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RAPOR NO: 2010REV424 RAPOR TAR!H?: 20.12.2010 CAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPOR TARIHI:* 18.02.2011

Merkez Mahallesi, Baglar Caddesi, Kagithane Ofis Park, Kat:6-7, 31-32 No'lu Bagimsiz

| AGIK ADRES: Bolimier, Kagithane/ ISTANBUL,
RAPORU HAZIRLAYAN: TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.
_ Hiisniye BOZTUNG Cogkun KANBEROGLU
DEGERLEME UZMANLARI Degerleme Uzmani (400811) Sorumlu Dederleme Uzmani (400103)
' RAPORU TALEP EDEN: Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.

| GAYRIMENKULUN KULLANIMI: | 2 Bodrum+ Zemin+ 7 Normal Kattan Olusan Plazada 2 Adet Ofis Kat

Istanbul ili, Kagthane ilcesi, Merkez mahallesi, 6 pafta, 12648 parsel no'lu “Arsa’ vasifl
ana gayrimenkulin, 6. katinda yer alan, 25448/1581700 arsa payh, ofis nitelikli, 31
TAPU KAYIT BILGILERI: bagimsiz boliim no'lu ve 7 katinda yer alan 25448/1581700 arsa payl, ofis nitelikli, 32
' bagimsiz bolim no'lu “Tefken Oz Gayrimenkul Gelistirme A.S." miilkiyetindeki
gayrimenkuller.
Soz konusu gayrimenkullerin bulundugu 12648 no'lu parsel “16.06.2007" tasdik tarihli
* 1/1.000 Glgekii “Kagithane 1. Etap Uygulama imar Plan” kapsaminda;
IMAR DURUMU: » “Ticaret Alani"nda kalmaktadir.
¢ H:Serbestir.
« ingaat Nizami: Blok Nizam'dr.

INGAAT ASAMASINDAKI 2 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN 5.546.000.- TL
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI ADIL PIYASA DEGERI { Begmilyonbesyiizkirkaltibin.-TiirkLirast)
{KDV Harig)

3.648.000.-USD

( Ugmilyonaltiyzkirksekizbin.-AmerikanDolari)

INSAAT ASAMASINDAKI 2 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN 6.544.000.-TL
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI ADIL PiYASA DEGERI {Attimilyonbesylzkirkddrtbin. - TairkLirasi)
(KDV Dahil)

4,305.000.-USD
(Dértmilyoniigytizbegbin.- Amerikan Dolari)

INSAAT ASAMASINDAKI 2 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN 4.753.000.-TL
DEGERLEME TARIHI ITIBARI ILE MEVCUT DURUM ADIL (Dértmilyonyediyizelliiigin.-TirkLirasi)
PiYASA DEGERI (KDV Harig)

) 3.127.000.-USD
{UgmilyonyQzyirmiyedibin - Amerikan Dolar)

INSAAT ASAMASINDAKI 2 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN 5.609.000.-TL
DEGERLEME TARIHi [TIBARI ILE MEVCUT DURUM ADIL (Begmilyonaltiyiizdokuzbin-Yeni Tirk liras)
PiYASA DEGERI (KDV Dahil)

) 3.690.000.-USD
(Uemilyonaltiylizdoksanbin - Amerikan Dolari)
*1 USD=1,52 TL kabul edilmigtir.
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| Raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin bildigi kadanyla dogru oldugu; GAYRIMENKUL DEGERLEME

Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kogullarla sinirh oldugu;

i Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu clugturan milkle herhangi bir ilgisi olmadigi;

’ Degerleme Uzmaninin Gcretinin raporun herhangi bir béliimine bagh olmadig;

Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartlanna gére gergeklestigi;

| Degerleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu;

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan muilkiin yeri ve tiirii konusunda daha énceden deneyimi oldugu;

; Degerleme Uzmanimin, milki kigisel olarak denetledigi;

Bu sayfanin degerleme raporunun ayrimaz bir pargasi oldugunu, rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir biitin olup, bagimsiz
_kullanilamayacagini;

' Bu dederleme raporu iigili Sermaye Piyasasi Mevzuat hitkiimlerine gore hazirlanmigtir,

| *Hazirlanan revizyon degerleme raporu, Sermaye Piyasasi Kuruiu'nun 07.02.2011 tarihli yazisinda belirtilen diizeftme ve
| dedisiklik talebine istinaden olugfurulmusgiur,

Hiisniye BOZTUNG
Degerleme Uzmant (400811)
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B 6LOM 1 GAYRIMENKUL DECERLEME

RAPOR BILGILERI
1.1 Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatiim Ortakidi A.$.'nin 15.12.2010 tarihli talebine istinaden, sirketimiz
tarafindan 20.12.2010 tarihinde, 2010REV424 rapor numarasi ile tanzim edilmisti.

1.2 Rapor Tiirii

Bu rapor, Istanbul ili, Ka§ithane ilgesi, Merkez mahallesi, 6 pafta, 12648 parsel no'lu “Arsa” vasifli ana gayrimenkulin,
6. katinda yer alan, 25448/1581700 arsa payl, ofis nitelikii, 31 bagimsiz bélim no'lu ve 7 katinda yer alan
25448/1581700 arsa payl, ofis nitelikli, 32 bagimsiz bolim no’lu “Tefken Oz Gayrimenkul Gelistirme A.S.”
milkiyetindeki gayrimenkullerin 20.12.2010 tarihli adil piyasa degerinin Tirk Lirasi cinsinden belilenmesi amaciyla
hazirlanan degerleme raporudur. Bu rapor Semmaye Piyasasi Kurulu tebligi hikiimlerine gore hazirlanmistir.

1.3 Raporu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yaptlan inceleme sonucunda ilgili kisi — kurum - kuruluslardan elde
edilen bilgilerden faydalanilarak haztlanmigtir. Bu rapor, degerleme uzman Hiisniye BOZTUNG ve sorumlu degerleme
uzmani Cogkun KANBEROGLU tarafindan hazirlanmistir.

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin, sirketimizin de§erleme uzmanlan 16.12.2010 tarihinde galigmalara baglamis ve 20.12.2010
tarihine kadar raporu haziamiglardir. Bu siirede gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis
galigmasi yapilmistir,

1.5 Dayanak Sozlegmesi

Bu degerleme raporu, sirketimiz Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. arasinda taraflann hak ve
yukamldldklerini belileyen 16.12.2010 tarihli dayanak sdzlegmesi hilkiimlerine bagl kalinarak hazirlanmistr.

1.6 Degerleme Cahigmasini Olumsuz Yénde Etkileyen Faktérler

Degerleme iglemini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan bir faktér yoktur.

1.7 Miigteri Taleplerinin Kapsami ve Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.' nin 15.12.2010 tarihli talebine istinaden, belirtilen
gayrimenkullerin ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati Hikiimlerine gére hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.
Degerleme ¢alismasinda miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadr,

1.8 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug

Degerlemeye lliskin Bilgiler
Sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde s6z konusu taginmaz igin hazifanmig degerleme raporu bulunmamaktadir.
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CAYRIMENKUL DECERLEME

BOLOM 2
SIRKET - MUSTERI BiLGILERI, KULLANILAN DEGER TANIMLARI
2.1 irket Bilgileri

Sirketimiz, 13.11.2002 tarih ve 5676 sayilr Ticaret Sicil Gazetesinde yaymnlanan Sirket Ana Sozlesmesine gore
Ekspertiz ve Degerlendirme olarak tamimlanan i ve hizmetleri vermek amaciyla 300.000 Tirk Lirasi sermaye ile
kurulmusgtur.

Sirketimiz, Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun {SPK) 03.02.2003 tarih ve KYD-66/001347 sayth yazis| ile SPK
mevzuatl gercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine alinmigtir,

2.2 Miigteri Bilgileri

Bu degerleme raporu, Mesrutiyet Mahallesi, ismet Oztiirk Sokak, 19 Mayis Caddesi, No: 17, Elit Residence, Kat:17 D
42, Sigl/ istanbul adresinde faaliyet gbsteren Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakiigi A.S. igin hazttlanmigtr.

2.3 Kullanilan Deder Tanimlan
2.3.1 Adil Piyasa Degeri (Pazar Degeri)

Bir gayrimenkuliin alici ve satici arasinda, beliri bir tarite, el de§istirmesi durumunda; satis icin gerekli piyasa
kosullarin sadlanmasi, taraflann istekli olmasi ve her iki tarafin da gayrimenkulle ilgili bitin durumlardan haberdar
olmas kogullariyla belirlenen, gayrimenkuliin en olas, nakit el degistirme degeridir.

Bu degerleme ¢alismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsaytimaktadir.

- Alter ve satic makul ve mantikli hareket etmektedir.

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

- Gayrimenkuliin satigt icin makul bir siire taninmigtr.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkuliin alm - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlan (izerinden
gerceklegtiriimektedir.

2.3.2 Diizenli Likiditasyon Degeri

Taraflar arasinda goriigmeler ve pazarliklar senucunda, varliklar igin belirlenen, takribi 3-6 ay araligi icindeki en olasi
nakit satis degeridir. Duzenli likiditasyonda, varliklann herbiri igin en iyi degerin alinmasina galisiimaktadir. Eger
belirtilen zaman aralid icinde, taraflar arasindaki gdrismeler sonucunda fiyat konusunda anlagmaya varilamazsa,
varliklarin agik arttirmayla satilmasi onerilir.

2.3.3 Zorunlu Likiditasyon Degeri / Tasfiye Degeri

Halka agik diizenlenen bir agik artirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullan g6z oniinde bulundurularak,
gayrimenkul igin belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditasyonda, varliklar olabildigince cabuk satiliar, Satis
iGin kabul edilen zaman araligi genellikle 3 aydan azdir.
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BOLOM 3
GENEL VE OZEL VERILER

Veri aragtirmasi, dederleme konusu varli§in piyasa seviyesindeki uluslararasi, ulusal, bolgesel ya da komsuluk gevresi
trendlerini aragtirmakla baglar. Bu arastirma de§erleme uzmaninin o 6zglin piyasa alaninda gayrimenkul degerlerini
etkileyen ilkelerin, gliglerin ve etmenlerin fligkilerini anlamasina yardimer olur. Arastirma, ayn) zamanda degerleme
uzmanina rakamsal bilgileri, piyasa trendlerini ve ipuglanni saglar. Genel veriler, tammlanmig piyasa bolgesinde miitk
degerini etkileyen toplumsal, ekonomik, kamusal ve gevresel verilerdir, Ozel veriler ise, degerlemesi yapilacak milke
ve esdeger milklerin niteliklerine iligkin verilerdir.

3.1 Genel Veriler- Sosyal ve Ekonomik Veriler
3.1.1 Demografik Veriler

Adrese Dayall Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) 2007 Niifus Sayimt sonuglarina gére Turkiye nifusunun 70.586.256 iken
31 Aralk 2008 tarihi itibariyle Turkiye nifusu 71.517.100 kisiye yiikselmistir. 2000-2007 ddneminde yillik niifus artigi
ortalama binde 59 olarak gerceklesirken 2008 yilinda Tirkiye'nin yihk nifus aris hizi binde 13, 1 olarak
gergeklesmigtir. 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle Tiirkiye nifusu 72.561,312 kisidir. 2009 yilinda Tiirkiye nin yillik niifus
arhig hiz1 binde 14,5 olarak gergeklegmistir.

2009 yilinda 81 ilden; 67'sinin niifusu bir 6nceki yila gére artarken, 14 ilin nifusu azalmigtr. Niifus artis hizi en disiik
olan ilk Gg il; Tunceli (binde -40), Ardahan (binde -37) ve Kars (binde -18,1)'dir. Nufus artig hiz en yiiksek olan ilk (¢ il
ise siraslyla; Gankin (binde 49,4), Bilecik (binde 45) ve Isparta (binde 32,2)'dir.

Tirkiye'de sehirlerde bulunan niifus, kéylerde bulunan niifusa gére gok bilyiik bir hizla artmaktadir. Ulkede sehirlerde
bulunan niifusun orani son 17 yilda énemli artts gdstererek 1990 yilinda yiizde 59 iken 2000 yilinda yiizde 64,9'a 2008
yilinda ise tlke nifusunun %75'e yilkselmistir. 2009 yilinda bu oran %75,5 olarak dlglimistir. Sehir nifusu (il ve ilge
merkezlerinde ikamet eden nifus) 54.807.219, kdy niifusu (belde ve kdylerde ikamet eden niifus) ise 17.754.093 kigidir.
Sehirlerde yagayan niifus oraninin en yiiksek oldugu it % 99 ile istanbui, en diisik oldugu il ise % 31,9 ile Ardahan'dir.

Ulke nifusunun % 17,81 (12.915.158 kisi) istanbul'da ikamet etmektedir. Bunu suras:yla % 6,4 ile (4.650.802 kisi)
Ankara, % 5,3 ile (3.868.308 kigi) izmir, % 3,5 ile (2.550.645 kigi) Bursa, % 2,8 ile ise (2.062.226 kisi) Adana takip
etmektedir. Ulkemizde en az nilfusa sahip olan Bayburt ilinde ikamet eden kisi sayis ise 74.740dur.

Ulkemizde ortanca yag 28,8'dir. Ortanca yag erkeklerde 28,2 iken, kadinlarda 29,3'tir. il ve ilce merkezlerinde ikamet
edenlerin ortanca yas| 28,7; belde ve kbylerde ikamet edenlerin ortanca yas! ise 29,1'dir. 15-64 yas grubunda bulunan
calisma gagindaki niifus, toplam niifusun % 67'sini olugturmaktadir. Ulkemiz niifusunun % 26's1 0-14 yas grubunda, %
7’si ise 65 ve daha yukan yas grubunda bulunmaktadir.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye digen kisi sayisi” Tirkiye genelinde 94 kisidir. Bu sayi illerde 11
ile 2.486 kisi arasinda degismektedir. Istanbul 2.486 Kisi ile niifus yogunlugunun en fazla oldugu il'dir. Bunu sirastyla; 421
kisi ile Kocaeli, 322 Kisi ile Izmir, 249 kigi ile Hatay ve 245 kisi ile Bursa illeri izlemektedir.. Niifus yogunlugunun en az
oldudu il ise 12 kisi ile Tunceli'dir. Nifus yogunlugunun en az oldugu il ise 11 kisi ile Tunceli'dir. Y(zdlcimi biylkligine
gére ilk sirada yer alan Konya'nin nifus yodunludu 51, y(izdlgiimi en kiiglk olan Yalova'nin nifus yogunlugu ise 239'dur.

I Niifus Niifus (Sehir Merkezi)

istanbul 12.915.158 12.782.960

Ankara 4.650.802 4.513.921

zmir 3.868.308 3.525.202

Bursa 2.550.645 2.249.974

Adana 2.062.226 1.805.145
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

3.1.2 Ekonomik Veriler'

Ulkemizde &zellikle 2005 yilindan sonra baglayan ekonomik bilyiime ve gayrimenkul sektbriinde yaganan ilerlemeler,
ekonomik ve siyasi istikrann saglanmaya baglamasi, enflasyonun tek haneli rakamlara inmesi, Mortgage yasast ile ilgili
gelismeler gayrimenkul fiyatlannin yukan dogru seyrine ve yatirimlarin patlamasina yol agmistir.

Gayrimenkul sektoriiniin en Ust seviyeye ¢iktidi bu donemde yabanct yatinmlarin yolu agtlmig ve sadece sicak para
degil, sabit yatinmlarla da yurtdigi kaynaklardan girigler gézlemlenmistir. Yukan dodru siren ivme 2006 yilinin son
geyregine kadar devam etmigtir. 2007 yil segim yili oldugundan yerli ve yabanct yatinmcilar yatinm kararlan igin segimi
beklemis ve segim sonucunda siyasi istikrarin devam edecedi goriliip yatinmlara devam edilmistir.

Ulke ici giiven artimi sonucunda istikrann devam edecegi diisiilsede, 2008 yilinin baglannda ise i¢ siyasetten cok dis
ekonomik gelismeler agirlikta olmug, yasanan geligmeler ekonomiyi dogrudan etkileyerek 2008 yili Nisan aymndan
itibaren yatinmlarda yavaglama goriilmis ve gecmis yillardaki yabanci yatirm orami diigmeye baglamigtir. 2008 yil
igerisindeki yatinmlara bakildijinda, konut ve AVM sektdriindeki bazi bolgelerde doyma noktasina ulagmakla birlikte
ofis ve lojistik sektoriinde yatinmlann devam ettigi gézlenmistir.

Diinya'da ilk bagta ABD'de subprime mortgage krizi olarak baglayan, sonrasinda likidite sikintisindan kaynakiandigi
sanilan ancak zamanla asil sorunun giiven eksikligi oldugu anlagilan 2008 yilinin en énemli olay ekonomik kriz, Mart
ayinda ABD'nin dnemli yatinm bankalarinin ve sigorta firmalaninin iflas etmesi ile kendini gdsterdi ve kisa zamanda
Avrupa'ya sigramigtir. Ulkelerin birbiri ardina kriz dnleyici paketler agiklamalarnina ragmen olanlara engel olamayip
diinya biyime tahminleri eksi degerleri gostermistir.

Bu siiregte Tiirkiye'ye bakildi§inda; Ulkemizdeki bankacilik sisteminde konut kredilerinin payinin diisik olmasi, krizin
etkilerini hafifletse de Tiirkiye de diinyada olup biten tiim bu gelismelerden 2008 yil 3. geyredinden itibaren etkilenmeye
baglamistir. Doviz kurlarindaki artig ve satislardaki azalma gayrimenkul sektoriinde de etkilerini hissettimeye
baglamigtir. Konut fiyatlan ve taleplerde yasanan durajanhk genel perspektife paralel yerini disls egilimine
birakmigtir. Gayrimenkul piyasasi bu dénemde kredi faizlerinin yikselmesi, yatinmlann ertelenmesi ve gelecek
ongortlerinin zor olmas: sebebi ile durgun bir déneme girmistir.

2008 yil sonu ve 2009 yili baginda Turkiye'de ekonomik kriz reel sektérde de hissedilmeye baglamigtr. 2009 yili
icerisinde ekonomik daralma ile birlikte sanayi Gretimi ve istihdamda diigiigler yaganmistir. Gayrimenkul sektdriiniin de
2009 yihmi kiigiilerek gegirdidi, fiyatlann disiis hareketini strdiirdid ve talebin az oldugu bilinmektedir. Ancak 2010 yili
baslarinda Ulke ekonomisinde ve dis piyasalarda yaganan pozitif gérinim ile birlikte strdirGlebilir bir kalkinmanin
tekrar baglayacadi ve krizin etkilerinin azalarak bitecedi diisinilmektedir. 2010 yili ve ilerki yillar igin yapilan dngorilere
paralel tlke ekonomisinin lokomotifi gayrimenkul sektériiniin gelisen ekonomik talep ve fiyat istikrar ile birlikte yerli ve
yabanci yatinmeilarin Tiirkiye'ye olan ilgisini devam etmesini saglayacadini diigtiniiyoruz.

3.2 Ozel Veriler - Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
3.2.1 istanbul lli

istanbul, 280 01’ ve 290 55 dogu boylamlanyla 410 33’ ve 400 28'
kuzey enlemleri arasinda bulunur. Istanbul Bogazi, Karadeniz',
I Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasi'yla Avrupa Kitast'ni

AN birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

I i istanbul, Avrupa ile Asya kitalan arasinda koprii gorevi goren,

bunlarin birbirine en gok yaklashg! iki ug lizerinde kurulmus, 5.512
km?lik alana sahip bir sehirdir. Bu uglar Avrupa kitasinda Catalca,
Asya kitasinda ise Kocaeli; giineyden Marmara ve Bursa,
giineybatidan Tekirdag ve kuzeybatidan Kirklareli ile cevrilidir.
Marmara denizindeki Adalar da istanbul iline dahildiir.

MARMARA DENIZI

0 36.006 Metars
Igek : 1./ 9777%

istanbul flinin ilceleri; Adalar, Amavutkdy, Atasehir, Avcilar,
Bagcilar, Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa,
Besiktag, Beykoz, Beylikdizil, Beyoglu, Biiyiikgekmece, Catalca,
Gekmekdy, Esenler, Esenyurt, Emindnii, Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa, Gingdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal,
Kocasinan, Kiiglkeekmece, Maitepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultangazi, Sultanbeyli, Sile, Sishi, Tuzla,

! TSKB Guyrimenkul Degerleme A.S.
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GAYRIMENKUL DEGERTEME
Unraniye, Uskiidar, Zeytinburnu'dur. Istanbul Uluslararasi Atatiirk Havalimam, sehir merkezine 20 kim mesafededir.

Ayrica Istanbulda ugak ve helikopter kiralama olanag: vardir.

Tiirkiye topraklannin % 9,7'sini kaplayan istanbul, nifus varigi agisindan Ulkenin en 6nemli ili durumundadir. 2010 yil
adrese dayal nifus kayit sistemi nilfus sayimi sonuglarina gére, Istanbul'un toplam niifusu 12.782.960 olarak
belilenmistir.

istanbul Kocaeli ve Catalca Yarlmadalan [lzerinde yer almaktadlr Her iki yanmada aginmis birer platodur, istanbul
yaz mevsimine uyum saglamistir. Fakat |k||m|n ozelligi dolayisi ile tepeler ¢iplak deglldlr Yer yer gorilen ormanhk
alanlarin en dnemlisi ise kentin 20 km. kuzeyindeki Belgrad Ormani'dir.

Istanbul'daki en bilyiik akarsu, ayni zamanda Kocaeli Yartmadasrnin da en biiyik suyu ofan Riva ¢ayidir. Bojaza
doklen sularin en dnemlileri Kiigiiksu ve Goksu dereleridir. Bunlardan bagka Hali¢ 'e dékiilen Kagithane ve Alibey
Dereleri, Kugiikgekmece Gdliine dokiilen Sazlidere, Bilyiikgekmece Goline dokilen Karasu Deresi, Terkos Goliine
dokilen Tranga Deresi, istanbul linin belli bagh akarsulandir. iide kiliik fakat Snemli Gic gél vardir. Bunlanin i de
Avrupa yakasindadir. Denizden aynimig olan Terkos Géliinin suyu tatlidir. Kentin suyu buradan sagtanir. Marmara
Denizi kiyisinda bulunan Kigiikgekmece (11 km?) ve Blyiikgekmece (16 km?) gdllerinin sulari denizle temaslan oldugu
igin tuzludur.

Yaz aylan genellikle sicak gecen, kis aylar bélgeyi etkisi altina alan sistemlere badl olarak fazla soduk gegmeyen
istanbul, Akdeniz ikliminin &zelliklerini tagtyor gdriinse de, Marmara Denizi ve istanbul Bogazi'nin etkisiyle daha farkl
bir iklime sahip olmustur. Kig aylarinda Karadeniz'den gelen soguk-kuru hava kiitlesi ile Balkanlardan gelen soduk-
yaQigh hava kiitlesinin ve ozellikle Akdeniz'den gelen ilik ve yadish hava kitlelerinin etkisi altindadir. Biitiin ilde
Karadenizin soduk ve yagigh (poyrazh) havasiyla Akdeniz'in 1lik (lodoslu) havasi birbirini izler. ilde yaz-kis, gece-
gundiiz arasinda bilyik i1s farklan gérilmez.

Ekonomik yénden lstanbul, Tiirkiye'nin en gelismis kentlerinden biridir. Turizm, sanayi ve ticaret ekonomisinin en dnemlj
kaynaklandir. Sanayi kuruluglaninin biiyik ¢ogunlugu il digina taginmasina kargin, kent imalat sanayi yoniinden énemini
korumaktadir. istanbul sanayiinde asil gelisme Cumhunyetten sonra baglamigtir. 1950’lerden sonra hizlanan sermaye
birikimleri, 6zel sektére saglanan destek, sanayi ve ticaret yéniinden Istanbul'un énde gelen bir kent olmasina olanak
saflamigtir.

stanbul dogal giizelligi, zengin killtiir varliklan, ulagim ve konaklama konusundaki gelisimi ile Tirkiye'nin en gdzde
turizm merkezlerinden biri olmustur. Tirkiye've gelen yabanci turistlerin biyik bir bélimi Istanbul'dan giris
yapmaktadir.

3.2.2 Kagithane ligesi

Dogusunda Begiktas ilgesine bagli Levent sirtlan, batisinda
Eylp ilcesine bagh Alibeykdy semti, Kuzeyinde Sigli ilgesine
bagh Ayazafa koéyil, glneyinde Silahtaraja semtleri ile
cevrilidir. Arazi yapisi engebeli olup, derelerden ve
vadilerden olusmustur. Bu bélgeler ise yerlesim alani olarak
kullamimaktadir.Kagithane Ilcesi bugin 19 mahalleden
ibarettir.

Nifusun ¢odunlugu Anadolu'dan gelenlerden olugmaktadir.
lge nifusunun  biiyik bir kismini  galismaya gelen
insanlarlardan (daha ¢ok Anadolu, Orta Anadolu ve Giiney
Anadolu'dan gelen insanlardan) olugmaktadr. ilgede hizlt bir
yapilasma  gorilmektedir.  Nifus younluu 27.992
kisi/km?'dir.

Kagithane ilgesi Istanbul'un Sisli ilgesine bagl bir kdy iken, 1 Mart 1963 tarihinde Kagithane Belediyesi kurulmus, Sigli

ilcesi Belediyesinin bir gubesi olarak hizmet vermigtir. 8.7.987 Tarih ve 19507 sayill Resmi Gazetede yayimlanan 3392
sayth Kanunla Sigli iigesinden ayrilarak mistakil bir ilge olarak kurulmustur.

8.8.1988 tarihinde Kaymakamligin ve diger resmi dairelerin kurulmas ile hizmet vermeye baglamigtr. 26 Mart 1989
tarihinde yapilan Mahalli Idareler Segimleri ile Belediye Bagkanligi olusturulmustur. ligenin yiizolgimi 14 Km? olup,

8

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.$. www.tskbgd.com.tr
Merkez: Meclisi Mebusan Caddesi, Molla Bayin Sokak, Ne: 1, 34427 Findiklifistanbul Tel: (0212) 334 50 54 Faks: (0212) 334 50 35 f ',/
Ankara Subesi; Aziziye Mah. Piyade Sok. No: 3-B/7 Cankaya / Ankara Tel. (0312) 441 75 22 (Pbx) Faks: (0312) 441 75 66 ¥
lzmir Subesi: Cumhuriyet Bulvan, Kiiltdr Mahallesi, No: 140 Alan Apt. K.1, Pasaport / lznnir Tel: (0232) 463 12 00 Faks; (0232) 463 33 50




arazi yapist engebeli olup, Derelerden ve vadilerden olusmustur.ilge Niifusu 2009 niifus sayimlann

kisidir.

ligeye E-5 karayolu ile giris yapilabildigi gibi TEM (E-6) kara yolu ile de baglantilan mevcuttur. Tali yollarla Sighi, Eyiip,
Beyoglu ilgeleri ile baglantiidir. Bblgenin daginik ve engebeli bir yapiya sahip olmasi gecekondu bdlgesi olusu, imar

ISKB

planlannin yeni yeni geligtirimesi cadde ve sokaklarin dar olugu ulagimi énemli dlglide aksatmaktadir.

BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI VE IMAR BILGILERI

4.1 Gayrimenkuliin Milkiyet Bilgileri

Il : | istanbul stanbul

licesi Kagithane Kagithane
Bucag : .

Mahallesi Merkez Merkez

Koyii - -

Sokag -

Mevkii - -

Yiizélgiimii 14.235,30 m? 14.235,30 m?
Pafta No. 6 6

Ada No. - -

Parsel No. 12648 12648

Ana Gayrimenkul Vasfi Arsa Arsa

Bagims:z BSlim No. 31 32

Bagimsiz Bolim

Niteligi Ofis Ofis

Kat No. 6 7

Arsa Payi 25448/1581700 25448/1581700
Sahibi Tekien Oz Gayrimenkul Gelistirme A.S. | Tekfen Oz Gayrimenkul Gelistirme A.S.
Hissesi Tam Tam

8" g8 457y

4.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlanini inceleme galismasi, gayrimenkul mdlkiyetini olugturan haklan ve bu hakiar
uzerindeki kisitlamalarn tespit etmek amac ile yapilir.

istanbul ili, Kagithane ilgesi Tapu Sicil Mdiirligi'nde, 17.12.2010 tarih, saat 10:00 itibariyle yapilan incelemede alinan
onayl takyidat belgesine gore dejerleme konusu taginmazlar Uizerinde migtereken yer alan hak ve similamalar;

31 ve 32 no’lu bagumsiz bolim:
Serhler Hanesinde;

= (08.07.1986 tarih, 2822 yevmiye no. ile TEK lehine kira gerhi bulunmaktadir.

= (08.12.2009 tarih, 18420 yevmiye no. ile TEDAS lehine kira serhi bulunmaktadir.
Beyanlar Hanesinde;

¢ 19.10.2010 tarihli ydnetim piani bulunmaktadr.

*Ana gayrimenkul Gzerinde 21.10.2010 tarih, 12188 yev. no ile kat irtifaki tesis edilmigtir.
*Taginmazlarin rehinler hanesinde herhangi bir kayida rastlanmarmistir,
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4.2.1 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ligili Varsa Son Uc Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim fglemieri

Taginmazin kat irtifaki tesis edilen 21.10.2010 tarihinden itibaren herhangi bir satig islemi bulunmamaktadir.
4.3 Gayrmenkuliin imar Bilgileri

Imar yénetmelikleri arazi kullanimini ve geligtirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. Bir degerleme uzmani imar ve yapi
yonetmeliklerini incelerken, tim giincel yonetmelikleri ve sartnamelerde meydana gelmesi olasi degisiklikleri dikkate
almalidir. Imar plantan konut, ticari ve sanayi gibi genel kullarimi tanimlar ve bu kullanimlara istinaden yapilabilecek
yapi yodunlugunu belirtir.

Kagithane Belediyesi imar Miidiirligi’'nde 16.11.2010 tarihinde yapilan incelemeler ve alinan onayl imar durum
belgesine gore deferleme konusu taginmazlann bulundudu parsele ait imar durumu ve yapilagma kosullan agagida
listelenmigtir:

v Imar Durumu:

Degerleme konusu taginmazlarin butundugu 12648 no'lu parsel 16.06.2007 tasdik tarihli, 1/1.000 Gicekli “Kagithane 1.
Etap Uygulama Imar Plami” kapsaminda;

“Ticaret Alani™nda kalmaktadir.
!-I:Serbestir.
Ingaat Nizami: Blok Nizam'dir.

i
$1950 "'i‘t

i
-

5
S SAEDIE
(SRR,

R e
[RILERRK
XA
000093093000

O
SHIX:

L
R

v Ruhsat ve izinler:

+ Degderteme konusu tasinmazin bulundugu B blok’a ait 02.07.2010 tarih, 3/66 sayili 24 adet 7.414, 49 m? ofis, 8
adet 1.346,93 m? magaza ve 8.251,8 m? ortak alan olmak {izere toplam 32 bagimsiz bélim ve 17.013,22 m?
kapali alan i¢in diizenlenmis “Yapi Ruhsati” bulunmaktadir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

e Deferleme konusu taginmazin bulundudu Kadithane Ofis Park'a ait; 04.03.2010 tarihli, 12913 sayi toplam 4
blok, 55.327,40 m? ingaat alani i¢in diizenlenmis onayli “Mimari Projesi” bulunmaktadr.

v Yapi Denetim :

» Degerleme konusu taginmaz, 29.06.2001 tarih ve 4708 sayih Yapi Denetimi Hakkinda Kanun'a tabi olup,
Alemdag Caddesi, Masaidan Is Merkezi, No:46, C Blok, Kisikl, Uskiidar/ Istanbul adresinde ikamet eden
Temeltas Yapi Denetim Ltd. $ti. tarafindan denetlenmektedir.

4.3.1 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Varsa Son Ug Yilk Ddnemde Hukuki Durumunda Meydana Gelen
Degisikliklere (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemteri v.b.) iligkin Bilgi

= Son g yillik stregte projenin insai faaliyetieri diginda herhagi bir hukuki degisiklik olmadidi g6rilmiistir.

4.4 Sermaye Piyasast Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul, Gayrimenkuliin Projesi Veya Gayrimenkule Bagh
Hak Ve Faydalar Hakkinda Goriig

Dederleme konusu taginmazin bulundugu plazada insaat devam etmekte olup, taginmazin yapi ruhsati ve onayli
mimari projesine uygun olarak kat idifaki kuruldugundan GYO tarafindan yatnm yapiimasinda bir sakinca olmadigi
diigtiniiimektedir,

4.5 Cevre ve Zemin Kirliligi (Kontaminasyon)

Gayrimenkulierde zemin aragtimalan ve zemin kontaminasyonu caligmalan, “Cevre Jeofizigi" bilim dalinin
profesyonel konusu iginde kalmaktadir.

Sirketimizin bu konuda bir ihtisas) olmayip konu ile ilgili detayh bir aragtirma yapiimamigtir. Ancak, yerinde yapilan
gbztemlerde gayrimenkuliin gevreye olumsuz bir etkisi oldugu gozlemlenmemistir. Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki
olmadigi varsayilarak dederleme galismasi yapilmistir.

BOLUM 5
GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKSEL BILGILERI

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Gevre Ozellikleri

Gayrimenkuliin agik adresi: Merkez Mahallesi, Balar Caddesi, Kagithane Ofis Park, Kat:6-7, 31-32 No'lu Bagimsiz
Bdlimler, Kadithane/ ISTANBUL.

Degerleme konusu taginmaz; istanbul ili, Kagithane ilgesi, Merkez mahallesi, Baglar Caddesi iizerinde konumlanms, 4
bloktan clugan Kadithane Ofis Park Projesi'nde B Blok, 6. katta yer alan 31 numarall ve 7. katta yer alan 32 numaral
badimsiz bdlimlerdir.

Degerleme konusu taginmaza, E-5 Karayolu iizerinde Merter-Cagdlayan istikametinde ilerlerken, Okmeydani Kavsagr’
ndan O-2 Badlanti Yolu vasitasiyla Silaharada-Kafithane Yolu'na badlanmak suretiyle ulagiimaktadir. Taginmaz,
Silahtaraja-Kagithane Yolu Uzerinde solda kalan Kagithane Belediye Baskanhidi ve Kagithane Emniyet
Miidiirligii'nden sonra Cendere Caddesi iizerinde yaklasik 1.5 km. ilerlendikten sonra sol tarafta yer alan ismetpasa
Caddesi'ne déniilir. Bu cadde Uzerinde yaklagik 300 m. ilerlenerek, beraberinde gelen Baglar Cadde’sine ulagilir.
Degjerleme konsu bagimsiz bélimlerin yer aldi§y Kagithane Ofis Park projesi Baglar Caddesi (izerinde sag tarafta
konumlanmaktadir.

Taginmaza toplu tasima ve Ozel araglaria rahatikla ulagilabilmektedir. Taginmaza Dolmabahge-Piyalepasa ve
Piyalepaga-Kadithane arasinda devreye giren tiineller vasitasiyla da kolaylikla ulagilabilmektedir.

Taginmaz, Kagithane Deresine de 250 m. mesafededir. Taginmazin yakin gevresinde Profilo Anadolu Teknik Lisesi,
Ege Kimya Fabrikasi, Ay Yildiz Tekstil Fabnkasi, ISKI Genel Midirugi, Istanbul Adliye Sarayi, E-5 Karayolu
bulunmaktadr.

Degerleme konusu taginmaziarin bulundudu bélge biiyiik AVM ve flat ofis tarzi projeler yavas yavas hiz kazandigr bir
bélgedir. Bu dogrultuda ticari imarl arsalar birylik sermayeli yatinmetlar tarafindan talep gérmektedir.
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Konu Gayrimenkul'den Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmig Uzakliklar

Bodazici Kbpriisi ~7,50 km.
TEM Otoyolu ~3,00 km.
Kagithane Tiinel Girisi ~2,00 km.
D-100 Otoyolu ~4,00 km.
Biiyiikdere Caddesi ~3,00 km.
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5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tanimi

Degderleme konusu taginmazlar; istanbul ili, Kagithane ilgesi, Merkez mahallesi, 6 pafta, 12648 parsel no'lu “Arsa”
vasifl ana gayrimenkullin, B blok, 6. katta yer alan, 25448/1581700 arsa payl, ofis nitelikli, 31 bagimsiz bolim no'lu ve
B blok 7. katta yer alan 25448/1581700 arsa payli, ofis nitelikli, 32 bagimstz bdlim no'lu “Tefken Oz Gayrimenkul
Geligtirme A.$.” miilkiyetindeki gayrimenkullerdir.

Dederleme konusu bagimsiz béliimler, 14.235 m? yiizélglimine sahip parsel izerinde konumlanmig olan, Kagithane
Ofis Park projesinde yer almaktadir. Kagithane Ofis park projesinde toplam 4 blok ve A blokta 2, B blokta 3, C blokta 2,
D blokta 2 adet bina olmak lizere toplam 9 adet bina yer almaktadir.

B blokta yer alan 3 adet bina farkli kat sayilarina sahiptir. B1 blokta zemin kat+ 5 normal kat, B2 blokta zemin kat+ 7
normal kat+ B3 blokta ise zemin kat+ 4 normal kat bulunmaktadir. Bodrum katlar tim projede yer alan tiim binafarin
ortak kullaniminda olup, otopark olarak planianmigtir.

B blok'a ait kat alanlan toplami agagidaki tabloda belirtildigi sekildedir;

Kat ‘Alan Kullamim Amaci
2. Bodrum Kat 111.724.43 Otopark
1. Bodrum Kat 11.573,98 Otopark
Zemin Kat 1.512,40 Magaza
1. Normal Kat 1.533,12 Ofis

2. Normal Kat 1.533,12 Ofis

3. Normal Kat 1.533,12 Ofis

4. Normal Kat 1.533,12 Ofis

5. Normal Kat 1.041,96 Ofis

6. Normal Kat 579,11 Ofis

7. Normal Kat 579,11 Ofis

1. 2. bodrum katlarda tim bloklarin kuflaniminda olan 572 araghk kapali otopark bulunmaktadir. Projede her 100 m?lik
kiralanabilir alan igin 1 araglik otopark tahsis edilmekte olup, dejerleme konusu taginmazlar s6z konusu otoparktan
park hakkina sahiptir. Binada bagimsiz bélimlere ulagimi saglayan 2 adet asansor ve 1 adet yik asansoril
bulunmaktadir. Givenlik hizmeti bulunan ana gayrimenkulde ayrica kapah devre kamera sistemi, yangin merdiveni,
yangin sdndirme tesisatl, jeneratdr, su deposu da meveuttur,

Dederleme tarihi itibariyle taginmazlanin bulundugu Kadithane Ofis Park projesi ingaat halindedir. Degerdeme tarihi
itibariyle parsel (izerinde gantiyeye ait gegici prefabrik yapilar bulunmaktadir. Peyzaj diizenlemelerine baslanmamig
olup, parsel toprak zemin halindedir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Kat Plam
B Blok 6.Kat Plan

Kat Plani
B Blok 7.Kat Pian

RSP

Degerleme konusu taginmaz farkl kullanim alanlarina uygun olmasi igin agtk ofis olarak dizayn edilmigtir. Mekanik ve
elektrik tesisatinin katlara getirilerek kat icerisindeki daditiminin ve i¢ kullamimi natamam olarak teslim edilecek olan
ofis katinin dekorasyonunun kiractya birakilacadi bilgisi edinilmigtir. Binalann 1sitma ve sofutmasi Fan-Coil sistemi ile

saglanmaktadir.

Degerleme konusu taginmaziann onayll mimari projesi mevcut durum ile uyumlu olup, alansal dadilimlan asagidaki
tabloda listelenmigtir.

Onayh Mimari Projeye Goére Bagimsiz Bolimlerin Alansal Dagihmi
Bagimsiz Boliim No Kat Briit Afan (~m2)
31 6. Normal Kat 579,11
32 7.Normal Kat 579,11
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5.3 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yapisal ingaat Ozellikleri CAVRIMENKUL DEGERLEME

Gayrimenkuliin genel 6zellikleri :

Ingaat Tarzi . | Betonarme karkas

ingaat Nizami : | Blok nizam

Binanin Kat Adedi . | 2 Bodrum kat + zemin kat + 7 normal kat
(Onayli mimari proje ve mevcut duruma gére)

Ekspertiz Konusu . | Bridt 579,11 m#2 (Onaylh mimari proje ve mevcut duruma gére)

Toplam Alan (31 ve 32 no’lu bagimsiz bdliimler)

Yasi © | ~yithk

Elektrik . | Sebeke

Su . | Sebeke

Kanalizasyon . | Sebeke

Isitma Sistemi : | Fan-coil

Havalandirma Sistemi : | Meveut

Asansor : | Meveut (3 adet)

Yangin Merdiveni : | Mevcut

Yangin Alarmi . | Mevcut

Park Yeri : | Meveut (kapal otopark)

Jenerator . | Meveut

5.5 Gayrimenkuliin Mahalinde Yapilan Tespitler

e Dederleme tarihi itibariyle tasinmaziarin bulunduu Kagithane Ofis Park projesi insaat halindedir.

¢ Degereme konusu 31 ve 32 numarall bagimsiz bélimler farkh kullanim alanlarina uygun olmasi icin agik ofis
olarak planlanmigtir.

» Mekanik ve elektrik tesisatinin katlara getirilerek kat icerisindeki dagitiminin ve ig kullanimi natamam olarak teslim
edilecek olan ofis katinin dekorasyonunun kiraciya birakilacag bilgisi edinilmistir.

¢ Degerleme konusu taginmazlar tizerinde kat irtifaki kuruimug olup, degerleme tarihi itibariyle kat miilkiyetine
gecilmemigtir.

o Dederleme konusu tasinmazin bulundugu Kadithane merkez bolgesinde A stnifi ofis binasi bulunmamaktadir.

e Anataginmaz (zerinde yer alan badimsiz bdlimlerin yaklagik 100 m2 lik kiralanabilir ofis alanina 1 otopark olmak
lizere otopark alanindan yararlanma hakki vardir,

e Degerleme konusu gayrimenkullerin TEM baglanti yollarina ulagim imkan kolaydr.

e Degerleme konusu taginmazlar Dolmabahge-Piyalepasa-Kadithane tinel girigine yakin konumludur.

e Degerleme konusu taginmazlarin bulundudu bélgede “Ticaret+Konut” kullaniminda yapilar yogunluktadir.
¢ Taginmazin 1sitma sistemi Fan-coil sistemidir.

¢ Ana faginmazin ingaatinda LEED standartlannin saglandigi, binanin Leed sistemine kaydinin gergeklestigi ve
LEED Gold almasinin beklendidi bilgisi edinilmigtir.
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GAYRIMENKUL DECERLEME

BOLUM 6
EN ETKIN VE VERIMLI KULLANIM ANALIZi

Bir miilkiin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir ve deferlemesi yapilan
mulkin en yiksek getiriyi saglayan en verimli kullanimidir. En etkin ve verimli kullaimi belifleyen temel unsurlar
agagidaki sorularin cevaplanni icermekiedir.

Kullanim makul ve olasi bir kullanim midir?

Kullanim yasal mi ve kullanim igin bir yasal hak alabiime olasiligi var mi?

Miilk fiziksel olarak kullanima uygun mu veya uygun hale getirebilir mi?

Onerilen kullanim finansal yénden gergeklestirelebilir mi?

flk dért sorusunu gegen kullanim sekilleri arasinda segilen en verimfi ve en iyi kullanim, arazinin gercekten en
verimli kutlanimidir.

Gayrimenkul sektériiniin hukuki ve teknik agidan en belirfeyici faktérlerinden biri olan imar planlan Utkemizde
sehirlesme, teknolojik gelisme ve iktisadi ilerlemeye paralel bir gelisme gdsterememekte ve bu revizyon eksikligi
nedeniyle genelde statik bir gériiniim arz etmekiedirler. S6z konusu olumsuz yapinin dodal bir sohucu olarak bir
gayrimenkul tizerinde mali ve teknik agidan en yiiksek verimliliji saglayacak ve bunun yani sira finansmani dahi temin
edilmis en optimum segenedin uygulama safhasina konulamamasi gibi istenmeyen vakalar sektdrimiizde sik sik
olugabilmektedir. Bir bagka anlatimla, iilkemiz kosullaninda en iyi proje en yilksek getiriyi sadlayan veya teknik olarak en
mikkemmel sonuclan saglayan segenek degil, ayn zamanda yasal mevzuatin gereklerini de yerine getiren projedir.

Degerleme konusu taginmazin imar durumu ile uyumlu olarak en etkin ve verimli kullamiminin, meveut kullaniminda
oldugu gibi “Ticaret” amagh kullanim oldugu diginilmektedir.

BOLUM 7

GAYRIMENKUL DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

7.1 Degerlemede Kullantlan Yontemler

Ulkemizde kullanilabilir olan dort farkl dejerleme yéntemi bulunmaktadir. Bu yontemler sirasiyla “Emsal Kargilaghima
Yaklagimr”, “Gelir Indirgeme Yaklagimi®, “Maliyet Yaklagimi® ve “Gelistirme Yaklasimi” yontemleridir.

7.1.1 Emsal Kargilagtirma Yaklagimi

Bu kargilagtirmal yakiagim benzer veya ikame miilklerin satigini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve kargilagtiraya
dayall bir iglemle deger takdiri yapar. Genel olarak dederlemesi yapilan miilk, agik piyasada gerceklestirilen benzer
miitklerin satiglaryla kargilagtinhr. Istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.

7.1.2 Gelir indirgeme Yaklagimi

Bu karsilagtirmali yaklagim dederlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir ve indirgeme yontemi
ile deger tahmini yapar. Indirgeme, gelir tutanint deger tahminine geviren gelir ve tamimfanan deger tipi ile iligkilidir. Bu
islem, dogrudan iligkileri, hasila veya iskonto orani veya her ikisini de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi belli bir
risk seviyesine sahip en yiiksek yatinm getirisi sadlayan gelir akigi en olasi deder rakami ile orantiidir.

indirgeme orani; algilanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda piyasanin beklentileri, alternati
yatinmlar igin umulan getiri oranlan, gegmiste emsal millkler tarafindan kazanilan getiri oranlar, bor¢ finansmanin
bulunabilrligi, cari vergi yasalarina badlidir.

7.1.3 Maliyet Yaklagim

Bu yéntemde, var olan bir yapinin giniimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden inga edilme maliyeti gayrimenkulun
degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim
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degeri ise, “Higbir sahis ona kargi istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gercek bif degar vardie
seklinde tanimlanmaktadir.

Bu yéntemde, gayrimenkulun énemli bir kalan ekonomik dmir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle,
gayrimenkulun degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayl zamanla
azalacadi varsayilir. Bir bagka deyisle, mevcut bir gayrimenkulun bina degerinin, highir zaman yeniden inga etme
maliyetinden fazla olamayacagdi kabul edilir.

Gayrimenkullin bina maliyet degetleri, Bayindirlik Bakanid Yapi Birim Maliyetleri, binalann teknik dzellikleri, binalarda
kullanilan malzemeler, piyasada ayni dzelliklerde inga edilen binalanin ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan
goriigmeler ve gegmis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler géz dniinde bulundurularak dederlendirilmigtir.

Binalardaki yipranma pay), Resmi Gazete'de yayinlanan yiliara gore bina aginma paylanni gdsteren cetvel ile binanin
gozle gdriiir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmigtir.

Gayrimenkulun dederinin, arazi ve binalar olmak (izere iki farkl fiziksel olgudan meydana geldigi kabul ediir.
7.1.4 Geligtirme Yaklagim

Yatinmlarin amaci mal veya hizmetler irefip piyasaya arz etmek ve bunun sonucunda kar etmektir. Yatmm, ticari
karlihg: Uretilecek mal veya hizmetler igin yeterli talebin bulunmasina ve bunlarin beklenen kari temin etme olanagi
saflayacak fiyatlarla satiimasina baghdir. Projenin girisimei yoniinde incelenmesi, proje konusu driiniin yer aldigi
sektorin meveut durumu ve gelecede yonelik bekleyilerin incelenmesi ve dederlendiriimesini igerir. Proje konusu mal
veya hizmetlerin yer aldii pazarin degerlendiriimesi meveut durum ve gelecege yonelik bekleyisler olarak incelenebilir.

Projenin yapilmast durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek, firmanin pazarlama politikalan ve genel fizibilite
prensipleri dikkate alinarak toplam harcamalar ile ilgili bir gider tahmini yapilir. Geligtirilmesi durumunda projenin gelir
tahmini yapilarak bu tahmin sirastnda varsayimlarda bulunulur, Bu varsayimlarda sektdrin durumu, projenin bulundugu
yere yakin konumdaki benzer projelerin istatistiksel rakamlarindan yararlanilir.

8imuhyDaha sonra projenin performans tahmini yapilarak ve bu performans tahmininden projenin gergeklestiriimesi
durumunda net bugiinkii degerinin ne olacag! hesaplanir. Gahgmada yapilan varsayimlar kismen anlatilmig olmakla
birlikte detaylan uzmanda saklidir.

BOLUM 8
GAYRIMENKULUN ANALIiZi VE DEGERLEMESI

8.1 Taginmazin Degerine Etken Faktorler
» GUCLU YANLAR

o Degerleme konusu gayrimenkulin Bogazi¢i Koprish, Fatih Sultan Mehmet Koprisi, Cevreyolu ve TEM
baglanti yollarina ulagim imkani kolaydir.

» Konu taginmaziar, gelismekie olan ve ticari potansiyele sahip bir bélgede yer aimaktadr.

o Degerleme konusu taginmazlarin kapal otoparki mevcuttur.

o Degerleme konusu gayrimenkullere ulagim toplu fagima araglan ve 6zel aragla kolaylikia saglanabilmektedir.
¢ Dolmabahge-Piyalepasa-Kagithane tiineli bdlgenin trafik yikeni hafifletmigtir,

o Bolgede bilyilk AVM ve flat ofis tarzi projeler yavag yavas hiz kazanmistir bu dodrultuda ticari imarl arsalar
biyik sermayeli yatinmeilar tarafindan talep gérmektedir.

» ZAYIF YANLAR
e Taginmazlann bulundugu bdlgede bilinifidi yiksek yapilar yer almamaktadir.

« Kagithane, ticari olarak geligim gsteren bir bélge olmakla birlikte halen ¢arpik yapilagma ve sanayi tesislerinin
mevcut oldudu bir yapilagmaya sahiptir.
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) FlRSATLAR GAYRIMENKUL DECERLEME
e Degerleme konusu taginmazlar, farkh kullamim alaniarina olanak taniyacak sekilde actk ofis olarak
tasarlanmigtir.

¢ Taginmazlan konumlandid bélge gelismekte olan bir bdlgedir.
> TEHDITLER
e Ekonomideki belirsizlik ve dalgalanmalar tiim sektorleri etkiledigi gibi gayrimenkul sektérinii de etkilemektedir.

8.2 Dederlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi

Bu degerleme calismasinda bagimsiz bolimlerin dederi igin emsal kargilagtirma ve direk kapitalizasyon yaklagimi
analizi kullanilmigtir.

8.2.1 Emsal Kargilagtirma Yaklagim Analizi

Gayrimenkullin yakin gevresinde yapilan aragtirmalar sonucunda konu gayrimenkule emsal teskil edebilecek agafidaki
emsal bilgilere ulagilmigtir.

® Degerleme konusu taginmaza yakin konumiu Kagithane merkezde yer alan, 6 katl, 6000 m? alana sahip
plazanin 10.000.000 USD bedel ile satilik oldugu bilgisi edinilmigtir. (1.666 USD/m?, 2.532 TL/m?)

® Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu Kagithane merkezde yer alan, 7 katl, 2660 m? alana sahip, 18
yillik binanin 3.500.000 USD bedel ile satilik oldugu bilgisi edinilmistir. (1.315 USD/m2, 1.998 TL/m2)

= Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu Kadithane merkezde yer alan, 8 kati, 8330 m? alana sahip, 5
yilltk binanin 22.000.000 USD bedel ile satilik oldugu bilgisi edinilmistir. (2.641 USD/m2, 4.014 TL/m?)

= Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu Kagithane merkezde yer alan, 13.000 m? kapal alana sahip
Mavia binasinin 225.000 TL bedel ile kiralik oldugu, ayni bina igin istenen sati bedelinin ise 22.000.000 Euro
oldugu bilgisi edinilmigtir. {2,143 USD/m2, 3.257 TL/m?) {17,30 TL/m2)

= Dederleme konusu taginmaza yakin konumlu Kagithane merkezde yer alan, 7 katl, 7000 m? alana sahip yeni
binanin 10.000.000 USD bedel ile satilik oldudu bilgisi edinilmigtir. (1.428 USD/m2, 2.170 TL/m?)

*  Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu Kadithane merkezde yer alan, 5 katl, 4300 m? alana sahip
binanin 4.850.000 USD bedel ile satilik oldugu bilgisi edinilmigtir. (1.127 USD/m?2, 1.713 TL/m?)

® Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu Kadithane merkezde yer alan, 6 kath, 5400 m2 alana sahip
binanin 8.200.000 USD bedel ile satilik olduju, aym binanin kira getirisinin ise 70.000 TL oldudu bilgisi
edinilmigtir (1.518 USD/m?, 2.307 TL/m?) (12,96 TUm?ay)

= Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlu Kagithane merkezde yer alan, 8 katl, 1,500 m? alana sahip 10
yillik binanin 1.850.000 USD bedel ile satilik oldudu, sdz konusu binanin kira getirisinin ise 25.000 TL/ay
oldudu bilgisi edinilmigtir. (1.233 USD/m2, 1.874 TUm?) (16,6 TL/m#ay)

* Degerleme konusu taginmaza 500 m. mesafede, Kagithane merkezde yer alan, 7 katl, 8200 m? alana sahip
yeni binanin 12.000.000 USD bedel ile satilik oldugu, aymi binanin kira getirisinin ise 15.500 TU/ay oldugu
bilgisi edinilmigtir. (1.463 USD/m?, 2.223 TUm?)

= Degerleme konusu taginmaza yakin konumiu Kadithane merkezde yer alan, 7 katl, 9.000 m? alana sahip 1
yilhk binanin 13.000.000 USD bedel ile satilik oldudu ancak binanin iskamimin olmadidi bilgisi edinilmigtir.
(1.444 USD/m2, 2.194 TL/m?)}

= Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu Kagithane merkezde yer alan, 8 katl, 21.500 m? alana sahip
plazanin 24.970.000 Euro bedel ile satilik oldudu bilgisi edinilmistir. (1.431 USD/m?2, 2.175 TL/m?)

= Dederleme konusu taginmaza yakin konumlu Kagithane merkezde yer alan, 5 katli 15 yillik binanin 2. katinda
yer alan 110 m? alana sahip ofisin 200.000 TL bedel ile satihk oldudu bilgisi edinilmistir. (1.196 USD/m?, 1.818
TL/m?2, }

® Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu Kadithane merkezde yer alan, 4 kath 15 yillik binanin 2. katinda
yer alan 55 m? alana sahip ofisin 147.000 TL bedel ile satilik oldugu bilgisi edinilmigtir. (1.757 USD/m2, 2.672
TUm?)
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= Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu Cendere Caddesi (zerinde yer alan, 6 kath, GG e A

sahip 20 yillik binanin 10.000.000 USD bedel ile satilik oldugu bilgisi edinilmigtir. (1.267 USD/m2, 1.925 TL/m?)

® Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu Cendere Caddesi {izerinde yer alan, 4 kath, 1750 m? alana sahip
10 yilhk binann 4.500.000 TL bedel ile satihik oldudu bilgisi edinilmistir. (1.691 USD/m2, 2.571 TL/m2)

® Kagithane merkezde 5 kath binanin girig katinda yer alan 2.200 m? ofisin 12.000 TL bedelle kiralik oldugu
bilgisi edinilmistir. (3,5 USD/m#ay, 5,4 TUm#ay)

»  Kagithane merkezde 5 katll binanin 1.katinda yer alan 1.150 m? ofisin 6.000 USD bedelle kiralik oldugu bilgisi
edinilmigtir. (5,2 USD/m?ay, 7,8 TL/m?ay)

» Kagithane merkezde 4 katll binanin 3. katinda yer alan 46 m? ofisin 700 TL bedelle kiralik oldugu bilgisi
edinilmistir. (10 USD/m#ay, 15,2 TU/may)

" Degerleme konusu bagimsiz balimlerin yer aldig Kadithane Ofis Park'ta, C1 blok, 1.katta yer alan, 630,75 m?
alana sahip ofis katimin 2.020.000 USD+KDV bedelle yakin zaman dnce satilmig oldufu bilgisi edinilmistir.
(3.202 USD/m2, 4.867 TL/m?)

= Dederleme konusu bagimsiz béltimlerin yer aldiji Kagithane Ofis Park'ta, B2 blok, 4.katta yer alan, 223,25 m?
alana sahip ofis katinin 760,000 USD+KDV bedelle yakin zaman énce satilmig oldugu bilgisi edinilmigtir.
(3.404 USD/m?, 5.174 TU/m2)

= Degerleme konusu taginmazin yakin gevresinde yer alan ofislerin satislannin 1.500-2.500 USD aralijinda
gerceklestigi bilgisi edinilmistir. Ancak degereme konusu bagimsiz bolimler, gevredeki emsallere gére daha
nitelikli durumdadir. Bu dogrultuda satig fiyatinin gevredeki emsallerin fizerinde olacad gérisi edinilmigtir.

v" Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Taginmazlann bulundugu yer, civarinin tegekkil tarzi, alt yapi ve ulagim imkanlan, cadde ve sokaga olan cephesi, alan
ve konumu, yapinin ingaat nizam, sistemi, yasl, is¢ilik ve malzeme kalitesi, tesisat durumu, hava — i1glk — manzara
durumu gibi degerine etken olabilecek tiim ozellikleri dikkate alinmig, mevkide detayh piyasa arastirmasi yapilimis olup,
sbz konusu taginmazlann degerlendirmesinde Glkenin ekonomik durumu da dikkate alinarak taginmazlarin deger
agagidaki gibi takdir edilmigtir;

Taginmazlarin Tamamianmas: Durumundaki Degeri (Emsal Kargilagtirma Yéntemi)

. P BRUT ALAN | BIRIM DEGER SATIS DEGERI SATIS DEGERI
KAT NO B.BOLUM NO (m?) (USDim3) (USD) My

6 31 579,11 3.100 1.795.241 2.728.766

7 32 579,11 3,200 1.853.152 2.816.791

TOPLAM DEGER

3.648.393

5.545.557

TOPLAM YAKLASIK DEGER

Taginmazlann Tamamlanmasi Durumundaki Degeri (Direkt Kapitalizasyon Analizi)

3.648.000

5.546.000

Direkt ya da dodrudan kapitalizasyon deniten ve miilkin bir yillik stabilize getirisini baz alan yaklagim, yeni bir yatinme
agisindan gelir treten miilkiin piyasa degetini analiz eder. Bir kapitalizasyon orani elde edebilmek igin kargilastinlabilir
millklerin satig fiyatlaniyla gelirleri arasindaki iliskiyi inceler. Daha sonra konu miilkiin sahip olunduktan sonraki itk yilda
elde edilen yillik faaliyet gelirine bu orant uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde ayni dizeyde getiri elde
edilecedi varsayimiyla, belitilen gelir dizeyiyle garanti edilen piyasa degeridir. Bu analizde “Taginmaz Degeri =
Taginmazin Yillik Net Geliri / Direkt Kapitalizasyon Orani” formdliinden yararlanilir,

Gayrimenkuliin aylik getirebilecedi kira geliri ve direki kapitalizasyon orani agagidaki gibi takdir edilmigtir.
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TOPLAM ADIL PIYASA DEGER
TOPLAM YAKLASIK ADIL PiYASA DEGERI

CATRTENR O DECERt R
B!\G_'IMSIZ BRUT BIRIMKIRA | AYLIKKIRA | YILLIKKIRA | KAP. | SATISFIYATI | SATIS FiYAT!
KAT BOLUMNO | ALAN (m?) [ (USD/m?ay) {USD/ay) {USDinl) | ORANI |  (USD) (TL)
6 3 579,11 17,00 9.844,87 118.138,44 | 0,07 1.687.692,00 | 2.565.291,84
32 579,11 18,00 10.423,98 125.087,76 |0,07 1.786.968,00 [2.716.191,36

3.474.660,00
3.475.000,00

5.281.483,20
5.281.000,00

Taginmazlann tamamlanmasi durumundaki adil piyasa dederi emsal kargilagtirma yéntemine gére takdir edilmis olup,
bu deger tizerinden mevcut durum degeri hesaplanmigtir.

Taginmazlarin Mevcut Durum Degeri

Taginmazlann tamamlanmasi durumundaki degeri tespit edilmis olup, bu degerden eksik ingaat maliyetleri ¢ikartilarak
mevcut durum degeri hesaplanmigtrr,

Dederleme konusu faginmaziarda yapilan incelemelere gére, taginmazlann ingai faaliyetlerinin henliz %55'inin
tamamlanmis oldugu tespit edilmigtir. Degerleme konusu taginmazlar igin birim maliyet dederi tespit edilirken ofis
maliyetinin yani sira, proje genel giderleri, altyapt faaliyetleri giderleri, gevre tanzim giderleri, otopark ve ortak alan
maliyeti gibi giderler ve projenin nitelikli bir proje oldugu da g6z 6niinde bulundurulmustur.
BIRIM
FIYAT
{USD/m2/ay}

KALAN
MALIVET
ORANI

BROT
ALAN (m2)

SATIS FIYATI
(usp)

SATIS FIYATI
(TL}

BiRIM MALIYET
(USD)

TAMAMLANMA
ORANI

KALAN
MALIYET (USD)
1.795.241,00

2.728.766,32 260.599,50

1.853.152,00 2.816.791,04 260.599,50

TOPLAM 3.648.393,00 5.545.557,36

B.B.
NO

KAT
NO

TAMAMLANMAS| DURUMUNDAKI
DEGERI (USD)

MEVCUT DURUM
DEGERI (USD)

BRUT ALAN

KALAN MALIYET (USD

MEVCUT DURUM DEGERI {TL)

260.599,5

1.795.241,00 1.534.641,50 2.332,655,08

1.853.152,00 260.599,5

1.592.562,50

2.420.679.80

TOPLAM 4.753.334.88

3.127.194,00

8.2.2 Analiz Sonuglannin Degerlendirilmesi

Degerleme galigmasinda gayrimenkullerin tamamlanmasi durumundaki adil piyasa dederleri, proje tamamlandiginda
yapi ruhsati ve onayli mimari projesine uygun olacagi ngoérilmiistiir.

Degerleme konusu taginmazlann, degerleme tarihi itibari ile tamamlanmasi durumundaki deferlerinin emsal

kargilagtirma yaklagimi analizi ile bulunan dederi olan 5.546.000.-TL (Besmilyonbegyiizkirkaltibin.-TirkLiras),
clacag! hesaplanmistir.

Degerleme konusu taginmazlarin, degerleme tarihi ile tamamlanmasi durumundaki dederlerinin direkt kapitalizasyon
analizi ile bulunan degeri 5.281.000.-TL (Besmilyonikiyiizseksenbirbin.-TiirkLirasi) olarak hesaplanmistir.

Sonug deder olarak, degerleme konusu taginmazlann, tamamlanmasi durumundaki degerlerinin emsal karsilagtirma
yaklagimi analizi ile bulunan degeri olan 5.546.000.-TL (Begmilyonbesyiizkirkaltibin.-TirkLirasi), olacag takdir

edilmigtir. Bu deder Uzerinden hesaplanan mevcut durum degeri 4.753.000 ( Dortmilyonyediytzelliichin.-TiirkLiras)
olarak takdir edilmigtir.

* KDV orani girketlerin KDV'li milk satigi konusuna girmektedir. Bu hesaplamalann rutin KDV uygulamasi (%18) olacag
varsayllmigtir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

BOLUM 9 SONUG

Gayrimenkulin bulundugu yer, civannin tegekkill tarzi, alt yap) ve ulagim imkanlan, cadde ve sokada olan cephesi, alan ve
konumu, yapinin ingaat sistemi, igcilik ve malzeme kalitesi, tesisat durumu gibi degerine etken olabilecek tiim dzellikleri dikkate
alinmig, mevkide detayl piyasa aragtirmasi yapimistr, Ulkede son dénemde yasadifimiz ekonomik kogullar da gdzénilne
alinarak TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S tarafindan taginmazin dedent asagidaki gibi takdir edilmigtir.

gayrimenkullerin;

Istanbul ili, Kagithane ilgesi, Merkez mahallesi, 6 pafta, 12648 parsel no’lu “Arsa” vasifli ana gayrimenkuliin, B-2 blok, 6.
katta yer alan, 25448/1581700 arsa payl, ofis nitelikli, 31 bagimsiz bdlim no'lu ve B-2 blok 7. katta yer alan
25448/1581700 arsa payl, ofis nitelikli, 32 bagims:z béliim no’lu “Tefken Oz Gayrimenkul Geligtirme A.$.” miilkiyetindeki

iINGAAT ASAMASINDAKI| 2 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI  ADIL  PIVASA
DEGERI (KDV Harig)

5.546.000.- TL
{ Begmilyonbegylzkirkaltibin.-TirkLiras)

) 3.648.000.-USD
( Ugmilyonaltyiizkirksekizbin.-AmerikanDolan)

INSAAT ASAMASINDAK| 2 ADET BAGIMSIZ BOLUMON
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI  ADIL  PIYASA
DEGERI (KDV Dahil)

6.544.000.-TL
(Altimilyonbegyilzkirkdrtbin.-ThrkLirasi)

4.305.000.-USD
{Dértmilyoniigyizbegbin.- Amerikan Dolan)

INGAAT ASAMASINDAKI 2 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN
DEGERLEME TARIHI ITIBARI ILE MEVCUT DURUM
ADIL PiYASA DEGERI (KDV Haric)

4.753.000.-TL
{Dortmilyonyediyiizelliiighin.- T GrkLirast)

i 3.127.000.-USD
(Ugmilyonyiizyirmiyedibin - Amerikan Dolar)

INSAAT ASAMASINDAKI 2 ADET BAGIMSIZ BOLOMUN
DEGERLEME TARIHI ITIBARI ILE MEVCUT DURUM
ADIL PIYASA DEGERI (KDV Dahil)

5.609.000.-TL
(Besmilyonaltrylizdokuzbin-Yeni Tiirk lirasi)

i 3.690.000.-USD
(Ugmilyonaltiyiizdoksanbin - Amerikan Dolan}

NOT: 1

Tespit edilen bu deger pesin satiga yénelik adil piyasa degeridir.

1 USD = 1,52- TL kabul edilmistir. USD bilgi vermek amaciyla yazilmigtir.

Bu rapor ilgili Mevzuati

hazirlanmistir.

Sermaye Piyasasi hikimlerine gére

Bu sayfa, bu dederleme raporunun aynimaz bir pargasidir, rapor
icerisindeki detav bilailer ile birlikte bir biitiindiir badimsiz kullanilamaz.

Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize sayqi ile sunanz.

Hisniye BOZ{UNC Degerleme Uzmani (400811)

Coskun KANBEROGLU SorumflyDegerlgme Uzman (400103)

SKB Gayrimenkul Degerleme A.$.
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24
TSKB Gayrimenkul Pegerleme A.S. www.tskbgd.com.tr
Merkez: Meclisi Mebusan Caddesi, Molla Bayin Sokak, No: 1, 34427 Findikb/istanbal Tel: (0212) 334 50 54 Faks: (0212) 334 50 35 M
Ankara Subesi: Aziziye Mah. Piyade Sok. No: 3-B/7 Cankaya / Ankara Tel: {0312) 441 75 22 (Pbx) Faks: (0312) 441 7566

|zrmir Subesi: Cumhuriyet Buivan, Kiiltiir Mahallesi, No: 140 Alan Apt. K.1, Pasaport / izmir Tel; (0232) 463 12 00 Faks: (0232) 463 33 50




