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1 Bilirkisi Raporu ile ilgili Genel Bilgiler

11 Gorevlendirme

Isveren: Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Malikler: Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Degerlendirme Gorevi: Insaat Kanunu 194. Maddesi uyarinca deger belirleme

Degerlendirme Amact: Varlik Degerlendirmesi

Yiikiimlilik: Bu degerlendirme yalnizca yukarida belirtilen igveren igin yukarida belirtilen amaglar igin
}'/'aplll‘nl$tlr. Bilirkiginin yiikiimliliikleri bu igverene karsi bu amaglar ile kisitlanmigtir.
Uglincii sahislara karsi yiikiimliliikler bu kapsamin digindadir.

12 Bilirkisi Raporunun Temelleri, Varsayimlar ve istisnalar

Bilirkisinin uzmanlik alani yapi1 hasar1 ve yap1 eksikliklerini degerlendirmek olmadigindan, bu konularla ilgili beyanlar
ciplak gozle tanimlanabilecek hasarlarla ilgili olacaktir. Bu konuda eksiksiz beyanlar i¢in bagka bir uzmanin goriisi
almmalidir. Bu hiikiimler 6rnegin kira sdzlesmeleri gibi sdzlesmelerin usuliine uygunlugunun yani sira kurallara uyum
sorular1 - sirasiyla binanin dogru yonetimi, binanin istikrari (statik) ve yangina kars1 korunma igin de gecerlidir.

Ayrica, tesisat tizerinde higbir caligma testi yapilmamistir. Bilirkisi incelemesinden elde edilen tiim bulgular sadece gorsel
inceleme sonucu edinilmigtir. Binanin goriilemeyen kisimlari veya goriilemeyen yap1 malzemeleri ile ilgili beyanda
bulunulamamustir.

Binanin modernizasyonu sirasinda binanin herhangi bir kisminda veya insaat yapilan arazide kirletici madde (6rnegin
topragt kirleten maddeler) veya bitkilerden veya hayvanlardan kaynaklanan herhangi bir zarar bulunmadigi
varsayllmaktadir. Daha detayli acgiklamalar 5.3 boliimiinde verilmistir. Bu tiir bir kirliligin veya hasarin saptanmasi
durumunda bunun inceleme altina alinan malin degeri iizerinde dnemli etkileri olacaktir. Kirleticiler veya zararlilarla
ilgili degerlendirme talep edildigi takdirde, bunun igin 6zel bilirkisi raporlari istenmelidir.

Olast ¢evresel riskler bu degerlendirmenin kapsami digindadir. Cevresel risklerin arasinda 6rnegin sel riski, toprak
kaymasi, toprak ¢okmesi, arazinin saglam olmayist vb. bulunmaktadir. Bu tiir risklerin binanin degeri ve mevcudiyeti
tizerinde etkisi olacaktir. Bu bilirkisi raporunda, bu tiir risklerin bulunmadig1 varsayilacaktir. Yukarida belirtilen risklerle
ilgili daha ayrintili bir degerlendirme istendigi takdirde, bunun i¢in 6zel raporlar istenmelidir.

Bilirkisi raporu sirasinda, igveren tarafindan saglanan tiim bilgilerin - 6zellikle sunulan resmi belgelerdeki bilgilerin - ve
yetkililerden alinan tiim bilgilerin ger¢cek ve dogru oldugu varsayilir. Bilirkisi, bu verileri ve bilgileri yalnizca deger
belirleme gbrevinin bir pargast olarak inandiricilik agisindan kontrol etmistir.

Aksesuarlar, mutfak donanimlari, gomme dolaplar, mobilyalar ve bina ekipmanlar1 degerlendirme kapsami digindadir.

Ziraat Bankasi Kira Sozlesmesi ile ilgili 6zel not:

Bu degerlendirme igin Ziraat Bank International AG ile yapilan kira sézlesmesinin Ingilizce gevirisi ve 8.10.2021 tarihli
kira s6zlesmesinin Almanca dilindeki eki esas alinmgtir.

13 Degerlendirme talimati ile ilgili 6zel not

Talimata gore bilirkisi raporu, mevcut durum tespitine ek olarak, asil kiraci Ziraat Bank International AG'nin miilki
degerleme tarihinde terk etmesi durumunda ortaya ¢ikacak farazi bir degeri gostermelidir. Bu ek deger, Boliim 9'da
(Alternatif degerin hesaplanmasi) gosterilmistir.
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1.4 Bina incelemesi ile lgili Aciklamalar

Miilk, 15.11.2022 tarihinde bilirkisi tarafindan disaridan gozle incelenmistir. 24.05.2022, 12.10.2021 ve 9.11.2020
tarihlerinde miilkiin kapsamli i¢ denetimleri 6nceki degerlendirmelerin bir pargasi olarak gerceklestirildi. Katilimcilar;
bilirkisi, Sayin Dieter Eimemacher ve Sayin Giiltekin Aycil'dir (Ziraat Bank International AG). Binanin incelenebilen
kisimlar giris katta yer alan banka subesi, giris katindaki ve 1. kattan 3. kata kadar katlarda ve ¢at1 katinda yer alan ofisler,
yeraltt otoparki, bina teknik odalari, merdiven boslugu ve acik alanlardan ibarettir.

15 Kullanilan Belgeler
Bu bilirkisi raporu asagidaki belgelere dayanmaktadir:

Isverenin ibraz ettigi belgeler:

- Ziraat Bankasi ofis alaninin mevcut vaziyet plani

- Ziraat Bankasi'nin kira sézlesmesi (Tiirkce; Ingilizce cevirisi ile)

- 08.10.2021 tarihli kira sozlesmesi eki

- Bolge mahkemesinin 12.07.2021 tarihli kararindan alintt

- 21.08.2019 tarihli onaylanmamis tapu sicili

- Zemin katin banka subesi olarak kullanilabilmesi i¢in verilen 28.01.2020 tarihli bina ruhsati
- Kis bahgeli ¢ati terasi ve banka subesi giris kapisi yapimi i¢in 6.04.2021 tarihli yap1 ruhsati
- Yapilan insaat islerinin faturasi

- Endeks Kira Artig Kira Bildirimi Ziraat Bankasi kira s6zlesmesi

Bilirkisi tarafindan saglanan belgeler ve bilgiler:

- 25.11.2022 tarihli arazi degeri bilgisi

- 10.11.2022 tarihli satin alma degeri ile ilgili bilgi
- 25.11.2022 tarihli insaat yiikii bilgisi

- Amt korumasi ile ilgili bilgiler

- Insaat hukuku ile ilgili bilgiler

Pazar verileri

Emlak haritas:
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2 Yer ve Konum

2.1 Konumun Aciklamasi
2.11 Miilkiin Konumu

Degerlendirme konusu olan miilk, Frankfurt am Main sehrinin (niifus: yaklagik 758.000) bir ilgesi olan Frankfurter
Westend'de (niifus: yaklasik 29.700) bulunmaktadir. Degerlendirme konusu olan miilk, Westend'in giineyindeki
Myliusstrafle adli sokakta yer almaktadir. Frankfurt sehir merkezi yaklasik 1,0 km uzakliktadir.

Glnliik ihtiyaglar1 karsilayacak magazalar, doktorlar, bankalar, okullar ve diger sosyal altyapi tesisleri yiirlime
mesafesindedir.

212 Demografik Gelisme

Hessen Eyalet istatistik Dairesi, Hessen igin 14. koordineli niifus projeksiyonunu temel alan bolgesel bir niifus
projeksiyonu olusturmustur Buna gore, Hessen niifusu 2018 ve 2040 arasinda% 1,5 artarak 6,35 milyon kisiye ulagacaktir.
Ongpriilen niifus gelisimi, bdlgeden bdlgeye biiyiik farkliliklar gdstermektedir. Vogelsberg bdlgesinde 2040 yilina kadar
niifusun %23 azalmasi ongoriilirken, Frankfurt am Main gehrinde %15,7 niifus artis1 beklenmektedir. Bu nedenle
Frankfurt sehrinin, genel niifus artigindan ortalamanin tizerinde fayda saglayacagi ongoriillmektedir.

213 Temel Ekonomik Veriler

Frankfurt am Main Ren-Main bolgesinin merkezi olup geleneksel olarak Almanya'nin ekonomik agidan en gii¢li bolgeleri
arasinda yer almaktadir. Bu durumun temelinde bu sehrin bir bankacilik merkezi olmasi ve Avrupa Merkez Bankasi'na,
Almanya'nin en biiyiik havaalanina ve uluslararast 6nemi olan bir fuar merkezine ev sahipligi yapmasi yatmaktadir. 2022
Ekim ayinda igsizlik oran1 %35,9 olarak hesaplanmistir.

214 Trafik Durumu

Toplu tagima baglantis1 olarak Westend metro istasyonu ve Taunusanlage tren istasyonu bulunmaktadir. Bunun disinda
Bockenheimer Landstral3e'den diizenli olarak kalkan otobiisler mevcuttur. Frankfurt am Main tren gar1 yaklasik 1,2 km
mesafede yer almaktadir.

A 648 otoyoluna Seckenberg baglantis1 ve Theodor-Heuss-Allee iizerinden yaklagik 1,5 km mesafededir. A 66 otoyolu
Zeppelinallee ve Miquelallee {izerinden yaklasik 2,0 km mesafededir.

Hem toplu tasima agina hem de otoyol agina ulagim baglantilar1 iyi olarak siniflandirilabilir.

215 Cevredeki Binalarin Kullanim Durumu

Yakinlardaki binalar tipik sehir i¢i karma kullanim 6zellikleri gdsteren konutlar, perakende magazalari, lokantalar ve
ofislerden ibarettir.

2.16 Kirlilik

Arazi, Myliusstrafe'nin trafik kirliligine maruz kalmaktadir. Myliusstraf3e tek yonlii bir sokak olup mahallenin gelisimine
katkida bulunmaktadir Bu nedenle trafik emisyonlar1 nispeten diistiktiir.

2.1.7 Ofis Alaninin Kalitesi

Ofis alaninin kalitesi ¢ok iyi olarak siniflandirilabilir.

2.2 Plan ve imar Durumu

Insaat Yasasi

Arazi (BauB) Almanya insaat Yasasi'nin 30. maddesine uygun hazirlanan imar planinin kapsamindadir. Almanya Ingaat
Yasasi'nin 30. Maddesinin 1. Fikras1 sdyledir:
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"Yapu tiirleri ve kullamim kapsami, tizerine ingaat yapilabilecek arazi alanlart ve yerel trafik yollar
hakkinda hiikiimler iceren bir imar planimin uygulandigi bir bélgede, imar planina aykiri olmayan ve
imari giivence altinda olan projelere izin verilir."

09.05.1978 tarihinde yiiriirliige giren mevcut gegerli imar plant B 320'de ("Westend 1") arazinin degerlendirilmesi
hususunda asagidaki kararlar alinmustir:

Insaat alani - Genel yerlesim alan
ARAZI ALANI: 0,40

KAT ALANI: 1,60

Kat: V

Bina Kullanim Yonetmeligine (BauNVO) ve gelistirme planmnin ayrintili metinsel agiklamalarina gore kararlarin
aciklamasi goyledir:

- Insaat alam - Genel yerlesim alan1 Bu bir genel yerlesim alanidir. Genel yerlesim alanlari cogunlukla konut olarak
kullanilir. Bu tiir alanlarda istisna olarak konaklama hizmeti veren isletmeler, idari tesisler ve spor amagli kullanilan
boliimler bulunabilir.

- Arazi alan1 0,4 Kat alan1 sayis1, miilkiin metrekaresi basina ka¢ metrekare taban alanina izin verildigini gosterir.
Mevcut miilkte her bir metrekarelik alan basma 0,4 m? alana taban insaat izni verilmistir.

- Kat alani sayis1 1,6 Kat alani numarasi, miilkiin metrekaresi basina ka¢ metrekare kat alanina izin verildigini
gosterir. Mevcut miilkte her bir metrekarelik alan basina 1,6 m? alana kat alani insaat izni verilmistir.

Katlar: Bes tam kat i¢in ingaat izni bulunmaktadir.

Ek olarak, temelde mevcut yapiya karsilik gelen bir bina penceresini tanimlamak i¢in bina hatlar1 kullanilmistir.

Degerlendirmeye tabi tutulan miilk 0,48'lik arazi alan1 ve 2,30'luk kat alaniyla imar planinda izin verilen &lgiileri
agmaktadir. Ancak, degerlendirmeye tabi tutulan miilk, mevcut imar plani yiiriirliige girmeden 6nce inga edilmistir.

Degerlendirmeye tabi tutulan miilk bunlar disinda 17.04.1990 tarihinde yiiriirliige giren E3 koruma statiisii ve
20.02.2020'de yiiriirliige giren bir park yeri tiiziigli kapsamindadir. Koruma statiisiiniin amaci, kentsel karakteri ve
yerlesik niifusun kompozisyonunu korumaktir. Bu tiiziikteki hiikiimlere tabi olan yapilarin yikilmasi, bu yapilarda tadilat
yapilmasi veya kullanimlarinin degistirilmesi 6zel izne baglidir.

Bu bilirkisi raporunda, binalarin yasal olarak gegerli bir yap1 ruhsati ¢ercevesinde ilgili yasalara gore insa edildigi
varsayilmaktadir. Bilirkisi, yasal olarak gecerli insaat izinlerinin olup olmadigini veya ingaat ruhsatinin olasi kogullarinin
karsilanip karsilanmadigini kontrol etmemistir.

2.3 Kiralama ve Yatirim Pazari

Kiralik Miilk Pazari

Kiralik miilk pazari, su anda yilin ilk aylarinda ve Kasimdan itibaren toplu karantinay1r gerekli kilan Koronaviriis
salgininin etkisi altindadir. Frankfurt ofis pazarindaki bos miilklerin azalmasina yonelik uzun siiredir devam eden egilim
bu nedenle tersine donmiistiir. 2022'nin {igiincii ¢eyreginde Frankfurt'taki toplam kiralik ofis alanimin 1,02 milyon m?si
(6nceki yilda: 0,82 milyon €) yani %8,7'si (6nceki y1l %7,0) bostur.

Kiralama pazarindaki canlanma 2022 yilinda da devam etti. 2022'nin ilk ii¢ ¢eyreginde toplam 322.000 m? ofis alani
kiralandi, bu da bir 6nceki y1lin ayn1 donemine gore yaklasik %19'luk bir artis anlamina geliyor. 2021'in ilk {i¢ geyreginde
yaklagik 271.000 m? ofis alani kiraya verildi.
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Frankfurt am Main'deki en yiiksek kira daha da artt1 ve 2024'{in 3. ¢eyreginde 44,50 €/m? oldu (6nceki yil: 42,50 €/m?)
Kiralama piyasalarindaki daha fazla gelisme, biiyiik 6lgiide mevcut ekonomik toparlanmanin devam edip etmeyecegine
veya Ukrayna savaginin kiiresel ekonomi tizerinde biiyiik bir etkisinin olup olmayacagina bagh (Kaynaklar: Jones Lang
Lasalle, BNP Paribas Real Estate). Kiralik ofis alan1 pazarinda Westend alt pazari bilyiikk bir pazar olarak
smiflandirilmaktadir. Kira ticret diizeyleri hakkinda ayrintili agiklamalar Madde 8.2'de verilmistir.

Yatirim Pazan

Frankfurt am Main sehrinin uzman komitesi, 2021 yilinda Frankfurt'ta yaklasik toplam 1.945 milyon € ciro hacmine sahip
toplam 36 ofis binasinin iglem gordiigiini belirlemistir (2020: toplam 1.856 milyon € ciro getiren 31 miilk). Ofis alan1
kiralama piyasasina benzer sekilde, islemlerde de toparlanma isaretleri goriilityor. Ancak Corona krizi dncesi seviyeye
heniiz ulagilmis degil.

Uzun zamandir ilk kez, 2021'in iiglincii ¢eyreginden 2022'nin ii¢iincii ¢eyregine kadar Frankfurt am Main'deki ofis
miilklerinin ana getirisi, tarihsel olarak diisiik olan %2,80'den %2,85'e (Jones Lang Lasalle) veya %3,10'a ( kaynaga bagl
olarak) BNP Paribas Gayrimenkul) olmustur. Yiiksek getirilerde benzer bir gelisme diger "Big Seven" sehirlerinde de
gozlemlendi (kaynak: BNP Paribas Real Estate).

Alman Pfandbrief (tahvil) Bankalar Birligi, ofis miilklerinin sermaye degerlerinin 2022'nin ikinci ¢eyregine gore liglincii
geyregine gore yaklasik %1,5 oraninda diistiigiinii belirledi (kaynak: vdp research).

— Genel mer Perakende — Lojistik
7.0%

6.0%

5.0%
3.0% .

2.0%

1.0%
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2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Q3
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Sekil: Frankfurt am Main'de birincil etirilerin gelisimi (Kaynak: BNP Paribas Research)

Tahvillerin tarihi derecede diisiik getirileri ve gayrimenkul kredilerindeki diigiik faiz oranlar1 nedeniyle, kurumsal
yatirimceilarin ofis gayrimenkullerine olan talebi hald yiiksektir. Bu olgu, yatirimecilarin su anda otel miilklerinden
kagindig1 gergegiyle desteklenmektedir, zira bu tiir miilkler i¢in ayrilan fonlarin bagka yatirnmlarda kullanilmasi
gerekmektedir. 2022 yilmin basindan bu yana istikrarli bir sekilde yiikselen faiz orami seviyesinin, ofis amach
gayrimenkul yatirim piyasasini olumsuz etkileyip etkilemeyecegi ve ne Ol¢iide etkileyecegi heniiz bilinmiyor. Maddi
duran varliklara yatirimi daha cazip hale getiren yiikselen enflasyon, dengeleyici bir gii¢ olarak goriilebilir. Degerleme
tarihi itibariyle, Ukrayna savasinin emlak piyasalari {izerindeki olast sonuglar1 heniiz 6ngoriilebilir degildir.

Bilirkisiye, uzmanlar komitesi tarafindan, 01-2021 ila 09-2022 aras1 doneminde Westend / City alt pazarindaki 19 ofis
binas1 ve ticari binanin satildig1 8. maddede daha detayli analiz edilen satig vakalart ile ilgili bilgi verilmistir.

Sayfa 7



Bockenheimer Landstralie 17 - 19 ¢ 60325 Frankfurt am Main

EIMERMACHER Gayrimenkul Degerleme Ltd. c

2.4 Arazinin Tanim

2.4.1 imar

Degerlendirmeye tabi tutulan miilke Myliusstra3e lizerinden erisilebilir. Arazinin igme suyu, atik su, elektrik, dogalgaz ve
iletisim aglarma erigimi mevcuttur.

Imar edilen béliimler insaat Kanunu geregince sigortalidir.

2.4.2 Arsanin Sekli

Degerlendirilen arazi dikdortgen seklindedir. Arazinin genigligi yaklagik 27,1 m, derinligi ise yaklasik 29,5 m'dir.
243 Topografya

Arazi diizdiir.

24.4 Toprak Dokusu

Toprak dokusu uzman tarafindan incelenmemistir.

2.45 Mahalle i¢indeki Durumu

Bina, arazi iizerinde miistakil inga edilmistir. Bodrum ve yer alt1 otopark cikislart miilk sinirina kadar iki tarafa yapilmistir.
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3 Degerlendirme Metodolojisi

3.1 Piyasa Degeri ve Degerlendirme Prosediirii
Federal Bina Yonetmeliginin 194. maddesinde piyasa degeri (piyasa degeri) asagidaki gibi tanimlanir:

"Piyasa Degeri (pazar degeri), olagandisi veya kisisel kosullara bakilmaksizin miilkiin veya
degerlendirmeye tabi tutulan diger nesnelerin normal sozlesmelerde yasal kosullara, miilkiin somut
ozelliklerine, konumuna ve degerlendirmenin amacina gore fiyat tespitinin yapildigi zamandaki fiyati ile
belirlenir.”

Gayrimenkul Degerleme Yonetmeligi (ImmoWertV) ile federal hiikiimet, piyasa degerlerinin belirlenmesinde ve standart
arazi degerleri de dahil olmak iizere deger belirlemesi i¢in gerekli verilerin elde edilmesinde ayni ilkelerin uygulanmasina
iligskin diizenlemeler getiren bir kanuni yonetmelik ¢ikardi. Mevcut ImmoWertV, 1 Ocak 2022'de yiiriirliige girdi.

Piyasa degeri ve degerleme yontemi asagida daha ayrintili olarak agiklanmaktadir.

Piyasa degeri, raporlama tarihindeki deger olarak anlagilmalidir. Malin degerlendirme tarihindeki fiyatini yansitir. Deger
belirleme, degerleme tarihindeki genel deger kosullarina ve kalite tarihindeki miilkiin durumuna gére yapilacaktir.

Genel deger oranlari, degerleme tarihindeki genel ekonomik durum, sermaye piyasasindaki kosullar ve bolgedeki
ekonomik ve demografik gelismeler gibi, gayrimenkuliin olagan is akisi i¢inde fiyatlandirilmasiyla ilgili kosullarin
biitiiniine dayanmaktadir (ImmoWertV madde 2 par. 2).

Miilkiin durumu, yasal kosullarin, fiili miilklerin, diger miilklerin ve degerleme konusunun konumunun toplamindan
kaynaklanir (miilk 6zellikleri). Miilkiin 6zellikleri, yapisal kullanimin tiirii ve kapsamini, miilkiin biiyiikligiini, gelir
durumunu veya yapisal tesislerin ekipman ve kalitesini i¢erebilir (ImmoWertV madde 2 par. 3).

Degerin belirlenmesinde karsilagtirmali deger yontemi, kazang degeri yontemi, varlik degeri yontemi veya bu
yontemlerden birkaci kullanilacaktir. Se¢im gerekcelendirilmelidir (ImmoWertV madde 6 par. 1).

ImmoWertV'ye gore, degerleme yontemlerinin her birinde genel deger kosullari ve ardindan 6zel miilke 6zgii 6zellikler
dikkate almmmalidir. Sonuncusu, emlak piyasasinda olagan olanlardan veya altta yatan modellerden veya model
yaklagimlarindan 6nemli 6l¢iide sapma gosteren gayrimenkul &zellikleri olarak anlasilmalidir. Bunun 6rnekleri arasinda
yapisal hasar, 6zel gelir kosullar1 veya miilkiyetle ilgili haklar ve yilikiimliiliikler yer alir.

Degeri belirlemek igin gereken verileri kullanirken, ImmoWertV madde 12 uyarinca model uygunlugu ilkesine
uyulmalidir. Bu, verileri belirlemek i¢in kullanilan ayn1 model ve model yaklagimlarimin uygulanmasi anlamina gelir.
3.2 Degerlendirme Prosediiriiniin Ac¢iklamasi

ImmoWertV'nin 6 ila 23 arasindaki maddelerindeki genel degerleme ilkelerine ek olarak, ii¢ degerleme yonteminin her
biri i¢in 6zel ilkeler belirlenmistir:

Degerlendirme Prosediirii ImmoWertV (Emlak Pazar Degeri Belirleme Yonetmeligi)
Karsilagtirma prosediirii Madde 24 - 26
Kazang degeri belirleme prosediirii Madde 27 - 34
Gergek varlik yontemi Madde 35 - 39

Ug degerleme yontemi asagidaki bolimlerde kisaca agiklanmustir.
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3.2.1 Karsilastirma prosediirii

Kargilastirmali deger yonteminde, karsilastirmali deger yeterli sayida karsilastirmali fiyattan belirlenir. Karsilastirma
fiyatlarina ek olarak veya bunlarin yerine, miilke 6zel diizeltilmis bir karsilastirma faktorii kullanilabilir. Arazi degeri
belirlenirken standart arazi degerleri de kullanilabilir.

Karsilastirmali fiyatlar, degerlendirilmesi yapilacak miilke yeterince karsilik gelen ve degerlendirme tarihine yeterince
yakin zamanlarda satilan karsilastirmalt miilklerin satin alma fiyatlarindan elde edilir.

Karsilagtirmali deger prosediirii, dncelikle, birbirleriyle kolayca karsilastirilabilir dzelliklere sahip olmalart kosuluyla,
arazi degerlerini ve kat miilkiyeti veya miistakil evlerin degerlemesini belirlemek icin kullanilir.

3.2.2 Kazang degeri belirleme prosediirii

Kazang degeri yontemi, genel kazan¢ degeri yonteminin ii¢ yontem varyantini, yani basitlestirilmis kazang degeri
yontemini ve donemsel kazang degeri yontemini bilir.

Genel kazang degeri belirleme siireci sonucunda elde edilen miilk degeri arazi degerinin ve binalarin kar degerinin
toplamudir. Yap1 islerinin gegici kazang degeri, yillik net gelirin arsa degeri tizerindeki faiz tutar1 kadar indirilmesinden
kaynaklanmaktadir. Net gelir, briit gelir eksi yonetim giderlerinden belirlenir. Briit kar, uygun yonetim ve izin verilen
kullanim ile normal piyasa kosullarinda elde edilebilecek kazanci temsil eder. Yonetim giderleri, tahsislerle
kargilanamayan olagan yonetim giderleridir. Yap: Kanununun 556. maddesi 1. par. kapsaminda yonetim maliyetleri,
bakim maliyetleri, kira kaybi riski ve igletme maliyetlerinden olusur.

Miilke 6zgili miilk faiz orani, arazi degeri faiz oranin1 ve yapisal tesislerin net gelir payinin kapitalizasyonunu belirlemek
icin kullanilir. Kapitalizasyon siiresi, yapilarin kalan faydali dmiirlerine karsilik gelir.

Kazang degeri belirleme prosediirii, esas olarak, fiyat1 gelire dayali olarak emlak piyasasinda degerlendirilen
gayrimenkuller i¢in kullanilir. Bu tiir miilklere 6rnek olarak kiralik apartman daireleri ve ticari amagclarla kullanilan
miilkler gosterilebilir.

3.2.3 Gercek deger yontemi

Gergek deger yonteminde, kullanilabilir ve diger yapisal tesislerin gegici gergek degeri ile arsa degerinden gergek deger
olusturulur. Yapilarin (dis mekan tesisleri harig) gegici gergcek degerinin temeli, bolgesel faktor ve yas bozulma faktorii
ile ¢arpilan ortalama tiretim maliyetleridir.

Ortalama iiretim maliyetleri genellikle model maliyet parametrelerinden (normal iiretim maliyetleri) bir alan, yer veya
bagka bir referans birim ile ¢arpilarak olusturulur.

Piyasaya gore diizeltilmis gecici gercek deger, gecici gercek deger ile ilgili 6zellik i¢in ayarlanmis gergek degeri faktorii
carpilarak elde edilir.

Gergek deger yontemi, kullanimi esas olarak gelir edinmeye yonelik olmayan gayrimenkuller i¢in kullanilir. Bu 6zellikle
miistakil ve yar1 miistakil evler i¢in gegerlidir.

3.3 Deger belirleme Prosediiriiniin Se¢cimi

Degerlendirmeye tabi tutulan miilkiin fiyatinin belirlenmesi i¢in s6z konusu miilkiin kar geliri elde etmek icin
kullanilmasindan ve elde edilebilir kar temelinde piyasada islem gormesinden 6tiirii kazan¢ degeri belirleme prosediirii
kullanilmistir. Uzman komitesi ofis binalar igin herhangi bir gergek deger faktdrii (piyasa diizeltme faktorleri)
tiretmedigi igin gergek de@er yontemi kullanilmamistir. Ancak s6z konusu faktorler gergek deger yontemi igin elzemdir.
Uzman komitesi tarafindan bilirkisiye sunulan satis fiyatlari, kar degerinin makul olup olmadiginin kontrol edilmesi i¢in

kullanilir.
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4 Binanin tanimi

Asagidaki bina tanimi, her durumda binanin yalmzca deger belirlemek igin gerekli olan karakteristik 6zelliklerini
yansitmaktadir. Degerlendirme esnasinda miilkiin ziyareti kadar igveren tarafindan ibraz edilen vaziyet planlari da temel
alinmaktadir.

Kullanilabilir alan listesi, 24.05.2017 tarihinde msm Mimarlik Ofisi'nin "V3 Flidchen fall back" adli alan listesinden
almmugtr.

Isaretler

Degerlendirme amactyla asagidaki rakamlar kabaca belirlenmistir:

Arazi Alant = 0,48 (asfalt kapl alan harig)
Kat alan: = 2,30 (asma kat ddhil)

Bina verileri pratikte verilen bu degerlerden farkli olabilir.

Ofis alanlarinda yapilan degisiklikler ve tadilatlar

2018/2019 yillart arasinda degerlendirmeye tabi olan miilkte kapsamli degisiklikler ve tadilatlar yapilmistir. Zemin kat
ve 1. kat tamamen bosaltild1 ve yeni i¢ donanimlar ve yeni bina teknolojileri ile donatildi. Giris katina bir banka subesi
yerlesmistir. Sunucu odalar1 ve acil durum gii¢ kaynaginin yan sira giivenlik teknolojisi bankanin standartlarinda tadil
edildi. Dogal tas cephe temizlenmistir. Sokak tistiindeki dis aydinlatma elemanlar1 yenilenmistir.

Insaat isi (insaat giiriiltiisii) ile ilgili olarak 4. katta kirac1 ile yasanan hukuki anlasmazlik nedeniyle 2. ve 3. katlardaki
mevcut duvar pozisyonlar1 korunmustur. Isitma birimleri, elektrik tesisati ve su tesisat1 yenilenmistir. Mevcut vaziyette
bazi alanlar klima ile sogutulmaktadir.

S6z konusu ¢alismalarin yaklasik net bedeli (net) 1,3 milyon €'dur.

Kiracinin 4. kattaki daireyi 31.12.2023 tarihinde bosaltmasinin ardindan 2. ve 3. katlarda duvar konumlarinin
degistirilmesi ve catiya yerlestirilecek merkezi sogutma iinitesi ile kapsamli sogutma yapilmasi planlanmaktadir. Ayrica
4. kattaki alanlarin, miilkteki diger alanlar ile uyumlu olarak modernize edilmesi ve kademeli katin gati terasi ile
genisletilmesi planlanmustir. Ayrica zemin kattaki banka subesine sokaktan direkt ulagim saglanacak.

Bu islemlerin maliyetinin yaklagik (net) 0,8 milyon olacagi tahmin edilmektedir. Geri kalan ingaat maliyetleri, deger
belirlemesi kapsaminda hedefe 6zgii emlak 6zellikleri olarak géz 6niinde bulundurulacaktir.

Temel Bina Verileri

Bina Tiirti: Ofis Binasi

Katlar: Bodrum kat, giris kat1, 4 ara kat, asma kat

Kullanim tiirii: Ofis

Alan: Yaklasik 1.595 m? ofis alam (tek kullanici tarafindan kiralanmus); 50 m? depo alani,17
arag park yeri (12'si ¢iftli park yeri olmak iizere).

Insaat yili: 1976 (Nihai kabul y1l1);

1997 Tadilat (pencereler, asansor ve 1sitma birimleri yenilenmistir).
2018/2019 Giris katinda ve 1. kattaki ofis alanlarinda kapsamli tadilat, 2. ve 3. katlarda
kismi tadilat.
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Yiik tasiyan bilesenler

Insaat tiirii: Karisik ingaat

Temel: Planlara gore yapilmis serit temeller ve nokta temeller.

Tastyici bilegenler: Betonarme duvarlar ve betonarme kolonlar; Betonarme tavanlar

Merdivenler: Betonarme basamaklari

Cat1: Bodrum sundurmasinda folyo kaplamali diiz ¢ati: Yan tarafta sap konstriiksiyonlu diiz ¢ati
ve binanin arka tarafinda yesil ¢ati

Cephe

Duvar Yiizeyleri:

Pencereler/Kapilar:

Bina ici

Havalandirmali dogal tas cephe (kabuk kiregtasi); Bina girisi izerinde cam kanopi

Metal ¢ergeveli, ¢ift camli pencereler ve kapilar. Elektrikle ¢alisan harici giines korumast.

I¢ duvarlar:

I¢ zeminler:

Betonarme duvarlar alaninda boyali siva ve duvar kagidi; algipan alaninda boyama ve duvar
kagidi. Duvarlar1 seramik kapli tuvaletler. Merdiven boslugu: Boyali alg1.

Kiralik alanlarda, kiract ihtiyacina gore orta ve yiiksek kalitede zemin kaplamalari. Merdiven
boslugu ve fuayede dogal tag doseme, dogal tas merdiven kaplamasi.

Tavanlar: Giris katinda ve 1. katta: asma tas yiinii tavanlar, 2. ve 3. katta Cogunlukla duvar kagidi ve
boya ile sivali tavanlar, kismen asma tavanlar.

Kapular: Kiralik {initelerde: orta ve yiiksek kalitede kismen ahsap kapilar ve kismen cam kapili
cam elemanlar; kiralik boliimlere giris kapilari: Cam panelli, metal ¢erceveli kapilar

Tesisat

Isitma Dogalgazla galisan merkezi 1sitma, kaloriferler yoluyla 1s1 dagitimi, elektrikli 1sitma yoluyla
merkezsiz sicak su dagitimi

Elektrik tesisat1: Pencere esigi kanallar1 aracilifiyla elektrik ve internet kablo dagitimz; orta ila yiiksek kalitede

Su tesisat1:

Sogutma:

Asansor:

Diger Bina Verileri

ekipman

Her katta erkekler ve kadinlar i¢in ayr1 tuvalet ve ¢ay ocagi, orta ila yiiksek kalitede malzeme

Ayri cihazlar araciligiyla alana gore sogutma

Bodrum katindan 4. kata kadar maks. 9 kisilik yolcu asansorii

Acik hava tesisati:

Dis alanda bulunan teknik

tesisat:

Sokak tarafinda bir 6n bahge alan1 ve bina girisine giden bir yol bulunmaktadir. Binanin arka
tarafinda yesillendirilmis bir alan bulunmaktadir. Binanin sag tarafinda bulunan ag¢ik alanda
yan girise erigim yolu ve ¢op konteynirlar1 yer almaktadir. Binanin sol tarafinda yeraltt
otoparkinin girigi bulunmaktadir.

Dis alanda miilkiyet hattina kadar su, kanalizasyon, gaz, elektrik ve haberlesme i¢gin giris ve
¢ikis hatlart bulunmaktadir.
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Diger Bina Verileri

Tadilat listesi Herhangi bir bakim listesi mevcut degildir

Hasar ve yap1 Yeralt1 otoparkinin bir béliimiinde park halindeki araglarin {izerine ¢atinin akmamasi igin

eksiklikleri celik sac yerlestirilmistir. Verilen bilgilere gére bu alanda son yillarda ¢att akma sorunu
yasanmamistir.

Inceleme sirasinda bazi bodrum alanlarinda ve 4. kattaki ofislere girilemediginden bu
alanlarda yalnizca kismen inceleme yapilabilmistir.

Gorsel inceleme disinda incelemeler, Ornegin malzeme incelemeleri yapilamamuistir.
Binadaki hasarlarin ve eksikliklerin ayrintili bir sekilde belgelenmesi yalnizca 6zel bir raporla
miimkiin olabilecektir ki, bu raporu yazan bilirkisinin bu tiir bir denetim yapma kabiliyeti
yoktur.

Enerji standardi ve siirdiiriilebilirlik

Enerji sertifikasi: Binanin 28.05. 2008 tarihinde Treureal Consulting firmasindan alinmis bir enerji sertifikasi
bulunmaktadir. Enerji sertifikas1 27.05.2018 tarihine kadar gecerliydi.

Isitma enerjisi tiiketim endeksi

Bu bina

; 125,06 KWh/[m?+a]

, B
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o
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38,57 kWh/[m?ea]
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Deger, asagidakiler i¢in giic tiiketimini ierir:

— Il
L 15?1‘1’51' M| Sicak su [] Havalandirma [ Dahili aydinlatma () Sogutma W Diger: Teknik Ekipman

Is1 igin nihai enerji tiikketim endeksi 125,06 kWh/(m?a)'dir ve enerji sertifikasma gore bina
kategorisi i¢in karsilagtirma degeri araligindadir. Gii¢ igin nihai enerji tiikketim endeksi 38,57
kWh/(m?a)'dir ve aym sekilde enerji sertifikasina gore bina kategorisi igin karsilastirma
degeri araligindadir. Giig tiikketimi s6z konusu oldugunda, sogutmayi iyilestirmek i¢in hi¢bir
girisimde bulunulmadi. Ancak bu arada sogutma cihazlari takildi, bu nedenle mevcut tiikketim
gostergesinin bu degerin ilizerinde olmasi ¢ok muhtemel.

Yenilenebilir Miilkte retilen hicbir yenilenebilir enerji, enerji ihtiyacini kargilamak igin

enerjilerin kullanimi: kullanilmamaktadir (6rn. fotovoltaik, riizgar enerjisi veya giines kolektorleri).

I¢me suyu tasarrufu: Gri su bulunmaz (6rnegin agik hava tesislerinin sulanmasi veya tuvaletlerin sifonlanmasi
igin).
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Enerji standardi ve siirdiiriilebilirlik

Engelsiz erigim: Binaya bariyersiz girilebilir. Tiim kiralama alanlar1 - kademeli kat hari¢ - yolcu asansdrlerine
baglidir ve bu nedenle engelsiz erisime sahiptir.

Elektro hareketlilik: Elektromobilite i¢in sarj secenekleri (duvar kutusu) ile donatilmis higbir otopark alani yoktur.

Siddetli yagmur riski: Tehlike haritasina gore, miilk i¢in siddetli yagmur riski orta olarak siniflandirilmistir (Kaynak:
Alman Havacilik ve Uzay Merkezi). Tagkin riski ¢ok diistik olarak siniflandirilmistir (kaynak:
ZURS).

Sonug: Bina, enerji standartlari agisindan ortalama ve siirdiiriilebilirlik yonlerinin uygulanmasi

(yenileyici enerji kullanimi, igme suyu tasarrufu, elektromobilite) agisindan ortalamanin
altinda olarak siniflandirilabilir.  Binanin  kapsamli erisilebilirligi olumlu olarak
degerlendirilecektir.

Kiralanan Alanlar

Giris Kati Zemin kattaki kiralik alan toplam alani yaklasik 311 m? olup fuaye iizerinden ulagilabilir.
Sokak tarafinda vezneleri, ATM'si ve danigman odalar1 olan bir banka subesi bulunmaktadir.
Arka tarafta ise ofislerin ve depolarm bulundugu bir hizmet alani ve sunucu odasi
bulunmaktadir. iki orta kolonun arasinda tuvaletler ve ¢ay ocagi yer almaktadir. Bu alanmn
genel kullanilabilirlik durumu iyidir.

1. Ust kat 1. iist katta yonetim ofislerinin yer aldig1 bir yonetici alan1 (304,6 m?), biiyiik bir toplant1 odas:
ve iki grup ofisi bulunmaktadir. iki orta kolonun arasinda tuvaletler ve cay ocagi yer
almaktadir.

Bu alanin genel kullanilabilirlik durumu iyidir.

2 ila 4. Ust katlar 2. kat ila 4. kata kadar olan kiralik alanlarin kullanim alanlar1 temel olarak aynidir. Her ikisinin
de alam yaklasik 304 m? olup bu alanlara merdiven boslugu iizerinden erisilebilir. Iki orta
kolonun arasinda tuvaletler ve ¢ay ocag1 yer almaktadir. Buna ek olarak, bu alanlar a¢ik diizene
sahiptir. 4. iist kat i¢in degerleme tarihi itibariyle bir plan bulunmamaktadir. Degerlendirme
icin 2. ve 3. katlarm plani ile agag1 yukart ayni oldugu varsayilacaktir.

Ofis alanlarinin genel kullanilabilirlik durumu iyidir.

Asma kat Asma kattaki kiralik alan yaklastk 65 m? olup buraya merdiven boslugundan erigim
saglanabilmektedir. Asansor bu kata kadar ¢ikmadigindan buraya erigebilmek i¢in 4. kattaki
merdiven boslugunun kullanilmas1 gereklidir. Bu alan sosyal etkinlik odas1 olarak
kullanilmaktadir.

Bodrum kat1 Bodrumda 17 araglik yeralt1 otopark: bulunmaktadir (bunlardan 12'si ¢ift otoparktir). Bunun
disinda bodrum katinda teknik odalar, depolar ve arsivler yer almaktadir.
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5. Tapu Kaydi ve Masraflar

51 Tapu Kaydi

Frankfurt am Main Yerel Mahkemesi'nden 21.08.2019 tarihli onaylanmamis tapu sicili

Kayit defteri
Tapu kayd1 Frankfurt Bolge 18, Sayfa 1074

Giincel no 1 Isaretleme 1, Ada 258 Parsel 37/6
Avlu ve Bina alan1 Myliusstrafle 14 799 m?

Degerlendirilen Alan 799 m?

Boliim I, Malikler
Giincel No. 10 Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi (Ziraat GYO A.S.) Sahray1 Cedit Mahallesi

Boliim II Harclar ve Kisitlamalar

Gtincel No. 1 Bu raporda referans olarak gosterilen 24 Subat 1924 tarihli sdzlesmenin 4. Boliimiinlin ayrintili
hiikiimlerine uygun olarak, 258. Harita Alan1 23/6 Parseli (Cilt I Sayfa No. 40) lizerindeki miilkiin her
bir maliki lehine Seri No. 1 irtifak hakki (kullanim kisitlamast).

Giincel No. 2 Bu raporda referans olarak gosterilen 24 Subat 1924 tarihli s6zlesmenin 4. Boliimiiniin ayrintilt
hiikiimlerine uygun olarak, 258. Harita Alan1 23/6 Parseli (Cilt I Sayfa No. 40) tizerindeki miilkiin her
bir maliki lehine Seri No. 2 irtifak hakki (Wich stopaj1).

Boliim II'deki kayitlarin degerlendirmesi.

Bilirkisiye bu giincel no 1 ve 2 kay1t ve tasdikleri ile ilgili bilgi verilmemisti. Tapu sicilinde yapilan aramalar, bu izinlerin
artik mevcut olmadigini1 gdstermistir. Miilkiin bina potansiyeli, 1978'den beri yasal olarak baglayict bir imar plani ile
diizenlenmistir. Degerlendirme kapsaminda, bu nedenle, daha fazla inceleme yapilmadan, bu iki irtifanin bina iizerinde
herhangi bir olumsuz etkisinin olmayacag: varsayilmaktadir. Bu hususta bilirkisinin sorumlulugu hari¢ tutulmustur.

5.2 Tapu Kaydi Disinda Haklar, Yiikiimliiliikler ve Kisitlamalar
5.2.1 ingaat yiikiimliiliikleri

Ingaat yiikiimliiliikleri Hessen Ingaat Y&netmeligi'nin 75. Maddesinde sdyle tanimlanmaktadir:

"Yapi denetleme makamina beyan ederek, miilk sahipleri, miilklerini etkileyen ve halihazirda kamu hukuku
diizenlemelerinden (insaat yiikiimliiliikleri) kaynaklanmayan bir eylem, cevaz veya ihmal igin kamu
hukuku yiikiimliiliiklerini iistlenebilir ."

Insaat yiik kayitlarinda, degerlendirmeye tabi olan miilkle ilgili herhangi bir ingaat yiikiine rastlanmamustir.

5.2.2 Amt korumasi

Eyalet Anitlar1 Koruma Dairesi'nin Hessen'deki kiiltiirel anitlarla ilgili internet veri tabanindan alinan bilgilere gore,
degerlendirme konusu olan miilk bir anit ya da bir anit kompleksinin bir pargast degildir. Bitisigindeki Myliusstrae 16
ise kiilttirel bir anittir.

523 Diger Yiikiimliiliikler ve Haklar

Miilkle ilgili diger mevcut haklar ve yiikiimliilikkler bilirkisiye gosterilmemistir. Bu nedenle, bu miilke sahip olmanin
getirdigi herhangi bir ek ylikiimliliiglin bulunmadigi varsayilmistir. Talimatlar geregince bilirkisi tarafindan bagka
sorusturma yapilmamugtir.
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5.3 Kontamine Alanlar/Kontaminasyon

Bu degerlendirmede, miilkiin ve binanin, kontamine alanlar ve kirleticiler igermedigini ve toprak ve yeralti suyu lizerinde
higbir zararli etkisinin olmadigini varsaymaktadir. Mevcut herhangi bir kirlilik, miilkiin degerini 6nemli 6l¢iide azaltabilir.
Kirlilik durumuyla ilgili herhangi bir agiklama talep edildigi takdirde 6zel olarak bir rapor alinmalidir. Bu raporu
hazirlayan bilirkisinin kontamine alanlar, toprak ve yeralt1 su kirliligi incelemesi yapma yetkinligi bulunmamaktadir.
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6 Toprak degeri

6.1 Arsa Degerinin Hesaplanmasi
Arazi alam no. Ana Alan 1. Yan Alan 2. Yan Alan Kiralanabilir mi? evet/hayir
Tammlama (m?) EUR/m? (m?  |EUR/m? (m?  |EUR/m? Arsa degeri
1 Toplam arsa 799 8.740,00 Evet 6.983.260 €

Arazi Degeri (kiralanabilen alanlar) 6.983.260 €
Arazi Degeri (kiralanamayan alanlar) 0€
ARSA DEGERI (toplam) 6.983.260 €

6.2 Arsa Degeri ile ilgili Aciklamalar

6.2.1 Standart arazi degerleri

Standart arazi degeri, sorumluluk alani i¢in yetkili uzmanlar komitesi tarafindan elde edilir. Bu deger, Insaat Kanunu'nun
196. Maddesine gore, sinirlandirilmis bir alandaki (genellikle standart bir arazi degeri bolgesi) arazi ortalama konum
degerini temsil eder.

Degerlendirmeye tabi olan arsa ile ilgili arsa degeri haritasinda yer alan bilgiler asagidaki gibidir:

10.000 €/m?

Kullamim tiirii: Cok katli evierin yerlesim alani
Gelisme durumu: insaat icin hazir arazi
Degere uygun kat alani (WGFZ): 1,8

Buna gére benzer bir arazide insaat yapilabilecek, hazir bir arazi olan alanin degeri m? basma 10.000 €'dur. Arazi degeri
en son 01.01.2022 tarihinde hesaplanmistir.

6.2.2 Arazi Degerinin Tiiretilmesi

Projenin tipi ve biyiikliigii ile ilgili olarak, degerleme miilkii, standart arsa degeri bdlgesinde apartman tipi yapilarin
imarma karsilik gelmemektedir. Bu bina, 2,3 taban alanina sahip saf bir ofis binasi olarak, daha ¢ok yakin ¢evredeki,
ozellikle de Bockenheimer Landstrasse'ye dogru yonelen ofis binalariyla karsilagtirilabilir. O bolgede gegerli olan arsa
degeri bilgileri soyledir:

19.000 €/m?

Kullanim tiirii: karma, iskanli ofis binalari
Gelisme durumu: insaat i¢in hazir arazi
Degere uygun kat alani (WGFZ): 5,0

Bu nedenle arazi degerinin tiiretilmesi igin bu standart arazi degeri kullanilacaktir. Degerlendirme konusu olan miilkiin
degere uygun kat alani, karsilastirmaya tabi tutuldugu 5,0 degere uygun kat alanina sahip miilkten 2,3 daha azdir. Ticari
etkinlik icin kullanilan arazilerde, arazi degeri binanin kullanim 6lg¢iisii ile dogru orantilidir.

Buna gore degerlendirme konusu olan miilkiin arazi degeri asagidaki gibi hesaplanabilir:

19.000 €/m? x 2,30 - 5,00 = 8.740,00 €/m?

Yapisal kullanim kapsamina gére diizenlenmis standart arazi degeri 8.740,00 € / m? olup bu degerlendirme baglaminda
arazi degeri olarak kullanilmaktadir.

Sayfa 18



EIMERMACHER Gayrimenkul Degerleme Ltd.

Bockenheimer Landstrafie 17 - 19 * 60325 Frankfurt am Main

7 Kazang¢ Degeri Belirleme

7.1 Kazang¢ Degeri

Kullamim / A¢iklama Yil Miilkiyet | Alan/Rakam EUR/m? iizerinden kira Oz Sermaye Getirisi
olarak Faizi % Gereek Alisilmis (EUR yillik)
deger
Ofis 37 2,50 1595,40 m? * 40,60 23,50 449,902 €
Arsivler Bodrum 37 2,50 50,00 m? *8,00 8,00 4.800 €
Yeralt1 otoparki 37 2,50 17 Adet * 152,56 150,00 30,600 €
0 37 0 2.50 1.645,40 m? 485,302 €
* sadece Ziraat Bank International AG; Kiracinin hukuk firmasi kirasizdir.
Yonetim maliyetleri (bireysel liste)
Kullanim / A¢iklama Bakim Yonetim Materyal _ Diger _ Toplam Toplam
% Ozsermaye G. 'Yonetimi % Ozsermaye G. | % Ozsermaye G. EURO
% Ozsermaye G.
€/m2/St.  |% Ozsermaye G.
Ofis 12,20 4,32 3,00 4,00 0,50 11,82 53,209 €
Arsivler Bodrum 12,20 12,70 3,00 4,00 0,50 20,20 970 €
Yeralt1 otoparki 92,00 511 3,00 4,00 0,50 12,61 3,859 €
11,95 58.038€
Miilkiin yillik briit getirisi 485,302 €
-paylastirillamayan yonetim maliyetleri 11.95% -58,038 €
Miilkiin yilik net getirisi 427,264 €
-Arsa degeri faiz tutar
6.983.260 € x 0,025 -174,582 €
Yapu sistemlerinin net kir payi 252,682 €
x Mevcut deger faktori (37 Yil; 2,50 %) 23,9573
= Yapilarin kir pay1 6.053.578 €
+ Arazi degeri 6.983.260 €
On kar degeri 13.036.838 €
Miilke ozel gelirler
+ Ziraat Bank International AG kira sdzlesmesi degeri 1.823.068 €
+ Ozel degerli bakim maliyetleri 60,816 €
+ Bornheim ve Ortaklari kira sézlesmesi degeri -104,077 €
- Ofis alanlarinin tadilati (4. Kat ve diger isler) -771.225€
- Kira kaybi ve tadilat donemi isletme maliyeti -30.002 €
Kazang degeri (yuvarlamadan 6nce) 14.015.418 €
KAZANC DEGERI (yuvarlanmus) 14.000.000 €

7.2 Degerlendirme Parametreleri

Kazanilmis deger yonetimi Emlak Pazar Degeri Belirleme Yonetmeligi'nin 27 ila 34. Maddelerine gore diizenlenmistir.
Genel kazang degeri belirleme siireci sonucunda elde edilen miilk degeri arazi degerinin ve binalarin kar degerinin
toplamidir. Yapi iglerinin gegici kazang degeri, yillik net gelirin arsa degeri lizerindeki faiz tutar1 kadar indirilmesinden
kaynaklanmaktadir. Net gelir, briit gelir eksi yonetim giderlerinden belirlenir. Briit kar, uygun ydnetim ve izin verilen
kullanim ile normal piyasa kosullarinda elde edilebilecek kazanci temsil eder. Yonetim giderleri, tahsislerle
karsilanamayan olagan yonetim giderleridir. Miilke 6zgili miilk faiz orani, arazi degeri faiz oranini ve yapisal tesislerin
net gelir paymin kapitalizasyonunu belirlemek icin kullanilir. Kapitalizasyon siiresi, yapilarin kalan faydali dmiirlerine
karsilik gelir.

7.2.1 Yillik briit kar ve yillik net kar

ImmoWertV (Emlak Pazar Degeri Belirleme Yo6netmeligi)'nin 31. Maddesi uyarinca, yillik briit kar, uygun yonetim ve
izin verilen kullanimla siirdiiriilebilir sekilde elde edilebilecek tiim geliri igerir. Piyasa pratigine uygun olarak elde
edilebiliyorsa, burada gercek gelir esas alinir.
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G

ImmoWertV madde par. 3 uyarinca, normal piyasa geliri, ilgili kullanim igin degerleme tarihindeki piyasa kosullarina
dayal1 olarak karsilastirilabilir durumlarda elde edilen ortalama gelirdir. Yillik net gelir, yillik briit gelir eksi yonetim
giderlerinden elde edilir. ImmoWertV madde 32'ye gore, yonetim maliyetleri, tahsisler veya diger maliyet varsayimlari
tarafindan karsilanmayan, uygun yonetim ve izin verilen kullanim i¢in yapilan diizenli harcamalardir.

7.2.1.1 Mevcut Kira Durumu

Degerlendirmeye konu olan miilkiin degerlendirme tarihi itibartyla tamaminit kiralamig olan iki kiract bulunmaktadir,
bunlar Bornheim & Ortaklart Hukuk Biirosu ve Ziraat Bank International AG'dir. Kiralama s6zlesmelerinin en dnemli
anahtar verileri asagida listelenmistir.

Ziraat Bank

Kiraci

Ziraat Bank International AG

Kira sozlesmesi tarihi

01.04.2019 ve 08.10.2021 ek sozlesme karari

Kiralanan Miilk

Bornheim hukuk biirosu tarafindan 4. katta, bodrumda kiralanan odalar ve yer alt1 otoparkinda bir park yeri
disinda tiim bina. Hukuk biirosunun taginmasinin ardindan bu alanlar da Ziraat Bank International AG

tarafindan devralinacaktir.

Kira sozlesmesi baglangici

01.10.2019

Kira Sézlesmesi Sonu / Fesih Sartlar

Kira sozlesmesi on yillik bir siire i¢in imzalamustir. Kiracinin bu sézlesmeyi beser yilligina iki kez uzatma hakki

bulunmaktadir.

Kira

Aylik kira ticreti 48.000,00 €'dur (Ofis ve depo alanlar1 igin 46.000,00 € ve otopark yerleri i¢in 2000,00 €) art1
%19 muamele vergisi. 1.12.2022 itibariyle, endeksle ilgili kira artis1 aylik 54.921,60 € art1 %19 satig vergisi
olacak. 31.12.2023 tarihinde Bornheim avukatlik biirosunun alani devralindiktan sonra kira s6zlesmesi ekinin

bir pargasi olarak kalan kiralama alaninin kosullarina gore yeniden diizenlenecektir.

Deger korumasi

Tiiketici fiyat endeksinin yiizde 10'dan fazla degismesi durumunda tiiketici fiyat endeksine gore
diizenlemeler.

Isletme giderleri

Isletme Maliyetleri Yénetmeligine Gore

Kozmetik onarimlar / Bakim

Kiraya Veren: Cepheler dahil olmak tizere "¢at1" ve "yap1" kozmetik tadilat: ve onarimu; kiraci; Pencereler

dahil diger tiim alanlarin kozmetik onarimlar1 ve bakimi.

Hukuk Biirosu

Kiraci

Bornheim ve Ortaklari Hukuk Biirosu

Kira sozlesmesi tarihi

14./21.02.2011 tarihli kira s6zlesmesi ve tarih atilmamus eki

Kiralanan Miilk

Ofis alanlar 4. kat;bodrumda arsiv odalari; Yeralt: otoparkinda 2 araglik park yeri

Kira sozlesmesi baslangici

01.01.2011

Kira Sozlesmesi Sonu / Fesih Sartlart

31.12.2023

Kira

Haziran 2018'den beri kira bedeli aylik 6.046,65 €'dur.

Deger korumast

Tiiketici fiyat endeksinin yiizde 5'ten fazla degismesi durumunda tiiketici fiyat endeksine gore diizenlemeler.

Isletme giderleri

Isletme Maliyetleri Yonetmeligine Gore

Kozmetik onarimlar / Bakim

Kiralama siiresi boyunca kozmetik onarimlar ve i¢ bakim kiracilar ilgilendirir.

Kirasiz zaman

Bolge mahkemesinin 12 Temmuz 2021 tarihli kararina gore, uzlasma kapsaminda kiractya 1 Temmuz
2021'den 31 Aralik 2023'e kadar kira bedelsiz siire verildi. Bu siire zarfinda kirac1 herhangi bir igletme veya

yan masraf 6demek zorunda degildir.
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7.2.1.2 Yillik Briit Karin Tiretilmesi

IHK Frankfurt (Frankfurt Gayrimenkul Borsas1), degerlendirme konusu olan miilkiin bulundugu "Sehir" pazar alani igin
2022 ticari piyasa raporunda asagidaki ofis kiralarini belirlemistir:

12,50 €/m? ve 38,00 €/m? arasi (Ortalama 24,00 €/m?)

Degerleme nesnesi, ortalama kira alaninda gruplandirilacaktir.

Frankfurt am Main i¢in asagidaki ofis kiralari, IVD emlak dernegi tarafindan 2022/2023 i¢in Hessen kira fiyati endeksinde
belirlendi:

basit kullanim degeri 9,00 €/m? ve 15,00 €/m? arasi (Ortalama 11,00 €/m?)

ortalama kullamm degeri 10,00 €/m? ve 20,00 €/m? aras: (Ortalama 16,00 €/m?)
iyi kullamm degeri 15,00 €/m? ve 30,00 €/m? arasi (Ortalama 20,00 €/m?)
iist kira 30,00 €/m? ve 45,00 €/m? arasi (Ortalama 35,00 €/m?)

Degerlendirme nesnesi, "iyi kullanim degeri" kategorisinde gruplanmalidir.

Emlak komisyoncusu JonesLanglLaSalle, degerlendirme konusu olan miilkiin bulundugu "Westend" pazar alaninda
asagidaki piyasa kira araligini belirtmistir (Ofis pazarina genel bakis 2022 3. Ceyrek):

21,50 €/m? ve 38,50 €/m? arasi

Bilirkisinin arastirmasina gore, Westend alt pazarinda asagidaki kosullarda ofis alan1 sunulmaktadir:

Kismen yenilenmis mevcut binalar: 16,50 €/m? ve 24,00 €/m? aras: (0 19,10 €/m?)
Cogunlukla yenilenmis mevcut binalar: 20,00 €/m? ve 30,00 €/m? arasi (0 24,40 €/m?)
Yeni binalar (ingaat yil 2005'ten itibaren): 24,50 €/m? ve 37,20 €/m? arast (0 31,70 €/m?)

flanlarda yer alan kira bedelleri, nihai kira sézlesmelerinde bulunan kira bedellerinden farkl1 olabilir.

Degerlendirmeye tabi tutulan miilk, bu kategorilerin ikincisi olan tamamen ¢ogunlukla yenilenmis binalar kategorisinde
yer almaktadir. Miilkiin biiylikliigli, diizeni, ofis alaninin donanimi, enerjik 6zellikleri ve gdriiniimii gibi degerle ilgili
ozellikleri ve mevcut piyasa kosullari (bkz. Madde 2.3) dikkate alindiginda, aylik 23,50 € / m?'lik bir degerlendirme kiras:
(net kira) uygun goriilmiis ve degerlendirmede dikkate alinmistir.

Bodrum kattaki depolama ve arsiv alanlari icin aylik 8,00€/m? ve yer alt1 otopark yerleri icin 150,00€/adet standart piyasa
kiralama orani uygulanmaktadir.

Sozlesmeye bagli olarak kararlastirilan kira bedeli ile degerlendirme sonucu belirlenen kira bedeli arasindaki farklar,
miilke 6zgii 6zellikler kapsaminda 6zel bir kira degeri olarak dikkate alinir (bkz. Madde 7.2.4).

7.2.2  Yonetim Maliyetleri

Yonetim maliyetleri ImmoWertV’nin 32. Maddesinde ayrintili olarak agiklanmistir. Buna gore, yonetim maliyetleri
sunlar1 igerir:

1. Yonetim giderleri

2. Bakim giderleri

3. Kira kayb riski

4. BGB (insaat yasas1) madde 556 par. 1 ciimle 2 gergevesince isletme maliyetleri
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7.2.2.1 Yonetim giderleri

Almanya Insaat Yasasi'nin Emlak Pazar Degeri Belirleme Yonetmeligi 32. Maddesi 2. Fikras1 uyarinca, yonetim giderleri
temel olarak insan giicii ve idare, denetim igin gerekli tesislerin maliyetlerini, mal sahibi tarafindan gerceklestirilen idari
isin degerini ve bina yonetim maliyetlerini igerir.

Ofis binalar1 i¢in emlak faiz oranlarinin tiiretilmesi isinin bir parcasi olarak uzman komitesi, briit kar {izerinden kazang
degeri kilavuzuna gore % 3,00 degerinde tahmini kira gideri belirlemistir. Model uygunlugu ilkesine gore, bu yaklasim
ayn1 zamanda mevcut kazang degeri tespiti baglaminda da kullanilmaktadir.

7.2.2.2 Isletme giderleri

Isletme maliyetleri kiracilara sirayet ettiginden, isletme maliyetleri i¢in degerlendirme yapilmaz. Ofis binalar1 i¢in emlak
faiz oranlarinin tiiretilmesi iginin bir par¢asi olarak uzman komitesi, briit kar {izerinden kazang degeri kilavuzuna goére %
0,5 degerinde tahmini kira gideri belirlemistir. Model uygunlugu ilkesine gore, bu yaklasim ayn1 zamanda mevcut kazang
degeri tespiti baglaminda da kullanilmaktadir.

7.2.2.3 Bakim giderleri

Almanya Insaat Yasasi'nin Emlak Pazar Degeri Belirleme Yonetmeligi'nin 32. Maddesinin 3. Fikrasma gore bakim
giderleri, degerlendirmenin dayandigi verim seviyesini korumak i¢in yipranma veya eskime sonucu kalan faydali
Omiirleri boyunca harcanmasi gereken meblaglardir.

Ofis binalar1 i¢in emlak faiz oranlarinin tiiretilmesi iginin bir pargasi olarak uzman komitesi, briit kér {izerinden kazang
degeri kilavuzuna gore ofis binas1 bakim bedeli yillik 12,20 €/m? degerinde, her bir park yerinin bakim bedeli olarak da
yilda 92,00 € tahmini kira gideri belirlemistir. Model uygunlugu ilkesine gére, bu yaklagim ayni zamanda mevcut kazang
degeri tespiti baglaminda da kullanilmaktadir.

7.2.2.4 Kira kayb riski

ImmoWertV madde 32 paragraf 4 uyarinca kira kayb1 riski sunlari igerir: 1. kira, icar 6demeleri ve diger gelirlerdeki
telafisi miimkiin olmayan borglar veya kiralamaya, leasinge veya bagka amagclara yonelik miilklerin veya miilk
pargalarinin gegici olarak bosalmasindan kaynaklanan kazanglarda azalma riski, 2. Telafisi miimkiin olmayan borglar
veya gegcici bosluklar olmasi durumunda mal sahibi tarafindan karsilanacak ek yonetim maliyetleri riski ve 3. Odeme,
kira s6zlesmesinin feshi veya tahliye i¢in tahsil edilemeyen yasal iglem maliyetleri riski.

Degerlendirmeye tabi tutulan miilk i¢in uzman komitesi apartman binalar1 i¢in emlak faiz oranlarimin tiiretilmesi isinin
bir pargasi olarak kar rehberine goére ofis binalari igin yaklasik %4,0'liik deger belirlemistir

7.2.3  Paraya doniistiirme faktorii (Kapitalizasyon faktorii)
Bugiinkii deger faktorii, agagida tiiretilen gayrimenkul faiz orani ve binanin kalan émrii temel alinarak hesaplanir.

7.2.3.1 Emlak Faiz Orani

Emlak faiz oranlari, miilklerin piyasa degerlerinin miilkiin tiirine bagl olarak ortalama olarak normal piyasa faizine tabi
oldugu ImmoWertV madde 21 Paragraf 2 uyarinca kapitalizasyon faiz oranlaridir. Bu faiz oran1 uygun alis fiyatlar1 esas
alinarak belirlenecektir.

Asagidaki emlak faiz oranlari, degerleme nesnesinin ait oldugu Westend'deki bankacilik bolgesi i¢in Frankfurt am Main
icin miilk degerleri i¢in uzman komitesinden tiiretilmistir:
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Ortalama Emlak Faiz Orani: % 2,4 (aralik: %1,9 ila %3, 1, standart sapma %0,8, ortalama
(ortalama) kalan faydali 6miir 36 yil, kullanim alani: 10,300 m?)

Degerlendirme, 2020 ve 2021'de yapilan 5 satis1 temel almaktadir. Uzman komitesi emlak piyasasi raporunda, degerlerin
her zaman mevcut piyasa durumunu temsil etmedigine dikkat ¢ekmektedir.

Bilirkisi, uzman komitesi tarafindan saglanan Westend ve bitisik sehir merkezindeki 01-2021 ve 09-2022 tarihleri
araliginda ofis binalarinin satis bilgilerini temel alarak asagidaki emlak faiz oranlari elde etmistir (ayrica bkz. Madde
9.1):

Ofis Binasi: Aralik:  %0,71 ile %2,72 arasi; Ortalama deger %1,77

Kalan ¢aligmalar tamamlandiktan sonra, degerlendirme konusu olan miilk yenilenmis ve modernize edilmis durumdadir.
Degerlendirme kira bedeli olarak cari piyasa kira bedeli kullanilmigtir. Degerlendirme konusu olan miilkiin tamami uzun
vadeli olarak kiralanmigtir. Mutabik kalinan deger korumasinin diginda, gelecekte 6ngoriilebilir bir kira artigi potansiyeli
yoktur. Modernizasyon ve kiralama ile ilgili tikenmis potansiyel, degerlendirme konusu olan miilkiin diger 6zellikleri ve
mevcut piyasa durumu (madde 3.3 'deki agiklamalara bakin)dikkate alinarak, ortalamanin iizerinde piyasa aralig1 icinde
yer alan% 2,50'lik bir gayrimenkul faiz orani uygun goriilmekte ve kazang degeri belirlenirken dikkate alinmaktadir.

7.2.3.2 Kalan Kullanim Siiresi

ImmoWertV madde 4 Paragraf 2'ye gore, toplam kullanim 6mri, bir yapinin inga edildigi yildan baglayarak, uygun
sekilde yonetildigi takdirde genellikle ekonomik olarak kullanilabilecegi yil sayisini tanimlar.

ImmoWertV madde 4 Paragraf 3'e gore, kalan kullanim 6mrii, bir yapinin uygun sekilde yonetildigi takdirde ekonomik
olarak kullanilabilecegi muhtemel yil sayisini tanimlar. Kalan kullanim émrii, genellikle, degerlemesi yapilacak nesnenin
miinferit kosullar1 dikkate alinarak, yapinin ilgili tarihteki yasi ile toplam kullanim émrii arasindaki fark esas alinarak
belirlenir. Degerleme konusu nesnenin yapilan onarimlar veya modernizasyonlar veya bakim eksikligi gibi miinferit
kosullari, toplam kullanim omrii ile yasi arasindaki farktan kaynaklanan kalan kullanim Omriinii uzatabilir veya
kisaltabilir.

Degerlendirmeye tabi tutulan miilk 1976 yilinda insa edilmistir. insa edildigi giinden bu yana, kalan kullanim émriiniin
(gazla 1sitma, pencerelerin degistirilmesi, asansoriin degistirilmesi vb.) uzamasina neden olan tadilat dnlemleri alinmistir.
2019 yilinda ofis alanlar1 bagtan asag1 yenilenmistir (ayrica 4. maddeye bakiniz; Kalan insaat maliyetleri miilke 6zgii 6zel
bir 6zellik olarak dikkate alinir). Kalan kullanim 6mrii, yapilan tadilatlarla uzatilmig ve 2019 igin (farazi insaat yili 1999
temel alinarak). 40 y1l olarak tahmin edilmistir. 2022 yilinda kalan kullanim 6mrii 37 yila tekabiil etmektedir (40 yil - 3

yil).
7.2.3.3 Paraya doniistiirme faktorii (Kapitalizasyon faktorii)

Degerlendirme paraya doniistiirme faktorii, % 2,50'lik emlak faiz orami ve 37 yillik kalan kullanim 6mrii lizerinden
hesaplanir. Bu faktor 23,9573 'tiir.

7.24  Miilke 6zel belirleyici 6zellikler

ImmoWertV madde 8 par. 3 uyarinca, miilke 6zgii 6zellikler, emlak piyasasinda aligilagelmis modellerden veya model
yaklagimlarindan veya temel modellerden 6nemli 6l¢iide farkli olan 6zelliklerdir. Bunun 6rnekleri arasinda yapisal hasar,
ozel gelir kosullar1 veya miilkiyetle ilgili haklar ve yilikiimliiliikler yer alir.

1. Ziraat Bank International AG Kira degeri

1 Subat 2022'deki endeks bazli kira artisinin ardindan Ziraat Bank International AG'nin 40,60€/m? olan ofis alani kirasi,
23,50€/m? olan piyasa kirasinin oldukga iizerindedir (ayrica Ek 6'daki kira listesine bakin).
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Miilk sahibi degerlendirme tarihine kadar Ziraat Bankasi'nin kapladigi alanin tamamuini kiraci ihtiyacina gore yenilemistir.
Degerlendirme tarihinde, 4. katta tadilatin Bornheim Hukuk Biirosu'nun bosaltacagi 31.12.2023 tarihinden sonra
baslayacagi anlagilmistir. 2019 yilinda yapilan ve 2024 yilinda yapilacak tadilatlarin toplam degerinin (net) 2,0 milyon €
'nun {izerinde olmasi beklenmektedir. Dolayisiyla, piyasa ortalamasinin iizerindeki kira pay1 bir yatirim bedeli olarak
algilanmalidir S6z konusu ek kira (fazladan kira), en az 31.10.2029 kira siiresinin sonuna kadar tahsil edilecektir.
Degerlendirme tarihinde Bornheim Hukuk Biirosu'nun yerlestigi alanlar i¢in ek kira, Ziraat Bankasi'nin geri kalan miilki
ile ayni1 sekilde buraya taginmasindan ve alaninin genisletilmesinden sonra yapilacaktir. Bilirkisi, taginma isleminin 4 ay
slirecegine dair bir tahminde bulunmaktadir. Ek kira bedelinin bugiinkii degeri (fazla kira), degerlendirme kapsaminda
ozel bir kira degeri olarak kabul edilecektir. Endekse dayali kira artisindan sonra sdzlesmeyle kararlastirilan €40,60/m?
kira, standart piyasaya gore €23,50/m? olan degerleme kirasindan énemli dlgiide yiiksek oldugundan, Yatirimcilar igin
standartlar, piyasa kiralarinda kiralanan alandan daha yiiksek bir riskle kars1 karsiyadir. Bu daha yiiksek riski hesaba
katmak i¢in, %2,50'lik emlak faiz oraninin bir puan {izerinde olan %3,50'lik bir kapitalizasyon faiz oran: segilir.

Ozel kira degeri 1.823.068 € 'dur (hesaplama yontemi i¢in: Ek 7'ye bakiniz).

2. Ozel degerli bakim maliyetleri

Ziraat Bank International AG ile yapilan kira sézlesmesinde miilk sahibi, kira sdzlesmesi geregince sadece ¢atinin, -
pencereler disinda- dis cephelerin ve bacanin bakim masraflarini iistlenir. Bunun digindaki bakim masraflari ise kiracinin
sorumlulugundadir. Bakim giderlerinin sorumlulugunun kiraciya verilmesinden 6tiirii miilk sahibinin edindigi karin
bugiinkii degeri, degerlendirme siirecinde hususi bir deger olarak kabul edilir. Kiraciya aktarilan bakim giderleri tutarinin,
degisen kazang degerinin hesaplanmasi baglaminda belirlenen yillik 12,20 € / m®nun %50'si, yani yillik 6,10 €/m?oldugu
kabul edilmektedir. Arag park yerlerinin bakimi i¢in adet basina 46,00 €'luk benzer bir oran uygulanmaktadir. Avantajlar,
%3,50 aktiflestirme faiz orani ile 6zel kira degerinde oldugu gibi aktiflestirilir.

Ozel deger 60.816 € 'dur (hesaplama yontemi igin: Ek 8'e bakiniz).

3. Bornheim Hukuk Biirosu Ozel Kira Degeri

12 Temmuz 2021 tarihli bir mahkeme anlagmasinin bir pargasi olarak, Bornheim hukuk firmasi kira kirasiz hale getirildi.
Ayrica kiraci igletme giderlerini 6demekten de muaf tutuldu. 31 Aralik 2023 tarihinde kiralama siiresi sonuna kadar
6denmemis olan alt kira ve igletme gideri demeleri degerleme kapsaminda 6zel bir deger olarak dikkate alinmustir.

Negatif 6zel kira degeri -104.077 € 'dur (hesaplama yontemi i¢in: Ek 9'a bakiniz).

4. Ofis alanlarinin tadilat1 4. kat ve artan isler

Degerlendirme tarihinde Bornheim hukuk biirosunun kullanmakta oldugu ofis alan1 ancak 31.12.2023 tarihinde bosaltilip
kiract Ziraat Bank International AG'ye teslim edildikten sonra tadilattan gecebilecektir. Bunun disinda bu tarihten sonra
tiim binanin tabi olacagi birlesik sogutma tinitelerinin montaj1 gibi bazi isler yapilabilecektir.

Simdiye kadar yapilan ¢aligmalara dayanarak, geri kalan tadilatin maliyetinin 2019 yilinda yaklasik 632.800 € olarak
tahmin edilmektedir. Bu meblag bilirkisinin bakis agisina gére makuldiir. Tahminden bu yana ingaat maliyetlerindeki
artig nedeniyle, 2019 yilinda tahmin edilen ingaat maliyetlerine %25,0 ek iicret eklenecektir. Bu nedenle mevcut raporda,
791.000 € (= 632.800 € x 1,25) tutarinda insaat maliyeti hesaplanmustir.

Ancak mevcut kiraci tasindiktan sonra ortaya ¢ikacak olan 791.000 €'luk tadilat maliyeti, % 2,50 emlak faiz orani
kullanilarak 1 yillik bir siire boyunca iskonto edilebilir.
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791,000 € x 0,975(1),,1/2,5%) =771.225,00 €

4. katin donistiirme maliyetleri ve kalan iglerin maliyetleri i¢in 771.225 € indirim yapulir.

5. Kira kaybi ve tadilat donemi isletme maliyeti

31 Aralik 2023 tarihinde Bornheim hukuk firmasinin taginmasindan sonra 4. kattaki yenileme caligmalar: sirasinda kira
geliri elde edilmeyecektir. Bu zaman araliginda isletme giderleri miilk sahibi tarafindan karsilanacaktir. Bu siire zarfinda
miilk sahibinin kaybi ayda 3,00 €/mZolacaktir. Bilirkisi, tasinma isleminin 4 ay siirecegine dair bir tahminde
bulunmaktadir.

Kira kaybinin bugiinkii degeri ve paylastirilamayan igletme maliyetleri, degerlendirme baglaminda 6zel bir deger olarak
dikkate alinacaktir.

Ozel deger -30.002 € 'dur (hesaplama yontemi icin: Ek 10'a bakimz).
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8. Kazanc¢ Degerinin Ozellikleri ve Mantiklihk Kontrolii

8.1 Ozellikler
Miilke 6zgii 6zellikleri hesaba katilmaksizin elde edilen kazang degeri yaklasik 13.036.838 € olup ve asagidaki

parametrelerin belirlenmesine yol agmaktadir:

Gelir faktorii: Yillik briit karin 26,7 kati (degerlendirilen ofis kirasi: 23,50 €/ m2)

Bina faktorii: 8.172 €/m2 Ofis alam

Net Ilk Kazang: %2,93 (Frankfurt am Main uzman komitesinin tanimina gore: briit kardan tiim yonetim
maliyetlerinin diisiilmesi ve satin alma fiyatina arizi satin alma maliyetleri i¢in %10,0 ek ticret)

8.2 Deger Karsilastirma Yoluyla Mantikhihk Kontrolii

Bilirkisiye, uzmanlar komitesi tarafindan, 01-2021 ila 09-2022 aras1 doneminde Westend / City alt pazarindaki 19 ofis
binasi ve ticari binanin satildig1 8. maddede daha detayli analiz edilen satis vakalari ile ilgili bilgi verilmistir. Bu satis

islemlerinin 6zellikleri asagidaki gibidir:

No. Satin alma | Satin alma Fiyati Kira Briit kar carpani Net ilk Kazang
tarihi (NIY)
1 01-2021 7.995 €/m? 26.31 €/m? 25,3 3.05%
2 04-2021 7.120 €/m? 21.41 €/m? 27,7 2.79%
3 08-2021 10.583 €/m? belirsiz
4 09-2021 10.437 €/m? 29.14 €/m? 29,8 2.59%
5 03-2021 5.870 €/m? 22.09 €/m? 22,1 3.49%
6 04-2021 8.131 €/m? 22.15 €/m? 30,6 2.53%
7 10-2021 11.943 €/m? 40.86 €/m? 24,4 3.17%
8 10-2021 7.528 €/m? 18.22 €/m? 34,4 2.24%
9 11-2021 7.951 €/m?
10 03-2022 6.736 €/m? 20.44 €/m? 27,5 2.81%
11 02-2022 7.435 €/m? 22,09 €/m? 28,0 2.75%
12 03-2022 6.763 €/m? belirsiz
13 11-2021 10.277 €/m? belirsiz
14 02-2022 12.023 €/m? 29.38 €/m? 34,1 2.271%
15 06-2022 13.554 €/m? 32.38 €/m? 34,9 2.22%
16 08-2022 8.273 €/m? belirsiz
17 09-2022 10.272 €/m? belirsiz
18 09-2022 6.944 €/m? belirsiz
19 09-2022 6.188 €/m? belirsiz
Ortalama 8.738 €/m? 25.86 €/m? 29,0 % 2,72

Asagidaki diyagram, elde edilen kira ile karsilastirmali satin almalar i¢in kiralanan alanin metrekaresi basina EUR
cinsinden dlgiilen satin alma fiyat:1 arasindaki baglantiy1 gostermektedir. Degerlendirilmekte olan miilk, 8.1 maddesinde

agiklanan temel rakamlariyla kirmiziyla gosterilmistir (yap1 faktorii €8.172/m? ve kira €23,50/m?).
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2

14.000€/m*
13.000€/m?
12.000€/m?
11.000€/m?
10.000€/m?
9.000€/m?
8.000€/m?
7.000€/m?

6.000€¢/m*

Satis Fiyat1 / Kira iliskisi

* o

0/

Degerlendirmeye tabi tutulan miilk

15,00 €/m* 20,00 €/m* 25,00 €/m? 30,00 €/m?* 35,00 €/m* 40,00 €/m* 45,00 €/m*

Kira

Satin alma vakalar1 kazang degerini dogrulamaktadir.
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9 Alternatif degerin hesaplanmasi

Talimata gore (bkz. madde 1.3), miisteri farazi bir degere (bundan boyle "alternatif deger" olarak anilacaktir) sahip olmak
istemektedir; bu ise, ana kiraci Ziraat Bank International AG'nin degerleme tarihinde miilkii terk etmesi durumunda ortaya
¢ikacaktir.

9.1 Kazang Degeri (alternatif deger)
Kullamim / A¢iklama Yil olarak | Miilkiyet Alan/Rakam EUR/m? iizerinden kira | Oz Sermaye Getirisi (EUR
Faizi % Gergek Alisilms yilbk)
Ofis 37 2,50 1595,40 m? * 40,60 2350 449,902 €
Arsivler Bodrum 37 2,50 50,00 m? *8,00 8,00 4.800 €
Yeralt1 otoparki 37 2,50 17 Adet * 152,56 150,00 30,600 €
37 02,50 1.645,40 m? 485.302 €
* sadece Ziraat Bank International AG; Kiracinin hukuk firmasi kirasizdir.
Yonetim maliyetleri (bireysel liste)
Kullanim / A¢iklama Bakim _Yénetim Materyal Yonetimi Diger Toplam Toplam
% Ozsermaye G.| % OzsermayeG. | % % EURO
Ozsermaye | Ozsermaye
G. G.
€/m2/ad. | % Ozsermaye G.
Ofis 12,20 4,32 3,00 4,00 0,50 11,82 53,209 €
Arsivler Bodrum 12,20 12,70 3,00 4,00 0,50 20,20 970 €
Yeralt1 otoparki 92,00 511 3,00 4,00 0,50 12,61 3,859 €

0 11.95 58.038 €

Miilkiin yillik briit getirisi 485,302 €
-paylastirilamayan yonetim maliyetleri %11.95 -58,038 €
Miilkiin yilhk net getirisi 427,264 €
-Arsa degeri faiz tutar
6.983.260 €x 0,025 -174,582 €
Yapu sistemlerinin net kir pay1 252,682 €
x Mevcut deger faktorii (37 Yil; 2,50 %) 23,9573
= Yapilarin kir pay: 6.053.578 €
+ Arazi degeri 6.983.260 €
On kar degeri 13.036.838 €
Miilke &zel belirleyici 6zellikler
- Kiraci diizenleme maliyetleri -410,460 €
- Kiralama asamasinda kira kaybi / isletme maliyetlerinin iistlenilmesi - 533,164 €
- Asgari kira Bornheim Hukuk Biirosu -104,077 €
Kazang degeri (yuvarlamadan 6nce) 11.989.137€
KAZANC DEGERI (yuvarlanmus) 12.000.000 €
9.2 Degerlendirme Parametreleri (alternatif deger)
9.21 Genel degerlendirme parametreleri

Alternatif degerin hesaplanmasinda kullanilan degerleme kirasi, yonetim maliyetleri, kalan kullanim omrii ve
gayrimenkul faiz oram1 gibi genel degerleme parametreleri, mevcut durum degerlemesinde kullanilan degerleme
parametreleri ile aynidir. Bunlar madde 7.2'de listelenmis ve agiklanmistir.

Ozel miilke 6zgii 6zelliklerde farkliliklar vardir. Ana kirac1 Ziraat Bank International AG'nin degerleme tarihinde tagindig
varsayimi, bu kiracinin iist kirasindan 6zel bir kira degeri uygulanmayacagi anlamina gelmektedir. Ayrica, miiteakip
bagka bir kiraciya kiralama ile baglantili olarak beklenen olagan piyasa genisletme maliyetleri degerlemede dikkate
alinmalidir.
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9.2.2  Miilke 6zel belirleyici 6zellikler

1. Bornheim Hukuk Biirosu Ozel Kira Degeri

12.07.2021 tarihli bir mahkeme anlagmasinin bir parcasi olarak, Bornheim hukuk firmasi kirasiz hale getirildi. Ayrica
kiract igletme giderlerini 6demekten de muaf tutuldu. 31.12.2023 tarihinde kiralama siiresi sonuna kadar 6denmemis olan
alt kira ve igletme gideri 6demeleri degerleme kapsaminda 6zel bir deger olarak dikkate alinmistir.

Negatif 6zel kira degeri -104.0771 € 'dur (hesaplama yontemi i¢in: Ek 6'ya bakiniz).

2. Kiraci tesvikleri

Halihazirda Ziraat Bankasi tarafindan kullanilan kiralik alanlar, 2018/2019 déneminde kapsamli bir sekilde modernize
edilmistir (4. maddedeki ayrintili agiklamaya bakin). Modernizasyon maliyetin yaklagik 1,3 milyon tutmustur. Kiraci
Bornheim Hukuk Biirosu ile ingaat giiriiltiisiinden kaynaklanan yasal bir anlagsmazlik nedeniyle 2. ve 3. katlarda bazi
isler (duvar konumlarinin degistirilmesi, klima montaj1) gergeklestirilemedi. Kiract Bornheim Hukuk Biirosu'nun 4.
kattaki alanlart heniiz modernize edilmemistir.

Alanin sonradan kiralanmasinin bir pargasi olarak, 6rnegin i¢ duvarlarin duvar konumu veya bina servis kurulumlar ile
ilgili olarak farkli kirac1 gereksinimlerine gére maliyetlerin ya dogrudan ev sahibi tarafindan kargilanmasi ya da insaat
maliyeti siibvansiyonu olarak kiraciya verilmesi, halihazirda modernize edilmis alanlar i¢in dahi, piyasada alisilagelmis
bir durumdur. Ziraat Bankasi'nin hali hazirda modernize edilmis alanlar1 i¢in, kirac1 donanim maliyetleri i¢in €200,00/m?
kiralik alan olarak standart bir piyasa orani yapilmaktadir. Heniiz modernize edilmediginden, kiract Bornheim Hukuk
Biirosunun alanlari igin €500,00/m? tutarinda daha yiiksek bir tahmin yapilmistir. Bu alana iligkin masraflar ancak kiraci
31.12. 2023'te tasindiktan sonra tahakkuk edecektir. Ancak, bu alan igin kiract donatim maliyetleri, dnemsiz olduklari
i¢in iskonto edilmemektedir.

Ziraat Bankasi Alan 1.290,80 m2 x 200,00 €/m? = 258.160,00 €
Bornheim Hukuk Biirosu Alan 304,60 m? x 500,00 €/m? = 152.300,00 €
Toplam 410.460,00 €

Kiract donanim maliyetleri i¢in 410.460,00 € kesinti yapilir.

3. Kiralamaya kadar kira kayb1

Kiracilar tagindiktan sonra, piyasada alisilageldigi gibi, alan yeniden kiralanana kadar bir bosluk agamasi beklenmelidir.
Bu siire zarfinda isletme giderleri ev sahibine aittir. Mevcut degerlendirme kapsaminda bosluk asamasi i¢in 12 aylik bir
siire Ongoriilmektedir. Bu siire zarfinda miilk sahibinin kaybi ayda 2,50 €/m2olacaktir. Kiraci Bornheim Hukuk
Biirosu’nun alani i¢in, kira kayb1 veya isletme maliyetlerinin iistlenilmesi ancak kiract 31.12.2023'te tasindiktan sonra
gerceklesir. Ancak dnemsiz olmalar1 nedeniyle, bu alan igin kira kayb1 ve isletme maliyetleri iskonto edilmemektedir.

Kira kaybi 40.441,90 € x 12 ay= 485.302,00 €
Isletme giderleri 1.595,40 m? x 2,50 €/m? x 12 ay= 47.862,00 €
Toplam tutar 533.164,00 €

Kiralama agamasinda kira kayb1 ve igletme maliyetlerinin Gistlenilmesi i¢in 533.164 € indirim yapilir.
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9.3. Ozet

Pazar degeri, kazang degerinden tiiretilir. Ana kiraci Ziraat Bank International AG'nin degerleme tarihinde miilkii terk
etmesi durumunda olusacak kazang degeri 12.000.000 €'dur.

MyliusstraBe 14, 60323 Frankfurt am Main adresindeki ofis binasinin piyasa degeri (= ana kirac1 Ziraat Bank International
AG'nin degerleme tarihinde miilkii terk etmesi durumunda ortaya ¢ikacak farazi deger), degerleme tarihi 15.11.2022
itibariyle soyle tahmin edilmektedir:

12.000.000,00 €

(yaziyla: oniki milyon Euro)
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10. Miilkiyet Riskleri

Bir miilkiin miilkiyet riski, esasen ii¢iincii sahislarca kullanilabilirlik / ii¢lincii sahislar yoluyla kullanilabilirlik, Rantabilite
ve pazarlanabilme degerlendirme kriterlerini i¢eren miilke iliskin genel riski temsil eder.

10.1 Uciincii Sahislar Tarafindan Kullamlabilirlik / Ugiincii Sahislar Vasitasiyla Kullanim

Bir miilk, potansiyel bir alicinin onu baska amaglarla ekonomik olarak kullanmasini sagladig: takdirde {igiincii sahislar
tarafindan kullanilabilir olarak kabul edilir. Bir miilkiin ii¢lincii sahislar vasitasiyla kullanilabilmesi, miilkiin ayni1 amag
i¢in Uigiincil bir sahis tarafindan kullanilabilmesi anlamina gelir.

Bu ofis alanlar1 esasen yalnizca ofis ve muayenehane olarak kullanilabilmektedir. Alanin boyutu, diizeni ve insasi,
(yaklasik 1.595 m2'ye kadar) biiyiik bir alan gereksinimi olan tek bir kiraciya veya bir veya daha fazla kat kiralamak
isteyen birkag kiraciya kiralanmasina olanak tanimaktadir. Merdiven bosluklarinin ve tuvaletlerin bina igindeki konumu
sayesinde her bir kat ikiser kirac1 arasinda paylastirilabilir. Her biri yaklasik 300 m2 kiralik alana sahip katlarin boyutu,
6zellikle hizmet ve danigmanlik sektdriinden genis bir kullanici yelpazesi i¢in uygundur.

Imar plamindaki sartlar bunu miimkiin kildigindan, bu alanlar konuta déniistiiriilebilir. Ancak, ilgili déniistiirme
maliyetleri hesaba katilmalidir.

Ucgiincii sahislarca kullanilabilirligin / iigiincii sahislar vasitastyla kullanilabilirligin normal olduguna karar verilmistir.

10.2 Rantabilite

Rantabilite, bir miilkiin siirdiiriilebilir gelir iiretip iliretemeyecegini ifade eder. Rantabilite i¢in genel degerlendirme
kriterleri konum, gayrimenkul 6zellikleri ve piyasa durumudur.

Westend, hizmet saglayicilarin ve danigmanlarin talep gosterdigi bir alandir. Bockenheimer Landstrasse'deki birkag miilk

haricinde, buraya kiiciik 6lgekli binalar hakimdir. Bu bolge ayni zamanda finansal hizmet piyasasindaki sirketlerin ragbet
ettigi bir adres olarak kendini kanitlamustir. Bunlar1 temsil eden sirketlere 6rnek olarak KfW-Bank, Oddo BHF-Bank ve
Allianz Sigorta gosterilebilir. Bu miilkiin rantabilitesi simdiye dek yapilan ve 4. katta yapilmasi Ongoriilen ofis
tadilatlardan olumlu yonde etkilenecektir.

Miilkiin rantabilitesi iyi olarak siniflandirtlmistir.

10.3 Pazarlanabilirlik (Kullanilabilirlik)

Pazarlanabilirlik, yatirimcilarin potansiyel yatirim istekliligini ve benzer miilkler i¢in piyasa talebini tanimlar.

Degerlendirmeye tabi tutulan miilk, bdlgesel pazardaki ilgili taraflara oldugu kadar kurumsal yatirimecilara da hitap
etmektedir. Miilkiin biiyiikliigii yerel pazarda herhangi bir hususiyet gostermemektedir. Iyi adres konumu,
kullanilabilirlik agisindan faydalidir. Bu miilk, bu alanlar liiks konutlara doniigtiirmek isteyen miiteahhitler i¢in de
uygundur.

Miilkiin pazarlanabilirligi iyi olarak siniflandirtlmistir.
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104 Miilk Risklerinin Degerlendirmesi

Asagidaki tabloda, miilkiyet riskinin alt kriterlerini ve degerlendirilen miilkiin siniflandirilmasi gosterilmektedir.

(Kullanilabilirlik)

¢ok iyi iyi normal Kisith ciddi eksik
Ugiincii Sahislar Tarafindan \/
Kullanilabilirlik / Ugiincii
Sahislar Vasitasiyla Kullanim
Rantabilite N
Pazarlanabilirlik N

Bu kriterler altinda degerlendirmeye tabi tutulan miilkiin toplam miilk riskinin normal oldugu sonucuna varilmistr.

az

normal

yiiksek

¢ok yiiksek

Toplam Risk
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11 Pazar Degeri

Pazar degeri, kazanc degerinden tiiretilir. Miilkiin gelir degerinin tespit edilmesi sirasinda hesaba katilamayan 6zel
durumlar, ek zamlar veya indirimler olarak kabul edilecektir. Miilkiin degerini etkileyen tiim durumlar halihazirda kazang
degerine etki ettigi icin, kazang¢ degeri pazar degeri olarak kabul edilir.

MpyliusstraBe 14, 60323 Frankfurt am Main adresinde bulunan ofis binasinin 15.11.2022'de yapilan inceleme sonucu
hesaplanan pazar degeri:

14.000.000,00 €
(yaziyla: ondort milyon Euro)

Frankfurt am Main, 30 Kasim 2022 Sanayi ve Ticaret Odasi tarafindan kamu tarafindan
atanan ve yeminli bilirkisi

. Diplomali Miihendis
[IMZA] Diplomali Endiistri Mithendisi (FH)
Dieter Eimermacher

Caligma alani:
Yerlesik ve gelismemis miilklerin degerlendirilmesi
[MUHUR]

Diplomali Mithendis(FH) Diplomali Endiistri Mithendisi (FH) Dieter Eimermacher
- CIS HypZert (F), MRICS

Yerlesik ve gelismemis miilkleri degerlendirmek i¢in IHK Frankfurt am Main
tarafindan kamuoyuna atanan ve yemin edilen yeminli uzman

Bilirkisi, hazirladig1 raporlarin telif haklarina haizdir. Bu rapor yalnizca igverenin belirledigi ama¢ dogrultusunda hazirlanmistir.

Cogaltilmasi yalnizca yazili izin ile miimkiindiir.
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