GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU RAPOR NO: 2012-005

YONETICI OZETI

RAPOR BILGILERI
Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Dayanak Sozlesmesi Tarihi ve No’'su 03.12.2012 / 2012-005
Degerleme Tarihi 20.12.2012
Rapor Tarihi 31.12.2012
Degerlenen Miilkiyet Haklar Tam miilkiyet
Raporun Konusu Pazar dederi ve aylik pazar kira dederi tespiti

DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE AIT BiLGiI_.ER
Gaziosmanpasa Mahallesi, Iran Caddesi,
Karum Is ve Aligveris Merkezi, No: 21,

bl Kat: 4. Carsi, No: 439,

Cankaya / ANKARA

Ankara ili, Cankaya ilcesi, Gaziosmanpasa
Tapu Bilgileri mahallesi, 138 pafta, 2944 ada, 21 no'lu

parselde kayith 439 no’lu bagimsiz bélim
Maliki Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Mevcut Kullanim ve Kullanici Kiracisi tarafindan ofis olarak kullaniimaktadir.

Taginmaz Uzerinde takyidat mevcuttur.
(Bkz. Rapor — 4.2. Tapu Kayitlari Incelemesi)
Lejanti: Uluslar Arasi Turizm ve Ticaret

Tapu Incelemesi

imar Durumu Merkezi Alani
EMSAL: 3,35
Hmax: Serbest

Mevcut Kullanim Alani 112 m?

En Verimli ve En Iyi Kullanimi Ofis veya biiro

KULLANILAN YONTEMLERE GORE KDV HARIC GAYRIMENKULUN DEGERLERI

. e e Ayhk Pazar | Aylik Pazar

egg:er:ﬁln; fi Paza(l:rlz)e gert Paz(allj'SD;)gerl Kira Degeri | Kira Degeri
(TL) (USD)
Emsal Karsilagtirma 245.000 137.400 1.570 880
Gelir Indirgeme 250.000 140.200
Maliyet ===
Nihai Sonug 245.000 137.400 1.570 880
RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI Nurettin KULAK (SPK Lisans No: 401814)
SORUMLU DEGERLEME UZMANI Metin GURAY (SPK Lisans No: 400611)

Not: 31.12.2012 tarihi itibari ile T.C.M.B. alis kuruna gére 1,-USD = 1,7826 TL'dir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

1. RAPOR BILGILERI

RAPOR NO: 2012-005

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMES YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESi

DAYANAK SOZLESMESININ
TARIHI VE NO'SU

DEGERLEME TARIHi

RAPORUN TARIHi

RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU

RAPORU HAZIRLAYANLAR

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

: Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

: Gaziosmanpasa Mahallesi, iran Caddesi,

Karum Is ve Aligveris Merkezi, No: 21,
Kat: 4. Carsi, No: 439,
Cankaya / ANKARA

: 03.12.2012 / 2012-005

1 20.12.2012

1 31.12.2012

: 2012-005

: Bu rapor yukarida adresi belirtilen taginmazin pazar

degeri ve aylik pazar kira degeri tespitine yonelik
olarak hazirlanmistir.

: Nurettin KULAK (Degerleme Uzmani)

Metin GURAY (Sorumlu Degerleme Uzmani)

: Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII,

No: 35 sayll “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere
ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iligkin
Esaslar Hakkinda Teblig” hikimleri ile Kurul'un
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayilh kararinda yer alan
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” cercevesinde hazirlanmistir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

RAPOR NO: 2012-005

2. SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1. Sirketi Bilgileri

SIRKET UNVANI
SIRKETIN ADRESI
TELEFON NO
TESCIL SICIL NO

ODENMIS SERMAYESI
FAALIYET KONUSU

2.2. Miisteri Bilgileri

: Taksim Kurumsal Gayrimenkul

Degerleme ve Danismanlik A.S.

: Bliylkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak,

Ahmet Esen Is Merkezi, No: 4, Kat: 1, Daire: 4, 34394
Mecidiyekdy — Sisli / ISTANBUL

: 0212 266 33 55

: 606938 / 554520

: 215.000,-TL

: YUrirllikteki mevzuat gercevesinde resmi ve 6zel, gercek ve

tlzel kisi ve kuruluslara ait bir gayrimenkultin, gayrimenkul
projesinin veya bir gayrimenkule bagh hak ve faydalarin
belli bir tarihteki muhtemel degerinin bagimsiz ve tarafsiz
olarak takdiri ile gayrimenkullerle ilgili piyasa arastirmasi,
fizibilite calismasi, gayrimenkul ve buna bagli haklarin
hukuki durumunun analizi, gayrimenkullerle ilgili yatinm ve
know-how sdzlesmelerinin analizi, bos arazi ve gelistirilmis
proje dederi analizi, en yiiksek ve en iyi kullanim degeri
analizi gibi alanlarda danismanlik hizmeti vermektir.

SIRKET UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO

TESCIL TARIHI

TICARET SiCIL NO
KAYITLI SERMAYE TAVANI
ODENMIS SERMAYESI
HALKA ACIKLIK ORANI
FAALIYET KONUSU

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER

: Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
: Bliylkdere Caddesi, Nurol Maslak Plaza, No: 257,

Kat: 3, Maslak 34498 / ISTANBUL

: 0212 286 82 40

: 03.09.1997

: 375952

: 40.000.000,-TL

: 10.000.000,-TL

: % 49

: Sermaye Piyasasi Kurulu’nun yayinlamis oldugu Seri: VI ve

No: 11 “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar
Tebligi” ile belirlenmis usul ve esaslar dahilinde,
gayrimenkullere, gayrimenkule dayall sermaye piyasasi
araclarina, gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali
haklara ve sermaye piyasasl araglarina yatirrm yapabilen,
belirli projeleri gergeklestirmek Uzere adi ortaklik kurabilen
ve tebligde izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen
sermaye piyasasl kurumudur.

: Sisli Maslak Nurol Plaza’da yer alan ofisler

Mugla Bodrum Oasis AVM'nde yer alan diikkanlar
Ankara Cankaya Nurol Residence’de yer alan meskenler
Ankara Cankaya Karum Is ve AVM'de yer alan biiro
Sisli Mecidiyekoy Nurol Tower projesi

Bagcilar Arsasi

TAKSIM KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
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2.3. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S. firmasinin talebine istinaden, “4.1.
Mulkiyet Bilgileri” bashgi altinda tapu kayitlar verilen tasinmazin pazar degeri ile aylik pazar
kira degerinin tespitine yonelik hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur. Tarafimiza

musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3. DEGER TANIMLARI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK BEYANI

3.1. Deger ve Pazar Degeri Tanimi

Deger:

Satin alinacak bir mal veya hizmet icin alicilar ve saticilar arasinda olusturulan fiyat ile
ilgili ekonomik bir kavramdir. Deger gercek bir veri olmayip belirli bir deger tanimina goére
belirli bir zamanda mal ve hizmetler icin 6denmesi muhtemel bir fiyatin bir takdirinden
ibarettir. Degerin ekonomik anlamdaki kavrami, dederlemenin yapildigi tarihte malin sahibi

veya hizmeti alan kisiye tahakkuk eden yararlar hakkinda piyasanin gérisiini yansitir.

Pazar Degeri:

Bir mudlkin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli
bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda degderleme tarihinde

gerceklestirecekleri alim satim isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tutardir.

Pazar Kira Degeri:

Bir milkiin veya miulk dahilindeki bir yerin bir istekli kiralayan ile bir istekli kiraci
arasinda, uygun olarak yapilmis bir pazarlama faaliyeti sonrasinda, taraflarin her birinin
bilingli, basiretli ve hicbir zorlama olmaksizin hareket ederek, normalde vyiiz vyize
gerceklestirdikleri bir islem neticesinde, ilgili uygun kiralama sartlarina tabi olarak degerleme

tarihinde kiralanmasi icin tahmin edilen tutardir.
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3.2. Gegerlilik Kosullar

Bu degerleme calismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

Alici ve saticl (kiraci ve kiralayan) makul ve mantikli hareket etmektedir.

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

Gayrimenkullin satisi (veya kiralanmasi) icin makul bir stire taninmistir.
Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkulin allm ve satim (veya kiralanmasi) islemi sirasinda gerekebilecek

finansman piyasa faiz oranlar tzerinden gergeklestiriimektedir.

3.3. Uygunluk Beyani

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde dogrudur.

Raporda yer alan goris ve sonuglar; sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli

olup, kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz olan analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

Sirketimizin degerleme konusunu olusturan gayrimenkule/gayrimenkullere iliskin
giincel veya gelecege doniik higbir ilgisi yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi
herhangi bir gikarimiz ya da ényargimiz bulunmamaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz {icret; misterinin amaci lehine
sonuclanacak bir ybne, Onceden saptanmig sonuglarin gelistiriimesine ve
bildiriimesine, ayrica bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki

bir olayin meydana gelmesine bagli degildir.

Sirketimiz degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir.

Raporlama asamasinda goérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan tasinmaz/tasinmazlar sahsen incelenmistir. Degerleme
galismasinda gorev alanlarin degerlemesi yapilan tasinmazin/taginmazlarin yeri ve

tlrd konusunda daha 6nceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki

yardimda bulunmamistir.
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4. TASINMAZ ILE ILGILI RESMI KURUM INCELEMELERI
4.1. Miilkiyet Bilgileri

SAHIBI : Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhig A.S.
ILi : Ankara

ILCESI : Cankaya
MAHALLESI : Gaziosmanpasa
PAFTA NO : 138 (%)

ADA NO : 2944

PARSEL NO : 21

ANA GAYRIMENKULUN

NITELIGI : Kargir is hani (**)
ARSA ALANI : 17.990 m?
BAGIMSIZ BOLUM

NITELIGI : Biiro

ARSA PAYI : 41/10000

KAT NO : 4. carsl kat
BAGIMSIZ BOLUM NO : 439

YEVMIYE NO : 10058

CILT NO : 24

SAYFA NO : 2354

TAPU TARIHI : 06.05.2008

(*) Tapu kitiiglinde yapilan incelemede tasinmazin pafta numarasinin yukaridaki gibi oldugu gorilmiistiir.
(**) Kat miilkiyetine gegilmistir.

4.2. Tapu Kayitlari Incelemesi
Ankara ili, Cankaya ilgesi Tapu Sicil Midirligi'nden 20.12.2012 tarih ve saat 11:48
itibari ile alinan takyidat yazisina (Bkz. ekler: Takyidat yazisi)) gore degerlemeye konu

tasinmaz (izerinde herhangi bir ipotek, haciz ve kisitlayici serh bulunmamakta olup asagidaki
notlarin bulundugu 6grenilmistir.

Beyanlar Boliimii:

- Yonetim plani: 14.06.1991 tarihli.

Hak ve Miikellefiyetler Boliimii :

- Irtifak hakki (13.12.1990 tarih ve 7173 yevmiye no ile) (*)

- Irtifak hakki (13.12.1990 tarih ve 7190 yevmiye no ile) (¥)

(*) Cankaya ilcesi Tapu Sicil Midirligi’'nden sifahen alinan bilgilere gore yukarida belirtilen irtifak
haklarinin teras alanlari ve otopark alanlarinin kullanimina yonelik oldugu 6grenilmistir. Bu serhler,
degerleme konusu gayrimenkuliin satisina, kiralanmasina, Uzerine ipotek tesis edilmesine ve
devredilmesine engel degildir.
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4.3. Imar Durumu Bilgileri

Cankaya Belediye Bagkanligi Imar ve Sehircilik Midirligi'nde yapilan incelemede
rapora konu tasinmazin konumlandidi parselin 1/1000 6lgekli uygulama imar plani paftasinda
“Uluslararasi Turizm ve Ticaret Merkezi Alani” olarak belirlenen bolge igerisinde kaldigi
ogrenilmistir.

Plan notlarina gore yapilasma sartlari asagidaki sekildedir:

« Emsal (E): 3,35

* Hmax: Serbest

Ayrica Cankaya Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirligi‘'ndeki imar plani paftas
Uzerinde yapilan incelemede rapor konusu tasinmazin konumlandigi parselin yerinin dogru

oldugu tespit edilmistir.

Not-1: Emsal (E) : Yapinin bitiin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve cati katlar ve kapali gikmalar dahil
kullanilabilen bitln katlarin isikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir. Agik gikmalar ve ig
yiksekligi 1.80 m'yi asmayan ve yalnizca tesisatin gecirildigi tesisat galerileri ve katlar ile
ticari amacl olmayan ve yapinin kendi gereksinmesi igin otopark olarak kullanilan bélim ve
katlar bu alana katiimazlar. Kullanilabilen katlar deyiminden, konut, is yeri, eflenme ve
dinlenme yerleri gibi oturmaya, calismaya, edlenmeye ve dinlenmeye ayriimak Ulzere yapilan
bélimler anlasilir.

Not-2: Cankaya Belediyesi imar Mudurligi yetkilisi ile yapilan gériismelerde; rapor ekinde sunulan
“Imar Durumu” ve “Plan Notlar”nin halihazirda yiiriirliikte oldugdu bilgisi alinmigtir.

4.4. Resmi Kurumlarda Tasinmaz Ile Ilgili Yapilan Diger Tespitler

Ankara ili, Cankaya ilgesi Tapu Sicil Mudurliga arsivinde bulunan 12.03.1991 tasdik
tarihli kat irtifakina esas mimari proje Uzerinde yapilan incelemede asagidaki tespitte
bulunulmustur.

« Degerlemeye konu 439 no'lu bagimsiz béliim 112 m? kullanim alanina sahip olup, kat,

kattaki konum ve kullanim alani olarak projesine uygundur.

Cankaya Belediye Baskanli§i imar ve Sehircilik Mudiirliigii arsivinde bulunan degerleme
konusu tasinmazin konumlu oldugu 2944 ada, 21 no'lu parsele ait arsiv dosyasi Uzerinde
yaplilan incelemede asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

» Tagsinmazin konumlandigi 2944 ada, 21 no'lu parsele ait 13.08.1991 tarih ve 75 sayili

yapi ruhsati mevcuttur. (Bkz. ekler: Yapi ruhsati)

» Dederlemeye konu 439 no’lu bagimsiz boliime ait 15.04.1994 tarih ve 176/94 sayil

yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir. (Bkz. ekler: Yapi kullanma izin belgesi)

» Degerleme konusu tasinmaz ve konumlandigi yapi icin diizenlenmis herhangi bir yapi

tatil tutanagina ve 3194 sayili Imar Kanunu’nun 32. ve 42. maddelerine istinaden

alinmig olan bir encimen kararina rastlaniimamustir.
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4.5. Tasinmazin Son 3 Yilik Donemdeki Miilkiyet ve Imar Durumundaki
Degisiklikler

4.5.1. Miilkiyet Durumundaki Degisiklikler

Ankara ili, Cankaya ilgesi Tapu Sicil Midirligi'nde yapilan incelemede dederlemeye
konu taginmazin miilkiyetinde son (ic yil igerisinde herhangi bir degisiklik olmadigi
ogrenilmistir.
4.5.2.Imar Durumundaki Degisiklikler

Cankaya Belediye Baskanligi Imar ve Sehircilik Midirligi'nde yapilan incelemede
degerlemeye konusu tasinmazin konumlandigi 2944 ada, 21 no’lu parselin imar durumunda
son (g yll igerisinde herhangi bir degisiklik olmadigi 6grenilmistir.

5. DEGERLEME KONUSU TASINMAZA iLiSKIN ANALIiZLER

5.1. Tasinmazin Konumu ve Cevre Ozellikleri

Degerlemeye konu tasinmaz; Ankara ili, Cankaya ilcesi, Gaziosmanpasa Mahallesi, Iran
Caddesi (izerinde konumlu 21 kapi nolu Karum Is ve Alisveris Merkezi'nin 4. carsi katinda yer
alan 439 no'lu bagimsiz bolimdir.

Degderlemeye konu bagimsiz bolim kiracisi tarafindan biro olarak kullaniimaktadir.

Karum Is ve Alisveris Merkezi'ne ulasim; Kizilay Meydani’'ni Gaziosmanpasa semtine
baglayan yollardan biri olan Atatiirk Bulvari {izerinden saglanabilmektedir. Karum Is ve
Aligveris Merkezi, Atatlirk Bulvar’'ni Gaziosmanpasa istikametinde takip edilerek ulagilan
Kugulu Park’in sonunda sol tarafta kalan Polonya Caddesi'ni dik kesen Iran Caddesi'nin sol
tarafinda konumlanmaktadir. Karum Is ve Alisveris Merkezi; Iran Caddesi, Arjantin Caddesi
ve Tahran Caddesi’'nin kesisme noktasinda yer almaktadir.

Yakin cevresinde, Shereton The Mall ve Hilton SA Otelleri, irlanda ve Iran
Buyukelgilikleri, Kugulu Park ile zemin katlar is yeri, normal katlar ise kismen mesken,
kismen is yeri olarak kullanilan binalar ve konut siteleri bulunmaktadir. Tasinmazin
konumlandigi Karum Is ve Aligveris Merkezi'nin cepheli oldugu Iran Caddesi yogun bir arag
trafigine sahiptir.

Merkezi konumu, ulasim rahathdi, misteri celbi, cevrenin yiiksek ticari potansiyeli ve
aligveris merkezi icerisinde konumlanmasi tasinmazin degerini olumlu yonde etkilemektedir.

Bblge, Cankaya Belediyesi sinirlar icerisinde yer almakta olup tamamlanmig altyapiya
sahiptir.

Tasinmazin Belirli Noktalara Olan Yaklasik Uzakliklar

KUGUIU ParK........ooveiieiieciecie et : 200 m
Kizilay MeYAaNI........coeoueeiiieeeie et 2,5 km
Cankaya BelediyesSi..........oiueerieeieeeie e 3,5 km
A 0116 | PP : 4 km
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5.2. Karum Is ve Alisveris Merkezi'nin Teknik ve Yapisal insaat Ozellikleri

YAPI TARZI Betonarme karkas

INSAAT NizAMI Ayrik

YAPININ YASI ~ 22

KAT ADEDI 9 (3 Bodrum kat + zemin kat + 5 carsi kati)
INSAAT ALANI 62.547 m2 (Bkz. ekler: Yapi ruhsati)
BAGIMSIZ BOLUMUN ALANI 112 m?

ELEKTRIK Sebeke

JENERATOR Mevcut

SuU Sebeke

SU DEPOSU Mevcut

KANALIZASYON Sebeke

DOGALGAZ Mevcut

ISITMA-SOGUTMA Dogalgaz yakith merkezi klima sistemi mevcut
HAVALANDIRMA Mevcut

PARATONER Mevcut

ASANSOR 6 adet insan, 2 adet ylik ve 1 adet panoramik asansoér

mevcut

1. bodrum kat ile 1. garsi kati arasinda her katta inis cikis
olmak Uzere toplam 6 adet

Glvenlik elemanlari, alarm sistemi ve glivenlik

YURUYEN MERDIiVEN

DAL BT kameralari (CCTV) mevcut

YANGIN IHBAR SISTEMI Duman ve Isi detektorleri meveut

YANGIN SONDURME Yangin dolaplari, hidrantlar, sprinkler sistem ve bazi
TESISATI hacimlerde yangin tlipleri mevcut

DIS CEPHESI Traverten ve prekast beton

CATI Atrium kisminin gatisi gelik konstriiksiyon tzeri camdir
OTOPARK Kapal otopark alanlari mevcuttur.

5.3. Karum Is ve Alisveris Merkezi'nin Genel Ozellikleri

« Karum Is ve Aligveris Merkezi; biinyesinde hem madgazalari hem de biirolar barindiran
caddas bir anlayis ile insa edilmis zengin mekanlara sahip bir alisveris merkezidir.

« 360 adet madaza, 103 adet biiro, 22 adet vitrin ve 1 adet otopark olmak lizere toplam
486 adet bagimsiz bélimden olusmaktadir.

» 27.000 m2 kiralanabilir alana sahiptir.

e 3 bodrum, zemin ve 5 carsi kati olmak Uzere toplam 9 kattan olugsmaktadir.

e 3. ve 2. bodrum katlarda; otopark, depo ve teknik alanlar, 1. bodrum, zemin, 1. carsi
katinda magazalar ve vitrinler, 2., 3., 4. ve 5. carsi katlarinda ise birolar yer almaktadir.

» Bina igerisinde yer alan birolarin bulundugu katlar 6 bolime ayriimis olup katlar
arasindaki baglanti kapi numaralarina gore A ila F asansorleri ile saglanmaktadir.

« Binanin 7 adet merdiven evi bulunmaktadir.

» Ortak alanlarda zeminler granit seramik ve mermer kapli, duvarlar mineral sivali ve saten
boyali, tavanlar ise plastik boyall ve spot aydinlatmalidir.
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5.4. Bagimsiz Boliimiin Genel Ozellikleri

e Tasinmaz; 112 m2 kullanim alanina sahiptir.

« Rapora konu taginmaz; Karum Is ve Aligveris Merkezi'nin 4. carsi katinda konumlu olup bu
kata ulasim B asansori ile saglanmaktadir. Tasinmazin bulundugu kata asansoriin 5. kat
diigmesine basilarak gikilmaktadir.

» B asansorl ile ulasilan kat hollinde ortak kullanimh bay - bayan WC ve mutfak hacmi
bulunmaktadir.

« Dis kapi ve ig kapi dogramalari ahsaptan mamuldiir.

» Pencere dogramalari aliiminyumdan mamul ve cift camlidir.

« Tavanlarda havalandirma kanallari ve menfezleri ile yangin sprink sistemi mevcuttur.

» Taginmaz; aligveris merkezi bolimuanin atrium bolimine cephelidir.

» Rapora konu 439 no’lu bagimsiz boliim; koridor ve 4 adet ofis hacimlerinden olusmaktadir.

« Ic mekanlar algipan seperatérler ile béliinerek hacimler olusturulmustur.

e Tum hacimlerin zemini hali ve granit kapli, duvarlari plastik boyali, tavanlari ise florasan

aydinlatmali algipan asma tavan Uzeri plastik boyalidir.

5.5. Tasinmazin Degerine Etki Eden Olumlu ve Olumsuz Faktorler

Olumlu faktorler:

» Merkezi konumu,

 Ulagim rahathgi,

» Aligveris ve is merkezi igerisinde konumlanmasi,
 Yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi,

» Kat milkiyetine gecilmis olmasi,

« Otoparkinin olmasi,

« Bolgenin tamamlanmig altyapisi.

Olumsuz faktorler:

« I¢ mekan insaat 6zelliklerinin vasat durumda olmasi,
 Aidatlarin yliksek olmasi,

» Konumlandigi bina icerisinde cok sayida bos diikkanin ve biironun mevcudiyeti.

5.6. En Verimli ve En Iyi Kullanim Analizi

Bir mulkun fiziki olarak mimkin, finansal olarak gerceklestirilebilir olan, yasalarca izin
verilen ve degerlemesi yapilan milkii en yliksek dederine ulastiran en olasi kullanimi En
Verimli ve En Iyi Kullanimdir. Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan miimkiin olmayan

kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez.
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Yukaridaki tanimdan hareketle degerleme konusu tasinmazin konumu, buyUkligu,
mimari Ozellikleri, ingaat kalitesi ve mevcut durumu dikkate alindiginda en verimli ve en iyi

kullanim seklinin “ofis veya biiro" olacadi goriis ve kanaatindeyiz.

6. PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1. Mevcut Ekonomik Veriler ve Gayrimenkul Piyasasinin Analizi

Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi Dernegdi (GYODER) verilerine gore; 2012 yilinin ikinci
ceyrek doneminde kiresel ekonomide yavaslama devam etmistir. Hem gelismis Ulkeler hem
de gelisen Ulkelerin blylUmeleri yavaglamistir. Genele yayillan bu yavaglama yilin geri
kalaninda da etkisini slrdlrecektir. Kiresel Olgekte yasanan ekonomik buytumedeki bu
yavaslama karsisinda uygulanan para politikalarinda gevseme talepleri ve beklentileri
artmaktadir. Avrupa Birligi'nde ise borg¢ sorununun c¢oziimiine iliskin olarak saglanacak
ilerlemeler belirleyici olacaktir. Gelisen Ulkelerin merkez bankalarindan da genisletici politika
beklentileri artmaktadir.

Kiresel ekonomik yavaslama insaat ile konut ve ticari gayrimenkul sektdrlerindeki
faaliyetleri sinirlandirmaya devam etmektedir. Bununla birlikte farkh egilimler ortaya
cikmaktadir. ABD'de insaat ve konut sektorl yilin ikinci ceyreginde genel bir toparlanma
icinde bulunmaktadir. Konut satiglari ve konut fiyatlar kademeli olarak artmaktadir. Avrupa
Birligi'nde ise insaat faaliyetleri yeniden kiiglilme egilimindedir. Konut ve ticari gayrimenkul
sektorleri de zayIf kalmaktadir. Gelisen lilkelerde ise dnce balon risklerine karsi alinan
sinirlandirici 6nlemler ve 2012 yilindaki kiiresel yavaslama sektorleri olumsuz etkilemektedir.

Turkiye ekonomisi 2012 yilinin ikinci ¢eyrek déneminde % 2,9 biylime goéstermistir.
Ekonomik blyime ilk c¢eyrek biyumesinin ve beklentilerin altinda kalmistir. Ekonomiyi
sogutma onlemleri 6zellikle yilin ikinci geyrek déneminde daha etkili olmustur. Bliyiimede
yavaslama tim sektorlerde hissedilmektedir. Ekonomide i¢ tiketim ve yatirmlar
duradanlasirken ihracat artisina dayali bir bilyiime gorilmektedir. Ekonomiyi sogutma
onlemlerinin temel hedefi olan cari agik ve enflasyonda ise gerileme devam etmektedir.

Turkiye'de ingaat sektdrli 2011 yili ilk geyrek déneminde % 15,30, 2011 yili ikinci
ceyrek doneminde % 13,00, 2011 yili Gglincli ¢eyrek déneminde % 10,20, 2011 yil dérdinci
ceyrek déneminde ise % 7 oraninda biylimiustir. Ancak insaat sektéri 2012 yil ilk geyrek
déneminde % 2,70, ikinci ceyrek déneminde ise % 0,40 biyimustir. Ayrica 2012 yili 2.
ceyrek doneminde gayrimenkul kiralama ve is faaliyetleri sektdriinde biyime ise % 7,1
olmustur. 2012 yili ikinci geyreginde insaat sektdriinde bliyiime neredeyse sifira yakin olmus
ve durgunluk endisesi yaratmistir. Ozel sektdr insaat harcamalarinda dénemli bir duraklama
gorilmektedir. Ikinci ceyrekte konut sektdriinde talep tarafinda yavaslama belirleyici ve etkili
olmustur. Konut satislarinda uygulanacak KDV belirsizligi de arz yonind sinirlandirmistir.
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Ticari gayrimenkul sektoriinde ise ofis piyasasi hareketliligini korumustur. AVM yatirimlarinda
bir yavaslama, lojistik piyasasinda ise geleneksel duraganlk gorilmektedir. Ekonomik
yavaslama insaat ve gayrimenkul sektorlerinde de sogumaya yol agmaktadir.

Turkiye ekonomisinde ikinci geyrek biyiime % 2,9 olmustur. Blyldme ilk ceyregin de
altinda kalmistir. Ik yari yil biiyiimesi % 3,1 olmustur. Biiyiimedeki yavaslamanin hemen tim
sektdrlere yansidigi gériilmektedir. Imalat sanayi ikinci ceyrekte % 3,4 biiyiirken, toptan ve
perakende ticarette blyime % 1,2 ile ¢ok zayif gergeklesmistir. Ekonomide sogutma
Onlemleri fazlasi ile etkili olmaktadir.

2012 yihinda ekonomi politikalarinin temel amaci cari acik ve enflasyonun kontrol
edilmesi olmustur. Cari acik ve enflasyonda goreceli gerileme siirmektedir. Cari acik Temmuz
ay! itibari ile yillik 61,4 milyar dolara kadar gerilemistir. Enflasyonda ise kismen Kkatilik
stirmektedir ve Adustos sonunda % 8,88 olmustur. Biitce acijinda acgik artarken Tiirk
Lirasinda genel istikrar korunmaktadir.

2012 yilinin ikinci geyrek doneminde de konut kredilerindeki artis sinirli kalmis ve yilin
ilk yarisinda artis % 5,0 olarak gerceklesmistir. Yilin ikinci ceyregi sonunda konut kredileri
78.3 milyar TL ile tuketici kredileri icinde % 43,8, toplam krediler icinde ise % 10,6 pay
almaktadir. Konut kredilerindeki yavaslama konut talebini de sinirlandirmaktadir. Yilin ikinci
ceyrek doneminde konut satislari 106 bin adet olarak gergeklesirken yilin ilk ceyregindeki
satislara gore % 10,4 artmistir. Ancak konut satislar gegen yilin canli gecen ikinci ve
dordiincli ceyregindeki satiglarin altinda kalmaya devam etmektedir. Konut kredisi
kullanimindaki zayiflama ile konut satiglarindaki goreceli disuk veriler 6rtligsmektedir.

6.2. Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi

6.2.1. Ankara Ili ve Il Merkezin Gayrimenkul Piyasasi

Turkiye'nin I¢ Anadolu Bélgesi'nin kuzeybatisinda bulunmakta olup 25.978 km?
ylizblglime sahiptir. Sehir merkezinin énemli bir boliminin Gzerinde kurulu oldugu Ankara
Ovasi'nin denizden yiiksekligi 830 - 850 m civarindadir.

2011 yil adrese dayali nifus kayit sistemine gore nifusu 4.762.116°dir. Turkiye'nin
nifus bakimindan ikinci blydk ili durumundaki Ankara’nin 24 ilcesi bulunmaktadir. Bunlar;
Akyurt, Altindag, Ayas, Bala, Beypazari. Camlidere Cankaya, Cubuk, Elmadag, Etimesgut,
Evren, Godlbasi, Gudil, Haymana, Kalecik, Kazan, Keciéren, Kizilcahamam, Mamak, Nallihan,
Polatli, Sincan, Sereflikoghisar ve Yenimahalle adlarini tagimaktadir.

1924 yilinda bugtinkii anlamda belediye ydnetimine kavusan sehir merkezinde, 1984
yiindan sonra metropolitan Olgekteki sorunlarla ugrasmak Uzere Ankara Biyiksehir
Belediyesi ve bunun sinirlari iginde 8 ilce belediyesi (Cankaya, Altindag, Yenimahalle, Mamak,
Kegioren, Sincan, Etimesgut ve Gélbasi) kurulmustur.

TAKSIM KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
Biyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, No: 4, Ahmet Esin is Merkezi, Kat: 1, Daire: 4, Sisli/ISTANBUL
Tel: +90 212 266 33 55 (pbx) - Fax: +90 212 266 33 53
web: www.tkd.com.tr, e-mail:info@tkd.com.tr

TAKSIM KURUKISA TRIMENKUL
DEGERLEME VE DAYIEMANLIK A.S.



GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU RAPOR NO: 2012-005

Ovalik bir alanda kurulan ilin ylizélgiminin yaklasik % 50’sini tarim alanlari, % 28'ini
ormanlk ve fundalk alanlar, % 12'sini gayir ve meralar, % 10unu tarim digi araziler
olusturmaktadir.

Biyuksehir ve ilce merkezlerinde kiracilarin orani % 34 iken, kdylerde bu oran %
10°dur. Nifusun yaklasik % 30 - 35‘%inin gecekondu tiiri konutlarda yasadigi tahmin
edilmektedir. Blyliksehir binyesindeki konutlarin % 57'si dogalgazli, % 43l ise soba ve
benzeri ydontemlerle isitilmaktadir.

Cumhuriyetin ilk yillarinda Ankara’nin kent merkezi, tlim kamu binalarinin bulunmasi
sebebiyle Ulus olarak gorilmektedir. Ancak zamanla kamu binalarinin Ulustan, Cankaya ve
Kizilay'a dogru kaymasiyla kent merkezi bu bodlgede gelisim goOstermistir. Bu bdlgedeki
gelisimi artirici unsurdan biri Cumhurbaskanligi Késkii'niin burada yer almasidir.

Cankaya’nin gelisimi Tunali Hilmi Caddesi, Gaziosmanpasa ve Kavaklidere'ye dogru
devam etmis, Atakule ve Karum Aligveris Merkezleri ile birlikte Gnli magazalar bu bolgeleri
tercih etmeye basglamistir.

Cankaya’nin uzantisinda yer alan Gaziosmanpasa semtinde ise ofis tarzi prestijli is
merkezleri hizli bir gelisim gdstermis ve bu bdlgede birgok yerlesim birimi ofise dontgmustir.

Prestijli is merkezlerinin Gaziosmanpasa’da yerlesmesi sosyal yasamin da Kizilay,
Cankaya ve 0zellikle de Kavaklidere ve Tunali Hilmi civarinda gelismesine yol agmistir.

Cankaya ile birlikte Kizilay’da prestijli bir merkez konumuna yiikselmis ve halen
Cankaya ve cevresinde yasayanlarin ticari fonksiyonlarini karsilayan is ve aligveris merkezleri,
kamu binalari, bakanliklar, kamuyla is yapan firmalar, ¢ok sayida sirketin irtibat blirosu veya
merkezi yer almaktadir.

Il merkezindeki bu hizli gelisim neticesinde yeni gelisim akslar “Eskisehir Yolu” ve
“Istanbul Yolu” olarak ortaya cikmis ve bu akslari “Konya Yolu” ve “Esenboga (Samsun) Yolu”
takip etmistir.

Eskisehir Yolu aksi:

» Eskisehir Yolu aksi lizerinde birokratik kuruluslar ve Universiteler yer almasi ve
bircok ingaat firmasinin yatirnmlarinin bulunmasi sebebiyle beraberinde liiks
alisveris merkezlerini de cekmeye baslamistir.

+ Eskisehir yolu iizerinde Cayyolu, Umitkdy, Beysukent, Bilkent ve Konutkent gibi
liks konut projeleri, Armada Aligveris Merkezi, Mesa Hastanesi ile Bayindir
Hastanesi, Bilkent Alisveris Merkezi, Bilkent Universitesi, Beysukent Villalari,
Hacettepe Universitesi, Galeria Aligveris Merkezi, Arkadium Aligveris Merkezi,

Baskent Universitesi gibi 5nemli merkezler bulunmaktadir.
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Istanbul Yolu aksi:

« Ankara'da sanayinin Istanbul Yolu'na tasinmasina paralel olarak, sanayi
tesislerinde galisan insanlarin (alt ve orta gelir grubunun) konut ihtiyacini
karsilamak Uzere kooperatifler de bu yol Gzerinde kurulmugstur. Bélgenin ilk planh
yerlesim alani ise “Batikent Projesi”dir. Ancak metronun bu bdélgeye gelmesi ile
s6z konusu proje zaman igierisinde 6énemli bir merkez halini almistir.

» 1970'lerdeki planlama calismalarinda merkezi buglinkii Eryaman olarak distntlen
yeni gelisme alanlan 6ngoérilmisti. Bunun devaminda ise 1. Sincan (Fatih
Mahallesi), gecekondu dnleme bdlgesi secilmistir.

+ Batikent ve Eryaman, sanayi tesislerinde calisan insanlarin yani sira ODTU yada
Hacettepe Universitesi'nde okuyan dgrencilerin de tercih ettikleri yerler arasinda
ilk siralarda yer almaktadir. Bolgedeki konut sayisinin artisi, market ve aligveris
merkezi gibi olusumlari da beraberinde getirmistir.

e 1. Sincan (Fatih Mahallesi), gecekondu ©nleme bolgesi ise gesitli
uygulamalarindan sonra biyik kooperatiflere tahsis edilmis ve sonucunda disik
gelirlilerin yerlestigi bir aks haline gelmistir. Daha sonra hzimete acilan Yenikent
Organize Sanayi bolgesi ve bu aks Uzerindeki sanayi tesislerinde c¢alisan insanlarin
da bolgeye yerlesmesi sonucu Sincan ve Etimesgut alt ve orta gelir grubunun
yerlesim bolgesi olmustur.

6.2.2. Cankaya Ilcesi

ic Anadolu Bélgesi'nin kuzey batisindaki Yukari Sakarya Bélimi'nde, Ankara iline bagl
bir ilgedir. Ankara ilinin orta kesiminde bulunan ilge, Ankara'nin baskent olmasi ile birlikte
Turkiye'nin yonetim merkezi durumuna gelmistir. Dogu ve kuzey dogusunda Ankara iline
bagh Mamak ve Altindag, glineyinde Golbasi, batisinda ise Yenimahalle ilgeleri bulunur. Orta
Anadolu'nun diizlikleri ortasinda kayalik bir alanda kurulmustur. Bu kayalik alan, artik kentin
merkezinde kiiglik bir ada niteligindedir.

Bolgede sirasiyla Hatti, Hititler, Frigyalilar Lidyalilar, Pers Imparatorlugu, Makedonya
Krallgi, Galatlar, Roma Imparatorluu, Dodu Roma Imparatorlugu, Biiyiik Selcuklu
imparatorlugu, Anadolu Selcuklu Devleti, Ahiler ve Osmanli Imparatorlugu dénemlerini
yasamistir. Ankara'daki ilk yerlesimlerden birgogu Cankaya'da gorilmistir. Blylk Timur
Imparatorludu ile Osmanli Devleti arasinda gerceklesen Ankara Savasi gibi 6nemli bir olaya
ev sahipligi yapan bircok yer ilce sinirlan igerisindedir. 19. ylizyilda 6nemini kaybeden
yerlesim, 20. ylzyilin baslarinda Bagdat Demiryolu’nun yapilmasi, daha sonra Mustafa Kemal
Atatlrk'in Kurtulus Savasi'ni buradan yodnetmesi ile gelismistir. Ankara'nin 13 Ekim 1923
tarihinde yeni kurulan Tirkiye Cumhuriyeti'nin bagkenti olmasinin ardindan gelisen Cankaya,
1936 yilinda ilge statilistine erigsmistir.
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Ilcede karasal iklim hiikiim siirmektedir. Kislari soguk ve kar yagish, yazlar sicak ve
kuraktir. Kiglari kuru bir ayaz gériilmektedir. Ilkbahar mevsiminde kirkikindi olarak
adlandirilan yiikselim yagislar diismektedir. I¢c Anadolu Bdlgesi Tiirkiye'nin en az yadis alan
bdlgesi oldugu igin ilgede yilin Ugte biri glinesli gegmektedir. Ankara il merkezi'nin yillik yagis
ortalamasi 404,5 milimetredir. En ¢ok yadis 51,8 mm ile mayis ayinda diiserken, en az yagis
14,4 mm ile agustos ayinda diismektedir.

Yiiksek niifusu nedeniyle bircok ilkdgretim okulu ve liseye sahip olan Cankaya genel
olarak bir 8grenci kenti goriiniimiindedir. Ilcede yiizden fazla ilkdgretim kurumunun yaninda,
onlarca lise bulunmaktadir.

Cankaya'daki on bir adet (Universitede yiliz bini asan 0Ogrenci yiksek ©0grenim
gérmektedir. Ankara ilindeki Universitelerin tamami bu ilgede toplanmistir. Tlrkiye'nin énemli
Universitelerinden birgogu ile birlikte vakif Gniversiteleri de ilgede yerini almistir. Kentte birgok
Universitenin yani sira, Universite hastahaneleri, fakdlteler gibi Gniversite alt kuruluglan
bulunmaktadir. Cankaya'daki tniversiteler Ankara Universitesi, Gazi Universitesi, Hacettepe
Universitesi, Orta Dogu Teknik Universitesi, Atilim Universitesi, Baskent Universitesi, Bilkent
Universitesi, Cankaya Universitesi, TOBB Ekonomi ve Teknoloji Universitesi, Ufuk Universitesi
ve Kara Harp Okulu’dur.

Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2011 yili Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) nilfus sayimi sonuglarina gére nifusu 813.339 kisidir. Bu nifusun
391.129'u erkek, 422.210u ise kadindir.

6.3. Piyasa Bilgileri

Taginmazin konumlandi§i Karum Is ve Aligveris Merkezi'nde yapilan arastirmalarda
asagidaki tespitlerde bulunulmustur.
6.3.1. Kirahk Biirolar

1) Karum Is ve Alisveris Merkezi biinyesinde bulunan, briit 200 m? olarak
pazarlanmakta olan biro aylik 4.250,-TL bedelle kiraliktir. Rapora konu blironun
konumu ve kullanimi emsale konu birodan daha kéttdir.

(Aylik m2 birim kira fiyati 21,25 TL)
Sok Emlak Danismanlik: 0312 426 44 90

2) Karum Is ve Aligveris Merkezi biinyesinde bulunan, briit 40 m? olarak
pazarlanmakta olan biro aylik 800,-TL bedelle kiraliktir. Rapora konu blironun
konumu ve kullanimi emsale konu birodan daha kétudur.

(Aylik m2 birim kira fiyati 20,-TL)
Glrsoy Gayrimenkul: 0312 426 07 66
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3) Karum Is ve Aligveris Merkezi biinyesinde bulunan, briit 180 m? olarak
pazarlanmakta olan biro aylik 3.300,-TL bedelle kiraliktir. Rapora konu blironun
konumu ve kullanimi emsale konu biro ile benzer niteliktedir.

(Aylik m2 birim kira fiyati 18,30 TL)
Gursoy Gayrimenkul: 0312 426 07 66

4) Karum Is ve Aligveris Merkezi biinyesinde bulunan, briit 70 m? olarak
pazarlanmakta olan biro aylik 1.750,-TL bedelle kiraliktir. Rapora konu blironun
konumu ve kullanimi emsale konu birodan daha kétuddr.

(Aylik m2 birim kira fiyati 25,-TL)
Gursoy Gayrimenkul: 0312 426 07 66
6.3.2.Satihik Burolar

1) Karum Is ve Alsveris Merkezi biinyesinde bulunan, briit 40 m? olarak

pazarlanmakta olan biiro 127.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satig fiyati 3.175,-TL)
Glirsoy Gayrimenkul: 0312 426 07 66
2) Karum 1is ve Aligveris Merkezi biinyesinde bulunan, briit 112 m? olarak
pazarlanmakta olan biiro 300.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satig fiyati 2.680,-TL)
Borsem Merkez Gayrimenkul: 0312 468 08 03

Not: Tim emsallerde pazarlik payr mevcuttur.

7. DEGERLEME SURECI

7.1. Degerleme Yéntemleri

Gayrimenkul degerlemesinde asadida belirtilen tic yontem kullaniimaktadir.
« Emsal karsilastirma yaklagimi ydéntemi
+ Gelir indirgeme yaklasimi yontemi

« Maliyet yaklagimi yontemi

7.1.1.Emsal Karsilastirma Yaklasimi Yontemi

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame mudlklerin satigini ve ilgili piyasa verilerini
dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi
yapilan bir mulk, acik piyasada gergeklestirilen benzer milklerin satiglaryla karsilastinlhr.
Istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.
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Bu yontemde kullanilan veri kaynaklari arasinda en sik kullanilan ikisi; yayinlanan
muizayede sonuglari ve benzer mal varliklarinin ticaretini dizenli olarak gerceklestiren
firmalarin bildirdigi islemlerdir.

Emsal karsilastirma yaklasiminda, benzer nitelikteki milklerle yapilan karsilagtirmalarin
makul bir esasi olmalidir. Bu benzer nitelikteki mal varliklarinin degerleme konusu muilkler ile
ayni pazarda alim satimi yapiimali veya ayni ekonomik degiskenlere bagli olan bir pazarda

olmaldir.

7.1.2.Gelir Indirgeme Yaklasimi Yontemi

Dederlemesi yapilan miilkle ilgili gelir ve gider verilerini g6z 6nline alan ve dederi bir
indirgeme siireci cercevesinde tahmin eden karsilastirmali bir degerleme yontemidir.
indirgeme, gelir tutarini deder tahminine ceviren gelir (genellikle net gelir rakami) ve
tanimlanan deder tipi ile iliskilidir. Bu islem, hasila veya iskonto orani ya da her ikisini de
dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi, belli bir risk seviyesinde en yiksek yatirim getirisini
saglayan gelir akisinin bizi en olasi deder rakamina gétiirecegini soyler. Gelir indirgeme,

gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini goz éniinde bulunduran islemleri igerir.

7.1.3.Maliyet Yaklasimi Yontemi

Bu mukayeseli yaklasim belirli bir milkiin satin alinmasi yerine kisinin ya o milkiin
tipatip aynisini veya ayni yarari saglayacak baska bir milki insa edebilecegi olasiligini dikkate
alir. Gayrimenkul baglaminda, insanlarin zaman darlidi, gesitli olumsuzluklar ve riskler
olmadikga, esdeger arazi ve alternatif bina insa etmek yerine benzer bir miilk icin daha fazla
0deme yapmalari normalde savunulur bir durum degildir. Uygulamada yaklasim, yapilacak
deger tahmininde yenisinin maliyeti degerlemesi yapilan gayrimenkul igin édenebilecek olasi
fiyati asin Olglide astigi durumlarda eski ve daha az fonksiyonel miilkler icin amortismani da

icerir.

7.2. Degerlemede Kullanilacak Yontemlerin Belirlenmesi

Tasinmazin aylik pazar kira dederinin tespitinde emsal karsilastirma yaklasimi
yontemi kullanilacaktir. Tasinmazin pazar degerinin tespitinde ise emsal karsilastirma
yaklasimi yontemi ve gelir indirgeme yaklasimi yontemi kullanilacaktir.

Ulkemizde badimsiz bélime ait arsa payl hesabinda farkli hesaplarin kullanilmasi
sebebiyle bu tir gayrimenkullerde (daire, dikkan, ofis vs.) maliyet yaklagimi her zaman
saglikh cok sadlikh sonuglar vermemektedir. Ayrica bolgede emsal nitelikte satilik arsa
bulunamamasi ve konu tasinmazin ana yapi igerisinde bulunan badimsiz bolim olmasi

nedeniyle degerlemede maliyet yaklasimi yontemi kullaniimayacaktir.
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8. AYLIK PAZAR KiRA DEGERI TESPiTi

8.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi Yontemi ve Ulasilan Sonug

Bu ydntemde, yakin dénemde pazara cikariimis ve kiralanmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu tasinmaz igin aylik m2 birim kira degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller; konum, fonksiyonel kullanim ve biyuklik gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalan ile
goriusulmus; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmistir.

Bblgede yapilan piyasa arastirmalarinda rapora konu taginmaza emsal teskil edecek
biirolarin listesi “6.3.1. Kiralik Biirolar” basligi altinda sunulmus olup, deder tespitinde tiim
emsaller dikkate alinmistir. Asagidaki tablolarda yapilan analizde deder ayarlamasi yapilarak
rapora konu biironun m? birim kira degeri hesaplanmistir.

KIRALIK OFIS

EMSAL NO 1
ALANI 200 m2
KIRA BEDELI 4.250,-TL

M? KIRA BEDELI |~ 21,25TL

Dederlemeye konu tasinmazin konumlandigi Karum AVM biinyesinde gok
sayida kirallk ve bos biro bulundugundan pazarlik payl olarak % 20
distlmustir (17,-TL). Rapora konu bironun konumu ve kullanimi emsale
konu biirodan % 20 oraninda daha kétadir.

EMSAL DEGERI 13,60 TL (17,-TL x % 80 = 13,60 TL)

ACIKLAMA

KIRALIK OFiS 5
EMSAL NO

ALANI 40 m2
KiRA BEDELI 800,-TL

M? KIRA BEDELI |20,-TL

Dederlemeye konu tasinmazin konumlandigi Karum AVM biinyesinde cok
sayida kirallk ve bos biiro bulundugundan pazarlik payr olarak % 20
digllmistir (16,-TL). Rapora konu bironun konumu ve kullanimi emsale
konu biirodan % 10 oraninda daha kétadir.

EMSAL DEGERI | 14,40 TL (16,-TL x % 90 = 14,40 TL)

ACIKLAMA

KIRALIK OFiS 3
EMSAL NO

ALANI 180 m2
KIRA BEDELI 3.300,-TL

M? KIRA BEDELI |~ 18,30 TL

Dederlemeye konu tasinmazin konumlandigi Karum AVM biinyesinde ¢ok
sayida kirallk ve bos biiro bulundugundan pazarlik payr olarak % 20
distlmustir (14,65 TL). Rapora konu biironun konumu ve kullanimi emsale
konu biiro ile benzer niteliktedir.

EMSAL DEGERI 14,65 TL

ACIKLAMA

TAKSIM KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
Biyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, No: 4, Ahmet Esin is Merkezi, Kat: 1, Daire: 4, Sisli/ISTANBUL
Tel: +90 212 266 33 55 (pbx) - Fax: +90 212 266 33 53
web: www.tkd.com.tr, e-mail:info@tkd.com.tr

TAKSIM KURUKISA
DEGERLEME VE D,



GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU RAPOR NO: 2012-005

KiRALIK OFIS

EMSAL NO 4
ALANI 70 m2
KIRA BEDELI 1.750,-TL

M? KIRA BEDELI |25,-TL

Dederlemeye konu tasinmazin konumlandigi Karum AVM biinyesinde c¢ok
sayida kirallk ve bos biiro bulundugundan pazarlik payl olarak % 20
digllmistir (20,-TL). Rapora konu bironun konumu ve kullanimi emsale
konu biirodan % 30 oraninda daha kétadir.

EMSAL DEGERI | 14,-TL (20,-TL x % 70 = 14,-TL)

ACIKLAMA

Yukaridaki tablolardan goriilecegi iizere degerlemeye konu biironun m? birim kira deger
araligi 13,60 TL ila 14,65 TL olarak belirlenmistir. Bu analizden hareketle; rapor konusu
bagimsiz bélimin bina igerisindeki konumu, biyUkligl, mimari 6zelligi, insaat kalitesi ve
halihazir durumu dikkate alinarak aylik m2 birim kira degeri icin 14,-TL kiymet hesap ve
takdir olunmustur.

Buna gore rapora konu tasinmazin aylik pazar kira degeri;
112 m? x 14,-TL/m?> 01.570,-TL (= 1.568,-TL) olarak belirlenmistir.

9. PAZAR DEGERI TESPIiTi

9.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi Yontemi ve Ulasilan Sonug

Bu yontemde, yakin dénemde pazara cikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu tasinmaz igin arsa payi dahil m2 birim degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller; konum, fonksiyonel kullanim ve biyuklik gibi kriterler dahilinde
karsilastinlmis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi icin emlak pazarlama firmalari ile
gorusulmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmistir.

Bolgede yapilan piyasa arastirmalarinda rapora konu tasinmaza emsal teskil edecek
birolarin listesi “6.3.2. Satilik Birolar” bashgi altinda sunulmus olup, deger tespitinde tiim
emsaller dikkate alinmistir. Asagidaki tablolarda yapilan analizde deder ayarlamasi yapilarak
rapora konu biironun m? birim degeri hesaplanmistir.

SATILIK BURO 1
EMSAL NO

ALANI 40 m2

SATIS BEDELI 127.000,-TL

M? SATIS BEDELI |~ 3.175,-TL

Dederlemeye konu tasinmazin konumlandigi Karum AVM biinyesinde gok
sayida satilk ve bos biro bulundugundan pazarlik payr olarak % 20
dislimistir (2.540,-TL). Rapora konu biironun konumu ve kullanimi emsale
konu biirodan % 10 oraninda daha kétidir.

EMSAL DEGERI | 2,285,-TL (2.540,-TL x % 90 [J2.285,-TL)

ACIKLAMA
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SATILIK BURO 5
EMSAL NO

ALANI 112 m2

SATIS BEDELI 300.000,-TL

M? SATIS BEDELI |2.680,-TL

Dederlemeye konu tasinmazin konumlandigi Karum AVM biinyesinde c¢ok
sayida satilk ve bos bilro bulundujundan pazarlik payr olarak % 20
dislimistir (2.145,-TL). Rapora konu biironun konumu ve kullanimi emsale
konu biiro ile benzer niteliktedir.

EMSAL DEGERI | 2.145,-TL

ACIKLAMA

Yukaridaki tablolardan goriilecegi lizere dederlemeye konu biironun deder araligi 2.145,-TL ila
2.285,-TL olarak belirlenmistir. Bu analizden hareketle; rapor konusu bagimsiz béliimiin bina
ierisindeki konumu, biyikligi, mimari 6zelligi, ingaat kalitesi ve halihazir durumu dikkate

alinarak m2 birim degeri icin 2.200,-TL kiymet hesap ve takdir olunmustur.
Buna gore rapora konu tasinmazin pazar degeri;
112 m? x 2.200,-TL/m? 0 245.000,-TL olarak belirlenmistir.

9.2. Gelir iIndirgeme Yaklasimi Yontemi ve Ulasilan Sonug

Gelir indirgeme yaklasimi iki temel yontemi destekler. Bu yontemler; direkt (dogrudan)
indirgeme yaklagimi yontemi ve getiri (gelir) indirgeme yaklagimi yontemidir.

Direkt indirgeme yaklasimi yontemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger géstergesine
donlstirmek icin kullanilan bir yéntemdir. Bu dodnlisiim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bdlerek veya bunu uygun bir gelir faktérilyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaklasimi yontemi, miilklerin dengeli bir bicimde isletildigi ve benzer risk diizeyleri,
gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal Ozellikleri ve gelecege yonelik beklentileri olan emsal
satislarin bol oldugu zaman yaygin bir bicimde kullanilir.

Getiri indirgeme yaklagimi yontemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak bugtinkii deger gostergesine donistirtilmesi icin kullanilir. Bu yontem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen milkiyet dénemi icerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. Indirgenmis nakit akisi analizi (INA) yontemi, gelir indirgemenin en dnemli
ornegidir. Indirgenmis nakit akisi analizi; bir miilkiin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayali bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi I¢ Verim Orani (IVO) ve Net Bugiinkii Deger'dir.

Degerlemede; direkt (dogrudan) indirgeme yaklasimi yontemi ile tasinmazin pazar
dederinin tespitine yonelik bir calisma yapilmistir. Yakin cevrede yapilan piyasa
arastirmasinda rapora konu tasinmazin konumlandigi Karum Is ve Alisveris Merkezi

blinyesinde ¢ok sayida emsal gayrimenkul bulunmaktadir. Pazarlanan gayrimenkullerin kiralik
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ve satilik fiyatlari ile yapilan analizde Karum Is ve Alisveris Merkezi biinyesindeki biirolarin

kapitalizasyon oraninin ~ % 7,5 civarinda oldugu hesaplanmistir.

Buna gore rapora konu tasinmazin direkt indirgeme yaklasimi yontemi ile

bulunan pazar degeri;
1.570,-TL/ay x 12 ay / 0,075 [0250.000,-TL olarak belirlenmistir.

10. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIiRiLMESi

10.1. Nihai Deger Takdiri
Tasinmazin aylik pazar kira dederi tespiti emsal karsilastirma yaklasimi yontemi ile

yapilmis olup aylik pazar kira degeri 1.570,-TL olarak hesaplanmistir.

Tasinmazin emsal karsilastirma yaklagimi  yontemi ile ulasilan pazar degeri
245.000,-TL, gelir indirgeme yaklagimi ile ulasilan pazar degeri ise 250.000,-TL'dir.

Tasinmazin konumlandi§i Karum Is ve Alisveris Merkezi biinyesinde yeteri kadar satilik
biiro emsali bulundugu icin nihai pazar dederi olarak emsal karsilastirma yaklasimi yéntemi
ile bulunan degerin alinmasi tarafimizca uygun gorilmistr.

Buna gore rapor konusu tasinmazin aylk pazar kira dederi igin 1.570,-TL
(Binbesyiizyetmis Tiirk Lirasi), pazar degeri icin ise 245.000,-TL (ikiyiizkirkbesbin
Tiirk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.

10.2.Tasinmazin GYO Portfoyiinde Bulunmasi Hakkinda Goriis

Ankara ili, Cankaya ilcesi Tapu Sicil Midirligi’'nden 20.12.2012 tarihinde alinan
takyidat yazisina gore; dederlemeye konu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hikiimleri
cercevesinde Gayrimenkul Yatinrm Ortakligi portfdyiinde bulunmasinda herhangi bir sakinca
olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Cankaya Belediye Baskanligi imar ve Sehircilik Midiirligi tarafindan verilen ve hala
yurirlikte olan 10.07.1993 tarih ve 11736 sayili imar durumu yazisina ve tarafimizca
20.12.2012 tarihinde yapilan sifahi incelemeye goére; dederlemeye konu tasinmazin sermaye
piyasasi mevzuati hikimleri cercevesinde Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portféylinde
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.

Cankaya Belediye Baskanli§i Imar ve Sehircilik Mudiirliigi arsivinde bulunan degerleme
konusu tasinmazin konumlandigi parsele ait arsiv dosyas lizerinde yapilan incelemeye gore;
tasinmazin sermaye piyasasl mevzuati geregi projesi onaylanmis, yasal gerekliligi olan tiim
belgeleri tam ve dogru olarak mevcut olup, Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi portfdylinde
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU RAPOR NO: 2012-005

11. SONUC

Rapor icerisinde &zellikleri belirtilen, Karum Is ve Aligveris Merkezi icerisinde konumlu

439 no’lu bagimsiz boliimiin yerinde yapilan incelemesinde, konumuna, blyikligiine, mimari
ozelligine, insaat kalitesine, kullanim fonksiyonuna, olumlu-olumsuz 0Ozelliklerine ve cevrede
yapilan piyasa arastirmalarina gore gtinimiiz ekonomik kosullarindaki takdir edilen arsa payi

dahil aylik pazar kira degeri ve pazar dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

KDV Dahil KDV Dahil
Ayhk Pazar Pazar Degeri Pazar Degeri
Kira Degeri

Aylk Pazar
Kira Degeri

TL 1.570 ~ 1.853 245.000 289.100

usb ~ 880 ~ 1.040 ~ 137.400 ~ 162.200

31.12.2012 tarihi itibari ile T.C.M.B. alig kuruna goére 1,-USD = 1,7826 TL'dir. KDV orani: %18'dir.
isbu rapor ¢ orijinal olarak hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 31.12.2012
(Degerleme tarihi: 20.12.2012)

Saygilarimizla
Nurettin KULAK Metin GURAY
Jeoloji Miihendisi Yiksek Ingaat Mihendisi
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekler:

 Konum Krokisi

* Uydu Goriintsi

« Karum Is ve Aligveris Merkezi'nin Genel Goriinigleri
« Taginmazin AVM Icerisinden Goriiniisi

« Taginmazin I¢ Mekan Gériinisleri

 Tapu Sureti

« Takyidat Yazisi

« Imar Durumu Belgesi

* Yapi Ruhsati

« Yapi Kullanma 1zin Belgesi

« Degerleme Konusu Tasinmaz Icin Tarafimizca Hazirlanan Son Ug Vil icerisindeki Raporlar
« Ozgecmisler

« Lisans Belgeleri
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