakhgr A.S.'ne ait 53000/72000 hissenin pazar dederi
agagidaki tabloda sunulmustur.

TL uUsD EURO

PAZAR DEGERI 27.040.000 8.257.000 8.433.000

TSKB GYO A.S.
53000/72000 HISSESININ 19.905.000 6.815.000 6.208.000
PAZAR DEGERI

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 2,9209 TL ve
1,-EURO = 3,2063 TL'dir.

Taginmazin % 18 KDV dahil pazar dederi 31.907.200,-TL, TSKB GYO A.S.'nin
53000/72000 hissesinin % 18 KDV dé&hil pazar degeri 23.487.900,-TL'dir.

Rapor konusu taginmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhi portfoyiinde “bina” olarak
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor ¢ orijinal halinde dizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 29 Aralik 2015
(Ekspertiz tarihi: 24 Arahk 2015)

Sayglarnmzla,

ehmet AYIKDIR
Harita Miihendisi
SPK Lisansh Degerleme Uzman

Konum krokisi ve uydu goériinttisii

Tasinmazin gorinlsleri

Vergi kaydina iliskin belge

Takyidath tapu kayit belgesi

Eski ve yeni tapu suretleri

Hukuk gorisi

Raporu hazirlayanlar tanitic bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri /
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