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YONETICI OZETI

RAPOR BILGILERI

Degerlemeyi Talep Eden
Raporu Hazirlayan Kurum

Dayanak Sozlesmesi
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor No

Degerlenen Miilkiyet Haklarn

Raporun Konusu

GAYRIMENKULLERE AIT BILGILER

: Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.

: Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

: 01.12.2022 tarih ve 007 kayit no’lu

: 23.12.2022

: 30.12.2022

: 5is gunu

: 2022/NUROLGYO/007

: Tam milkiyet

: Bu rapor; Nurol GYO A.S.'nin talebine istinaden 24

adet bagimsiz boélimin Tiark Lirasi cinsinden aylik
pazar kira dederi ile pazar dederinin tespitine
yonelik hazirlanmistir.

Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

Mevcut Kullanim
Tapu Incelemesi
imar Durumu

En Verimli ve En 1yi Kullanimi

: Huzur Mahallesi, Cendere Caddesi, No: 122,

Nurol Life, Toplam 24 adet bagimsiz bolim
Sarniyer / ISTANBUL

: Istanbul 1li, Sariyer Ilcesi, M. Ayazada Mahallesi'nde

yer alan 3 ada 9.525,68 m2 yuzélgimld “57 kath
betonarme bina ve arsasi” nitelikli 54 no’lu parselde
yer alan 24 adet bagimsiz bolim

: Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.

: Konut ve ofis olarak kismen kiracilar tarafindan

kullanilmakta olup, kismen bostur.

: Tasinmazlar Uzerinde takyidat mevcuttur.

(Bkz. Rapor / 4.2.1. Tapu Kayitlari incelemesi)

: Bkz. Rapor / 4.1.5. Gayrimenkuliin Imar Plani

Bilgileri

: Ofis ve konut

GAYRIMENKULLER iGCiN TAKDiR EDILEN DEGERLER (KDV HARIi(C)

Bagimsiz Boliimlerin Toplam
Aylik Pazar Kira Degeri

Bagimsiz Boliimlerin
Toplam Pazar Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

1.371.810,-TL 1.618.736,-TL

385.780.000,-TL 455.220.400,-TL

Sorumlu Degerleme Uzmani Ugur AVCI (SPK Lisans Belge No: 402175)

Sorumlu Degerleme Uzmani Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
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T/ TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

1. BOLUM RAPOR BILGILERI

Raporun Tarihi ve Numarasi : Bu degerleme raporu, Nurol Gayrimenkul
Yatirm  Ortakhdi  A.S. icin  sirketimiz
tarafindan 30.12.2022 tarihinde,

2022/NUROLGYO/007 rapor numarasi ile
hazirlanmistir.

Raporu Hazirlayanlarin Ad ve : Udgur AVCI - SPK Lisans No: 402175

Soyadlari, Sorumlu Degerleme (Sorumlu Degerleme Uzmani)

Uzmaninin Adi ve Soyadi Nurettin KULAK - SPK Lisans No: 401814
(Sorumlu Degerleme Uzmani)

Degerleme Tarihi : Bu dederleme raporu igin, sirketimizin
dederleme uzmanlan 23.12.2022 tarihinde
calismalara baslamis ve 30.12.2022 tarihi
itibari ile raporu hazirlamiglardir. Bu slUrede

gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi
dairelerde incelemeler ve ofis c¢alismasi
yapimistir.
Dayanak Soézlesmesinin Tarih ve : Bu dederleme raporu, sirketimiz ile Nurol
Numarasi Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. arasinda

taraflarin hak ve yitkumliltklerini belirleyen
007 no'lu ve 01.12.2022 tarihli dayanak
sozlesmesi  hikUmlerine bagh kalnarak
hazirlanmistir.

Raporun, Tebligin 1. Maddesi : Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-
Kapsaminda Hazirlanip 62.3 saylli “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Hazirlanmadigina iliskin Aciklama Bulunacak Gayrimenkul Degerleme

Kuruluslari Hakkinda Teblig” hiktumleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri III-62.1
saylll "Sermaye Piyasasinda Dederleme
Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda
Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi‘nin
22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili kararn ile
Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017
kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye
Piyasasl Kurulu’nun III-62.3 sayili tebligin 1.
maddesinin 2. fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Ayni1 : Sirketimiz tarafindan dederleme konusu
Kurulus Tarafindan Daha Onceki gayrimenkuller icin daha 6nce hazirlanmis
Tarihlerde de Degerlemesi Yapilmissa dort adet degerleme raporu mevcut olup, son

son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler U¢ rapora iliskin bilgiler rapor ekinde
sunulmustur.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
2.1. SIRKETi TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
SIRKETIN ADRESI : Klgukbakkalkdy Mahallesi, Sevda Sokak, No: 1,
Seven Life, K: 5 Atasehir/ISTANBUL
TELEFON NO : +90 (216) 784 41 10
FAKS NO : +90 (216) 784 41 20
KURULUS TARIHI : 13 Agustos 2014
ODENMiS SERMAYESI : 1.000.000,-TL
TICARET SicCiL NO : 934372
SPK LISANS TARIHi : Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye

Piyasasi Kurulu’nun (SPK) "“Gayrimenkul Dederleme
Sirketleri Listesi”“ne alinmigtir.

BDDK LISANS TARIHi : Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagl hak ve

faydalarin dederlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmistir.
FAALIYET KONUSU : Ylrurlikteki mevzuat cergevesinde her tlrli resmi ve

6zel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayali hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
dederlemesini yapmak, dederlerini tespit etmeye yonelik
tim raporlari diizenlemek, analiz ve fizibilite galismalarini
sunmak ve problemli durumlarda goris raporu vermektir.

2.2, MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

SIRKETIN ADRESI : BUyuUkdere Caddesi, Nurol Maslak Plaza, No: 255,
Kat: 3, Sariyer / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (212) 286 82 40

FAKS NO : +90 (212) 28599 56

TESCIL TARIHI : 01 Eylil 1997

ODENMIS SERMAYESI : 335.348.000,-TL

KAYITLI SERMAYE TAVANI : 1.000.000.000,-TL

TICARET SicCiL NO : 375952

FAALIYET KONUSU : Gayrimenkul ve gayrimenkule dayali sermaye piyasasi
araglarindan  ortaklik  portféylinid  olusturmak ve
yonetmek.

2.3. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR

VE ISIN KAPSAMI

Bu rapor, Nurol Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.’nin talebine istinaden dederlemeye
konu gayrimenkullerin Tlrk Lirasi cinsinden toplam aylik pazar kira ile pazar dederinin tespitine
ybnelik olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hukimleri ile ayni tebligin
ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul’'un Seri
I1I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Tebligi” dogrultusunda
Sermaye Piyasasl Kurulu Karar Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar ile uygun
gortlen Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye
Piyasas! Kurulu’nun III-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

Isbu dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amacgla

kullanilamaz. Misteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getirilmemistir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK

BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLiLiK KOSULLARI

Pazar Degeri: Bir varlik veya yukimlaligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilmasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Pazar Kirasi: Tasinmaz milkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir kiralayan ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve
zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlari
cercevesinde, dederleme tarihi itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda icin tahmin
edilmesi gerekli gérilen tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkulln tard ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen
kabul edilmistir.

Alici/kiraci ve satici/kiralayan makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

Gayrimenkulin satisi/kiralanmasi igcin makul bir sire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri aracglarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkulin alim-satim/kiralanmasi islemi sirasinda gerekebilecek finansman,
piyasa faiz oranlar lzerinden gergeklestiriimektedir.

Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.
Takdir edilen deder; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine
O0zguddr.

3.2. UYGUNLUK BEYANI
Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlar teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cergcevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kisisel, tarafsiz ve &nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan
olusmaktadir.

Dederleme konusunu olusturan milkle ilgili olarak gincel veya gelecede dontk higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir ybne veya o©nceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi ve
bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagh degildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda goérev
alanlarin dedgerlemesi yapilan mulkin yeri ve tlrd konusunda daha 6nceden deneyimi
bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢g kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu’nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabull ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yukamluligu ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glvence Sistemi” uyarinca bu ilke
ve kurallarin denetimi yapiimaktadir.
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4. BOLUM

GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA ILISKIN BILGILER

4.1. GAYRIMENKULUN TAPU KAYITLARI, PLAN, PROJE, RUHSAT, SEMA VB.
DOKUMANLARI HAKKINDA BIiLGILERI

4.1.1. MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.
iLi : Istanbul

iLCESI : Sariyer

KOYU : M. Ayazaga

PAFTA NO 14

ADA NO : 3

PARSEL NO : 54

ANA GAYRIMENKULUN

NITELIGI : 57 kath betonarme bina ve arsasi (*)
YUZOLCUMU : 9.525,68 m?2

YEVMIYE NO : 12507

TAPU TARIHI :15.12.2017

(*) Kat milkiyetine gegilmistir.

DEGERLEMEYE KONU BAGIMSIZ BOLUMLERIN LISTESI

KAT NO NITELIGI ARSA PAYI
1 1 |[3. bodrum + 2. bodrum + 2. bodrum asma | Asma katli depolu ofis 1882 / 127981| 276 |27301
2 2 |3. bodrum + 2. bodrum + 2. bodrum asma | Asma katli depolu ofis |1548 / 127981| 276 {27302
3 3 |3. bodrum + 2. bodrum + 2. bodrum asma | Asma kath depolu ofis| 663 / 127981 | 276 {27303
4 4 | 3. bodrum + 2. bodrum + 2. bodrum asma | Asma katli depolu ofis | 650 / 127981 | 276 (27304
5 5 |3. bodrum + 2. bodrum + 2. bodrum asma | Asma kath depolu ofis {1318 / 127981| 276 {27305
6 6 2. bodrum + 2. bodrum asma Asma katlh ofis 1074 / 127981| 276 (27306
7 16 |3. bodrum + 2. bodrum + 2. bodrum asma | Asma kath depolu ofis 1422 / 127981| 276 |27316
8 17 |3. bodrum + 2. bodrum + 2. bodrum asma | Asma kath depolu ofis| 658 / 127981 | 276 |27317
9 18 |3. bodrum + 2. bodrum + 2. bodrum asma | Asma kath depolu ofis | 658 / 127981 | 276 |27318
10 19 |3. bodrum + 2. bodrum + 2. bodrum asma | Asma kath depolu ofis| 670 / 127981 | 276 |27319
11 20 |3. bodrum + 2. bodrum + 2. bodrum asma | Asma katli depolu ofis| 604 / 127981 | 276 |27320
12 21 |3. bodrum + 2. bodrum + 2. bodrum asma | Asma katli depolu ofis| 703 / 127981 | 276 |27321
13 22 | 3. bodrum + 2. bodrum + 2. bodrum asma | Asma katli depolu ofis| 710 / 127981 | 276 (27322
14 23 2. bodrum + 2. bodrum asma Asma katlh ofis 1077 / 127981| 276 {27323
15 30 1. bodrum + 1. bodrum asma Asma kath ofis 567 /127981 | 277 {27330
16 33 1. bodrum + 1. bodrum asma Asma kath ofis 325/ 127981 | 277 |27333
17 34 1. bodrum + 1. bodrum asma Asma katlh ofis 547 / 127981 | 277 |27334
18 35 1. bodrum + 1. bodrum asma Asma katlh ofis 207 / 127981 | 277 |27335
19 36 1. bodrum + 1. bodrum asma Asma kath ofis 519/ 127981 | 277 (27336
20 37 1. bodrum + 1. bodrum asma Asma kath ofis 395/ 127981 | 277 |27337
21 | 510 47. kat Konut 454 /127981 | 281 (27810
22 | 512 47. kat Konut 454 / 127981 | 281 (27812
23 | 514 48. kat + 48. asma kat Konut 1002 / 127981| 281 {27814
24 | 515 48. kat + 48. asma kat Konut 1002 / 127981| 281 {27815
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4.1.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

13.12.2022 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Mudirligli Webtapu Sistemi'nden
temin edilen “Tasinmaza Ait Tapu Kaydi” belgelerine gbre, rapor konusu tasinmazlar Gzerinde
asadidaki notlarin bulundugu tespit edilmistir.

Tiim Bagimsiz Boliimler Uzerinde Miistereken:

Beyanlar Bolimii:

e Yonetim plani degisikligi: 02.06.2021 tarihli. (23.06.2021 tarih ve 10911 yevmiye no
ile)

e Tasinmazin niteligi kat miulkiyetine gevrilmistir. (05.02.2019 tarih ve 1483 yevmiye no
ile)

e YOnetim plani: 14.12.2017 tarihli. (15.12.2017 tarih ve 12507 yevmiye no ile)

Hak ve Miikellefiyetler Boliimii:

e Bu parsel lehine tevhid 6ncesi 12 parsel aleyhine krokisinde sari boya ile goésterilen
alanda gecit irtifak hakki. (03.10.1989 tarih ve 4222 yevmiye no ile)

e Krokisinde “b4” ile gosterilen 178,53 m?lik alan Uzerinde (9 ve 10 no’lu pilonlar
arasinda kalan enerji nakil hatti) TEIAS lehine daimi irtifak hakki vardir. (01.03.2012
tarih ve 3530 yevmiye no ile)

e 99 yilligina TEDAS lehine 1,-TL bedel karsiliginda kira sézlesmesi vardir. (08.09.2017
tarih ve 8429 yevmiye no ile)

Rehinler Boliimii:

e Burgan Bank A.S. lehine 1.dereceden 698.300.000,-TL dederle ipotek bulunmaktadir.
(22.01.2018 tarih ve 735 yevmiye no ile)

4.1.3. KAT IRTIFAKINA ESAS MIMARI PROJE INCELEMESI

Sariyer Tapu Mudurlagu arsivinde bulunan kat irtifakina esas 09.10.2017 tarih ve 156
saylili tadilat yapi ruhsatinin eki olan kat irtifakina esas mimari proje bulunmaktadir. Bagimsiz
béliim, kat ve brit alan bilgileri raporun “5.2.2. Bagimsiz Bdliimlerin Genel Ozellikleri” bashdi
altinda ayrintili bir tabloda belirtilmistir.

4.1.4. KADASTRO INCELEMESI

Dederlemeye konu tasinmazlarin konumlandigi parselin kadastral sinirlari, alan ve konum
tespiti Sarniyer Kadastro Mudarlagia’nde bulunan paftalar Uzerinden ve
https://parselsorgu.tkgm.gov.tr online parsel sorgu sisteminden yapilan incelemeler suretiyle
tespit edilmistir.

4.1.5. GAYRIMENKULUN IMAR PLANI BILGILERI

Sariyer Belediye Baskanligi imar ve Sehircilik Madurligi’'nden temin edilen 23.11.2022
tarih ve E-24635399-754-44869 sayili Imar Durumu yazisina gére rapor konusu taginmazlarin
konumlandigi bodlge, 6360 sayili yasa (2. madde 38. fikrasi) kapsaminda, 30.03.2014
tarihinden itibaren Istanbul Sariyer Ilcesi sinirlarina dahil edilen alanlardan olup, adi gecen
parsel, 15.05.2015 onay tarihli, 1/5000 &lgekli, 23.05.2008 t.t.li Sisli Ilcesi Ayazaga Cendere
Mevkii, 4 Pafta, 3 Ada, 9-10-11 Sayili Parsellere Ait N.I.P.nda Turizm Tesisi Alanlarina Iliskin
Plan Notu Dedisikligi, 17.06.1016 onay tarihli, 1/5000 6lcekli, Sariyer Ilcesi Ayazaga Mahallesi,
3 Ada, 54 Sayil Parsele Ait N.1.P. Degisikligi ve 22.07.2016 onay tarihli, 1/5000 &lgekli, Sariyer
Ilcesi Ayazaga Mahallesi 4 Pafta, 3 Ada, 52 ve 50 Parsel Ile 51 Parselin Bir Kismina iliskin
N.I.P. Dedisikligi sonucu olusan planlarda, “Taks ve Hmax: Serbest, E:2.00” yapilanma
sartlarinda, “"Turizm + Ticaret Alani (T.T.)"” lejantinda kalmaktadir.

Ancak 3194 sayih Imar Kanunu'nun 8. Maddesinin (b) bendinin ek paragrafina gére
Yengok: Serbest olarak belirlenemeyecedi, gegici 20. maddesine goére bina yukseklikleri
Yengok: Serbest olarak belirlenmis alanlarda 01/07/2021 tarihine kadar plan degisikligi ve
revizyonu yapilincaya kadar yap! ruhsati dizenlenemeyecedine iliskin hususlar 01.07.2020
tarihinde yurarlage girmis olup, adi gegen parselde plan degisikligi ve revizyonlari yapilana
kadar uygulama yapilamaz.
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4.1.6. GAYRIMENKULUN PROJE, RUHSAT, SEMA VB. DOKUMANLARI HAKKINDA
BILGILER

Sariyer Belediye Baskanliyi Imar ve Sehircilik Mudirligi arsivinde bulunan degderleme
konusu tasinmazlara ait arsiv dosyasi Uzerinde yapilan incelemede asadidaki tespitlerde
bulunulmustur.

e 02.05.2012 tasdik tarihli mimari proje ve bu projeye istinaden dizenlenen 107.978,68

m2 alanh 10.05.2012 tarih ve 2/24 no’lu yapi ruhsati mevcuttur.

e 30.12.2013 tasdik tarihli ve 2013.9579.R.1670127 sayil tadilat mimari projesi ve bu
projeye istinaden dizenlenen 138.044 m=2 alanli 07.03.2014 tarih ve 12/2-24 no’lu
tadilat yapi ruhsati mevcuttur.

e 21.09.2017 tasdik tarihli tadilat mimari projesi ve bu projeye istinaden diizenlenen
139.044,66 m2 alanli 09.10.2017 tarih ve 156 no’lu tadilat yapi ruhsati mevcuttur.

e Son olarak; 07.12.2018 tarih ve 2018/18 sayih yapi kullanma izin belgesi alinmistir.

¢ Tasinmazlarin dosyasinda yapilan incelemelerde olumsuz nitelikte herhangi bir evraka
rastlaniimamistir.

4.2. GAYRIMENKUL 1ILE 1iILGiLi HERHANGI BiR TAKYIDAT VEYA
DEVREDILMESINE iLiSKIN HERHANGI BIR SINIRLAMA OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BiLGI
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci

fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler cercevesinde tasinmazlar Gzerinde yer alan

yonetim plani, irtifak hakki, kat milkiyeti ve kira serhinin kisitlayici 6zelligi bulunmamakta
olup, tasinmazlarin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rehinler bdéliminde bulunan ipotek, yatinm kredisinin kismi referansi igin Nurol Life
projesinin finansmani icin alinmis olan kredinin teminati olarak konulmustur. (Bkz. Ekler /
ipotege lliskin Banka Agiklama Yazisi)

Tasinmazlarin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekilleri uyumludur. Tapu
kayitlari incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati
hiikkiimleri gergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhigi portfoyiinde “binalar” bashgi
altinda bulunmalarinda, devredilmelerinde (satisinda) ve kiralanmalarinda herhangi
bir sakinca olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz.

4.3. GAYRIMENKUL 1ILE 1ILGILI VARSA, SON UC YILLIK DONEMDE
GERGEKLESEN ALIM SATIM ISLEMLERINE VE GAYRIMENKULUN HUKUKI
DURUMUNDA MEYDANA GELEN DEGISIiKLIKLERE (iMAR PLANINDA
MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLER, KAMULASTIRMA ISLEMLERiI VB.)
ILISKIN BILGI

4.3.1. KADASTRAL DURUMUNDAKI DEGISIKLiKLER
Yapilan incelemelerde son 3 vyillk dénemde dederlemeye konu gayrimenkullerin

konumlandigi parselin kadastral durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.

4.3.2. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGiSiKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik désnemde dederlemeye konu gayrimenkullerin mulkiyet

durumlarinda herhangi bir degisiklik olmadigdi tespit edilmistir.

4.3.3. IMAR DURUMUNDAKI DEGISiKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 vyilik dénemde dederlemeye konu gayrimenkullerin

konumlandigi parselin imar durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.

4.3.4. HUKUKI DURUMUNDAKI DEGiSiKLIKLER
Tasinmazlarin hukuki durumu ile ilgili herhangi bir kisitliik s6z konusu degildir.
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4.4. GAYRIMENKULLERIN BULUNDUGU BOLGENIN iMAR DURUMUNA iLISKiIN
BILGILER
Tasinmazlarin  bulundugu parselin  imar durumu “Turizm Ticaret Alani”’dir.

Tasinmazlarin konumlu oldugu bélge genellikle Konut Alani ve Ticaret Alani lejantina sahip

parseller Gzerinde yapilar bulunmaktadir.

4.5. GAYRIMENKUL ICIN ALINMIS DURDURMA KARARI, YIKIM KARARI,
RISKLI YAPI TESPITI VB. DURUMLARA DAIR ACIKLAMALAR
Tasinmazlarin bulundugu binayla alakali olarak dederleme tarihi itibariyle herhangi bir

durdurma karari, yikim karari veya riskli yapi karari bulunmamaktadir.

4.6. GAYRIMENKULE 1ILISKIN OLARAK YAPILMIS SOZLESMELERE
(GAYRIMENKUL SATIS VAADI SOZLESMELERI, KAT KARSILIGI INSAAT
SOZLESMELERI VE HASILAT PAYLASIMI SOZLESMELER VB.) ILISKIN
BILGILER
Dederleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkuller yapi kullanma izin belgesini almis

bagimsiz bélim niteligindedir. Gayrimenkuller igin herhangi kat karsilidi insaat s6zlesmesi veya

hasilat paylasimi s6zlesmesi bulunmamaktadir.

4.7. GAYRIMENKULLER VE GAYRIMENKUL PROJELERI ICIN ALINMIS YAPI
RUHSATLARINA, TADILAT RUHSATLARINA, YAPI KULLANIM IZINLERINE
ILISKIN BILGILER ILE ILGILI MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKLI
TUM IZINLERIN ALINIP ALINMADIGINA VE YASAL GEREKLiLiGi OLAN
BELGELERIN TAM VE DOGRU OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BiLGI
Ilgili mevzuat uyarinca parsel lizerinde yer alan yapilarin gerekli tiim izinleri alinmis olup

yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dodgru olarak mevcuttur. Raporumuzun “4.1.6.

Gayrimenkullerin Proje, Ruhsat, Sema Vb. Dokimanlari Hakkinda Bilgiler” bashdi altinda yasal

belgeler hakkinda detayh bilgiler anlatiimistir.

4.8. DEGERLEMESI YAPILAN PROJELER ILE iLGiLI OLARAK, 29/6/2001
TARIH VE 4708 SAYILI YAPI DENETIMI HAKKINDA KANUN UYARINCA
DENETIM YAPAN YAPI DENETIM KURULUSU (TICARET UNVANI, ADRESI
VB.) VE DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKUL iLE iLGiLiI OLARAK
GERGEKLESTIRDiGI DENETIMLER HAKKINDA BiLGI
Tasinmazlar igin yapi kullanma izin belgeleri alindidindan proje tamamlanmis olup,

tasinmazlar binalar bashdi altinda yer almaktadir. Bu nedenle yapi denetimle bir iligkileri

kalmamistir.

4.9. EGER BELiRLI BiR PROJEYE ISTINADEN DEGERLEME YAPILIYORSA,
PROJEYE ILISKIN DETAYLI BILGI VE PLANLARIN VE SOZ KONUSU
DEGERIN TAMAMEN MEVCUT PROJEYE iLiSKIN OLDUGUNA VE FARKLI
BiR PROJENIN UYGULANMASI DURUMUNDA BULUNACAK DEGERIN
FARKLI OLABILECEGINE ILISKIN ACIKLAMA
Bu degerleme galismasi kapsaminda, proje dederleme yapilmamistir.

4.10. VARSA, GAYRIMENKULUN ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA
BiLGI
Rapor konu tasinmazlarin konumlu oldugu bina igin B enerji performansinda
S34C45CAB4249 numarali ve 23.09.2017 tarihli belge bulunmaktadir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN FiziKI OZELLIKLERI

5.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALizi VE KULLANILAN

VERILER

Dederlemeye konu tasinmazlar; istanbul ili, Sariyer Ilcesi, Huzur Mahallesi, Cendere
Caddesi lzerinde konumlu 122 kapi no’lu yerde konumlu Nurol Life binyesinde bulunan 24
adet bagimsiz bolumdur.

Degerlemeye konu tasinmazlarin 20 tanesi ofis, 4 tanesi ise konut niteligindedir.

Tasinmazlarin yakin gevresinde Tirk Telekom Arena Stadi, Eroglu Skyland Projesi, Vadi
Istanbul projesi, Sehit Emrah Yilmaz Parki, Avangart Projesi ve Yeni Sisli Etfal Hastanesi
bulunmaktadir.

Merkezi konumlari, ulasim kolayligi, bolgedeki elit projelerin varligi tasinmazlarin degerini
olumlu yoénde etkilemektedir.

Bbolgede son yillarda gelistirilen liks konut projeleri ile insaat yatinmlarinda artis
gerceklesmistir.

Tasinmazlar TEM Otoyolu’na gok yakinda konumlu olup, Blylkdere Caddesi'ne 4 km,
Maslak merkeze 5 km mesafededir.

Bolge, Sariyer Belediyesi sinirlar igerisinde yer almaktadir ve tamamlanmis altyapiya

sahiptir.
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5.2. GAYRIMENKULUN FiziKi, YAPISAL, TEKNIK VE INSAAT OZELLIKLERI
5.2.1. BINANIN TEKNIK VE YAPISAL OZELLIKLERI
INSAAT TARZI | Betonarme karkas
INSAAT NizAMI | Ayrik (Blok)
BINA YASI | ~5
KAT ADEDI | 57 (8 bodrum, zemin, 48 normal kat)
TOPLAM INSAAT ALANI (m2) [FEENZZEIE)
ELEKTRIK | Sebeke
JENERATOR Mevcut
|
|
|
|

TRAFO Mevcut
PARATONER Mevcut (Faraday Kafesi)
SuU Sebeke
SU DEPOSU Mevcut
HIDROFOR Mevcut

KANALIZASYON Sebeke
 KLIMA TESisATI |

KLIMA TESISATI Merkezi fan - coil sistemi mevcut

UYDU YAYIN SISTEMI | Mevcut

TELEFON SANTRAL | Mevcut

ASANSOR Mevcut

GUVENLIK Givenlik elemanlari ve giivenlik kameralari mevcut

YANGIN IHBAR TES. Duman ve isI dedektdrleri mevcut

YANGIN SON. TES. \r('angln dolaplari, hidrantlar, yangin tdpleri ve sprinker

atlari mevcut
YANGIN MERDIVENI Mevcut
DIS CEPHE Cam giydirme cephe, aliminyum dograma
CATI Teras tipi catl
OTOPARK Kapall otopark yeri mevcut

(*) Toplam insaat alani yapi kullanma izin belgesinden alinmistir.

5.2.2. BINANIN VE BAGIMSIZ BOLUMLERIN GENEL OZELLiKLERI

e SOz konusu tasinmazlar 3 ada 54 parsel Gzerinde insa edilmistir.

e Tasinmazlar; kapi numarasini Cendere Caddesi lizerinden almis olmasina ragmen, Cendere
Caddesi'ne yaklasik 170 m. uzaklikta kalmaktadir.

¢ Ana gayrimenkul onayli mimari projesine gére 8 bodrum, zemin, 48 normal kat olmak Uzere
57 kath olarak insa edilmistir.

e Proje blinyesinde; 465 adet rezidans tipi daire ve 50 adet ofis olmak (izere toplam 515 adet
bagimsiz bélim bulunmaktadir.

e Yapl ingaati betonarme karkas tarzda olup ayrik nizamdadir.

e Proje binyesinde; acik yizme havuzu, glineslenme teraslari, slis havuzlari, ylirime yollari,
spor merkezi, sosyal alan (kafeterya, bilardo salonu, sauna, masaj odalar, stlidyolar,
toplanti odasi ve kiralanabilir odalar), otopark alanlari, 24 saat 6zel givenlik hizmeti yer
almaktadir.

e Sitenin; elektrik su ve kanalizasyonu sebekeden karsilanmakta olup, site bilnyesinde;
jeneratoérler, su depolari, merkezi isitma sistemi, yangin séndirme tesisatlari, glvenlik
kameralari ve givenlik personelleri bulunmaktadir.

e Halihazirda projenin genel insaati blyik olgide tamamlanmistir. Ticari Unitelerin ise shell &
core (brit beton) seklinde pazarlanmakta olup alicilar kendi kullanim fonksiyonlarina gore
tasinmazlari dekore edeceklerdir.

e Tasinmazlarin ic mekan oOzellikleri benzerdir. Salon ve oda hacimlerinde zeminler parke
kapli, duvar ve tavanlar saten boyalidir. Islak hacimlerde seramik kaphdir. Mutfak
hacimlerinde dolap ve tezgéh ile ankastre Urinleri ile banyo hacimlerinde vitrifiyeler tamdir.
Tasinmazlarin ic ve dis kapilari montaji bitmistir. Pencereler aliminyum mamul ve cift
camhdir. Bina dis cephesi cam giydirmedir.

e Tasinmazlarin peyzaj diizenlemesi tamamlanmistir.
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e Dederlemeye konu 24 adet tasinmazin kat, nitelik, satisa esas brit alanlar ve tipleri asagida
tabloda sunulmustur.
SIRA BAG.

BRUT KULLANIM

NO BOL. NO. ey ALANI (M2) TIPI
1 1 Asma katl depolu ofis 1.224,41 Ofis
2 2 Asma katl depolu ofis 1.006,86 Ofis
3 3 Asma katl depolu ofis 434,31 Ofis
4 4 Asma katl depolu ofis 430,60 Ofis
5 5 Asma kath depolu ofis 852,44 Ofis
6 6 Asma katl ofis 699,94 Ofis
7 16 Asma katl depolu ofis 913,39 Ofis
8 17 Asma kath depolu ofis 429,47 Ofis
9 18 Asma katl depolu ofis 429,47 Ofis
10 19 Asma kath depolu ofis 431,91 Ofis
11 20 Asma katli depolu ofis 387,79 Ofis
12 21 Asma katl depolu ofis 454,25 Ofis
13 22 Asma kath depolu ofis 462,29 Ofis
14 23 Asma katl ofis 702,10 Ofis
15 30 Asma katl ofis 371,69 Ofis
16 33 Asma katli ofis 214,53 Ofis
17 34 Asma katli ofis 358,17 Ofis
18 35 Asma katl ofis 138,52 Ofis
19 36 Asma katli ofis 339,83 Ofis
20 37 Asma katli ofis 266,33 Ofis
21 510 Konut 294,16 4+1
22 512 Konut 294,16 4+1
23 514 Konut 931,54 9+1
24 515 Konut 901,27 9+1

e Rapor konusu tasinmazlar gibi benzer konut/ofis projelerinde genel uygulama itibariyle kat
alani dikkate alinmakta olup, satilabilir alan bilgisi brit alanlar (ortak alanlar, teknik alanlar,
kat bahgesi, otopark vs.) dahil edilerek pazarlandigi igin musteriden temin edilen brit
alanlar Gzerinden toplam pazar dederi takdir edilmistir. )

5.3. DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN

FAKTORLER
Dederleme islemini olumsuz yodnde etkileyen veya sinirflayan herhangi bir faktor
bulunmamaktadir.

5.4. VARSA, MEVCUT YAPIYLA VEYA INSAATI DEVAM EDEN PROJEYLE ILGILI
TESPIT EDILEN RUHSATA AYKIRI DURUMLARA ILiSKIN BILGILER
Rapor konusu tasinmazlarin bulunduklari yapi igin herhangi bir ruhsata aykiri durum

bulunmamaktadir. .

5.5. RUHSAT ALINMIS YAPILARDA YAPILAN DEGISIKLIKLERIN 3194 SAYILI
IMAR KANUNU'NUN 21’INCi MADDESI KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT
ALINMASINI GEREKTIRIR DEGISIKLIKLER OLUP OLMADIGI HAKKINDA
BILGI
Tasinmazlar igin yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda

3194 sayilh Imar Kanununun 21. maddesi kapsaminda vyeniden ruhsat alinmasi

gerekmemektedir. . o . .

5.6. GAYRIMENKULUN DEGERLEME TARIHI ITIBARIYLE HANGI AMACLA
KULLANILDIGI, GAYRIMENKUL ARSA VEYA ARAzZi iISE UZzZERINDE
HERHANGI BiR YAPI BULUNUP BULUNMADIGI VE VARSA, BU YAPILARIN
HANGI AMACLA KULLANILDIGI HAKKINDA BiLGi
Dederleme tarihi itibariyle degerlemeye konu tasinmazlar konut ve ofis niteliginde olup,

bir kismi kiracilar tarafindan ihtiyaca yoénelik olarak kullaniimakta olup, bir kismi ise bos

haldedir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM

2022 yih Gglncl ceyregi jeopolitik belirsizliklerin sirdigi ve kiresel bliiyime gorinimu
Uzerindeki asagi yonlu risklerin ylksek seyrettigi bir donem olarak geride kalmistir. Gelismis
ekonomi merkez bankalan faiz artirrmlarina devam ederken, finansal kosullar sikilasmis ve
finansal istikrar kaygilari 6ne gikmistir. Kiiresel aktivitede ivme kaybi belirginlesirken, resesyon
endiselerini artirmistir. Blylime kaygilari ham petrol basta olmak Uzere emtia fiyatlarinda
gerilemeye yol agsa da enflasyon kilresel Olcekte ylksek seyretmektedir. Girdi maliyetleri ve
tedarik zinciri kaynakh sorunlar hafiflese de beklentilerden dolay! enflasyonda disisin zaman
alabilecegi 6ngorilmektedir. Bu dinamiklerle hareket eden kiresel risk istahi dalgal bir seyir
izlerken, gelismekte olan ekonomilere ydnelik sermaye akimlarinda kirilganhklar sirmektedir.

Turkiye'de 2022 ikinci ceyrekte ekonomik aktivite direngli kalirken, lclincli geyrege dair
oncu veriler kademeli yavaslamaya isaret etmistir. 2022 ikinci ceyrekte takvim ve mevsim
etkilerinden arindirilmis verilere gére gayri safi yurtici hasila (GSYH) ceyreklik bazda %2,1
biyiirken, yilik bazda GSYH biiyiimesi %7,3 seviyesinde gerceklesmistir. Uglincli geyrekte
imalat sanayi satin alma yoéneticileri endeksi (PMI) daralma bélgesinde kalirken, sektérel given
endeksleri ayrisan performans sergilemistir.

Ihracatta yavaslama belirginlesirken, ithalattaki giicli artislarla dis dengede bozulma
slirmektedir. Ticaret Bakanligi 6nci verilerine gore, Ocak-Eylil déneminde ihracat 2021'in ayni
dénemine gbre %17,1 artarken, ithalatta artis %40'in Gzerinde kalmistir. Bundan dolayr 2021
ilk dokuz ayinda 32,4 milyar dolar olan dis ticaret acigi 2022'nin ayni déneminde 83,8 milyar
dolara ulasmistir. Turizm ve diger hizmetlerdeki toparlanmaya ragmen 2021 Ocak-Agustos
déneminde 12,8 milyar dolar olan cari agik 2022'nin ayni déneminde 39,7 milyar dolara
genislemistir. Sermaye akimlarinda kirilgan bir seyir gézlenirken, cari acigin finansmaninda
resmi rezervler ve net hata-noksan kalemleri etkili olmustur.

Kiresel dinamikler ve diger maliyet unsurlarinin birikimli etkileriyle enflasyonda ylikselis
devam etmektedir. 2022 ikinci ¢eyrek sonunda %78,6 olan genel tlketici fiyatlari endeksi
(TUFE) yillik enflasyonu Eylil ayinda %83,5’e cikmistir. Ayni dénemde genel yurtigi Uretici
fiyatlar endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %138,3’ten %151,5’e yiikselmistir. Detaylar, baz alt
kalemlerde fiyat baskisinin yavaslamis olmakla birlikte sirdigini teyit etmektedir. Ote
yandan, TCMB kiresel blyliimedeki zayiflamayl géz 6éninde bulundurarak yurt ici ekonomide
yakalanan ivmenin ve istihdam artisinin strdirilebilmesi icin para politikasi faizini %14'ten
Adustos ve Eylul toplantilarinda 100’er baz puan indirerek %12’ye disurmistir. Ayni zamanda
para politikasi aktarim mekanizmasinin etkinliginin artirmak igin makro ihtiyati adimlar atmayi

sardirmustdr.

Not: Kaynak: GYODER Tirkiye Gayrimenkul Sektérii 2022 - 3. Ceyrek Raporu
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6.1.1. GSYiH BUYUME ORANI

Tlrkiye ekonomisi 2022 yilinin ikinci ¢eyredinde gecen yilin ayni dénemine gére %7,6
oraninda bldyUmuistir. 2003-2021 ddéneminde ise Tlrkiye ekonomisinde yillik ortalama %5,5
oraninda blyime kaydedilmistir.

Dénemler itibariyla GSYH Bilyiime Oranlari (%)
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Kaynak: T.C. Ticaret Bakanligi Ekonomik Gériinim Ekim 2022 - Son Giincelleme Tarihi: 08.11.2022

6.1.2. ENFLASYON

Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasr'nin yayinlamis oldugu 27 Ekim 2022 tarihli Enflasyon
Raporu’na gore; tuketici enflasyonu 2022 yilinin G¢lncu geyredinde yiuzde 83,45 ile Temmuz Enflasyon
Raporu’nda sunulan tahmin araliginin orta noktasina yakin gergeklesirken B enflasyonu yiizde 74,63 orani
ile tahmin araliginin alt bandina yakin seyretmistir. Uglincli geyrekte kiresel talep gorinimi ile uyumlu
olarak dogal gaz disindaki uluslararasi emtia fiyatlarinda geri ¢cekilmeler izlenmis, uluslararasi tasimacilk
maliyetleri dismus, bdylelikle arz kisitlari dnceki dénemlere kiyasla hafiflemistir. Enerji digi emtia fiyatlar
Rusya-Ukrayna ¢atismasi 6ncesindeki seviyelerine gerilemigtir. Tarimsal emtia fiyatlarinda Temmuz ayinda
sert dusus izlenirken endUstriyel metal fiyatlar geyrek sonu itibariyla ¢gatisma dncesi seviyelerinin oldukcga
altina gerilemigtir. Diger taraftan bu dénemde jeopolitik gelismeler kaynakh olarak yiksek seyreden dogal
gaz fiyatlarinin elektrik fiyatlar ile beraber enflasyon Uzerinde dogrudan ve dolayi etkileri hissedilmigtir.
Kiresel risk istahindaki negatif gorinime ragmen Tirk lirasindaki nominal deger kaybi goérece sinirh
olmustur. 2022 yilinin Gg¢lncu ¢eyregine iliskin veriler azalan dis talebin etkisiyle iktisadi faaliyette ivme
kaybina isaret etmistir. Enflasyon beklentilerinde ise Eylll ayi itibariyla diists izlenmekle beraber yiksek
seviyeler korunmustur. Bu dénemde yonetilen/yonlendirilen fiyatlarin manset enflasyon (izerindeki etkisi
dogal gaz, elektrik ve sebeke suyu gibi enerji kalemleri kaynakli olarak bir miktar yuikselmistir. Bu
gelismelerle birlikte tiketici fiyatlarinin mevsimsellikten arindiriimis ¢eyreklik artisi yizde 6,99 ile son Ug¢
ceyrege kiyasla daha ilimli bir gérinim sergilemistir. Uretici fiyatlari her ne kadar uluslararasi emtia
fiyatlarindaki gerilemeye paralel olarak AJustos ayinda bir miktar yavaslasa da, Eylll ayinda dogal gaz
fiyatlarinin yurt ici enerji fiyatlarina yansimasi neticesinde elektrik Gretimi ve gaz imalati énciliginde
yeniden hizlanmis, g¢eyrek genelinde ise Uretici fiyatlari kaynakl baskilar bir énceki déneme kiyasla
zayiflamistir
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Tuketici enflasyonunun ikinci ceyrekteki ylzde 78,62 seviyesinden ugincl ceyrekte
ylzde 83,45’e ylkselmesinde, temel mal ve hizmet gruplar 6ne cikarken enerji grubunun
katkisi uluslararasi petrol fiyatlarindaki gerilemeye istinaden enflasyonu sinirlayici yonde
olmustur. Bu dénemde, temel mal grubunun yillik enflasyona katkisi bir 6nceki ceyrege kiyasla
3,06 puan artisla 22,36°ya ulasirken hizmet grubunun katkisi 2,69 puan vylkselisle 16,36
olmustur. Ucglincii geyrekte altin-tiitiin-alkol grubunun katkisi 0,39 puan artisla 4,48 olmus,
bunu 0,14 puan artisla katkisi 23,55 olarak gerceklesen gida grubu izlemistir. Enerji grubunun
yilik enflasyona katkisi 1,44 puan azalisla 16,71’e gerileyerek tiketici enflasyonunu sinirlayici
yénde olmustur.
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— Gida ve Alkolsiz icecekler
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TUFE.

6.1.3. DOVIZ KURLARI

2021 yilinin 4. ceyregini 13,35 TL ile kapatan Amerikan Dolari 2022 Kasim ayini 18,65 TL
seviyesinde, 2021 yilinin 4. geyredini 15,11 TL ile kapatan Euro ise; 2022 Kasim ayini 19,32 TL
seviyesinde kapatmistir.
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6.1.4. BEKLENTI VE GUVEN ENDEKSLERI

GYODER Tirkiye Gayrimenkul Sektori 2022 - 3. Ceyrek Raporu‘na gore; beklenti
endeksi gegen senenin ayni dénemine gére %11,9 azalis ile 99,9 dederine, Guven Endeksi ise
gecgen yilin ayni dénemine gére %38,54 azalis ile 72,8 dederine geldi.
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6.1.5. TURKIYE INSAAT SEKTORU VERILERI

GYODER Tiurkiye Gayrimenkul Sektéri 2022 - 3. Ceyrek Raporu’na goére; uretim
yontemiyle insaat sektérinlin cari fiyatlarla GSYH'den yillik bazda aldigi pay 2022 2. Ceyrek
dénem itibariyle %5,4 olmustur. Ayni dénemde insaat sektéri %101,4, gayrimenkul
faaliyetlerinin bliylime orani %33,1 olmustur. GSYH ise 2022 yil ilk iki ceyrek toplaminda bir
onceki yilin ayni geyrek toplamina gére %98,3 artis saglayarak 5 trilyon 926 milyar 543 milyon
TL olmustur.
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6.1.6. KONUT SATISLARININ DURUMU

GYODER Tirkiye Gayrimenkul Sektori 2022 - 3. Ceyrek Raporu’na gore; 2022 yili
Uclncl ceyrek konut satislart yillik bazda yaklasik %16,5 oraninda gerileme kaydederek
330.795 adet olmustur. Gectigimiz ceyrek veri setindeki en ylksek ikinci ceyrek verisine
ulasan konut satiglarinda, GglUncl c¢eyrekte ise 2016 yilindan beri en distk Uglncl geyrek
verisinin gerceklestigi gortlmektedir.

Toplam satis adetlerinden ikinci el konut satislari %68,7 oraninda pay alirken birinci el
konut satislarinin payi gectigimiz ceyrekteki %28,1'den %31,3’e yiikselmistir. Uclincii geyrekte
103.667 adet ilk satis yapilmis olup bir 6nceki ceyrede kiyasla %9,1 gerileme kaydedilirken
ikinci el satislarda ise bir 6nceki geyrege gore %22,3 ile daha ylksek bir orandaki azalisla
227.128 adet satis yapildigi gdézlemlenmektedir.

Uglincii ceyrekte gerceklestirilen ipotekli konut satisi ise 58.284 adet olmustur. Konut
kredisi faiz oranlarindaki artislarin devam etmesi ve konut kredisi kullanimina iliskin yapilan
yeni diizenlemelerin de etkisiyle bir 6nceki ceyrede kiyasla %25,0, yillik bazda %42,8 oraninda
gerileme kaydedilmistir. Konut kredisi faiz oranlarinin agirlikh ortalamasi ise gectigimiz yilin
ayni dénemine gére 119 baz puan artisla %19,09a yikselmistir. Ipotekli satiglarin toplam
satiglar igerisindeki payl da bir 6nceki geyrekteki %25,1'den hizli bir disisle %17,6'ya
gerilemistir. Diger satislarda gerileme ipotekli satislara gére daha sinirli olmustur. Diger satislar
bir 6nceki ceyrede kiyasla %10,5, yillik bazda %14,5 oraninda azalisla 272.511 adet olarak
gergeklesmistir.
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Yabancilara yapilan satislar ise yilin ilk dokuz ayinda 49.644 adede ulasmis olup toplam
satislar igerisindeki payr %4,3 olarak gerceklesmistir. Yabancilara satislarda da azalma
kaydedilmis ve bir 6nceki ceyrede gore %32,2 oraninda, yillik bazda ise %16,1 oraninda
gerileme gézlemlenmistir. Uglincli ceyrekte yabancilara yapilan konut satislarinda il bazinda ilk
sirayl, Istanbul’'u geride birakarak %33,8 pay ile Antalya almistir. ikinci sirada %33,0 pay ile
Istanbul yer alirken tglincl sirada %6,6 pay ile Mersin bulunmaktadir. Ulke uyruklarina gére
en yiksek alim bir énceki ceyrekle benzer sekilde Rusya Federasyonu vatandaslari tarafindan
gerceklestiriimis olup Ulkenin yabancilara satis igerisindeki pay! gectigimiz ceyrekteki %?20,3
oranindan %24,0’a yukselmistir.

Konut fiyatlarinda ise artis devam etmekte olup Adustos ayi verilerinde bugline kadarki
en ylksek artis oranlari goriilmus; konut fiyat endeksinin yillik degisimi %184,6, yeni konut
fiyat endeksinin yillik degisimi %176,4 olarak gergeklesmistir. Konut Gretimindeki yavaslama,
enflasyonist etkiler ile konut talebinde goérilen sireklilik konut fiyatlarinda belirleyici olmaya
devam etmektedir. Bu sonuglarla konut fiyatlar artis trendini devam ettirmis ve mayis ayi
itibariyla reel olarak konut fiyatlarinin getirisi %58,0'a, yeni konutlarda ise %53,4’e ylkselerek
veri tarihindeki en yliksek seviyelerine ulasmistir. Agustos itibariyla Tlrkiye genelinde konut
birim fiyatlan 15.076 TL/m2’ye yikselirken (¢ biiyik ilden Istanbul’da konut birim fiyatlari
24.534 TL/m?2, izmir'de 17.305 TL/m2, Ankara’da 10.781 TL/m?2 olmustur.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi sonuglarina gére, 2022 Ekim ayinda bir dnceki
aya gore % 1,03, gecgen yilin ayni dénemine goére % 95,82 ve endeksin baslangigc dénemi olan
2010 yili Ocak ayina gore ise % 312,60 oraninda nominal artis gergeklesmistir.
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Yeni Konut Fiyat Endeksi'nde, 2022 Ekim ayinda bir dnceki aya gére, 1+1 konut tipinde
% 2,70 oraninda nominal azalis, 2+1 konut tipinde % 0,50 oraninda nominal artis, 3+1 konut
tipinde % 4,00 oraninda nominal artis ve 441 konut tipinde % 0,15 oraninda nominal azals
gerceklesmistir.
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2022 Ekim ayinda markali konutlardaki stok erime hizi rakamlar degerlendirildiginde
adet bazinda % 3,63 oraninda erime goézlenmistir. 2022 Ekim ayinda, satisi gergeklestirilen
markali konutlarin % 39,76'si bitmis konut stoklarindan, % 60,24’G bitmemis konut

stoklarindan olusmaktadir.

ADET BAZLI STOK ERIME HIZI (KOMPOZIT) STOK ORAMLARI (%) STOKTA KALAN DAIRELERIM DAGILIMI (%)
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2022 Ekim ayinda, markali konut projeleri kapsaminda gerceklestirilen satislarin %
5,57'lik (son 6 aylik ortalama % 14,93) kisminin yabanci yatinmcilara yapildigi gézlenmistir.
2022 Ekim ayinda, yabancilarin daire tipi tercihinde agirlikh olarak 2+1 6zellikteki konutlarin %
35,71’lik tercih orani ile 6ne ciktigr gorilmektedir.
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Markal projelerden konut satin alan misterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim
oranlan incelendiginde, 2022 Ekim ayinda pesinat kullanim orani % 63,38, banka kredisi

kullanim orani % 4,74 ve senet kullanim orani % 31,88 olarak gerceklesmistir.
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6.1.7. ISTANBUL OFIS PAZARI

Propin Property Investment Consultancy Istanbul Ofis Pazarn 2022 Y 3. Geyrek
Raporu’na gore; 2021 yili 4. ceyrek ila 2022 yil 3. gceyrek dénemlerine ait Istanbul’da yer alan
A sinifi ofislerin bosluk oranlari asagidaki tabloda belirtilmistir.

A SINIFI OFISLERIN BOSLUK ORANLARI

. MIA MIA Disi Avrupa MIA Disi Asya
Donemler (%) (?,/o) P (0/?:) y
2021 4. Ceyrek 28,1 20,9 18,3
2022 1. Ceyrek 26,4 19,4 16,4
2022 2. Ceyrek 26,4 18,8 14,7
2022 3. Ceyrek 25,2 16,7 15,5

Propin Property Investment Consultancy Istanbul Ofis Pazarn 2022 Y 3. Geyrek
Raporu’na gore; 2021 yili 4. ceyrek ila 2022 yil 3. geyrek dénemlerine ait Istanbul’da yer alan
B sinifi ofislerin bosluk oranlari asagidaki tabloda belirtilmistir.

B SINIFI OFISLERIN BOSLUK ORANLARI

Dénemler MIA MIA Disi Avrupa MIA Disi Asya
2021 4. Ceyrek 15,4 26,1 12,0
2022 1. Ceyrek 13,0 23,8 9,1
2022 2. Ceyrek 13,3 23,8 9,1
2022 3. Ceyrek 12,4 21,4 8,9

MIA (Merkezi is Alani) icerisinde bulunan A sinifi ofislerin 2022 yili 3. ceyrek déneminde;
Maslak bélgesindeki bosluk orani % 19,8'dir. MIA (Merkezi Is Alani) icerisinde bulunan B sinifi
ofislerin 2022 yil 3. ceyrek déneminde; Maslak bolgesindeki bosluk orani % 26,3'dlr.

Propin Property Investment Consultancy Istanbul Ofis Pazari 2022 Yihi 3. GCeyrek
Raporu’na gore; 2021 yili 4. ceyrek ila 2022 yili 3. ceyrek dénemlerine ait Istanbul’da yer alan
A sinifi ofislerin kira ortalamalari asadidaki tabloda belirtilmistir.

A SINIFI OFISLERIN KIRA ORTALAMALARI

Dénemler MiA MIA Disi1 Avrupa MIA DisiI Asya
(USD/M2/Ay) (USD/M2/Ay) (USD/M2/Ay)

2021 4. Geyrek 12,2 9,2 7,7

2022 1. Geyrek 13,1 9,1 8,0

2022 2. Ceyrek 13,9 9,0 8,1

2022 3. Ceyrek 16,7 9,0 9,2

Propin Property Investment Consultancy Istanbul Ofis Pazari 2022 Y 3. GCeyrek
Raporu’na gore; 2021 yili 4. ceyrek ila 2022 yil 3. geyrek dénemlerine ait Istanbul’da yer alan
B sinifi ofislerin kira ortalamalar asadidaki tabloda belirtilmistir.

B SINIFI OFISLERIN KIRA ORTALAMALARI

Dénemler MiA MiA Disi Avrupa MiA Disi Asya
(USD/M?/Ay) (USD/M?/Ay) (USD/M?/Ay)

2021 4. Ceyrek 5,1 5,9 6,1

2022 1. Ceyrek 5,9 6,4 7,3

2022 2. Ceyrek 5,9 6,2 7,1

2022 3. Ceyrek 6,0 6,4 6,4

MIA (Merkezi Is Alani) icerisinde bulunan A sinifi ofislerin 2022 yili 3. ¢eyrek déneminde;
Maslak bélgesindeki kira ortalamasi 15,2-USD/m?2/Ay (~ 277,-TL/m?/Ay)'dir. MIA (Merkezi Is
Alani) igerisinde bulunan B sinifi ofislerin 2022 yili 3. geyrek déneminde; Maslak bdlgesindeki
kira ortalamasi 5,7-USD/m?/Ay (~ 104,-TL/m?/Ay)'dir.

Not: Propin Property Investment Consultancy Istanbul Ofis Pazari 2022 Yili 3. Ceyrek Raporu’'na gére;
1,-USD = 18,23 TL'dir.
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6.2. BOLGE ANALIizi
6.2.1. SARIYER ILCESi

Istanbul Bogazi'nin Avrupa yakasinda bogazin kuzey kesiminde yer alir. Dousunda;
Istanbul Bogazi, batisinda; Eyiip Ilcesi, kuzeyinde; Karadeniz, giineyinde ise; Besiktas ve Sisli
Ilgeleri bulunur.

Sariyer’in sahil siniri, Bebek'ten az 6tede Asiyan’i gecince baslayip Kilyos bdlgesini de
icine alan Karadeniz kiyillarina kadar ulasir. Karadeniz'deki en ug nokta Rumeli Feneri‘dir.

2012 yilinda da Sigli sinirlari iginde yer alan Ayazada, Maslak ve Huzur mahalleleri Sariyer
ilcesine dahil edilmistir. Yine ayni dizenlemeyle 8 kdylin mahalle statlisine gegmesiyle ilgenin
mahalle sayisi 38'e ylkselmistir.

Sariyer ilgesi yillarca bir sayfiye semti olarak algilandigindan ilge ekonomisinde sanayi
higbir zaman 6nemli yer tutmamistir. Bu nedenle ekonomik olarak faal olan nifusu olusturan
kesim, daha gok ilge disinda calismaktadir.

Ilcenin en canli ekonomik etkinlik alanini hizmet iskolu olusturmaktadir. Kiyi boyunca
hizmet veren basta balikgl restoranlari olmak Uzere lokanta, bar gibi isyerleri buyltk ilgi
cekmektedir.

Bircok holding merkezi, Tirkiye'nin tek borsasi Borsa Istanbul, Tirkiye Futbol
Federasyonu ile ABD, Avusturya, Cin ve Irak baskonsolosluklari Sariyer ilge sinirlar
icerisindedir.

2021 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi‘ne (ADNKS) gére nifusu 335.298 kisidir.
6.3. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu faktorler:

e Konumlari,

¢ Ulasimin rahathd,

e Ticari fonksiyonu gelismis bélgede konumlu olmalari,

e Yapi kullanma izin belgesi alinip kat miulkiyeti tesis edilmis olmasi,

e TUm yasal izinlerin alinmis olmasi,

e Tabela ve reklam potansiyelinin gigli olmasi,

e FSM Koprusu ve TEM Otoyolu’na yakin konumda olmasi,

e Elit konut yerlesimi olarak tercih edilen bir bélgede yer almalari,

o Bolgedeki projelere 6zellikle konut niteliginde olanlara yabanci ilgisinin fazla olmasi,

e Otopark imkani bulunmasi,

e Imar durumu,

e Tamamlanmis altyapi.

Olumsuz faktorler:

e Bolgede gok sayida benzer tipte yeni projenin insa edilmis olmasi,

e Ofislerin bodrum katlarda yer almasi ve manzaralarinin olamamasi,

e Ddviz kurlarindaki asiri dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmig

olmasi.
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6.4. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PIYASANIN ANALizi,
MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER ILE BUNLARIN GAYRIMENKUL
DEGERINE ETKILERI
2022 yili ilk yarisinda 2021 yilinin genelinde alinan etkiler devam etmekle birlikte klresel

enflasyonun artik bir tehdit olarak goériilmeye baslanmasi, neredeyse 2008 finansal krizinden
bu yana devam eden distk faiz bol likidite déneminin sonunu getirmeye baslamistir.
Ulkemizde enflasyonun yiiksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tiketici davranislari
Uzerinde etki yaratmaktadir. Bliydimenin canlh olmasi bir avantaj olsa da fiyat istikrarinin
saglanamamasi da tim sektorleri olumsuz yonde etkilemektedir. Enflasyon beklentileri
nedeniyle talebin 6ne gekilmesi bazi sektdrlerde énemli bir canlilik yaratiysa da bu talebin
devam etmesi zor gérinmektedir. Tlrkiye de insaat ve gayrimenkul sektérinin en dnemli
gostergelerden birisi olan ‘konut satis’ rakamlarina baktigimizda ise durum soyledir; 2022
yihinin dokuz aylik déneminde ivmesi azalmakla birlikte, konut satislarinda artis egiliminin
stirdiglu soylenebilir. Dokuz aylik slrecte 1 milyon 57 bin adet konut el degistirirken gegen
yilin ayni dénemine goére yizde 11,4'lGk bir artisi isaret etmektedir. Satis tlirlerine gore ise en
onemli artis 2021 yihnin ilk yarisina gore, ipotekli satislarda yasanmistir. 2022 yilinin ayni
doneminde ipotekli satiglar ylzde 25,7’lik bir artis gostermis ve 181 bin adete ulasmistir.
Sirecte talebin glicinU bir parca kaybettigi gozlenmektedir. Ancak gerek yakin cografyalardaki
gelismeler gerekse TL'nin yabanci para dederinde yasanan gerilemelerin etkisi ile yabancilara
yapilan satiglar guglt bir sekilde devam etmektedir. Yabancilara yapilan konut satislari Ocak-
Eylil déneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine goére ylizde 32,5 artarak 49 bin 644 adet
olmustur. Artan talebe bagh olarak 6zellikle konut fiyatlarda kayda deder bir yikselis
yasanmistir. TCMB tarafindan aciklanan 2022 Adustos ayi verilerinde; bir dnceki yilin ayni
ayina goére nominal olarak yuzde 184,6, reel olarak ise ylzde 57,2 oraninda artis
gerceklesmistir . Turkiye genelinde birim metrekare fiyati 15,076 TL'ye ulasmistir. En yliksek
metrekare fiyati ise Istanbul da gerceklesmis olup 24.533 TL olmustur. Pandemi sonrasi artan
A sinifi ofis talebiyle birlikte MIA bdlgesinde bosluk oranlarinda disis kaydedilmistir. Ozellikle
Levent bdlgesinde, tek milkiyetli yapiya sahip binalarda bosluk orani gecen yil %Z20'lerde
seyrederken, bu ceyrekte %13.4'e kadar gerilemistir. Bu durumda bosluk oranlarindaki disis
ve arz kisithligi neticesinde USD bazinda birincil kiralarda gecen yila kiyasla %8’lik bir artis
kaydedilmistir. Tum bunlara ek olarak, Insaat maliyetlerinin yiikselmesiyle sirketlerin ilk
yatinm maliyetleri artmis; hazir ve 2. el dekorasyonlu ofislere olan talep artmistir. Pandemi
déneminde ragbet goren hazir ofislerin stoklarinin azaldigi ve bu durumun da kiralar tizerinde
yukar yonll bir baski yarattigi gortlmektedir.

Bu bilgilerin 1siginda rapor konusu tasinmazlarin konumlandidi bélgenin yakin analizi
yapilmis ve piyasa arastirmalarinda da tasinmazlarla benzer 6zellige sahip tasinmazlar icin de
Uzere istenen satis ve kira bedellerinin kendi igerisinde tutarli olduklari gézlenmistir.
Tasinmazlarin konumlandigi bolge genelinde bir dnceki yila gore ensflasyon orani altinda bir
artis goézlemlenmistir. Rapor konusu tasinmazlarin, raporun; ”6.3. Gayrimenkuliin Degerine
Etki Eden Ozet Faktorler” bashgi altinda belirtilen ézellikler dikkate alinarak tasinmazlara ayhk
pazar kira ve pazar dederi takdirinde bulunulmustur.

7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Dederleme yaklasimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin igeridi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve agiklanan Ug yaklasim degerlemede kullanilan
temel yaklasimlardir. Bunlanin timud, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlarina asagidaki gibidir.

e Pazar Yaklasimi

e Gelir Yaklagimi

e Maliyet Yaklagimi
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7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklasimi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima onemli
ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

o Dederleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis

olmasi,

o Dederleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gérmesi,

o Onemli dlciide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya gincel gézlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirhklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

e Dedgerleme konusu varliga veya buna 6nemli 6lgtide benzer varliklara iliskin islemlerin,

pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar gincel olmamasi,

e Dedgerleme konusu varligin veya buna énemli dlglide benzerlik tasiyan varlklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

e Pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
degerleme konusu varlkla onemli ve/veya anlamh farklihklarinin, dolayisiyla da
subjektif dlzeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

e Gulncel islemlere yonelik bilgilerin gtvenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicil, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

e Varligin degerini etkileyen énemli unsurun varligin yeniden Uretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecedi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donistlrialmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varhdin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginki dederine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima 6nemli ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gortlmektedir:

e Varhdin gelir yaratma kabiliyetinin katihimcinin goziiyle dederi etkileyen cok énemli bir

unsur olmasi,

e Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli go6rtlmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadidi asadidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
gelir yaklasimi ile belirlenen gésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
adirhklandirilamayacadini dikkate almasi gerekli goérilmektedir:

e Dederleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goéziyle degeri

etkileyen birgok faktérden yalnizca biri olmasi,

e Dedgerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
onemli belirsizliklerin bulunmasi,
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e Dedgerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol gtci
bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/bltgelere ulasamaz),

o Dederleme konusu varligin gelir yaratmaya henliz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklasiminin temelini, yatinmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatinma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gortlmesi teskil
eder.

Genel olarak yatirmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6édeme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhdin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklesen tim yipranma
paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml adirlik verilmesi gerekli gortlmektedir:

e Katilimcilarin degerleme konusu varlikla énemli 6lglide ayni faydaya sahip bir varlig
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varliin, katilimcilarin
degerleme konusu varhdi bir an evvel kullanabilmeleri icin 6énemli bir prim 6demeye
razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir slrede yeniden
olusturulabilmesi,

e Varhdin dodgrudan gelir yaratmamasi ve varlidin kendine 6zgl niteliginin gelir
yaklasimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

e Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi 6rnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirik verilebilir. Maliyet vyaklasiminin asadidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, dederlemeyi gerceklestirenin  diger yaklasimlarin  uygulanip
uygulanamayacadgini ve maliyet vyaklasimi ile belirlenen gb6sterge niteligindeki dederi
pekistirmek amaciyla adirliklandiriip adirliklandirilamayacadini  dikkate almasi gerekli
gorilmektedir:

e Katihmcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi duslndikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin 6niinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

e Maliyet yaklagiminin didger yaklasimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegdin, maliyet yaklasiminin, dederlemesi isletmenin strekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimasi),

e Varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece givenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varhigin dederi genellikle, varlhidin olusturulmasinda gegen
slireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadidini) ve
katihmcilarin, varligin, tamamlandidindaki dederinden varligi tamamlamak igin gereken
maliyetler ile kar ve riske gore yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine
iliskin beklentilerini yansitacaktir.
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7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§g” dodrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlari
2017 UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, o6zellikle tek bir yo&ntemin
dogruluguna ve glvenilirligine yluksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi
gercgeklestirenlerin bir varigin dederlemesi igin birden fazla dederleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, dederlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve yéntemleri kullanmay! da
gdz onitnde bulundurmasi gerekli goérilmekte olup, 6zellikle tek bir yéntem ile glvenilir bir
karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayal veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi
hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi
gerekli gortltp kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya ydonteminin, hatta tek bir
yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya
yontemlere dayali dedger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama
alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima
strecinin dederlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gorilmektedir.”
yazmaktadir.

Ulkemizde bagimsiz bdélime ait arsa payl hesabinda farkli hesaplarin kullaniimasi
sebebiyle bu tir gayrimenkullerde (daire, dikkan, ofis vs.) maliyet yaklasimi her zaman cok
saglikh sonuglar vermemektedir. Ayrica bolgede emsal nitelikte satilik arsa bulunamamasi ve
rapora konu tasinmazlarin ana yap! igerisinde bulunan badimsiz bolim olmasi nedeniyle
dederlemede maliyet yaklasimi yontemi kullanilmayacaktir.

Tasinmazlarin aylik pazar kira degerlerinin tespitinde pazar yaklasimi yontemi, pazar
dederlerinin tespitinde ise pazar yaklasimi yontemi ve gelir yaklasimi yontemi
kullanilacaktir.

7.3. TASINMAZLARIN AYLIK PAZAR KIRA DEGERLERININ TESPiTi

7.3.1. PAZAR YAKLASIMI YONTEMI ILE ULASILAN SONUGCLAR

7.3.1.1. PAZAR YAKLASIMINI AGIKLAYICI BILGILER, KONU GAYRIMENKULUN
DEGERLEMESI ICIN BU YAKLASIMIN KULLANILMA NEDENi

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde
20.1'e Pazar Yaklasimi “Pazar yaklasimi varhdin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya
karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklasimi ifade eder.” seklindedir.

Bu ydntemde, yakin dénemde pazara c¢ikarilmis ve kiralanmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu tasinmazlar igin aylik m? birim pazar kira dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller; konum, mimari 0zellik, insaat kalitesi ve buyUklik gibi kriterler
dahilinde karsilastiriimis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama
firmalar ile gértsilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Uluslararasi Degerleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde
20.2 maddesi'nin b ve c bentlerine gére; * degerleme konusu varligin veya buna énemli 6lctide
benzerlik tasiyan varlklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya 6nemli 6lciide benzer varliklar
ile ilgili sik yapilan ve/veya glincel gdzlemlenebilir islemlerin séz konusu olmasi” pazar
yaklasimi yénteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bdlge genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmazlara emsal olabilecek kiralik
isyeri/ofis emsallerinin yeterli olmasi ve bélgedeki fiyatlarin kendi igerisinde istikrarli hareket
etmesi sebebiyle pazar yaklagimi yéntemi kullanilmistir.
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FIYAT BILGISI TESPIT EDILEN EMSAL BILGILERI VE BU BILGILERIN
KAYNAGI

Tasinmazlarin konumlandigi bodlgede bulunan kiralik konutlara ait bilgiler asagidaki

gibidir.
1)

2)

3)

4)

Nurol Life'in 10. normal katinda yer alan, 86 m?2 olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu konut aylik 20.000,-TL bedelle kiralktir.

(Aylik m2 birim kira fiyati ~ 233,-TL) Ilgili tel.: 0212 345 01 92

Nurol Life'ln 8. normal katinda yer alan, 101 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu konut aylik 25.500,-TL bedelle kiraliktir.

(Aylik m2 birim kira fiyati ~ 252,-TL) Ilgili tel.: 0539 300 32 57

Nurol Life'in 14. normal katinda yer alan, 140 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu konut aylk 26.000,-TL bedelle kiralktir.

(Aylik m2 birim kira fiyati ~ 186,-TL) Ilgili tel.: 0507 115 45 45

Nurol Life'in 1. normal katinda yer alan, 138 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu konut aylik 27.000,-TL bedelle kirahktir.

(Aylik m2 birim kira fiyati ~ 196,-TL) Ilgili tel.: 0212 345 01 92

Tasinmazlarin konumlandigi bélgede bulunan kiralik ofislere ait bilgiler asagidaki gibidir.

5)

6)

7)

8)

7.3.1.3.

Skyland’in 16. normal katinda yer alan, 135 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu ofis aylik 37.000,-TL bedelle kiraliktir.

(Aylik m2 birim kira fiyati ~ 274,-TL) Ilgili tel.: 0212 741 32 32

Skyland’in 7. normal katinda yer alan, 136 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu ofis aylik 40.000,-TL bedelle kiraliktir.

(Aylik m2 birim kira fiyati ~ 294,-TL) Ilgili tel.: 0533 967 21 21

Skyland’in 3. normal katinda yer alan, 135 m? olarak pazarlanmakta olan ofis aylk
40.000,-TL bedelle kiraliktir.

(Aylik m2 birim kira fiyati ~ 296,-TL) Ilgili tel.: 0544 517 95 99

Skyland’in 10. normal katinda yer alan, 170 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu ofis aylik 60.000,-TL bedelle kiralktir.

(Aylik m2 birim kira fiyati ~ 353,-TL) Ilgili tel.: 0212 706 55 40

KULLANILAN EMSALLERIN SANAL ORTAMDAKI HARITALARINDAN
CIKARTILMIS, DEGERLEMEYE KONU GAYRIMENKULE YAKINLIGINI
GOSTEREN KROKILER

Kullanilan emsallerin sanal ortamdaki haritalarindan cikartilmis, degerlemeye konu
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7.3.1.4. EMSALLERIN NASIL DiKKATE ALINDIGINA ILISKiN AYRINTILI AGCIKLAMA,
EMSAL BILGILERINDE YAPILAN DUZELTMELER, DUZELTMELERIN YAPILMA
NEDENINE iLiSKIN DETAYLI ACIKLAMALAR VE DIGER VARSAYIMLAR
7.3.1.4.1. EMSALLERIN SECIMI

Rapor konusu tasinmazlarin ayhk pazar kira dederlerinin tespiti igin yakin bdlgedeki
benzer nitelikte olan ofisler arastinlmistir. Emlak pazarlama firmalari ile yapilan gérismelerde
ve incelemelerde yakin tarihte kiralanmasi gergeklesmis verilere ulasilamamis olup halihazirda
piyasada kiralik olarak pazarlanan tasinmazlarin bilgileri alinmistir. Alinan bilgiler sirket
arsivimizde bulunan dider bilgiler ile karsilastirilmis olup emlak pazarlama firmalarindan alinan
emsal bilgilerinin tutarh olduklar gorilmistir. Emsal arastirmasi yapilirken asagidaki hususlar
dikkate alinmistir.

- Bu raporda tasinmazlarla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

- Bu raporda tasinmazlarla ayni veya cok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis
olup emsal bilgileri béliminde detayh konum bilgileri sunulmustur. Varsa farkli konumda
/ lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkhliklari ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmisglardir.

- Bu raporda emsal tasinmazin fiziksel 6zellikleri (tnite tipi, kullanim alani blylkltgu, yapi
yasl, insaat kalitesi, teknik Ozellikleri vb. unsurlar) dikkate alinmis, farkli olmasi
durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalan yapilmistir.

- Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller segilmis olup farkh bir durum olmasi
halinde (hisseli mulkiyet, tGst hakki devri, devre miulk vs.) emsallerde belirtiimis ve
serefiyede bu durumlari dikkate alinmistir.

- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde degeri etkileyen 6zel satis kosullarinin (pazarlama
sliresi, genel pazar ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi durumunda
piyasa arastirmasi boliumunde belirtilerek dedere etkisi analiz edilmistir.

7.3.1.4.2. KIRALIK EMSALLERIN ANALIZI

Kiralik konut emsalleri; dederlemeye konu tasinmazlardan 510 no’lu bagimsiz bolim igin
ve ofis emsalleri 37 no’lu bagimsiz bolim icgin; konum, insaat kalitesi, mimari 6zellik, blyuklik
ve pazarlik pay! gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis ve aylik m? birim pazar kira degeri
hesaplanmistir. Rapora konu diger bagimsiz bolumler ise niteliklerine gére emsal analizi yapilan
bagimsiz bélimler iler proje igerisindeki konum, mimari 6zellik, insaat kalitesi ve buyuklik gibi
kriterler dahilinde karsilastiriimis ve serefiyelendirme calismasi sonucu bagimsiz bélim bazinda
aylik m? birim pazar kira degerleri belirlenmistir.

Emsallerin konum kriterinde; raporun “7.3.1.3. Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki
Haritalarindan Cikartilmis, Dederlemeye Konu Gayrimenkule Yakinligini Gosteren Krokiler”
béliminde sunulan emsal krokilerinde belirtilen konumlar géz 6énlinde bulundurularak; baz
alinan dederlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ana vyola, ulasim akslarina vyakinlik,
katlarina, kattaki konumlarina vb. yakinhk kriterleri g6z o6ninde bulundurularak dlizeltme
yapilmistir.

Emsallerin insaat kalitesi kriterinde; binanin yapilis tarzi, kat sayisi, yapim yili vb.
kriterleri g6z éntinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin mimari 6zellikleri kriterinde; binanin teknik ve altyapi 6zellikleri gibi kriterleri
g6z 6ninde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Tum emsaller eklentili brit alan (kat koridorlari ve ortak alanlar dahil alan) olarak
pazarlanmaktadir. Dederlemede ise bagimsiz boélimler brit alanlan (kat koridorlar ve ortak
alanlar hari¢ alan) dikkate alinmistir. Bu durum emsal analizinde “eklentili brtt alan farki”
olarak dikkate alinmistir.

Emsallerin blyUklik kriterinde; emsallerin alanlari géz éninde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.
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Emsallerin pazarlk payi kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z 6niinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.
KONUT AYLIK PAZAR KiRA DEGERI SEREFIiYE KRITERLERI (%)

M2 Fiyati Insaat Mimari .. ... ... Pazarlik Emsal Deger
Emsaller WY Konum Kalitesi Ozellilc Buyiiklik Pay (TL) -
Emsal 1 233 10% 0% -5% -20% -5% 186
Emsal 2 252 5% 0% -5% -15% -10% 189
Emsal 3 186 15% 0% -5% -10% -5% 177
Emsal 4 196 15% 0% -5% -10% -5% 186
Ortalama 185

OFiS AYLIK PAZAR KiRA DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

M2 Fiyati Insaat Mimari .. ... ... Pazarlik Emsal Deger
e (TLy) Konum \ OERC  Grellik Buviklik Payi (TL) -
Emsal 1 274 -25% -10% -15% 0% -10% 110
Emsal 2 294 -15% -10% -15% -20% -10% 88
Emsal 3 296 -15% -10% -15% -20% -10% 89
Emsal 4 353 -25% -10% -10% -10% -20% 88
Ortalama 94

7.3.1.5. PAZAR YAKLASIMI YONTEMI iLE ULASILAN SONUGC

Dedgerleme silreci, piyasa bilgileri ve emsal analizlerinden hareketle rapor konusu
tasinmazlarin konumlari, bluyuklikleri, mimari 6zellikleri ve insaat kaliteleri dikkate alinarak
takdir olunan arsa paylar dahil aylk m? pazar kira dederleri ile aylik pazar kira degerleri
asadidaki tabloda sunulmustur.

AYLIK PAZAR KiRA DEGERLERI
AYLIK M2

. ... ALANI BirRiM pAzaAR YUVARLATILMIS
NITELIGI  "'M2)" kira DEGERi, ,AYLIK PAZAR
(TL) KIRA DEGERI (TL)

3. bodrum + 2. bodrum + Asma katl

1 1 2. bodrum asma depolu ofis 1.224,41 85,45 104.630
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katlh

2 2 2. bodrum asma depolu ofis 1.006,86 82,95 83.520
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli

3 3 2. bodrum asma depolu ofis 434,31 82,90 36.000
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli

4 4 2. bodrum asma depolu ofis 430,60 82,90 35.700
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katlh

2. bodrum asma depolu ofis 852,44 79,65 67.900

6 6 |2. bodrum + 2. bodrum asma|Asma kath ofis| 699,94 75,45 52.810
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli

/ 16 2. bodrum asma depolu ofis 213,39 /8,80 71.980
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli

8 17 2. bodrum asma depolu ofis 429,47 80,35 34.510
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli

° 18 2. bodrum asma depolu ofis 429,47 80,35 34.510
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli

10 19 2. bodrum asma depolu ofis 431,91 80,35 34.700
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli

11 20 2. bodrum asma depolu ofis 387,79 82,05 31.820
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli

12 21 2. bodrum asma depolu ofis 454,25 82,05 37.270
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli

13 22 2. bodrum asma depolu ofis 462,29 82,05 37.930

14 23 |2. bodrum + 2. bodrum asma|Asma katli ofis| 702,10 86,30 60.590

15 30 |1. bodrum + 1. bodrum asma|Asma kath ofis| 371,69 95,90 35.650

16 33 |1. bodrum + 1. bodrum asma|Asma katlh ofis| 214,53 92,10 19.760
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AYLIK M2
. ... ALANI BiRiM PAzAR YUVARLATILMIS
NITELIGI (M2) KiRA DEGERI _AYLIKVPAZ_AR
KiRA DEGERI (TL)
17 34 |1. bodrum + 1. bodrum asma|Asma katli ofis| 358,17 92,20 33.020
18 35 |1. bodrum + 1. bodrum asma|Asma katl ofis| 138,52 88,30 12.230
19 36 |1. bodrum + 1. bodrum asma|Asma katlh ofis| 339,83 94,00 31.940
20 37 |1. bodrum + 1. bodrum asma|Asma katli ofis| 266,33 94,00 25.040
21 510 47. kat Konut 294,16 185,00 54.420
22 512 47. kat Konut 294,16 185,00 54.420
23 514 48. kat + 48. asma kat Konut 931,54 208,13 193.880
24 515 48. kat + 48. asma kat Konut 901,27 208,13 187.580
TOPLAM 1.371.810

7.4. TASINMAZLARIN PAZAR DEGERLERININ TESPiTi

7.4.1. PAZAR YAKLASIMI YONTEMI ILE ULASILAN SONUGCLAR

7.4.1.1. PAZAR YAKLASIMINI AGIKLAYICI BILGILER, KONU GAYRIMENKULUN
DEGERLEMESI iCiN BU YAKLASIMIN KULLANILMA NEDENi

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde
20.1'e Pazar Yaklasimi “Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya
karsilastirilabilir (benzer) varlklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki dedgerin
belirlendigi yaklasimi ifade eder.” seklindedir.

Bu yontemde, yakin dénemde pazara gikariimis ve satilmis benzer gayrimenkuller dikkate
alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra
konu tasinmazlar icin m?2 birim pazar degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller; konum, mimari 6zellik, insaat kalitesi ve buylklik gibi kriterler
dahilinde karsilastiriimis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama
firmalarn ile gorisilmus; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde
20.2 maddesi'nin b ve c bentlerine gore; “ dedgerleme konusu varligin veya buna 6énemli 6lglde
benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya 6nemli 6lglide benzer varliklar
ile ilgili sik yapilan ve/veya gilncel gbézlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi” pazar
yaklasimi yénteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bolge genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmazlara emsal olabilecek satilik
isyeri/ofis emsallerinin yeterli olmasi ve bélgedeki fiyatlarin kendi icerisinde istikrarli hareket
etmesi sebebiyle pazar yaklasimi ydntemi kullaniimigtir.
7.4.1.2. FIYAT BILGISI TESPIT EDILEN EMSAL BILGILERI VE BU BILGILERIN

KAYNAGI
Tasinmazlarin konumlandidi boélgede bulunan satilik konutlara ait bilgiler asagidaki gibidir.
1) Nurol Life'in 15. normal katinda yer alan, 103 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu konut 7.100.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satis fiyati ~ 68.930,-TL) ilgili tel.: 0212 263 02 02
2) Nurol Life''n 19. normal katinda yer alan, 110 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu konut 7.750.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satis fiyati ~ 70.450,-TL) ilgili tel.: 0212 218 10 10

3) Nurol Life‘in 2. normal katinda yer alan, 138 m? olarak pazarlanmakta olan

dekorasyonlu konut 8.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim satis fiyati ~ 61.590,-TL) Ilgili tel.: 0212 345 01 92

4) Nurol Life'n 6. normal katinda yer alan, 205 m? olarak pazarlanmakta olan

dekorasyonlu konut 16.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satis fiyati ~ 80.490,-TL) lgili tel.: 0532 786 47 54
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Tasinmazlarin konumlandigi bélgede bulunan satilik ofislere ait bilgiler asagidaki gibidir.
5) Skyland’in 7. normal katinda yer alan, 270 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu ofis 17.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satis fiyati ~ 64.810,-TL) ilgili tel.: 0212 706 55 40
6) Skyland’in 13. normal katinda yer alan, 90 m?2 olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu ofis 6.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satis fiyati ~ 72.220,-TL) ilgili tel.: 0507 978 20 80
7) Skyland’in 7. normal katinda yer alan, 150 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu ofis 10.540.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satis fiyati ~ 70.270,-TL) lgili tel.: 0212 924 56 11
8) Skylandin 5. normal katinda yer alan, 270 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu ofis 17.900.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satis fiyati ~ 66.300,-TL) lgili tel.: 0530 551 92 27
7.4.1.3. KULLANILAN EMSALLERIN SANAL ORTAMDAKI HARITALARINDAN
CIKARTILMIS, DEGERLEMEYE KONU GAYRIMENKULE YAKINLIGINI
GOSTEREN KROKILER
Kullanilan emsallerin sanal ortamdaki haritalarindan cikartilmis, degerlemeye konu
tasinmazlara yakinligini gosteren kroki asagidaki gibidir.

; L A S

7.4.1.4. EMSALLERIN NASIL DiKKATE ALINDIGINA ILISKiN AYRINTILI ACIKLAMA,
EMSAL BILGILERINDE YAPILAN DUZELTMELER, DUZELTMELERIN YAPILMA
NEDENINE iLiSKIN DETAYLI ACIKLAMALAR VE DIGER VARSAYIMLAR
7.4.1.4.1. EMSALLERIN SECIMI
Rapor konusu tasinmazlarin pazar dederlerinin tespiti icin yakin bdlgedeki benzer nitelikte
olan ofisler arastiriimistir. Emlak pazarlama firmalari ile yapilan gériismelerde ve incelemelerde
yakin tarihte satisi gerceklesmis verilere ulasilamamis olup halihazirda piyasada satilik olarak
pazarlanan tasinmazlarin bilgileri alinmistir. Alinan bilgiler sirket arsivimizde bulunan diger
bilgiler ile karsilastirlmis olup emlak pazarlama firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarl
olduklari gorilmuistir. Emsal arastirmasi yapilirken asadidaki hususlar dikkate alinmistir.
- Bu raporda tasinmazlarla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.
- Bu raporda tasinmazlarla ayni veya ¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis
olup emsal bilgileri béliminde detayli konum bilgileri sunulmustur. Varsa farkli konumda
/ lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkliliklari ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmiglardir.
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- Bu raporda emsal tasinmazin fiziksel 6zellikleri (Unite tipi, kullanim alani buyukligu, yapi
yasl, insaat kalitesi, teknik o&zellikleri vb. unsurlar) dikkate alinmis, farkli olmasi
durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalan yapilmistir.

- Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller secilmis olup farkh bir durum olmasi
halinde (hisseli mulkiyet, Gst hakki devri, devre milk vs.) emsallerde belirtiimis ve
serefiyede bu durumlarn dikkate alinmistir.

- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde degeri etkileyen 6zel satis kosullarinin (pazarlama
sliresi, genel pazar ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi durumunda
piyasa arastirmasi boliminde belirtilerek degere etkisi analiz edilmistir.

7.4.1.4.2. SATILIK EMSALLERIN ANALizi

Satilik konut emsalleri; dederlemeye konu tasinmazlardan 510 no’lu bagimsiz bélim igin
ve ofis emsalleri 37 no’lu bagimsiz bélim icgin; konum, insaat kalitesi, mimari 6zellik, bayUklik
ve pazarlik payi gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis ve m?2 birim pazar dederi hesaplanmistir.
Rapora konu didger bagimsiz bolimler ise niteliklerine gore emsal analizi yapilan badimsiz
bélimler iler proje igerisindeki konum, mimari 6zellik, insaat kalitesi ve buyuklik gibi kriterler
dahilinde karsilastirilmis ve serefiyelendirme galismasi sonucu bagimsiz bolim bazinda m?
birim pazar dederleri belirlenmistir.

Emsallerin konum kriterinde; raporun “7.5. Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki
Haritalarindan Cikartilmis, Dederlemeye Konu Gayrimenkule Yakinhdini Goésteren Krokiler”
bélimiinde sunulan emsal krokilerinde belirtilen konumlari géz 6niinde bulundurularak; baz
alinan dederlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ana vyola, ulasim akslarina vyakinlik,
katlarina, kattaki konumlarina vb. yakinlik kriterleri g6z 6énudnde bulundurularak dizeltme
yapilmistir.

Emsallerin insaat kalitesi kriterinde; binanin yapilis tarzi, kat sayisi, yapim yili vb.
kriterleri g6z dnidnde bulundurularak diazeltme yapilmistir.

Emsallerin mimari 6zellikleri kriterinde; binanin teknik ve altyapi 6zellikleri gibi kriterleri
g6z 6ninde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Tum emsaller eklentili brit alan (kat koridorlari ve ortak alanlar dahil alan) olarak
pazarlanmaktadir. Dederlemede ise badimsiz bélimler brit alanlan (kat koridorlari ve ortak
alanlar hari¢ alan) dikkate alinmistir. Bu durum emsal analizinde “eklentili brit alan farki”
olarak dikkate alinmistir.

Emsallerin blyUklik kriterinde; emsallerin alanlari géz édninde bulundurularak diizeltme
yapimistir.

Emsallerin pazarlik payi kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z 6niinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

KONUT PAZAR DEGERI SEREFIiYE KRITERLERI (%)
M2 Fiyati insaat Mimari Pazarlik Emsal Deger

Emsaller ™ 4y Konum o litesi 6zellik BUYUKlUk " o, (TL)
Emsal1 | 68.930 | 10% 0% “5% -15% -10% 55.140
Emsal 2 | 70.450 | 10% 0% 5% “15% “10% 56.360
Emsal 3 | 61.590 | 10% 0% “5% Z10% Z10% 52.350
Emsal 4 | 80.490 | -5% 0% 5% 5% “15% 56.340
Ortalama 55.050

OFiS PAZAR DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

M2 Fiyati Insaat Mimari .. ... ... Pazarlik Emsal Deger

Emsaller b4 Konum Kalsitesi Ozellik Bilyukliik Payi (TL) 9
Emsal 1 64.810 -20% -10% -15% 0% -15% 25.920
Emsal 2 72.220 0% -10% -15% -25% -15% 25.280
Emsal 3 70.270 -10% -10% -15% -15% -15% 24.590
Emsal 4 66.300 -20% -10% -15% 0% -15% 26.520

Ortalama 25.580
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7.4.1.5. PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC
Dederleme sulreci, piyasa bilgileri ve emsal analizlerinden hareketle rapor konusu
tasinmazlarin konumlari, blyuklikleri, mimari 6zellikleri ve insaat kaliteleri dikkate alinarak
takdir olunan arsa paylari déhil m? birim pazar dederleri ile pazar degerleri asagidaki tabloda
sunulmustur.
PAZAR DEGERLERI

ALANI

M2 BIRIM YUVARLATILMIS

NITELiGI PAZAR PAZAR DEGERI
DEGERI (TL) (TL)
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli
1 1 2. bodrum asma depolu ofis 1.224,41 23.250 28.468.000
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katl
2 2 2. bodrum asma depolu ofis 1.006,86 22.570 22.725.000
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli
3 3 2. bodrum asma depolu ofis 434,31 22.560 9.798.000
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli
4 4 2. bodrum asma depolu ofis 430,60 22.560 9.714.000
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katl
5 5 3. bodrum asma depolu ofis 852,44 21.680 18.481.000
6 6 |2. bodrum + 2. bodrum asma|Asma katli ofis| 699,94 20.530 14.370.000
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katl
7 16 3. bodrum asma depolu ofis 913,39 21.450 19.592.000
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katl
8 17 3. bodrum asma depolu ofis 429,47 21.870 9.393.000
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli
9 18 3. bodrurm asma depolu ofis 429,47 21.870 9.393.000
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli
10 19 2. bodrum asma depolu ofis 431,91 21.870 9.446.000
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli
11 20 3. bodrum asma depolu ofis 387,79 22.330 8.659.000
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katl
12 21 2. bodrum asma depolu ofis 454,25 22.330 10.143.000
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katl
13 22 2. bodrurm asma depolu ofis 462,29 22.330 10.323.000
14 23 |2. bodrum + 2. bodrum asma|Asma katli ofis| 702,10 23.480 16.485.000
15 30 |1. bodrum + 1. bodrum asma|Asma kath ofis| 371,69 26.090 9.697.000
16 33 |1. bodrum + 1. bodrum asma|Asma kath ofis| 214,53 25.070 5.378.000
17 34 |1. bodrum + 1. bodrum asma|Asma kath ofis| 358,17 25.090 8.986.000
18 35 |1. bodrum + 1. bodrum asma|Asma kath ofis| 138,52 24.030 3.329.000
19 36 |1.bodrum + 1. bodrum asma|Asma katli ofis| 339,83 25.580 8.693.000
20 37 |1. bodrum + 1. bodrum asma|Asma kath ofis| 266,33 25.580 6.813.000
21 510 47. kat Konut 294,16 55.050 16.194.000
22 512 47. kat Konut 294,16 55.050 16.194.000
23 514 48. kat + 48. asma kat Konut 931,54 61.930 57.690.000
24 515 48. kat + 48. asma kat Konut 901,27 61.930 55.816.000
TOPLAM 385.780.000

7.4.2. GELIR YAKLASIMI YONTEMI ILE ULASILAN SONUGLAR
7.4.2.1. GELIR YAKLASIMINI AGIKLAYICI BILGILER, KONU GAYRIMENKULUN
DEGERLEMESI ICiN BU YAKLASIMIN KULLANILMA NEDENi

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

Direkt indirgeme yaklasimi yontemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger géstergesine
déndstirmek icin kullanilan bir yéntemdir. Bu déntsim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina boélerek veya bunu uygun bir gelir faktériyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaklasimi yéntemi, mulklerin dengeli bir bicimde isletildigi ve benzer risk dlzeyleri,
gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal 6zellikleri ve gelecede yonelik beklentileri olan emsal
satislarin bol oldugu zaman yaygin bir bicimde kullanilir.
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Getiri indirgeme yaklasimi yéntemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak buglink(i deder gostergesine dénistirtlmesi icin kullanilir. Bu yontem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen milkiyet donemi icerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. Indirgenmis nakit akisi analizi (INA) yéntemi, gelir indirgemenin en énemli
érnedidir. Indirgenmis nakit akisi analizi; bir milkiin 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 Deder’dir.

Dederlemede; direkt (dogrudan) indirgeme yaklasimi yontemi ile tasinmazin pazar
dederinin tespitine yonelik bir calisma yapilmistir.

Gelir getiren miulk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse o6diing almis olsun) ile bir getiri bekler.
Yatinnmcinin bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam kapitalizasyon
orani da denir) olup bu oran miulkin sagladigi yillik net faaliyet geliri ile dederi arasindaki oran
olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri’dir.

Tasinmaz ticari bir gayrimenkul oldugundan gelir elde etmesi beklenmekte oldugundan
dederlemede gelir indirgeme yaklasimi yontemi kullanilimistir.
7.4.2.2. NAKIT GIRIS VE CIKISLARININ TAHMIN EDILMESINDE KULLANILAN

EMSAL BiLGiLERI, BU BILGILERIN KAYNAGI VE YAPILAN DIiGER
VARSAYIMLAR

Tasinmazlarin konumlandigi boélgedeki emsal bilgiler, bu bilgilerin kaynagi ve yapilan
diger varsayimlar; raporumuzun “7.3. Tasinmazlarin Aylik Pazar Kira Dederlerinin Tespiti” ana
bashgi altindaki basliklarda ayrintilari ile sunulmustur.

Gayrimenkul yatinm ortakliklarinin  kurumlar vergisi muafiyeti bulunmakta olup,
dederlemede vergi 6ncesi nakit akis uygulanmistir.
7.4.2.3. INDIRGEME/iSKONTO ORANININ NASIL HESAPLANDIGINA iLiSKiN

AYRINTILI ACIKLAMA VE GEREKCELER

Raporun “7.3.1.2. Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynagi”
boliminde yer alan kiralik emsallerin m? birim kira dederlerinin; “7.4.1.2. Fiyat Bilgisi Tespit
Edilen Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynag1” béliminde yer alan satilik emsallerin m? birim
pazar dederlerine olan oranlari incelenmistir.

Yakin boélgedeki ofis ve konut projeleri incelendiginde geri donts slrelerinin 18 - 25 vyil
arasinda degistigi gozlenmistir. Rapor konusu konutlar dikkate alindiginda geri donts sliresinin
yaklasik 27 yil olarak alinmasinin (kapitalizasyon orani = % 3,7 (100 / 27 yil)), ofisler
dikkate alindiginda ise geri dénls slresinin 23 yil olarak alinmasinin (kapitalizasyon orani =
%4,35 (100 / 23 yil)) makul oldugu kanaatindeyiz.
7.4.2.4. GELIR YAKLASIMI YONTEMI ILE ULASILAN SONUC

Dederleme sireci, piyasa bilgileri ve glincel kira bilgilerinden hareketle rapor konusu
tasinmazlarin konumlari, blUyutklukleri, mimari O6zellikleri ve insaat kalitesi dikkate alinarak
takdir olunan; kapitalizasyon orani, aylik pazar kira dederleri ile pazar dederi asagidaki tabloda
sunulmustur.

PAZAR DEGERLERI

ALANI
(M2)

AYLIK PAZAR KAP. YUVARLATILMIS

KIRA DEGERI ORANI PAZAR DEGERI
(TL) (%) (TL)

NITELIGI

1 | 1 | 3-bodrum +2.bodrum + | Asmakath |, 554 441 104630 | 4,35% 28.865.000
2. bodrum asma depolu ofis ! !
2 2 | 3-bodrum + 2.bodrum + Asmakath |, 56 g6 83.520 4,35% 23.040.000
2. bodrum asma depolu ofis
3 3 | 3.bodrum + 2.bodrum + Asma kath | 5, 5y 36.000 4,35% 9.930.000
2. bodrum asma depolu ofis
4 | 4 | 3-bodrum +2.bodrum+ | Asmakath |, ¢, 35.700 4,35% 9.850.000
2. bodrum asma depolu ofis
3. bodrum + 2. bodrum + | Asmakath | go5 44 67.900 4,35% 18.730.000
2. bodrum asma depolu ofis
6 6 |2. bodrum + 2. bodrum asma | Asma katli ofis| 699,94 52.810 4,35% 14.570.000
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AYLIK PAZAR
KIRA DEGERIL

KAP.
ORANI
%

YUVARLATILMIS
PAZAR DEGERI

(TL)

ALANI

NiTELIGI

7 | 16 | 3-bodrum +2.bodrum + | Asma kath | g3 3q 71.980 4,35% 19.855.000
2. bodrum asma depolu ofis
g | 17| 3-bodrum +2.bodrum + | Asmakath | 59 45 34.510 4,35% 9.520.000
2. bodrum asma depolu ofis
9 | 18| 3:-bodrum +2.bodrum + | Asmakath | 59 45 34.510 4,35% 9.520.000
2. bodrum asma depolu ofis
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli o
10 19 2. bodrum asma depolu ofis 431,91 34.700 4,35% 9.570.000
3. bodrum + 2. bodrum + Asma kath
11 20 2. bodrum asma depolu ofis 387,79 31.820 4,35% 8.780.000
3. bodrum + 2. bodrum + Asma katli o
12 21 2. bodrum asma depolu ofis 454,25 37.270 4,35% 10.280.000
13 | 22 | 3-bodrum +2.Dbodrum + | Asmakath | 4q; g 37.930 4,35% 10.465.000
2. bodrum asma depolu ofis
14 23 | 2. bodrum + 2. bodrum asma | Asma katli ofis| 702,10 60.590 4,35% 16.715.000
15 30 |1. bodrum + 1. bodrum asma | Asma katli ofis| 371,69 35.650 4,35% 9.835.000
16 33 |1. bodrum + 1. bodrum asma | Asma katl ofis| 214,53 19.760 4,35% 5.450.000
17 34 | 1. bodrum + 1. bodrum asma | Asma katli ofis| 358,17 33.020 4,35% 9.110.000
18 35 | 1. bodrum + 1. bodrum asma | Asma katli ofis| 138,52 12.230 4,35% 3.375.000
19 36 |1. bodrum + 1. bodrum asma | Asma katl ofis| 339,83 31.940 4,35% 8.810.000
20 37 | 1. bodrum + 1. bodrum asma | Asma katli ofis| 266,33 25.040 4,35% 6.910.000
21 |510 47. kat Konut 294,16 54.420 3,70% 17.650.000
22 | 512 47. kat Konut 294,16 54.420 3,70% 17.650.000
23 | 514 48. kat + 48. asma kat Konut 931,54 193.880 3,70% 62.880.000
24 | 515 48. kat + 48. asma kat Konut 901,27 187.580 3,70% 60.835.000
TOPLAM 402.195.000

7.5. EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM DEGERI ANALizi

En verimli ve en iyi kullanim, katihmcinin bakis agisindan, bir varliktan en yliksek dederin
elde edilecedi kullanimdir. En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak mimk{n (uygulanabilir
oldugunda) finansal olarak karli, yasal olarak izin verilen ve en ylksek deder ile sonuglanan
kullanim olmasi gerekir. Bir varligin en verimli ve en iyi kullanimi optimal bir kullanimin s6z
konusu olmasi halinde cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim
cari kullanimdan farklilasacadi gibi bir dlizenli tasfiye hali de olabilir.

Yukaridaki tanimdan hareketle dederleme konusu tasinmazlarin konumlar, blayutkltkleri,
mimari 6zellikleri, insaat kalitesi ve mevcut durumlari dikkate alindiginda en verimli ve en iyi
kullanim seklinin “konut ve ofis” olacagi gorlis ve kanaatindeyiz.

8. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI VE GORUS

8.1. FARKLI DEGERLEME YONTEMLERI iILE ANALiZ SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA IZLENEN METOTLARIN VE
NEDENLERININ ACIKLANMASI
Tasinmazlarin kullanilan yontemlere gdre toplam dederleri asadidaki tabloda o&zetle

belirtilmistir.

> 2 . TOPLAM AYLIK PAZAR
DEGERLEME YONTEMI KiRA DEGERI (TL)

Pazar Yaklasimi Yontemi 1.371.810 385.780.000
Gelir Yaklasimi Yontemi --- 402.195.000

Gelir yaklagimi yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin ginimuzdeki degerini
bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecede yoénelik tahmin ve projeksiyonlar, glincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve sirekli istikrarh bir ekonomiye
dayalidir. Bu nedenle yontemle ulasilan sonug, ekonomide cesitli nedenlerle ortaya gikabilecek
olumlu ya da olumsuz faktoérlere bagli olarak degiskenlik arz edebilecektir.

Bu goristen hareketle nihai deder olarak pazar yaklasimi yontemi ile bulunan dederlerin
kabul edilmesi tarafimizca uygun gérilmastar.

Buna gore; rapora konu tasinmazlarin toplam aylik pazar kira degeri icin 1.371.810,-TL
(Birmilyoniigyilizyetmisbirbinsekizyiizon Tiirk Lirasi), rapora konu tasinmazlarin toplam
pazar dederi icin ise 385.780.000,-TL (Ucgyiizseksenbesmilyonyediyiizseksenbin Tiirk
Lirasi) kiymet takdir olunmustur.

TOPLAM PAZAR
DEGERI (TL)
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8.2. ASGARI HUSUS VE BILGILERDEN RAPORDA YER VERILMEYENLERIN
NEDEN YER ALMADIKLARININ GEREKCELERI
Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

8.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRILIP GETIRILMEDIGI VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZiIN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSiz
OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS
Ilgili mevzuat uyarinca dederlemeye konu tasinmazlarin konumlandigi yapinin gerekli tim

izinleri alinmig olup, yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

8.4. VARSA, GAYRIMENKULLER UZERINDEKI TAKYIDAT VE IPOTEKLER ILE
ILGILI GORUS
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci

fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler cercevesinde tasinmazlar Gzerinde yer alan

yonetim plani, irtifak hakki, kat mdlkiyeti ve kira serhinin kisitlayici 6zelligi bulunmamakta
olup, tasinmazlarin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rehinler boliminde bulunan ipotek, yatirrm kredisinin kismi referansi icin Nurol Life
projesinin finansmani igin alinmis olan kredinin teminati olarak konulmustur. (Bkz. Ekler /
Ipotege liskin Banka Agiklama Yazisi)

8.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER UZERINDEKI IPOTEK VEYA
GAYRIMENKULUN DEGERINI DOGRUDAN VE ONEMLI OLCUDE
ETKILEYEBILECEK NITELIKTE HERHANGI BIR TAKYIDAT BULUNMASI
DURUMLARI HARIC, DEVREDILEBILMESI KONUSUNDA BiR
SINIRLAMAYA TABi OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi
Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati

hikimleri cercevesinde devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir sakinca

olmayacadi gorus ve kanaatindeyiz.

8.6. DEGERLEME KONUSU ARSA VEYA ARAZI ISE, ALIMINDAN iTIBAREN BES
YIL GECMESINE RAGMEN UZERINDE PROJE GELISTIRILMESINE YONELIK
HERHANGI BiR TASARRUFTA BULUNUP BULUNMADIGINA DAIRE BiLGi
Rapor konusu tasinmazlar konut ve ofis niteligindedir.

8.7. DEGERLEME KONUSU UST HAKKI VEYA DEVRE MULK HAKKI iSg, UST
HAKKI VE DEVRE MULK HAKKININ DEVREDILEBILMESINE ILISKIN
OLARAK BU HAKLARI DOGURAN SﬁZLESMELERDE OZEL KANUN
HUKUMLERINDEN KAYNAKLANANLAR HARIC HERHANGI BIR SINIRLAMA
OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi
Rapor konusu taginmazlar tam milkiyetli olup bu kapsam disindadirlar.

8.8. GAYRIMENKULLERIN TAPUDAKI NITELIGININ, vFIILI KULLANIM
SEKLININ VE PORTFOYE DAHIL EDILME NITELIGININ BIRBIRIYLE
UYUMLU OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS ILE PORTFOYE
ALINMASINDA HERHANGI BIR SAKINCA OLUP OLMADIGI HAKKINDA
GORUS
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci

fikrasinin (r) bendi; “Ortaklik portfoytune dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin,
fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir.
Ortakhdin mulkiyetinde bulunan arsa ve araziler tGzerinde metruk halde bulunan, herhangi bir
gelir getirmeyen veya tapu kitiginin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtilmis yapilarin
bulunmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul dederleme raporuyla
tespit ettirilmis olmasi ve s6z konusu vyapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde
gayrimenkullin tapudaki niteliginde gerekli dedisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi
halinde ilk cimlede belirtilen sart aranmaz.” seklindedir.

Tasinmazlarin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekilleri uyumludur. Rapor
konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri c¢ercevesinde
gayrimenkul yatirhbm ortakhgi portfoylinde “bina” bashg altinda bulunmalarinda,
devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacagi
goriis ve kanaatindeyiz.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

9. BOLUM SONUC

9.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUC CUMLESI
Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hikimleri c¢ergevesinde
gayrimenkul vyatinm ortakhdi portfoyinde “bina” bashd altinda bulunmalarinda,

devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacadi goéris ve
kanaatindeyiz.
9.2. NIHAI DEGER TAKDiRi

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen gayrimenkullerin yerinde yapilan incelemesinde,
konumlarina, blayukliklerine, mimari 6zelliklerine, insaat kalitelerine, kullanim fonksiyonuna ve
cevrede vyapilan piyasa arastirmalarina gére ginimiz ekonomik kosullar itibariyle takdir
olunan Tirk Lirasi cinsinden toplam pazar dederi asadida tablo halinde sunulmustur.

KDV HARIC KDV DAHIL

BAGIMSIZ BOLUMLERIN TOPLAM

AYLIK PAZAR KiRA DEGERI 1.371.810,-TL 1.618.736,-TL

BAGIMSIZ BOLUMLERIN TOPLAM
PAZAR DEGERI

385.780.000,-TL 455.220.400,-TL

e KDV oranlarn gincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir. Vergi Kanunlarinin Katma Deger
Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiklimleri dikkate alinmamistir.
KDV orani; % 18 olarak alinmistir.

e Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz ve higbir
kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3. sahislara verilemez. Rapor kopyalarinin kullanimlari
halinde ortaya cikabilecek sonuclardan sirketimiz sorumlu degildir.

Bilgilerinize sunulur. 30.12.2022
(Degerleme tarihi: 23.12.2022)
Saygilarimizla,

Ugur AVCI Nurettin KULAK
SPK Lisans Belge No: 402175 SPK Lisans Belge No: 401814
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Ekler:
e Uydu Goérunusleri
e Fotograflar
e Tapu Suretleri
e Tasinmazlara Ait Tapu Kaydi Belgeleri
e Imar Durum Yazisi
e Yapi Ruhsatlari
e Yapi Kullanma izin Belgesi
e Enerji Verimlilik Sertifikasi
o Ipotege iliskin Banka Aciklama Yazisi
e Sirketimiz Tarafindan Dederleme Konusu Gayrimenkuller igin Daha Once Hazirlanan Rapor Bilgileri
e Raporu Hazirlayanlar Tanitici Bilgiler
e SPK Lisans Belgeleri ve Mesleki Tecriibe Belgeleri
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