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DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden : TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakh§ A.S.
Kurum/Kigi

Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Degderleme ve Danismanhk A.S.
Talep / Stozlesme Tarihi .+ 15 Aralik 2015

Dederlenen Miilkiyet Haklari . Hisseli miilkiyet

Ekspertiz Tarihi . 24 Aralik 2015

Rapor Tarihi . 29 Aralik 2015

Revize Rapor Tarihi . 28 Temmuz 2016

Miisteri / Rapor No . 2015/10953 - REV

Kemankes Karamustafa Pasa Mahallesi,
Kemankeg Caddesi, No: 61, Tahir Han
Beyoglu / ISTANBUL

Dederleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Istanbul ili, Beyodlu Ilcesi, Kemankes Mahallesi,
Kemankes Murakip Mevkii, 77 ada igerisindeki
606,62 m?2 yiizdlglimlli 57 no'lu parselde kayith
“Kargir Eski Tahirhan" nitelikli ana tasinmaz

Tapu Bilgileri Ozeti

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S............ 1000/1440060
Sahibi : Omer Faruk CELIK........coevveuivrmrnrenseninneens 37000/144000
TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S...... 53000/72000

Eski eser

Imar Durumu : Turizm + Hizmet + Ticaret Alani ve Yol

Bina Insaat Alan : 3.198 m2

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen taginmazin ve
tasinmazdaki TSKB GYC A.S.’nin 53000/72000

Raporun Konusu * hissesinin pazar dederinin tespitine yénelik olarak
hazirlanmistir.

GAYRIMENKUL ICiN TAKDIiR EDILEN PAZAR DEGERI
(KDV HARIC)

PAZAR DEGERI 27.040.000,-TL 9.257.000,-USD

TSKB GYO A.S.'NIN 53000/72000
HISSESININ PAZAR DEGERI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

19.905.000,-TL 6.815.000,-USD

Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzmani
Tayfun KURU Mehmet AYIKDIR
(SPK Lisans Belge No: 401454) (SPK Lisans Belge No: 401233)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu‘'nun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde Deferleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
fligkin Esaslar Hakkinda Tebli§” hokéimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili karaninda
yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cergevesinde hazirlanmistir.
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1. BOLOM SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BIiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO ¢ +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ! Yururlokteki mevzuat gergevesinde her tirlii resmi
ve §zel, gergek ve tlizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, degderlerini
tespit etmeye yénelik tiim raporlan dlzenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve problemli
durumlarda goriis raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011

SERMAYESI : 270.000,-TL

TICARET siciL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI

TICARET SiCiL GAZETESI’'NIN

TARIH VE NO.SU i 23 Mayis 2011 / 7820

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

Not-2: Sirkete, Bankacilk Duzenleme ve Denetleme Kurulu'nun {BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karan ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.

SIRKETIN ADRESi : Meclisi Mebusan Cad. Mollabayir Sok. No:1 34427
Findikh - Beyoglu / ISTANBUL

TELEFON NO t +90 (212) 334 50 20

CIKARILMIS SERMAYE : 150.000,000,-TL

KAYITLI SERMAYE TAVANI : 200.000.000,-TL

KURULUS TARIHI : 03.02.2006

HALKA AGCIKLIK ORANI ! % 38,33

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin dlzenlemelerinde yazih amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarna,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayah haklara
yatinm yapmak Uzere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : 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, mugterinin talebi lizerine adresi belirtilen gayrimenkuliin (Tahirhan) pazar
degerinin ve gayrimenkuldeki TSKB GYOQ A.S.'nin 53000/72000 hissesinin pazar degerinin
tespitine ydnelik olarak hazirlanmigtir.

Pazar degeri:

Bir milkin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde
gerceklegtirecekleri alim satim isleminde el dedistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir.

Analiz edilen gayrimenkulin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhd
pesinen kabul edilmigtir.

- Alicl ve satict makul ve mantikh hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami fayday: saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkuliin satisi igir makul bir s{ire taninmigtir.
Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.
- Gayrimenkuliin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlan lzerinden gergeklegtirilmektedir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRiILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortaklig: A.$.'nin talebine istinaden, sirket
portfoylinde bulunan gayrimenkuliin pazar dederinin ve gayrimenkuldeki TSKB GYO
A.S.'nin 53000/72000 hissesinin pazar dederinin tespitine yénelik olarak Sermaye
Piyasas! Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayill "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketiere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikGimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili
kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur. Tarafimiza miisteri
tarafindan getirilen herhangi bir sinilama bulunmamaktadir.

Isbu degerleme raporu T.C. Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal
Yatinmcilar Dairesi Bagkanlidi'mn 01.07.2016 tarih ve 12233903-325.07-E.7576 sayili

yazisina istinaden revize rapor olarak diizenlenmistir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

Raporda sunufan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler ¢ergevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullaria kisith olup kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuclardan olusmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecede déniik

higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
ctkarimiz veya dn yargimiz bulunmamaktadir.
Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz ticret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yone veya dnceden saptanmis sonuglarin geligtirilmesi
ve bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.
Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlanna sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlann degerlemesi yapilan mualkin yeri ve tlirii konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmastnda
mesleki bir yardimda bulunmamustir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI (*) : Turkiye Sinai Kalkinma Bankas! A.S.......ceevvunnees 1000/144000
Omer Faruk Celikuu..u..ouiiieeeeeeieeireirernsesssessens 37000/144000
TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S............ 53000/72000

iLi : Istanbul

iLCESi : Beyoglu

MAHALLEST : 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 ! Tirkiye Sinai Kalkinma Bankast A.S..u.ceeevevvrerriirenieennes 2000
Omer Faruk GeliK........oourerrursuriereerrnnissereresisesereennnsens 6727
TSKB Gayrimenku! Yatirim Ortakligi A.S..........ccvveviiennen 1678

CiLT NO : 8

SAYFA NO 1701

TAPU TARIHI : Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S......covevvennnnnn. 06.03.2006
Omer Faruk CeliK.......cccvrerniiersuseennsennsrennseeenneenns 14.07.2009
TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S............... 17.02.2014

(*) TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.'nin 53000/72000 hissesine diisen arsa
miktari ~446,54 m¥dir.
(**) Parsel lzerindeki yapi igin cins tashihi yapilmigtir.

3.2 ILGILI TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

Tapu Kadastro Genel Midurligd Portali'ndan 08 Aralik 2015 tarihinde temin edilen
takyidath tapu kayit belgesi {izerinde yapilan incelemelerde taginmaz (zerinde asagidaki
notlarin bulundugu belienmistir. Tapu takyidat yazisi rapor ekinde sunulmustur.

Beyanlar Boliimii

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

o Korunmasi Gerekli Taginmaz Kiltir Varligidir. (28.12.2010 tarih ve 10689
yevmiye no ile)
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Serhler Béliimii

o Omer Faruk GELIK hissesi Gizerinde: Istanbul 7. icra Midirliga’nin 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 bdlimiinde bulunan kiltir varligi beyanlar tasinmazin degerini
olumsuz olarak etkilememekte olup taginmazin alim, satim ve kiralanmasinda
olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Not-2: TSKB GYO A.S. portféylinde tasinmazin 53000/72000 hissesi bulunmakta olup,
icrai haciz serhi ise Omer Faruk CELIK'in 37000/144000 hissesi iizerinde
bulunmaktadir. Dolayisiyla icrai haciz gerhinin TSKB GYO A.S.'nin
53000/72000 hissesi iizerinde olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Rapor konusu taginmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatinm ortakh§ portféyiinde
"bina” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacad) goriis ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Beyoglu Belediyesi Imar Miidirligii'nde yapilan incelemelerde dederleme konusu
tasinmazin konumlu oldugu 77 ada 57 no'lu parselin 21.12.2010 tasdik tarihli 1/1000
olcekli Beyoglu Kentsel Sit Alani Koruma Amagcli Uygulama Imar Plani kapsaminda kaldig
belirlenmistir. Bu plana gére rapor konusu tasinmaz Eski Eser nitelijinde olup Turizm +
Hizmet + Ticaret (THT) alaninda ve kismen yolda (~162 m2) kalmaktadir. Tasinmazin
konumlandig: parselin 1/1000 olgekli imar plani paftasinda yerinin dodru oldugu
belirfenmistir.
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Parseldeki mevcut yapr 29.11.2006 tarih ve 672 sayilh kurul karari ile korunmasi
gerekli kiltir varhg II. Grup tescilli eski eser olup 17.06.2009 tarih ve 2687 sayil
kararla rdlevesi onaylanmis 30.03.2011 tarih ve 4363 sayili kararla da 1. dénem
restitiisyonu onaylanmgtir. -

Tahir Han"in iskan belgesi bulunmamaktadir. Zira yap1 1935'li yillarda tamamlanmis
oldugundan (yapinin 1935'li yillarda tamamlanmig oldugunu belgeleyen emlak vergisi
bildirim beyannamesinin bir sureti rapor ekinde sunulmustur) ve ilgili kanun maddesi
geregi (ilgi kanun maddeleri rapor ekinde sunulmustur) 1957 dncesinde insa edilmis olan
yapilarin iskani oldugu kabul edildiinden ve yapilar yasal kabul edildijinden; Tahir Han
icin iskan alinmasi zorunlulugu bulunmamaktadir.

Taginmaz, yapim yih itibariyle 29.06,2001 tarih ve 4708 sayill Yapl Denetimi
Hakkinda Kanun’'a tabi degildir.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirm ortakhg portféyiinde
“bina” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacai goriis ve
kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKiYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

3.4.1 Tapu Sicil Midirliigii incelemesi

Tapu Sicil Mudlrigi'nde yapilan incelemelerde taginmazin TSKB GYO A.S.
hissesinde son ¢ yil igerisinde miilkiyet durumunda herhangi bir degisiklidin olmadigi
belirlenmigtir. Ancak kayitlar esnasinda sirket adinin sehven yazilmis olmasi durumu
17.02.2014 tarih ve 1678 no'lu islem ise dlizeltilmis olup bu islem tapu kayitlarinda Tlizel
Kigiliklerin Unvan Degisikligi olarak gecmektedir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Beyodlu Belediyesi imar Midirligii‘'nde yapilan incelemelerde rapora konu tasinmaz
07.07.1993 tarih ve 4720 sayih kurul karariyla Kentsel Sit Alami ilan edilen bdlgede
kalmakta olup, bolgeye ait 21.12.2010 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Beyodlu Kentsel Sit
Alam Koruma Amagh Uygulama Imar Plani Istanbul 10. idare Mahkemesi‘nin 25.09.2013
tarih ve 2013/1665 sayili karariyla iptal edilmistir. Bu slireg icerisinde 12.02.2014 tarih
ve 2074 sayili Istanbul II No lu K.V. Koruma Bélge Kurulu karari ile belirlenmis olan gegis
donemi koruma esaslan ve kullanma sartlarina istinaden imar durumu Koruma
Kurulundan alinacak karar dogrultusunda belirlenmigtir. Siireg igerisinde Beyoglu
Belediyesi temyize gitmis ve Danigtay 6. Dairesi'nin 31.03.2015 tarih ve 2014/1012 Esas
- 2015/1862 karar no’lu kararina gére imar planlarinin iptal karar bozulmustur.
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3.4.3 Hukuki Durum incelemesi

TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.'den temin edilen 27.07.2016 tarih ve 462
sayili yaziya istinaden taginmazin hukuki duruma iligkin bilgi asagida yer almaktadir.

“1/144 hissesi Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.'ne ait, 106/144 hissesi TSKB
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.'ne ait Karakdy'de bulunan Tahir Han isimli
gayrimenkul ile ilgili Omer Faruk Celik ve Reyhan Kavala aleyhine Turkiye Sinai
Kalkinma Bankast A.S.'nin agtigl izaleyi sliyu davasina asli miidahil olarak
katiinmigtir. Davada, Kat Miilkiyeti Kanunu gergevesinde gerektijinde ivaz flavesi
de gézoniinde tutularak her bir paydasa birer bagimsiz béliim isabet edecek
sekilde, taksim olanaginin bulunup bulunmadi§i konusunda ¢ok sayida biliskisi
incelemesi yapilmig olup son olarak, kat miilkiyetine déniigiim halinde tasinmazda
deder diigikligd olacag: iddiamizin incelenmesi icin SPK lisansli bir dederleme
uzmanindan biligkisi raporu alinmasina karar verildi. Bilirkisi raporunda tasinmazin
kat miilkiyetine ddnlismesi halinde dederinin dugsecedi sonucuna ulasiimis olup
Mahkemece 24.12.2015 tarihli celsede aragtirilacak bagka hususun kalmadigi ve
nedenleri gerekgeli kararda aciklanmak lizere davanin tasinmazin satilarak
ortakhigin giderilmesi ile kabuliine karar verilmistir.

Ayrica Tahir Han'in imar durumu ile iigili Idare Mahkemesi'ndeki dava streci ile
ilgili olarak;

13 Ocak 2011 ve 14 Subat 2011 tarihlerinde askiya gikarian 21 Aralik 2010 onanli
1/1000 olgekii Beyodglu ilgesi Kentsel Sit Alani Koruma Amagli Uygulama ima
Plani'na kargi Beyoglu Belediyesi'ne tasinmazin eski eser olarak tescilli olmasi
sebebiyle mevcut imar durumunun korunmasi gerektigine iliskin itirazda
bulunulmustur. Talebe iliskin belediye tarafindan 60 giin icinde cevap veriimemesi
nedeni ile iglemin iptali talebiyle dava agilmistir. Dava siiresince itirazimizin gerek
Beyoglu Belediyes Meclis Karari, gerek Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi Meclis
Karari, gerekse de Istanbul II Numaral Kiltiir Varliklarimi Koruma Bélge Kurulu
tarafindan da kabul edilmesi sebebiyle Istanbul 2. idare Mahkemesi 2012/199 E.
sayili dosyada 29.03.2013 tarihinde konusuz kalan dava hakkinda karar vermesine
yer olmadiina karar vermistir. Mahkeme karar kesinlesmistir.

Taginmaza ait 29.12.2015 tarihinde baska bir dava bulunmamaktadir.”

Yukanida belirtilen ortakligin giderilmesi davasinda bilirkisi raporunda kat
miilkiyetine gegilmesi durumunda tasinmazin dederinin diisecedi ybniinde gériis
belirtilmis olup mahkemece tasinmazin satilarak ortakhigin giderilmesine karar
verilmigtir. Kat miilkiyetine gecis isleminin olmamasi, halen tasinmazin cins
tashihli olmasi durumu ve tasinmazin mevcut miilkiyet durumu (hisseli olmasi)
dikkate alinarak degerleme yapilmistir. Taginmazin pazar degerinin tespitinde
hisseli olmasindan kaynaklanabilecek olumsuz etkenler dikkate alinmis olup
yukarida belirtilen hukuki siirecin tasinmazin pazar degeri iizerinde olumsuz
etkisi bulunmamaktadir. Diger dava ise konusuz kalmis olup hakkinda karar
verilmesine yer olmadigina karar verilmistir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE Fiziki
BiLGILER]

4.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmaz; istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Karamustafa
Mahallesi, Kemankeg Caddesi lizerinde konumlu 61 kapi no’lu Tahir Han'dir. Miilkiyet
durumu bélimiinde bahsedildigi (izere tasinmazdaki TSKB Gayrimenkul Yatirm Ortakligi
A.S.'ne ait hisse orani 53000/72000dir.

Halihazirda bina kismen bogs durumda olup, kismen kiraa firmalar tarafindan ofis
olarak kullaniimaktadir.

Sahile ikinci parsel konumunda olan tasinmazin karsisinda gumriik binalari,
bitisiginde Novotel Karakdy, yakin gevresinde ise Kilig Ali Paga Cami, Mimar Sinan
Universitesi, Saint Benoit Fransiz Lisesi, Karakdy Karakolu, Altin Borsasi, Karakéy Cok
Kath Otoparki, gesitli kafeler ve diikkdnlar bulunmaktadir,

Bolgedeki Galata Port projesi gayrimenkul yatinmlarina olan talebi arttirmig
olmasina ragmen, bdlgedeki ileriye yénelik beklentiler nedeniyle el degistirme diisiik
seviyededir. Bolgede son yillarda eski binalarin tadilati yapilarak otel kuflarimi igin
restore edilmektedir.

Bélge, Beyodlu Belediyesi sinirlari igerisinde yer almaktadir ve tamamlanmis
altyapiya sahiptir.
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4.2 BINANIN GENEL INSAAT OZELLIKLERI

INSAAT TARZI : Betonarme karkas

INSAAT NIzaM1 :  Bitisik

KAT ADEDI : 8 (Zemin kat + asma + 5 normal kat + gekme kat)
TOPLAM INSAAT . 3198 m2

ALANI

ELEKTRIK 1 Sebeke

su : Sebeke

KANALIZASYON : Sebeke

ISITMA SISTEMI °  Kémiir merkezi sistem kalorifer
ASANSOR i Mevcut (1 adet)

DIS CEPHE :  Piiskiirtme siva

CATI 1 Kismen teras, kismen eternit
OTOPARK ! On cephede sinirl sayida otopark imkani

o Pencere dogramalar uzeri yagh boyal ahsap, PVC ve aliiminyumdan mamuldr.

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

o Asma katta atil durumda ybnetim odasi mevcuttur,

o Kiract firmalar tarafindan ofis olarak kullaniimakta olan kisimlarda farkh ig
dekorasyona sahip dzellikler mevcuttur.

o Zeminler seramik, karo mozaik veya halt kapl, duvarlar fasarit, plastik boyal, saten
boyali veya ahsap lambridir. Tavanlar plastik boyaldir.

o Merdiven evinde basamak zeminleri ddkme mozaik, sahanlik zeminleri karc mozaik
kapl, duvarlar yagh ve plastik boyalidir.

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

4.3 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Teblidi'ne gére en verimli ve en iyi kullamimin tanimi; “bir
milkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gercgeklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan milkiin en yiliksek dederi getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir,

Bu tanimdan hareketle tasinmazin, konumu, bliylukligd, yasal izinleri ve fiziksel
Ozellikleri dikkate alindiginda en verimli kullamim segenedi restorasyonunun yapilarak

"isyeri"” olarak kullanilmasi clacad) géris ve kanaatindeyiz.
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5. BOLOM PAZAR BILGILERINE iLISKIN ANALiZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizi

Tirkiye ekonomisi, 1990 yillarda yasanan yiiksek enflasyonun ve 1994, 1997
ylllannda yaganan mali krizlerin de etkisiyle gok yiiksek faiz oranlar ile karsi karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki blylk depremin de etkisiyle Tiirkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yiinda gerek Ullkemizde tek partili hikiimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
digligler meydana gelmigtir. Tiirkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam Uyellk slirecinin yarattigt uygun kosullar sektérde kurumsallagmayi gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatinmallarinin ilgisi de sektériin nitelik ve standartlarimi yikseltmistir.

Gayrimenkul sektorii 2004 yili basindan itibaren hizh bir gelisme dénemine
girmigtir. Konut piyasas! ile baglayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalarini da kapsamaya baglamistir. Sektérdeki gelisme bagta Istanbul olmak
Uzere bilyldk sehirlerden baglamis ve diger sehirlere dogru yayilmigtir.

2004 - 2006 yillart arasindaki zaman diliminde gayrimenkul dederlerindeki artis
orani enflasyonun iizerinde gerceklesmis ve kira gelirlerinde ise dnemli artislar olmustur.

Gayrimenkul sektdrii ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en gabuk etkilenen
sektérlerin 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 yéniinde azalma olugsmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis yavaslamig ve hatta bazi bdlgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son geyredinde ve 2009 - 2010 yilinin tamaminda global finansal kriz
etkilerini géstermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dénem
icerisinde bdlgesel ve proje bazli deger artiglar géziikse de genel gériinim fiyatlarin sabit
kaldigidir.

2011 yllinda genel segimlerin etkisi gerekse (ilke ekonomisindeki duradanligin
etkisiyle gayrimenkul sektdriinde ciddi bir artis clmamigtir. 2012 ve 2013 yili da 2011 gibi
duragan gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur. 2015 yilinin tamami
icin ise 6ngérimiiz, gayrimenkule olan talebin duradan seyredecedi, ancak kentsel
ddniisimin hizlanabilecegi bolgelerde proje bazli artislar olabilecedi seklindedir.
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5.2 BOLGE ANALIZI

istanbul ili

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz, dofuda Kocaeli Siradaglan’nin yliksek tepeleri,
guneyde Marmara Denizi ve batida ise Ergene Havzasi su aynimi gizgisi ile
sinilanmaktadir. Istanbul Bodaz, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile birlestirirken; Asya
Kitas ile Avrupa Kitasr'ni birbirinden ayirmakta ve Istanbul kentini de ikiye b&imektedir. il
alani, idari bakimdan dogu ve giineydogjudan Kocaeli‘nin Karamiirsel, Gebze, Merkez ve
Kandira ilgeleri ile, glineyden Bursa'nin Gemlik ve Orhangazi ilceleri ile, bati ve
kuzeybatidan Tekirdag'in Gorlu, Gerkezkdy ve Saray ilgelerinin yam sira, Kirklareli‘nin de
Vize ilgesi topraklan ile gevrilidir.

Istanbul niifusunun, 1990 yil itibariyle Tiirkiye niifusu icindeki pay! %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglan itibariyle 67.803.927 Kkisilik Tiirkiye niifusu iginde
10.018.735 kisi ile) %15'e ulasmgtir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi artis godstermistir. Bu sonuca gére Tirkiye geneline bakildiginda istanbulun
barindirdigi niifus ve alan itibariyle tagimakta oldugu énem agikga gorilmektedir. Tiirkiye
topraklarinin %9,7'sini kaplayan Istanbul, nifus varligi agisindan da tlkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yilfari arasinda Istanbul igin tespit edilen yiliik biiyiime
orani %2.83'tlir. Daha onceki dénemde Istanbul'un yilhik ortalama nifus artis hizinin
%3.45 olarak gergeklesmesi ve bu oranin bir kisminin géglerden kaynaklanmasina karsin
nifus artig oramnin distigi gézlenmektedir. Bunun sebepleri Tirkiye genelindeki niifus
artis hizinin (dogurganlik orami) diismesi ve gégiin yavaslamasidir. 2005 yilinda istanbul
niifusu 11,48 milyondur. Tirkiye nifusu igindeki pay ise %15,8'dir. Niifus artis hizi
yavaglamakta ve 2000-2005 doneminde ortalama %2,75, 2005 yilinda ise %2,5
olmustur. istanbul’da niifusun énemli bir belirleyicisi olan gé¢ orani da yavaslamis 2000~
2005 doéneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yiinda %2,5 olan niifus artts hizinin
izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yil %2.3 olacag: ve niifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
cikacag! ongdriilmektedir. Tirkiye'nin de niifus artis hizi yavaslayacak ve niifus 2015
yilinda Istanbul niifusunun payr %17,8’%e gikacaktir. istanbul’da niifus artist % 80 kent
kaynakli, %20 ise gég kaynakl olacaktir. 2013 yli itibariyle niifusu 14.377.018 kisidir.

Istanbul ili sirirlan igerisinde 39 ilce bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy,
Atagehir, Avcilar,Badcilar, Bahgelievler, Bakirkéy, Basaksehir, Bayrampasa, Begiktas,
Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu, Blyiikcekmece, Catalca, Gekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eyup, Fatih, Gaziosmanpaga, Giingren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiigiikcekmece,
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 ilgelerinden biri. Beyoglu ilgesini
kuzeyden Sisli Ilgesi, dojudan Besiktas ilgesi veistanbul Bogazi, kuzeybatidan Kagithane
ve Eyup ilgeleri, glineyden Halig gevrelemektedir. Yiizélgiimii 8.76 km?dir. Kéy yerlesimi
olmayan ilge 45 mahalleden olugmaktadir.

Beyodlu Istanbul'un en istanbul kokan ilgesi olarak tanmmlanabilir, kozmopolit
teriminin hayat buldugu vyerdir. Istiklal Caddesi ve cevresindeki sokaklar yalnizca
Beyoglu'nun degil istanbul'un da merkezi sayilabilir. istiklal Caddesi disinda Cumbhuriyet,
Inénii ve Cihangir Caddeleri de ticaret ve e§lence fenksiyonunun en belirgin olduklar
yerlerdir. Ilge sinirlan iginde yer alan gesitli kiiltiirel etkinliklerin yapildidi tesisler, ilgenin
bir kiltiir merkezi olmasini da saglamigtir. Sinemalar, tiyatrolar, gdsteri merkezleri gibi
yerler, Beyoglu Ilcesi'nde yasayan nifustan cok fazla nufusun faydalandi§i, Istanbul ve
Tirkiye genelinde bir anlam ifade eden yerlerdir.

Beyodlu ilgesi, 20 Nisan 1924 tarihinde yirirlige giren 491 sayih kanunla
kurulmugtur. Cumhuriyet doéneminin ilk yillarinda Beyodlu ilgesi; Merkez, Besiktas,
Kemerburgaz, Sisli ve Taksim bucaklarindan meydana geliyordu. 1930'da Besiktas
ilcesinin kurulmasiyla énce Besiktas bu ilgeden ayrilmistir. 1935 sayiminda Merkez
bucaginin 3, Kemerburgaz bucaginin 10, Sisli bucagimin 2 kdyii ve Taksim, Beyodlu
ilgesini olugturuyordu. Kemerburgaz bucadi 1936'da kurulan Eyiip ilgesine, Sisli bucadi da
1954 kurulan Sigli ilgesine baglanmigtir 1970'ten beri Beyoglu ilgesi, mahallelerden olusan
bir idari yapiya sahiptir.

1984'e kadar istanbul Belediyesi'ne bagl sube olarak sube mudiirlerince yénetilen
Beyodlu, 1984 de bliyliksehir ve ilge belediyeleri icin ¢ikartilan "Yerel Yénetimler Kanunu"
cercevesinde yeniden yapilanarak mevcut statGstini almistir.

Beyoglu Ilgesi bugiinki sinirlanina ulastigi 1950'lerden beri 220-250 bin arasinda
cakilip kalmig niifus sayisina sahiptir. Bunun baslica sebebi normal gelisme siireci iginde
gelisebilecedi herhangi bir yer kalmamasi nedeniyledir. 2014 yil itibariyle nifusu 241.520
kisidir,
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5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

o Merkezi konumu,

o Ulagim rahathigu,

Bolgedeki turizm ve ticaret potansiyeli,

0

Cins tashihinin yapilmis olmasi,

Reklam kabiliyeti,

Deniz manzarasinin bulunmasi,

Bolgedeki Galataport Projesi nedeniyle gayrimenkul fiyatlarindaki artis,

O 0 0O O o

Bélgenin tamamlanmig altyapisi,

Olumsuz etkenler:

o Bdlgede yasanan genel otopark sorunu,
o Hisseli olmasi,
¢ Yapimin bakimsiz olmasi.

5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Satihk Emsaller

1. Taginmaza yakin mesafede 280 m2 arsa {izerinde konumlu, 5,5 kath, toplam 1.550
m2 alanh olarak pazarlanan iskanli, bakim gerektiren binanin 6.000.000 USD bedelle
satilik oldugu 6grenilmistir. (m2 satis dederi 3.870,-USD / 11.285,-TL)

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

2. Taginmaza yakin mesafede Galata Sarap Iskelesi Sokak ile Kemankes Caddesi
kesigiminde konumiu 152 m2 arsa Uzerinde 5 kath, 110 m2 arsa lizerinde 5 katli,
toplam yaklagik 1.500 m2 alanl olarak pazarlanan bitisik nizamda 2 adet binanin
6.000.000 USD bedelle satilik oldugu égrenilmistir.

(m2 satis degeri 4.000,-USD / 11.665,-TL)
Iigilisi / Emlak Ofisi: 0 (530) 518 85 30

3. Tasinmaza yakin mesafede Necatibey Caddesi lizerindeki 2 adet bitigik nizamda, agir
tadilat gerektiren 1.050 m2 alanli olarak pazarlanan binalarin 15.000.000 TL bedelle
satilik oldugu égrenilmigtir. (m2 satis dederi 14.285,-TL)

Tlgilisi / Emlak Ofisi: 0 (544) 404 69 91
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4. Tasinmaza yakin mesafede Mumhane Caddesi lizerindeki, 140 m2 arsa Uzerindeki, 6
katli, toplam 840 m?2 alanh olarak pazarlanan binanin 3.250.000 USD bedelle satilik
oldugu égrenilmistir. (m2 satis degeri 3.870,-USD / 11.285,-TL)

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

5. Taginmaza yakin mesafede Necatibey Caddesi lzerindeki, 78 m2 arsa U(zerinde
konumlu, 8 kath, toplam 624 m2 alanl olarak pazarlanan binanin 3.100.000 USD
bedelle satihk oldugu égrenilmistir. (m2 satis dederi 4.970,-USD / 14.490,-TL)

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

6. Taginmaza yakin mesafede Necatibey Caddesi lizerindeki, 124 m2 arsa iizerinde
konumlu, 5 kath, toplam 620 m2 alanli olarak pazarlanan binarin 2.600.000 USD
bedelle satilik oldugu 6grenilmigtir. (m2 satis degeri 4.195,-USD / 12.230,-TL)

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

7. Taginmaza yakin mesafede Glimrik Sokak {(izerindeki, 102 m2 arsa iizerinde
konumlu, 5 katl, toplam 510 m2 alanh olarak pazarlanan binanin 5.200.000 TL
bedelle satilik oldugu dgrenilmigtir. (m?2 satis degeri 10.195,-TL)

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

Kiralik Emsaller

1. Taginmaza yakin mesafede Meclis-i Mebusan Caddesi (zerindeki 135 m2 arsa
uzerinde konumlu, 9 kat ve gati katindan olusan toplam 1.300 m2 alanli olarak
pazarlanan asanséril, iskanl, glgclendiriimesi yapilmis bakimh binanin 90.000 TL
bedelle kiralik oldugu &grenilmigtir. (m2 kira dederi 70,-TL)

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

2. Tasinmaza yakin mesafede Kemeralti ve Necati Bey Caddesi'ne cepheli 430m2 taban
alaninda 10 kat ve cati katindan olugan toplam 4.400 m2 alanh bakim gerektiren
binanin 60.000 USD bedelle kiralik oldugu &grenilmigtir. (m2 kira dederi 14,-USD /
41,-TL)
figilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 661 54 52

3. Tasinmaza yakin mesafede 75 m?2 arsa lzerinde 5 kath, toplam 375 m2 alanli, 6zel
olarak tamamen restore edilmis, asanséri ve terasi bulunan restoran kullamimii bina
icin 25.000 USD bedelle kiralik oldugu 6grenilmistir. (m2 kira dederi 67,-USD /
195,-TL)

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

4. Taginmaza yakin mesafede Necatibey Caddesi lizerinde konumlu, tarihi eser nitelikli,
tadilat gerektiren, toplam 5 kath 2.300 m?2 alanh binanin 45.000 USD bedelle kiralik
oldugu 6grenilmistir. (m2 kira degeri 19,56,-TL / 57,-TL)

Ilgilisi / 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. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; emsal kargillastirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yéntemleri kullaniir. Bu ydntemlerin
uygulanabilidigi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanilabilidigine gdre
de§igmektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tiir yaklagim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal kargilastirma yaklasimi miilk fiyatlarini pazann beliredigini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar pay igin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlar lizerinde bir galisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagimi’nda pazar degeri uygulamalari igin ilgili pazar bilgilerini
geligtirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattii degerin (gelir akislar) bugtinkii dederlerinin toplamina esit
olacagin dngorir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini goéz
dnlinde bulunduran islemleri igerir.

Maliyet yaklasimi'nda, arsa lizerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir cikar veya kazan¢ varsa eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten

gikarilmasi) sonra arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkullin dederi belirlenmektedir.

6.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda taginmazin pazar dedgerinin tespitinde emsal kargilagtirma
yontemi ve gelir indirgeme (direkt kapitalizasyon) yéntemi kullanimigtir.

Boélge kentsel gelisimini tamamlamis olup bblgede bos satiik yada satist
gergeklesmis arsa bilgisine ulagilamamistir. Bu nedenle dederlemede maliyet yaklasimi

ydntemi kullanilamamistir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ
TESPiTi

7.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydntemde, vyakin dénemde pazara gtkarilmis ve kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gcergevesinde fiyat
ayarlamast yapildiktan sonra konu tasinmaz igin ortalama m2 pazar degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonei kullamim ve biiyliklik gibi kriterler dahilinde
kargilastinimig, emlak pazarinin giincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama firmalan ile
gorugilmils; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmigtir.

7.1.1 SATILIK GAYRIMENKULLERIN ANAL1Zi

Piyasa bilgileri béllimiinde yer alan satilik bina emsallerinin m? de§erleri 10.195 -
14.490,-TL arahiginda dedismektedir. Satiik emsallerin aritmatik ortalamasi
12.205,-TL/m2"dir. Rapor konusu tasinmaz gok eski bir bina olup hem igerisinin, hemde
diganisinin  bilyilk kapsamli restorasyona ihtiyaci bulunmaktadir. Emsal tasinmazlar
arasinda da restorasyon gereksinimi olan binalar ve orta seviyede olan binalar
bulunmaktadir. Pazarlik pay! (% 10), alansal bliylklik (% 5), restorasyon gereksinimi
(% 10) ve hisseli olmast (% 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 belirlenmistir.

7.1.2 KIRALIK GAYRIMENKULLERIN ANALizZI

Piyasa bilgileri bélamiinde yer alan kiralik bina emsallerin m? kira degerleri 41 -
195 TL aralginda degismektedir. Ancak 3 no’lu emsal bélge ortalamasinin iizerinde olup
emsal analizinde dikkate alinmamigtir. 1, 2 ve 4 no’lu emsallerin aritmatik ortalamasi
56,-TL/m2'dir. Emsal tasinmazlar i¢ mekanlan itibariyle gok bakimh olmasa da
kullanilabilir niteliktedir. Bu kapsamda pazarlik payr (% 10), alansal biiyiiklik (% 5),
kullanum igin tadilat gereksinimi (% 10), kiralanmasi durumunda bos kalma olasilidi (%
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.

Bélgede son yillarda butik otel, cafe ve restoran tipinde isletmelerin ¢odalmasi ve
tercih edilmesi sebebiyle tadilath yapilarin kira degerleri yiiksektir.

Taginmazin bina bazinda bakimsiz olmasi nedeniyle kiralanma ihtimali digtiktiir.

Taginmazin otopark imkaninin olmamasi satis ve kira dederini olumsuz ybnde

etkileyen en énemli unsurdur.
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7.1.3. ULASILAN SONUC

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

degerleri asagidaki tabloda sunulmustur.

Pazar degeri:

m2
] INSAAT | BIRIM TSKB GYO PAZAR TAS';B,I&‘I"O
BiNA ALANI PAZAR - . DEGERI -2
(m?) DEGERi | A-S- HISSESI (1) gAZ_AR
(TL) DEGERI (TL)
Tahir Han 3.198 8.455 53000/72000 | 27.040.000 19.905.000
Kira degeri:
m2 Y
INSAAT | BiIRIM PAZAR TSKB, GYO
. TSKB GYO il A.S.'NIN
BINA ALANI PAZAR A . DEGERI
(m2) DEGER] | A+S- HISSEST L) PAZAR
(TL) DEGERI (TL)
Tahir Han 3.198 34 53000/72000 108.730 80.035

7.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir bazli millk degerleme, iki ayn yaklagim baz alinarak yapilabilir.

Bunlar; “direkt ya da dogrudan kapitalizasyon” denilen ve milkin yalnizca bir
yilhk stabilize getirisini baz alan yaklagim veya ‘“'getiri kapitalizasyonu’’ denilen ve
milkin belli bir siire igerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarinin bugtinkii degerini
hesaplayan ydntemdir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, degerlemeci; yeni bir yatinmci agisindan, gelir
Ureten mulkiin piyasa degerini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon
orani elde edebilmek igin, karsilagtiniabilir milklerin satis fiyatlanyla gelirleri arasindaki
iligkiyi inceler. Daha sonra degerlemeci konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda
elde edilen yilhk faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde
ayni diizeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen
piyasa dederidir.

Gelir getiren miilk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandi kapital (ister kendisinin olsun, isterse ddiing almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin  bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon oranmi (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miilkiin sagladidt yillik net faaliyet geliri ile,
degderi 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.

Bolgede yer alan miilklerin yillik net getirilerinin pazar dederlerine oram (kapital
orani) ortalama yaklagik % 4,55dir. (yaklasik 264 ay)

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

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Taginmazin Pazar Degeri
denkliginden hareketle rapor konusu taginmazin toplam pazar degeri;

% 4,55 = 1.304.760,-TL / Tasinmazin Pazar Degeri

Taginmazin Pazar Degeri = 28.675.000,-TL olarak belirlenmistir.

TSKB GYO A.$.’nin 53000/72000 hissesinin pazar dederi;
28.675.000,-TL x 53000/72000 = 21.110.000,-TL'dir.

Not: Rapor konusu taginmazin bulundugu bélgede yaplan incelemelerde benzer nitelikteki
gayrimenkullerin ~ 264 ayda (22 yilda) kendilerini amorti ettiklerl gériilmustiir. Bu tespitten
hareketle rapor konusu taginmazlar icin kapital oram (264 ay / 12 = 22 yil; 1/22 yil =) % 4,55
olarak hesaplanmigtir.

Tasinmazin eski eser niteliginde olmasi taginmazin geri dénis siiresini uzatmaktadir.

7.3 UZMAN GORUSU

Kullanilan y&ntemlere gére ulagilan pazar dederleri agafida tablo halinde
listelenmigtir,

TSKB GYO A.S.'NIN
53000/72000
HISSESININ PAZAR
DEGERI (TL)

YONTEM PAZAR DEGERI (TL)

Emsal Karsilagstirma ile

ulagilan Pazar degeri (TL) Epagitiioe 19.905.000
Gelir Indirgeme ile
ulagilan pazar degeri 28.675.000 21.110.000

TL)

Goriilecedi Gzere her iki ydontemle bulunan degerler arasinda az fark bulunmaktadir.
Uluslararasi Degerleme Standartlan’nda yer alan “Miilkiin dederlemesinde genellikle

emsal kargilagtirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklagimlan ve bu yaklagimlarla baglantik
metotlar uygulanir. Dederleme Uzmani bu yaklasimlardan iki veya daha fazlasini ve
onlara bagli metotian kullanarak elde ettigi gostergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her iic
yaklagim da ortada benzer veya uygun mal, esya veya hizmet varken, iglerinde fiyati en

disik olanin en gok talep topladigi ve en yaygin sekilde daditildi§ini savunan ikame
20
NOVA TD RAPOR NO: 201%@53 - REV

MY ,:-'JD“j corm




ANOVA

ilkesine dayanir.” ifadesine istinaden en diisilk dederin tespiti emsal karsilastirma

yéntemi ile yapirmgtir.

Bu gorusten hareketle dejerlemede emsal karsilastirma yéntemi ile ulagilan deder
kabul ediimig olup dederleme konusu tasinmazin pazar dederi igin 27.040.000,-TL,
TSKB GYO A.S.'nin 53000/72000 hissesinin pazar dederi icin ise 19.905.000,-TL
takdir edilmistir.

8. BOLUM TASINMAZ iciN SIRKETIMiz
TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC
YIL ICERISINDEKI GAYRIMENKUL
DEGERLEME RAPORU

Sirketimiz tarafindan séz konusu gayrimenkulle ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuat)
Hikiimlerine gére son iig yil igerisinde hazirlanmig bir rapor hazirlanmamistir.
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9. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen taginmazin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, fiziksel 6zelliklerine, yapinin mimari &zelliklerine, yasal izinlerine, insaat
kalitesine, restorasyon gereksinimine ve gevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére
glinimiiz ekonomik kogullar itiban ile arsa dahil olmak {izere pazar/kira degeri ve
TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhi§ A.S.'ne ait 53000/72000 hissenin
pazar/kira degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

TL uUsb EURO
PAZAR DEGERi 27.040.000 9.257.000 8.433.000
TSKB GYO A.S.
53000/72000 HISSESININ 19.905.000 6.815.000 6.208.000
PAZAR DEGERI
AYLIK KiRA DEGERI 108.730 37.225 33.910
TSKB GYOAS.
53000/72000 HiSSESINiN 80.035 27400 24.960
AYLIK KIRA DEGERI

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 12,9209 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 dahil pazar dederi 23.487.900,-TLdir.

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cergevesinde gayrimenkul yatinrm ortakh§: portféyiinde “bina” olarak
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacag goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor (i orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 29 Aralik 2015 / Revize Rapor Tarihi 28 Temmuz 2016
(Ekspertiz tarihi: 24 Aralik 2015)

Saygilanmizla,

Tgyfun KURU Mehmet AYIKDIR
Sehir e Bolge Plapicisi Harita Mihendisi
Sorumlu Degerleme/Uzmani SPK Lisansl Degierleme Uzmani

e Konum krokisi ve uydu gérintlis(
e Tasinmazin goriinigleri

» Vergi kaydina iliskin belge

e Takyidatl tapu kayit belgesi

e Eski ve yeni tapu suretleri

¢ Hukuki duruma iliskin miisteri beyani
» Raporu hazirlayanlar tanitic bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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