Lk

San Tt I

Cankaya / ANKARA
(Ofis)

Rapor no: 2013 / 8228



YONETICI OZETI

Degerlemeyi Talep Eden

Nurol Gayrimenkui Yatirim Grtakhdi A.S.

Dayanak S&éziegmesi

02 Aralik 2013 tarih ve 8414-V! kayit no'lu

Raporiama Siiresi

51 gini:

Degerlenen Miiikiyet Haklar:

Tam miilkiyet

Raporun Kcnusu

Pazar ve aylik kira degeri tespiti

Rapor Tarihij

19 Aralik 2013

Rapor Revize Tarihi

21 Temmuz 2014

%ﬁmm

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin

Adresi

Gaziosmanpasga Manaliesi, iran Caddesi,
Karum s ve Aligveris Merkezi, No: 21,
Kat: 4. Cargi, No. 438,

Cankaya / ANKARA

Tapu Bilgileri Ozeti

Ankara lit, Cankaya iigesi, Gaziosmanpaga Mahallesi,
138 pafta, 2944 ada, 21 no’lu parselde kayith 439 no'lu

bagimsiz bélim

Sahibi

Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

Mevcut Kullanim

Tasinmaz kiractsi tarafindan ofis olarak kullaniimaktadir.

Tapu incelemesi

Tasinmaz tzerinde kisitlayici 6zelligi olmayan 1 adet bey

notu ve 2 adet irtifak hakk:! bulunmaktadir.

!
=2

Taginmazin Kullanim Alani

112 m?

imar Durumu

Lejant: Uluslararasi Turizm ve Ticaret Merkezi Alant

Emsal (E): 3,35
Bina Yiksekii§i (hnay): Serbest

En lyi ve En Verimli Kullanimi

Mevcut kullanim gekli olan “ofis’tir.

Kullanilan Yontemlere Gore Takdir Olunan Degerler (KDV haric)

Pazar Degeri Aylik Kira Degeri
(TL) (TL)
Emsal Karsilagtirma 265.000 1.680
Gelir indirgeme 300.000 -
Nihai Sonug 265.000 1.680

Raporu Hazirlayanlar

Sorumlu Degerleme Uzmani

ismail KILIMCI (SPK Lisans Belge No: 400127)

Sorumlu Degerleme Uzmani

Ercan BILGEN (SPK Lisans Belge No: 400126)
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1. RAPOR BILGILERI

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

DAYANAK SOZLESMESI

MUSTERI NO

RAPOR NO

EKSPERTIZ TARIHI

RAPOR TARIHi

RAPOR REVIZE TARIHi

RAPORUN KONUSU

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 saylil “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Aiinmalarina Iliskin Esasiar
Hakkinda Tebli§” hikdmieri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayilt kararinda yer alan “Dederleme

: Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakiigi A.S.

: Gaziosmanpasa Mahallesi, iran Caddesi,

Karum s ve Aligverig Merkezi, No: 21,
Kat: 4. Carsi, No: 439,
Cankaya / ANKARA

: 03 Aralik 2013 tarih ve 8414-VI kayit no’lu

1 081

: 2013/8228

1 12 Arailk 2013

: 19 Aralik 2013

:21 Temmuz 2014

: Bu rapor, yukarida adresi belirtiien tagsinmazin pazar ve

ayhk kira degerlerinin  tespitine
hazirlanmistir.

: Ismail KILIMCI| (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Ercan BILGEN (Sorumlu Degerleme Uzmant)

Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ¢ergevesinde hazirlanmistir.

D EIi
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2. SIRKET ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.a) Sirket bilgileri

SIRKETIN UNVAN!
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAALIYET KONUSU

KURULUS TARIHi
SERMAYESI
TICARET SiCiL NO

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SICiL GAZETESI’NIN
TARIH VE NO.SU

: Eiit Gaynmenkui Degerleme A.S.
: Buylukdere Caddesi, Akgam Sokak, No: 17/1,

4 Levent 34330 / ISTANBUL

: +90 (212) 324 33 34

: Yurarlukteki mevzuat gergevesinde her tirli resmi

ve Ozel, gergek ve tuzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayail hak ve faydaiar iie menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye yonelik tum raporiari dizenlemek,
analiz ve fizibilite ¢aligmalarini sunmak ve problemli
durumiarda géris raporu vermexktir.

: 07 Temmuz 2003
: 700.000,-TL
: 500867

: 10 Temmuz 2003 / 5838

Not: Sirket, 12 Eyldi 2003 tarihi itibarivie Bagbakanllk Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi“ne alinmig; 08 Mart 2010 tarihinde de Bankacilk
Duzenieme ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya bir
gayrimenkule badh hak ve faydalarin degerlemesi” hizmetini vermekle yetkilendirilmistir.

DEIi

Gayrimenkul Dederleme A S
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2.b) Miisteri bilgileri

SIRKET UNVANI
SIRKETIN ADRES]

TELEFON NO
TESCIL TARIHI

TiCARET SiCiL NO
KAYITL! SERMAYE TAVANI
ODENMiS SERMAYES;
HALKA ACIKLIK ORANI
FAALIYET KONUSU

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER

DEII

Gayrimenkul Degerteme AF

: Nurol Gayrimenkui Yatirrm Ortakhgi A.$.
: Buylkdere Caddesi, Nurol Maslak Piaza, No: 257,

Kat: 3, Maslak 34498 / ISTANBUL

: 0212 286 82 40

: 03.09.1997

: 375952

: 40.000.000,-TL

» 10.000.000,-TL

1% 49

: Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun yaytnlamis oldugu Seri: Vi ve

No: 11 “Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina lliskin Esaslar

Tebiigi” ile belirlenmis usul ve esaslar dabhilinde,
gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi
araclarina, gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayall

haklara ve sermaye piyasasl araglarina yatirim yapabilen,
belirli projeleri gergeklestirmek tzere adi ortaklik kurabilen ve
tebligde izin verilen diger faaliyetlerde buiunabilen sermaye
piyasasi kurumudur.

: - Sigli Maslak Nurol Plaza'da yer alan ofisler

- Mugla Bodrum Oasis AVM’'nde yer alan dukkanlar

- Ankara Cankaya Nurol Residence’de yer alan meskenler
- Ankara Cankaya Karum |s ve AVM'de yer alan biiro

- Sisli Mecidiyekéy Nurol Tower projesi

- Bagcilar Arsas!

-5- RAPOR NO: 2013/8228



3. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi Uzerine adresi 3. sayfada tasinmazin pazar ve aylik kira
degerlerinin tespitine yonelik oiarak hazirianmigtir. Masteri talebinin rapora getirdigi hernangi bir
siniriama yoktur.

Pazar ve kira degeri:

Bir mulkun, uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla (kiraci)
istekli bir satici (kiralayan) arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir
iliskiden etkilenmeyecegi sartiar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri
oIr anlagma c¢ercevesinde de@erleme 1tarihinde e! degigtirmesi gereken (kiralanmasi gereken)
tahmini tutardr.

Bu de@erleme galigmasinda asagidaki nususlarin gegerliligi varsayiimaktadir.

Analiiz edilen gayrimenkulun tdri ife ilgili olarak meveut bir pazarin varii§! pesinen kabu!
edilmistir.

- Alict (kiraci) ve satici (kiralayan) maku! ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrnmenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirier ve kendilerine azami

faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkulln satisi (kiralanmasi) igin makul bir sre taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglaria pesin olarak yaplimaktadir.

- Gayrimenkulin alm - satim (kiratanmasi) igiemi sirasinda gerekebilecek finansman,

plyasa faiz oraniarl Uzerinden gergekiestiriimektedir.

4. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asagtdaki hususlari teyit ederiz:

1. Raporumuz Sermaye Piyasas! Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumiuluk, bagimsizlik, isin kabult
ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yakimlalaga ilke ve kurallarina uygun sekilde
hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glvence Sistemi” uyarinca bu ilke ve kurallarin
denetimi yapilmaktadir.

2. Raporda sunuian bulgular sahip oldugumuz tum bilgiler ¢cergcevesinde dogrudur.

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

4. Degerleme konusunu oiusturan mulkie iigili olarak guncel veya gelecege doniuk higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara kargi herhangi kisisel bir ¢ikarimiz veya on yargimiz
bulunmamaktadir.

5. Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Ucret, misterinin amaci lehine
sonugianacak bir yone veya onceden saptanmis sonugiarin gelistiriimesi ve bildiriimesine
veya bu de@eriemenin tasarianan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine baglt degildir.

6. Degerleme ahiaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

Raporlama agsamasinda gorev alanlar mesleki egitim gartlarina sahiptir.

8. Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme c¢aligmasinda gérev
alanlarin degerlemesi yapilan mulkin yeri ve turi konusunda daha dnceden deneyimi
bulunmaktadir.

9. Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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5. TASINMAZIN HUKUKI TANIMI VE YAPILAN INCELEMELER

5.a) Miilkiyet durumu

SAHIBI : Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
iLi : Ankara

ILGESI : Cankaya
MAHALLES : Gaziosmanpasa
PAFTA NC ;138

ADA NO 12944

PARSEL NO ;21

ANA GAYRIMENKULUN

NITELIGH : Kargir apartman (*)
PARSEL YUZOLGUMU  :17.990 m?
BAGIMSIZ

BOLUMUN NITELIGI : Buro

ARSA PAYI 1 41/10000 (**)

KAT NO : 4. garsi

BAGIMSIZ BOLUM NO  : 439

YEVMIYE NO : 10058

CILT NO :24

SAYFA NO : 2354

TAPU TARIHI : 06.05.2008

(*) Kat irtifaki kurulmus ve kat mdilkiyetine gegilmistir.
(**) Taginmazin 41/10000 hissesine diisen arsa miktar ~ 73,76 m?dir.

5.b) Tapu kiitiigii incelemesi

19.12.2013 tarih ve saat 14:35 itibari ile Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi'nden
edinilen TAKBIS kayitlar esas alinarak yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmaz Uzerinde

asagidaki notlar tespit edilmistir.

Hak ve miikellefiyetler bolimii:
e Irtifak hakk. (13.12.1990 tarih ve 7173 yevmiye no ile)
o Irtifak hakki. (13.12.1990 tarih ve 7190 yevmiye no ile)

Beyanlar boliimii:
e Yonetim Plani: 14.06.1991 tarihli.

Not: Yukarida belirtilen irtifak haklarinin teras alanlari ve otopark alanlarinin kullanimina yonelik oldugu
ogrenitmistir. Bu serhler, degerleme konusu gayrimenkullin satisina, kiralanmasina, (izerine ipotek
tesis edilmesine ve devredilmesine engel degildir.

Tapu kiitiigii incelemesi itibariyle tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati
hilkkiimleri ¢ergevesinde GYO portfdéyiinde “binalar” bash@ altinda bulunmasinda

herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.

@ E I i ”} -7- RAPOR NO: 2013/8228
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5.c) Imar durumu incelemesi

Cankaya Belediyesi Imar Midurligi'nde yapilan incelemeierde rapor konusu tasinmazin
konumlandig: parselin 1/1000 6&igekli uyguiama imar piani paftasinda “Uluslararasi Turizm ve
Ticaret Merkezi Alant” olarak gésterilen bélge igerisinde kaldidi ve yerinin dogru oidugu tespit

edilmistir.

Plan notlarina gére yapilagma gartlar agagidaki gibidir:

- Emsal (E): 3,35 ()
- Bina Yiiksekligi (hnax): Serbest

(*) Emsal (E): Yapinin bitiin katlardaki alaniari toplaminin parsei aianina oranindan eide ediien sayidir.
Katlar alani; bodrum, asma, ¢ekme ve gati katlar ve kapalil gkmalar dahil kullaniiabilen biitiin katiarin
isikliklar giktiktan sonraki alaniar toplamidir.

Cankaya ligesi Tapu Mudurlugi'nde tasinmaza ait 12.03.1991 onay tarihli mimari proje
incelenmis olup taginmazin kat, kattaki konum ve kullanim alani olarak projesine uygun oldugu
tespit edilmistir. Taginmaz yaklagik briit 112 m? kullanim alanina sahiptir.

Cankaya Belediye Bagkanli§: Imar Mudurlugi arsivinde tasinmazin konumlandidi binaya
ait 13.08.1991 tarih ve 75 no’lu yapi ruhsati, dederlemeye konu 439 no’lu bagdimsiz bélime ait

15.04.1994 tarih ve 176/94 say!lt yapi kullanma izin beigesi bulunmaktadir.

imar durumu incelemesi itibariyle tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati
hilkkiimleri gergevesinde GYO portfoyiinde “binalar” bashg altinda bulunmasinda

herhangi bir sakinca olmadigi goériis ve kanaatindeyiz.

5.d) Tasinmazin son iig yithk donemde miilkiyet ve imar durumundaki degisiklikler

Yapilan incelemelerde tasinmazin miulkiyet ve imar durumunda son U¢ yil igerisinde

herhangi bir degisiklik olmadigi belirlenmistir.
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6. TASINMAZIN LOKASYON BILGISI VE FiZIKI DURUMU

6.a) Tasinmazin gevre ve konumu

Degerlemeye konu tasinmaz, Ankara lli, Cankaya liges), Gaziosmanpasa Mahaliesi, iran
Caddest dzerinde konumiu 21 kapt no’iu Karum s ve Aligveris Merkezi'nin 4. ¢arsi katinda yer
alan 439 no'iu bagimsiz bélumadr.

Degerilemeye konu bagimsiz bélum kiracisi tarafindan ofis olarak kullaniimaktadir.

Karum Is ve Alsveris Merkezi; Iran Caddesi, Arjantin Caddesi ve Tahran Caddesi'nin
kesisme noktasinda yer aimaktadir.

Yakin gevresinde, irlanda Buyukelgiligi, iran Buytkelgiligi, Kugulu Park, Shereton The Mait
ve Hilton SA Otelleri ile zemin katlan is yeri, normal katlari is yeri veya mesken olarak kuilaniian
binalar ve konut siteleri bulunmaktadir.

Merkezi konumu, ulasim rahathd), musteri celbi ve bdlgenin yiksek ticari potansiyei
tasinmazin degerini olumlu yénde etkitemektedir.

Bolge, Cankaya Belediyesi simirlan icerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.

Tasinmazin bazi noktalara olan yaklasik uzakliklar:

KUGUIU ParK.......occooeiiieeeceeeece e, : 200 m
TBBM. .. : 2 km
Kizilay Meydani........ccccooceeveevinncrcecirnc e : 2,5 km
Cankaya Belediyesi...........cocceevveeiiiiiicieeeiinen : 3 km
ANItKaDIr . c.vvecc e, : 4,5 km
UIUS. oo : 5 km
Ankara Gevreyolu...........cocceoivrieieiecee e, : 55km
SOQUEOZU. ...ecvvievvee i : 9 km
Esenboda Havalimani...........c..ccccceceeeeeevveneenene.. : 30 km
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6.b) Binanin genel 6zellikleri

INSAAT TARZI : Betonarme karkas

INSAAT NiZAMI : Ayrik

YAPININ YAS! : ~19 (%)

INSAAT SEVIYESI : % 100

KAT ADEDI : 9 (3 bodrum + zemin + 5 ¢ars kati)

KULLANIM ALAN! : Brit 112 m? {Rapor konusu tasinmaz) (**)

ELEKTRIK : Sebeke

SuU : Jebeke

KANALIZASYON : Sebeke

DOGALGAZ : Mevcut

HAVALANDI!RMA : Mevcut

PARATONER : Mevcut

ASANSOR : 6 adet yolcu, 2 adet yUk ve 1 adet panoramik asansér
mevcut

YANGIN MERDIVENI : 6 adet mevcut

YANGIN TESISATI : Duman ve i1st dedektérleri, yangin dolaplari, hidrantlar,
sprinkler ve yangin tupleri mevcut

DI§ CEPHE KAPLAMASI : Traverten ve prekast beton

OTOPARK YERI : Kapall otopark alani mevcut

DEPREM BOLGESI : 4. Bélge

SATIS / KIRA KABILIYETI : Degerlemeye konu tasinmaz, satilabilirlik / kiralanabilirlik

ozelligine sahiptir.

(*) Yapim yil bilgisi yap kullanma izin belgesinden alinmistir.
(**) Kullanim alani bilgisi mimari proje ve yapi kullanma izin beigesi (izerinde yapilan incelemeler ile yerinde

yapilan dlgimler neticesinde belirlenmistir.
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6.c) Aciklamalar

o Karum Is ve Alisveris Merkezi; biinyesinde hem magazalari, hem de buroiari barindiran
bir ticaret kompieksidir.

o 360 adet magaza, 103 adet blro, 22 adet vitrin ve 1 adet otopark olmak Uzere toplam
486 adet bagimsiz bolumden olusmaktadir.

o 3 bodrum, zemin ve 5 ¢arsi kati olmak Uzere toplam 9 katl oiup 27.000 m? kiralanabilir
alana sahiptir.

o 3 ve 2. boarum katlarda; otopark, depo ve teknik aianlar, 1. bodrum, zemin, 1. ¢arsi
katinda magazalar ve vitrinler, 2., 3., 4. ve 5. ¢arsi katlarinda ise birolar yer almaktadir.

o Bina igerisinde yer aian buroiarin bulundudu katlar 6 bélume ayriimisg olup katlar
arasindaki baglanti kapi numaralarina gére A ila F asansérleri ile saglanmaktadir.

o Binanin 7 adet merdiven evi bulunmaktadir.

o Ortak alanlarda zeminler granit seramik ve mermer kapl, duvarlar mineral sival ve saten
boyall, tavanlar ise plastik boyali ve spot aydiniatmalidir.

o Tasinmaz Karum lIs ve Aligveris Merkezi'nin 4. cargl katinda konumianmakta oiup
yaklasik briit 112 m? kullanim alanina sahiptir.

o 4. ¢arsi katina ulasim B asanséri ile 5. kat dugmesine basilarak saglanmaktadir.

o B asanséru ile ulastlan kat holinde ortak kullanimli bay - bayan WC ve mutfak hacmi
bulunmaktadir.

o Tasinmaz, koridor ve 4 adet ofis hacimlerinden olugsmaktadir.

o l¢ mekanlar algipan seperatérler ile béliinerek hacimler olugturulmustur.

o Tum hacimlerin zemini hali ve granit kaph, duvarlari plastik boyall, tavanlari ise florasan
aydinlatmali algipan asma tavan Qzeri plastik boyalidir.

o Dis kapi ve i¢ kapi dogramalari ahsaptan mamuldur.

o Pencere dogramaiari aluminyumdan mamul ve ¢ift camlidir.

o Tavanlarda havalandirma kanallarn ve menfezleri ile yangin sprink sistemi mevcuttur.

o Tasinmaz; aligverig merkezi bolumunan atrium bélumine cephelidir.

Gayrimenkul Degerleme A, 5
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7. PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

7.3) En verimii ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartiar;
(UDES) Hakkindaki Teblidi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimt; “bir malkan fiziki olarak
uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir ve degerlemesi yapilan
mulkin en yiksek degeri getirecek en olasi kullanimidir” seklindedir.

Bu tanimdan hareketie tasinmazin konumu, blyukiugi, miman 6zellikieri, ingaat kalitesi ile
mevcut durumu dikkate aiindiyinda en verimli ve en iyi kullanim seg¢eneg@inin mevcut kuilanim
sekli olan “ofis” olacagd! goris ve kanaatindeyiz.

7.b) Mevcut ekonomik kogullar ve gayrimenkul piyasasinin analizi

o Bilindigi Uzere Ulkemizde gayrimenkul sektdrii 2004 yili bagindan itibaren hizii geligme
dénemine girmistir. Konut piyasasi ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul
piyasalarini da kapsamaya baglamistir.

o Ekonomide saglanan iyilesme ve istikrar ile AB tam Qyelik stirecinin yarattigi uygun kosuliar
sektérde kurumsallagmay gelistirmis ve konut finansman sistemi modelinin uygulanmasinza
olanak sadlanmistir.

o Yabanci sermaye yatinmciiarinin ilgisi de sektorin nitelik ve standartiarini yukseltmistir.

o Sektdrdeki gelisme buyuk sehirlerden baslamis ve dider sehirlere dogru kaymistir.

o Son 4 yilik sire boyundaki satin alma glclndeki ylkselis ve gerekse alternatif yatinm
enstriumanlarinin dusuk getirisi gayrimenkul sektdériinde beklenen canlanmay: saglamistir.

o 2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul degerlerindeki artig orani
enflasyonun Uzerinde gerg¢eklesmis ve kira gelirlerinde ise 6nemli artislar olmustur.

o Gayrimenkui sektdri ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en gabuk etkilenen sektdrlerin
basinda gelmektedir.

o 2007 yili igerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik déneminde yurtiginde ve yurtdisinda yasanan ufak
capl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve 6zellikle konut arzinin hizii artisiyla birlikte talep
yéninde azalma olugsmustur. Talebin azalmasiyla birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis
yavaslamis ve hatta bazi bdlgelerde duragan seyretmistir.

o 2008 yilinin son g¢eyreginde global finansal kriz etkilerini géstermis ve gayrimenkule olan
talep ciddi oranda azalmistir.

o 2008 yilinin son ¢eyreginde ve 2009 - 2012 yillannin tamaminda global finansal kriz etkilerini
gostermis ve gayrimenkule olan talep azalmistir.

o 2013 yilinin tamami ve 2014 yilinin ilk yansi igin 6ngérimuz, global ekonomik krizin etkilerini
sUrdurecegi, gayrimenkule olan taiebin duragan seyredecegi, degerlerde ciddi bir artis
olmayacad seklindedir.
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7.c) Bolge analizi

Cankaya Ilgesi

@

Ankara’'nin en prestijli béigelerinden biridir.

2012 yili adrese dayali nifus kayit sistemine goére nufusu 832.075 kisidir.

lige sinirlar igerisinde gok sayida kamu kurulusu ve buyukelgilik binalari bulunmaktadir.
Ust ve orta gelir gruplarinin yani sira ¢ok sayida yabancinin da yasadi§i ilgede otopark
hari¢ altyapi sorunu yoktur.

Sabah ve aksam saatlerinde béigenin ana arterlerinde trafik yoguniugiu yasanmaktadir.
Yeni yaplianmaya musait arsa tretimi yok denecek kadar azaimigtir.

Geligtiriiecek arsa sayisinin az oimasi nedeniyie yapiiarin yikiiarak yeni ofis binalarina ve
lUks konutlara dénlstartimesi siklikla karsilasiian durumdur.

Ankara’nin simgelerinden olan Atakule ile Botanik Parki, Seymenler Parki, Kugulu Park
gibi sehir i¢i parklari, ilge sinirlan igerisinde bulunmaktadir.

Yine, kentin en 6nemli caddeleri olan Ataturk Bulvari, inénii Bulvar, Gazi Mustafa Kemal
Pasa Bulvari, Celal Bayar Bulvari, Kazim Karabekir Caddesi, Cinnah Caddesi ve Tunus

Caddesi ilge sinirlart icerisindedir.

7.d) Piyasa bilgileri

Yapilan piyasa arastirmalarinda elde edilen bilgiler agagidadir.

Satilik ofisler

1.

Karum ls ve Alisveris Merkezi bunyesindeki son katta ve én cephede konumlu yaklagik
brit 750 m? kullanim alanina sahip ofisin satis degeri 2.990.000,-TL'dir.
(m? satis degeri ~ 3.985,-TL) ligili tel.: 0 532 223 84 86

Karum Is ve Aligveris Merkezi blnyesinde ve son katta konumilu yaklasik brit 40 m?
kullanim alanina sahip ofisin satis degeri 140.000,-TL'dir.
(m? satis degeri 3.500,-TL) ligili tel.: 0 312 426 07 66

Karum Is ve Alisveris Merkezi bunyesinde ve son katta konumlu yaklasik briit 112 m?

kullanim alanina sahip ofisin satis degeri 350.000,-TL'dir.
(m” satis degeri 3.125,-TL) ligili tel.: 0 312 426 07 66

Not: Emsallerin pazarlik payr mevcuttur.
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Kiralik ofisler

1. Karum is ve Aligveris Merkezi binyesinde yer alan ve ara katta konumiu prit 40 m*
kullanim alanina sahip ofis yakin zaman énce 750,-TL bedelle kiralanmstir.
(Ayhk m? kira degeri ~ 19,-TL) ligili tel.: 0 312 426 07 66

2. Karum ls ve Aligveris Merkezi bunyesinde yer alan ve 4. ¢argl katinda konumiu yakiasik
brit 200 m? kullanim alanina sahip ofisin ayiik kira degeri 3.750,-TL'dir.
(Aylik m? kira degeri ~ 19,-TL) ligili tel.: 0 312 426 07 66

3. Karum is ve Alisveris Merkezi blinyesinde yer alan ve 2. ¢arsl katinda konumiu yaklasik
brit 23 m? kulianim aianina sahip ofisin ayiik kira degeri 450,-TL'dir.
(Aylik m? kira degeri ~ 20,-TL) ligili tel.: 0 312 426 07 66

Not: 1 no'lu emsal yakin zaman once kiralanmistir. 2 ve 3 no’lu emsallerin pazarlik pay! mevcuttur.

7.e) Tasinmazin degerine etki eden 6zet faktérler

Olumiu etkenler:

o

o}

e}

o

o

Merkezi konum,

Ulasim kolayligt,

Yapi ruhsati ve yap! kullanma izin belgelerinin mevcudiyeti,
Yapinin simgesel bir 6zellige sahip olmasi,
imar durumu,

Musten celbi ve rekilam kabiliyeti,

Yapinin bakimh durumda olmasi,
Cevrenin ticari potansiyeli,

Otopark alaninin olmasi,

Kat mulkiyetine geg¢ilmis oimasi,

Kullanim alanlarinin rahathigi,

Tamamlanmis altyap:.

Olumsuz etken:

o

Global sermaye piyasalarinda yasanan kriz nedeniyle gayrimenkule olan genel

talebin azalmis olmasi.

Gayrsmenku! Degerleme A Si
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8. DEGERLEME SURECI

8.a) Degerieme yontemleri

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal kargilagtirma yaklagimi, gelir
indirgeme ve maliyet yaklagimi yéntemleri kullanilir. Bu yéntemlerin uygulanabilirligi, tahmin
edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirligine gére degismektedir. Pazar dederi tahminleri
icin seclien her tur yaklasim pazar verileriyle desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimi mulk fiyatlarini pazarin pelirledigini kabui eder. Pazar
degeri de bu nedenle pazar payi I¢in birbirieriyle rekapet naiinde oian mdlkierin pazar fiyatian
Uzerinde bir caiisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagimi'nda pazar dederi uygulamalari igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde miulkin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattidi degderin (gelir akislari) buglnk(i degerlerinin toplamina esit olacadini
ongorur. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini géz énunde bulunduran
islemleri 1cerr.

Maiiyet yaklagimr'nda, arsa Uzerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten (herhangi
bir cikar veya kazang¢ varsa ekienmesi, asinma payinin toplam maliyetten ¢ikarimasti) sonra
arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.

8.b) Tasinmazin degerlemesinde kullanilan yontemler

Bu calismamizda tasinmazin pazar degerinin tespitinde emsal kargilastirma ve gelir

indirgeme yontemleri kullam!mistir.
Bolgede emsal konum ve yapilasma kosullarina sahip satilik parsel bulunamamasi
sebebiyle taginmazin pazar degerinin tespitinde maliyet yaklagimi yéntemi kuilaniimamistir.

9. TASINMAZIN PAZAR DEGERININ TESPiTi

9.a) Emsal karsilagtirma yontemi ve ulasilan sonug

Bu yéntemde, yakin dénemde pazara ¢ikarlmis ve satiimis benzer gayrimenkuller dikkate
alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler ¢cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra
konu tasinmaz icin arsa pay! dahil m? ve toplam degerleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim, buylklik mimari ézellik, insaat kalitesi
gibi kriterler dahilinde kargilastinimig, emlak pazarinin guncel degerlendirmesi i¢cin emlak
pazarlama firmalan ile gérustlmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden

faydalaniimistir.
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Satilik emsallerin anaiizi:
Piyasa bilgileri béliumunde belirtilen emsallerin m? satis degerleri sirasiyla; 3.985, 3.500 ve
3.125,-TL'dir. Tasinmazin serefiyesi konum bakimindan emsallerden % 25 daha azdir. Satis

degerierinde yaklasik % 10 oraninda pazariik pay! olacagi gérusiindeyiz.

Buna gére ortalama emsai;
3.985 + 3.500 + 3.125 x 0,75 x 0,90 = 2.385,-TL olarak hesaplanmistir,
2

~

Kiralik emsallerin analizi

Piyasa bilgileri bélumunde belirtilen emsallerin aylik m? kira degerleri sirasiyla; 19, 19 ve
20,-TL'dir. Taginmazin serefiyesi konum bakimindan emsallerden % 15 daha azdir. Ayrica 1
no’'lu emsai yakin zaman 6nce kiralanmigtir. Kiralik olan 2 ve 3 no'lu emsallerin aylk kira

degerierinde yaklasik % 10 oraninda pazarlik payt olacag: géristndeyiz.

Buna gére ortalama emsal;
(19 x 0,85) + (19 x 0,85 x 0,90) + (20 x 0,85 x 0,90) / 3 = 15,-TL (~ 7,-USD) olarak

hesaplanmigtir.

Ulasilan sonug:

Degerleme slreci, piyasa bilgileri ve emsal analizlerinden hareketie rapor konusu
taginmazin konumu, buyuklugd, mimari 6zellikleri ve insaat kalitesi dikkate alinarak takdir
olunan arsa pay! dahil toplam pazar ve aylik kira degerleri agagidaki tabloda sunulmustur.

KULLANIM - M2satis  TOVRRLAEEMIS o avikme CAVLIK
ALANI  DEGERI o, nN LR . KIRADEGERI  KiRA DEGERI
md (W ot ) ()
112 2.385 265.000 15 1.680
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9.b) Gelir indirgeme ydntemi ve ulagiian sonug

Yontem, tasinmazin degerinin gelecek vyiilarda Uretece@i serbest nakit akimiarinin (kira

hasilatinin) bugiinkll degerierinin topiamina esit olacagini 6ngorir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve isletmenin tasidigi

risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugine indirgenmis ve tasinmazin arsa pay! dahii
topilam degeri hesapianmistir. Bu deger, tasinmazin mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz

olarak nesaplanan (olmasi gereken) degerini ifade etmektedir.

Varsayimiar ve kabulier:

Kira Geliri ve Kiralanabilir Aian:

- Kiraya esas alan toplam 112 m*dir.

- Piyasa arastirmalari ve emsal analizinden de hareketle 2013 yili igin aylik ortalama m? kira
geliri 7,-USD kabul edilmistir.

- Aylik kira gelirinin her yil igin % 4 oiarak artacagi 6ngérulmustur.

Doluiuk Orani:
Doluluk orant 2013 yili ve sonrasi igin % 100 olarak kabul edilmigtir.

Makroekonomik Biiyiikliikler:
A.B.D. Yilik Enflasyon Orani (CPI) varsayimiar ekteki tabloda sunuimustur.

Iskonto Oran::

Gelecekte elde edilecek nakit akimlar belirsiz oldugu igin tahmini nakit akimlar belli bir risk
iceren bir oranla iskonto edilir. Degderlenen varliklarin risklerine badh olarak % 10 - 11
araliinda nominal iskonto oranlarinin kullaniimasi makul gérinmektedir.

Ug Deger ve Reel Ug Biilyiime Orani:

Tasinmazin degeri; nakit akimlarinin tahmin edildidi ag¢ik tahmin dénemindeki (explicit
forecast period) deder ve bu kesin tahmin dénemi sonrasindaki deger olmak (zere iki
kisimdan olugmaktadir. Surekli ve sabit buyiime modelinde (Gordon Modeli) tasinmazin
yaratacad nakit akimlarinin, kesin tahmin dénemi sonrasinda sabit ve sirekii artacag
varsayilir. Strekli ve sabit blylime modelinde devam eden deger,

(Kesin tahmin ddnemi sonrasi birinci yila iliskin nakit akimi) / (A§irhkli ortalama yatinm
maliyeti orani) - (Kesin tahmin dénemi sonrasi nakit akimlarinin sabit biyime orani) esitligi
ile hesaplanmaktadir. Projeksiyon déneminin sonrasinda gergeklesecek nakit akimlarinin
projeksiyon dénemi sonu itibari ile degerini veren Gordon Buyiime Modeli'nde kullanilan reel

u¢ blyume orani O (sifir) varsayiimistir.

Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan deger:

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglart ekteki Indirgenmis Nakit Akimiari

tablosunda sunulan analiz sonucunda taginmazin kira hasilatinin buginkl finansal degeri
148.376,-USD (~ 300.000,-TL) (*) olarak bulunmustur.

(*) Rapor tarihi itibariyle 1,-USD = 2,0380 TL'dir.
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9.c) Taginmazin degerinin tespiti ile ilgili degerleme uzmam goriisii

Kullanilan yéntemiere gére ulasilan degerier asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Emsal Karsilagtirma 265.000,-TL
Gelir Indirgeme 300.000,-TL

Goruldugu tzere iki yéntem ile uiasiian dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi geiecekteki tahmini gelir kazanc¢larinin ginumuzdeki degerini
bulma iglemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecege yénelik tahmin ve projeksiyonlar, gincel
piyasa sartiar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve surekli istikrarli bir ekonomiye
dayaidir. Bu nedenle yéntemle ulasilan sonug, ekonominin gesitli nedenlerle ortaya gikabilecek
olumiu ya da olumsuz faktérlere baglt olarak degiskenlik arz edebilecektir.

Bu gérlslerden hareketie nihai deger olarak emsal kargilagtirma yéntemi ile bulunan
degerin esas alinmasi tarafimizca uygun gérilmustar.

Buna gb6re rapor konusu tasinmazin arsa payl dahil toplam pazar degeri

265.000,-TL olarak takdir olunmustur.

10. TASINMAZIN KiRA DEGERININ TESPITi

Tasinmazin aylik m® kira degeri raporun (9.a) bélumunde 1.680,-TL olarak belirlenmistir.
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11. TASINMAZIN BRUT KIRA GETiRI ORANI

Brut kira getiri orani, tasinmazdan elden edilen yillik brit kira gelirinin gayrimenkultn
degerine bdlinmesiyle tespit edilmektedir.

Bunu matematiksel bir esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Briit Kira Getiri Orani = Yilhk Briit Kira Geliri / Gayrimenkuliin Degeri'dir.

Raporumuzun (9.a) béliminde dederlemeye konu tagsinmazin toplam pazar ve aylik kira

degerleri hesaplanmis olup taginmazn briit kira getiri orani agagidaki gibidir.

YUVARLATILMIS YUVARLATILMIS

TOPLAM PAZAR AYLIK KiRA YESCIIRA -~ BRUTKIES
i K K DEGERI GETiRi ORANI
DEGERE DEGERI o o
(TL) (TL) °
265.000 1.680 20.160 7,60

Gayrimenkul Dederleme
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12. SONUC

Rapor igeriginde 6zeliikleri belirtilen taginmazin yerinde yapiian inceiemesinde, konumuna,
buyuklugtune, mimari &zelligine, ingaat kalitesine, kullanim fonksiyonuna ve gevrede yapilan
piyasa arastirmalarina gére ginimuz ekonomik kosullar itibariyle takdir ofunan toplam pazar

ve aylik kira deg@erleri asagidaki tabloda sunulmustur.

TL Usb EURO
Toplam pazar degeri 265.000 130.000 95.00C
Ayiik toplam kira degeri 1.680 825 600

Not: Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,0380 TL ve 1,-EURO = 2,8090 TL olarak alinmigtir.

Tasinmazin KDV dahil toplam pazar dederi 312.700,-TL, KDV dahil ayhk toplam kira
degeri ise 1.982,40 TL'dir. KDV orani % 18 olarak aiinmigtir.

Rapor konusu tagsinmazin sermaye piyasasi mevzuati: hiikiimleri gergevesinde GYO
portféyiinde “binalar” bashg! altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi géris
ve kanaatindeyiz.

Isbu revize rapor, g orijinal olarak dizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 19 Aralik 2013

Rapor revize tarihi: 21 Temmuz 2014

(Ekspertiz tarihi: 12 Aralik 2013)

/ Saygilarimizla,
dm

Ercan BILGEN
Mimar
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

m
=

INA tablosu
Uydu goriinlisi ve konum krokisi (1 sayfa)
Tapu sureti
Tapu kayit belgesi
Yapi ruhsati
Yapi kullanma izin belgesi
Imar durumu (2 sayfa)
Fotograflar (1 sayfa)
Raporu hazirlayanlar tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri (4 sayfa)
Rapor konusu taginmaz igin daha 6nce yapiimis son 3 dederleme raporu listesi (1 sayfa)
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OZGECMIS

ADI -SOYADI

[smail KILIMCI

DOGUM TARIHI

11 Mayis 1970

GOREV UNVANI

Yénetici Ortak - Sorumlu Degerleme Uzmani

MESLEGI

Insaat Miihendisi

OGRENIM DURUMU

ITU Insaat Miihendisligi Fakiiltesi - Ingaat
Miihendisligi Boliimti / 1991 mezunu

[U Isletme Fakiiltesi insaat Isletmeciligi Ihtisas
Programi/ 1992 mezunu

LiSANS SICIL NO - TARIHI

400127 - 17.07.2003

UYE OLDUGU KURULUSLAR

TDUB — Tiirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi
DUD - Degerleme Uzmanlar1 Dernegi

LIDEBIR - Lisansh Degerleme Sirketleri Birligi Dernegi

TMMOB - Insaat Mithendisleri Odasi

DAHA ONCE CALISTIGI iS YERLERI

Kurulusun Unvam

Giris — Ayrilis Tarihi

Gorev Unvani

1- | Elit Gayrimenkul Degerleme A.S.

15.07.2003 - ...

Genel Midiir

2- | Gayrimenkul Ekspertiz ve Deg. A.S.

01.07.2000 - 16.06.2003

Genel Miidiir Yardimcisi

3- | Gayrimenkul Ekspertiz ve Deg. A.S.

01.06.1998 - 01.07.2000

Ekspertiz Isleri Miidiirii

4- | Gayrimenkul Ekspertiz ve Deg. A.S.

10.03.1998 - 01.06.1998

Istanbul Bolge Sefi

5- | Gayrimenkul Ekspertiz ve Deg. A.S.

27.06.1994 - 10.03.1998

Degerleme Elemant

VERILEN ONCEKi DEGERLEME HiZMETLERINE iLiSKiN BiLGILER

Degerleme Hizmeti Verilen
Isletmenin Unvani

Degerleme Konusu

Gorev Unvani

Muhtelif banka ve finans
kurumlari, gayrimenkul
yatirim ortakliklari, 6zel ve
kamu kurum ve kuruluslari

Her tiirli gayrimenkul, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayali hak ve faydalarin yerinde tespiti ve degerlemesini
yapmak, degerlerini tespit etmeye yonelik tiim raporlar:
diizenlemek, analiz ve fizibilite ¢aligmalarini sunmak ve
problemli durumlarda goriis raporu vermek

Sorumlu
Degerleme Uzmani

DEGERLEME iILE ILGILi ALINAN EGITIMLER ve SERTiIFIKALAR

Yih Egitim Siiresi Egitimin Ad Sertifika
TSPAKB —Tiirkiye Sermaye
2009 | giin Gayrimenkul Degerleme Uzmanlig1 Lisans Yenileme Piyasast Araci Kuruluslari

Birligi

2002 4 giin — 16 saat

Gayrimenkul Hukuku — Vergi Mevzuati — ingaat

Muhasebesi — Degerleme Esaslari

DUD -Degerleme
Uzmanlari Dernegi

D EI

Gayr

menxul qurr‘rmr/\{k L
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O0ZGECMIis

ADI - SOYADI E

rcan BILGEN

DOGUM TARIiHI

03 Ocak 1969

GOREV UNVANI

Yonetici Ortak - Sorumlu Degerleme Uzmani

- &

MESLEGI

Mimar

OGRENIM DURUMU

YTU Mimarlik Fakiiltesi - Mimarlik Bslimii
Mezuniyet tarihi: 24.02.1993

LiSANS SiCIL NO - TARIHI

400126 — 17.07.2003

A

UYE OLDUGU KURULUSLAR

TDUB - Tiirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi

DUD - Degerleme Uzmanlar1 Dernegi

LIDEBIR - Lisansh Degerleme Sirketleri Birligi Dernegi
TMMOB - Mimarlar Odasi (Oda No: 34512)

DAHA ONCE CALISTIGI i$ YERLERI

Kurulusun Unvani

Giris — Ayrilig Tarihi

Goérev Unvam

1- | Elit Gayrimenkul Degerleme A.S.

15.07.2003 - ...

Degerleme Isleri Miiduirt

2- | Gayrimenkul Ekspertiz ve Deg. A.S.

01.08.1998 - 16.06.2003

Degerleme Elemani

3- | Yapi Uretim Organizasyon A.S.

12/1997 - 07/1998

Kontrolor (Santiye)

4- | MTM ingaat A.S.

06/1995 - 11/1997

Uygulama Sorumlusu (Santiye)

5- | Yilancioglu Ingaat A.S.

11/1992 - 05/1994

Etiid, Projelendirme ve Teklif

VERILEN ONCEKIi DEGERLEME HIiZMETLERINE iLiSKIiN BILGILER

Degerleme Hizmeti Verilen
Isletmenin Unvam

Degerleme Konusu

Gorev Unvani

Mubhtelif banka ve finans
kurumlari, gayrimenkul
yatirim ortakliklari, 6zel ve
kamu kurum ve kuruluslari

problemli

Her tiirlti gayrimenkul, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayali hak ve faydalarin yerinde tespiti ve degerlemesini
yapmak, degerlerini tespit etmeye yonelik tiim raporlari
diizenlemek, analiz ve fizibilite ¢aligmalarini sunmak ve

durumlarda goriis raporu vermek

Degerleme Uzmani

DEGERLEME iLE iLGIiLi ALINAN EGITIMLER ve SERTIFIKALAR

Yih Egitim Siiresi

Egitimin Adx

Sertifika

TSPAKB —Tiirkiye Sermaye
Piyasas! Araci Kuruluslari

2009 ] glin Gayrimenkul Degerleme Uzmanligi Lisans Yenileme
Birligi
2002 4 giin — 16 saat Gayrimenkul Hukuku — Vergi Mevzuati — Insaat DUD —Degerleme'
Uzmanlar1 Dernegi

Mubhasebesi — Degerleme Esaslari

DEIi

Gayromemxul Deger ocme A ’;’
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AYNI GAYRIMENKUL ICIN HAZIRLANMIS OLAN SON UC DEGERLEME RAPORU

1) 2009 Yih

Rapor Tarihi : 02 Subat 2009

Rapor No : 2009/490

Raporu Hazirlayanlar : ismail KILIMCI (Sorumlu Degerleme Uzmani)

Nihai Deger (KDV harig) : 800.000,-TL (2 adet ofis i¢in)

2) 2008 Yih

Rapor Tarihi : 25 Nisan 2008

Rapor No : 2008/1983

Raporu Hazirlayanlar : Ismail KILIMCI (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Tarik ACAYIR (Degerleme Uzmani)

Nihai Deger (KDV harig) : 800.000,-YTL (2 adet ofis i¢in)

Not: Sirketimiz tarafindan daha 6nce sadece iki adet rapor hazirflanmistir,

Gay- —e-<ul Deger eme A S N

@ E I i | \k RAPOR NO: 2013/8228



