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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 Danismanlhk A.S.

: 01.12.2022 tarih ve 002 kayit no’lu

1 23.12.2022

: 30.12.2022

: 5is glnd

: 2022/NUROLGY0O/002

: Tam milkiyet

: Bu rapor; Nurol GYO A.S.'nin talebine istinaden 14

adet bagimsiz bélimin Tiark Lirasi cinsinden aylik
pazar kira dederi ile pazar degerinin tespitine
yonelik hazirlanmistir.

Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Mevcut Kullanim

Tapu Incelemesi

imar Durumu

En Verimli ve En Iyi Kullanimi

: Maslak Mahallesi, Bliylkdere Caddesi, Nurol Plaza,

No: 255, B Blok, 27, 28, 33, 34, 39, 40, 45, 46, 51,
52, 57,58, 117 ve 118 no’lu bagimsiz bolimler,
Sariyer/ISTANBUL

: Istanbul ili, Sanyer Ilcesi, M. Ayazada Mahallesi,

2 pafta, 4064 ada, 1 no’lu parselde kayith 27, 28,
33, 34, 39, 40, 45, 46, 51, 52, 57, 58, 117 ve 118
no’lu bagimsiz boélumler.

: Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
: Bkz. Rapor / 5.6. Gayrimenkuliin Dederleme Tarihi

Itibariyle Hangi Amacla Kullanildi§i, Gayrimenkul
Arsa Veya Arazi Ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi
Bulunup Bulunmadigi ve Varsa, Bu Yapilarin Hangi
Amagla Kullanildigi Hakkinda Bilgi

: Tasinmazlar lGzerinde takyidat mevcuttur.

(Bkz. Rapor / 4.2.1. Tapu Kayitlari incelemesi)

: 1/1000 Uygulama Imar Plan'nda Imar lejanti:

“Ticaret Alani (T2)”, Plan notlari: TAKS: 0,40 ve
Emsal: 2,00

: Ofis/bliro

GAYRIMENKULLER iCiN TAKDiR EDILEN DEGERLER (KDV HARI(C)

14 Adet Bagimsiz Boliimiin Toplam

Ayhk Pazar Kira Degeri

14 Adet Bagimsiz Bolimiin Toplam
Pazar Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

KDV Harig

KDV Dahil

651.832,-TL

552.400,-TL

140.560.000,-TL 165.860.800,-TL

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Ugur AVCI (SPK Lisans Belge No: 402175)

Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
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1. BOLUM RAPOR BILGILERI

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

2022/NUROLGYO/002 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 icin, sirketimizin
dederleme uzmanlan 23.12.2022 tarihinde
calismalara baslamis ve 30.12.2022 tarihi
itibari ile raporu hazirlamiglardir. Bu siUrede

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

taraflarin hak ve yltkUmliltklerini belirleyen
002 no'lu ve 01.12.2022 tarihli dayanak
sozlesmesi  hlkUmlerine bagh kalinarak
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

Kuruluglari Hakkinda Teblig” hikumleri 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 karan ile
Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017
kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye
Piyasas! Kurulu’nun III-62.3 sayih tebligin 1.
maddesinin 2. fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.

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

Son Uc Degerlemeye iliskin Bilgiler U¢ rapora iliskin bilgiler rapor ekinde
sunulmustur.
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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 Tower, 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 Kkisi 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” hikimleri ile ayni tebligin
ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul’'un Seri
I1I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlar 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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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 sartlar
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 tdrd ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhdl 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 icin makul bir siire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri aracglarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkulin alim-satim/kiralanmasi islemi sirasinda gerekebilecek finansman,
piyasa faiz oranlari lizerinden gergeklestirilmektedir.

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 cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kisisel, tarafsiz ve Onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan
olusmaktadir.

Dederleme konusunu olusturan milkle ilgili olarak giincel veya gelecede déntk hicbir
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 dederlemesi 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 yukamliligu 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 BILGILERI
4.1.1. MULKIYET DURUMU

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

iLGESI : Saniyer (*)

MAHALLESI : M. Ayazada

PAFTA NO 12

ADA NO : 4064

PARSEL NO i1

ANA GAYRIMENKULUN

NITELIGI : Kargir is yeri (**)

ARSA ALANI :16.141,73 m2

DEGERLEMEYE KONU BAGIMSIZ BOLUMLERIN LiSTESI

ARSA

NITELIGi PAYI YEVMIYE | CILT SAYFA TAPU

SIRA BAG. BOL. KAT

NO NO NO (F%%) NO NO NO TARIHI

1 27 1. Normal Biro 5/2000 2006 50 4949 |12.04.1999
2 28 1. Normal Biro 18/2000 2006 50 4950 |12.04.1999
3 33 2. Normal Bilro 5/2000 2006 50 4955 |12.04.1999
4 34 2. Normal Blro 18/2000 2006 50 4956 |12.04.1999
5 39 3. Normal Bilro 5/2000 2006 50 4961 |12.04.1999
6 40 3. Normal Biro 18/2000 2006 50 4962 |12.04.1999
7 45 4. Normal Biro 6/2000 2006 50 4967 |12.04.1999
8 46 4. Normal Biro 18/2000 2006 50 4968 |12.04.1999
9 51 5. Normal Bilro 6/2000 2006 50 4973 |12.04.1999
10 52 5. Normal Biro 18/2000 2006 50 4974 |12.04.1999
11 57 6. Normal Biro 6/2000 2006 50 4979 |12.04.1999
12 58 6. Normal Bilro 18/2000 2006 51 4980 |12.04.1999
13 117 16. normal Btiro 7/2000 12893 51 5039 |13.10.2005
14 118 16. normal Btiro 22/2000 12893 51 5040 |13.10.2005

(*) Tasinmazlarin tapu kayitlan Sisli Ilcesi'nden Sanyer ilcesi'ne aktanimistir. Rapor ekindeki tapu
suretleri bilgilendirme amacli olup, giincel durum rapor ekindeki “Tapu Kayit Ornegi” belgelerindeki
gibidir.

(**) Kat mulkiyetine gegilmistir.

(***) Sariyer Tapu Mudurltigi'nde 28 ve 46 no’lu bagimsiz bolimlerin kayith oldugu kittkler Gzerinde ve
“Tapu Kayit Ornedi” belgeleri lizerinde yapilan incelemelerde arsa paylarinin yukaridaki sekilde
yazili oldugu goérilmustir.
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4.1.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

14.12.2022 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Mudurligli Webtapu Sistemi'nden
temin edilen “Tasinmaza Ait Tapu Kaydi” belgelerine gbre, rapor konusu tasinmazlar lGzerinde
asagidaki notlarin bulundugu tespit edilmistir.

Tiim Bagimsiz Béliimler Uzerinde Miistereken:

Beyanlar Bolimii:

e Yonetim plani: 03.02.2005 tarih ve 1014 yevmiye no ile.

Hak ve Miikellefiyetler Boliimii:

e TEK Kurumu lehine 76,30 m2’lik kisim {zerinde irtifak hakki. (03.02.1989 tarih ve 268
yevmiye no ile)

Serhler Bolimii:

e Bogazici Elektrik Daditim A.S. lehine kira serhi. (17.07.1996 tarih ve 3015 yevmiye no
ile)

27, 28, 33, 34, 39, 40, 117 ve 118 No’lu Badimsiz Béliimler Uzerinde

Miistereken:

Rehinler Boliimii:

e Burgan Bank lehine 1. dereceden 72.600.000,-TL bedelle ipotek serhi bulunmaktadir.
(20.03.2020 tarih ve 5183 yevmiye no ile)

Not: 27, 28, 34, 39, 40, 45, 46, 51, 52, 57 no'lu bagimsiz bélimlere ait “Tapu Kayit Ornegi”
belgelerinde; Hak ve Mikellefiyetler Béliminde yer alan takyidat “"TEK Kurumu lehine 76,30 m2’lik
kissim Gzerinde intifak hakki.” olarak gézikmektedir. Ancak tapu kituklerinde yapilan incelemede
27, 28, 34, 39, 40, 45, 46, 51, 52, 57 no’lu bagimsiz bolimlerin lizerinde yer alan serhin “TEK
Kurumu lehine 76,30 m2'lik kisim Ulzerinde irtifak hakki.” seklinde kayith oldugu gorilmustir. 33,
58, 117 ve 118 no’lu bagimsiz bélimlere ait “Tapu Kayit Ornegi” belgelerinde; “TEK Kurumu lehine
76,30 m2’lik kisim Uzerinde irtifak hakki.” bulunmamaktadir. Ancak tapu kuttginde yapilan
incelemede 33, 58, 117 ve 118 no’lu bagimsiz bélimlerin (izerinde de s6z konusu serhin bulundugu
gorilmaustdr.

4.1.3. KAT IRTIFAKINA ESAS MIMARI PROJE INCELEMESI
Sariyer Tapu Mudurliga arsivinde bulunan kat irtifakina esas 28.12.1995 tarih ve

95/8468 numarall mimari proje Uzerinde vyapilan incelemelerde asadidaki tespitlerde
bulunulmustur.

e Dederlemeye konu 27, 33, 39, 45, 51, 57 ve 117 no’lu bagimsiz bélimlerin her biri
brit 117,39 m2, 28, 34, 40, 46, 52, 58 ve 118 no’lu bagimsiz bolimlerin her biri ise
brit 438,30 m2 kullanim alanina sahiptir.

e Dederlemeye konu gayrimenkullerin toplam kullanim alani briit 3.889,83 m2'dir.

e Yerinde yapilan incelemelerde dederlemeye konu badimsiz bolimlerin; kat, kattaki
konum ve kullanim alani olarak mimari projesine uygun oldugu, ancak i mekan
boélimlendirmelerinin kat irtifakina esas mimari projesinden kismen farkh oldugu
gorilmustir. Ic mekanlarda yapilan bu imalatlar basit insaat teknikleriyle insa edilmis
olup gerektiginde binanin statigine zarar vermeden sokilebilir veya tekrar eski haline
getirilebilir 6zellige sahiptir. Bu tur basit imalatlar igin bile olsa imar mevzuati
geregince tadilat yapi ruhsati dlizenlenmesi gerekmektedir. Ancak bu imalatlar sadece
tasinmazlarn kiralamak amaciyla yapilmis olup kiralama sonunda ve/veya istenildigi
takdirde kolayca eski hallerine déntstirilebilecek niteliktedir.
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4.1.4. KADASTRO INCELEMESI

Degerlemeye konu tasinmazlarin konumlandigi parselin kadastral sinirlari, alan ve konum
tespiti Sariyer Kadastro Madurligia’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

T.C. Sariyer Belediye Baskanli§i Imar ve Sehircilik Midirligi’nin 30.11.2022 tarih ve E-
24635399-756-43004 sayili imar durumu yazisina gore; rapor konusu tasinmazlarin konumlu
oldugu parselin 17.01.2015 tasdik tarihli 1/1000 &lcekli Maslak ve Cevresi Uygulama Imar
Plani'nda “kismen Ticaret Alani (T2) ve kismen yol” icerisinde kaldigi ve yerinin dogru
oldugu tespit edilmistir. Degerlemeye konu tasinmazlarin konumlandidi binanin tamami ticaret
alani lejandi icerisinde kalmaktadir.

Ticaret Alani (T2) yapilasma sartlari asagidaki gibidir.

e Taban Alani Katsayisi (TAKS): 0,40

o Katlar Alani Katsayisi (KAKS): 2,00
V | ': ] / /

\
S8

N

w
(Y
O

Not: Taban Alani Katsayisi (TAKS): Yapinin taban alaninin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Taban alani, yapinin parsel icinde plan ve ydnetmelik hikimlerine gbére dizenlenmis
zeminde kaplayacadi alandir. Isikliklar, eklentiler (mustemilat) bu alana katilmaz.

Katlar Alani Katsayisi (KAKS): Yapinin batin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina
oranindan elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve gati katlar ve kapali cikmalar
dahil kullanilabilen batln katlarin isikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.
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4.1.6. GAYRIMENKULUN PROJE, RUHSAT, SEMA VB. DOKUMANLARI HAKKINDA
BILGILER

Sariyer Belediye Baskanhdi imar ve Sehircilik Madirligi arsivinde degerleme tarihi itibari
ile dederleme konusu tasinmazlarin konumlandidi parsele ait arsiv dosyasi icerisinde yapilan
incelemelerde asadidaki tespitlerde bulunulmustur.

e Tasinmazlarin konumlandiklari binaya ait 55.430 m? alan, 24 dikkan, 1 spor salonu ve

114 biro icin dizenlenmis 07.04.1993 tarih ve 001 sayil yapi ruhsati ile 25.03.1997
tarih ve 97/939 sayili yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir. Yapi kullanma izin
belgesinin arkasinda 28.12.1995 tarih ve 95/8468 sayili mimari projeye istinaden
dizenlendigi yazmaktadir. Bu mimari proje ayni zamanda kat irtifakina esas mimari
proje olup Sariyer Tapu Muduarligad arsivinde incelenmistir.

e Binanin cati katindaki kismi tesisat kati insaatina ait 850 m? alan icin diizenlenmis
30.12.1998 tarih ve 98/8112 sayili mimari proje ile bu projeye istinaden verilen
11.01.1999 tarih ve 1 no’lu yapi ruhsati bulunmaktadir. Bu mimari proje ve yapi
ruhsatina istinaden dizenlenmis tarih ve numarasi yazili olmayan onaylh yapi kullanma
izin belgesi bulunmaktadir. Tasinmazlarin konumlandigi binanin toplam insaat alani;
bu yapi kullanma izin belgesi (850 m?) ve 25.03.1997 tarih ve 97/939 sayili yapi
kullanma izin belgesinin (55.430 m?) toplam alani olan 56.280 m?'dir.

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

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 ve kira serhinin kisitlayici 6zelligi bulunmamakta olup, tasinmazlarin
devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rehinler bélimunde bulunan ipotek, yatirim kredisinin kismi referansi igin Nurol Plaza
projesinin finansmani icin alinmis olan kredinin teminati olarak konulmustur. (Bkz. Ekler /
Ipotege iliskin 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 ortakhig: portfoyiinde “binalar” bashgi
altinda bulunmalarinda, devredilmelerinde (satisinda) ve kiralanmalarinda herhangi
bir sakinca olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz.

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

4.3.1. KADASTRAL DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yilllk donemde dederlemeye konu gayrimenkullerin

konumlandidi parselin kadastral durumunda herhangi bir degisiklik olmadidi tespit edilmistir.

4.3.2. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde degerlemeye konu gayrimenkullerin mulkiyet

durumlarinda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.

4.3.3. IMAR DURUMUNDAKI DEGISiKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 vyillk dénemde degerlemeye konu gayrimenkullerin

konumlandigi parselin imar durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.
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4.3.4. HUKUKiI DURUMUNDAKI DEGISiKLIKLER
Tasinmazlarin hukuki durumu ile ilgili herhangi bir kisithlik s6z konusu dedildir.

4.4. GAYRIMENKULLERIN BULUNDUGU BOLGENIN iMAR DURUMUNA iLISKiIN
BILGILER
Tasinmazlarin bulundugu parselin imar durumu “Ticaret Alani”’dir. Tasinmazlarin

konumlu oldugu bélge genellikle Ticaret Alani lejantina sahip parseller (zerinde vyapilar

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 ILISKIN OLARAK YAPILMIS SOZLESMELERE
(GAYRIMENKUL SATIS VAADiI SOZLESMELERI, KAT KARSILIGI INSAAT
SOZLESMELERI VE HASILAT PAYLASIMI SOZLESMELER VB.) ILISKIN
BILGILER
Dederleme konusu tasinmazlar igin dizenlenmis herhangi bir gayrimenkul satis vaadi

sozlesmesi, kat karsilidi insaat s6zlesmesi ve hasilat paylasimi so6zlesmesi tarafimiza ibraz

edilmemistir.

4.7. GAYRIMENKULLER VE GAYRIMENKUL PROJELERI ICIN ALINMIS YAPI
RUHSATLARINA, TADILAT RUHSATLARINA, YAPI KULLANIM IZINLERINE
ILISKIN BILGILER ILE ILGILI MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKLI
TUM izZiNLERIN 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 tim izinleri alinmis olup

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

Gayrimenkullerin Proje, Ruhsat, Sema Vb. Dokimanlar Hakkinda Bilgiler” basligi altinda yasal

belgeler hakkinda detaylh bilgiler anlatiimistir.

4.8. DEGERLEMESI YAPILAN PROJELER iILE 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 iLGiLi OLARAK
GERCEKLESTIRDIGI DENETIMLER HAKKINDA BiLGi
Tasinmazlar igin yapi kullanma izin belgeleri alindigindan proje tamamlanmis olup,

tasinmazlar binalar bashgdl altinda yer almaktadir. Bu nedenle yapi denetimle bir iliskileri

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 dederleme calismasi kapsaminda, proje degerleme yapilmamistir.

4.10. VARSA, GAYRIMENKULUN ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA

BILGI
Rapor konu tasinmazlarin konumlu oldugu bina icin C enerji performansinda
S34C653EC5570 numarali ve 20.04.2017 tarihli belge bulunmaktadir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN FiziKI OZELLIKLERI

5.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZi VE KULLANILAN

VERILER

Degderlemeye konu tasinmazlar; Istanbul ili, Sariyer ilgesi, Maslak Mahallesi, Blylikdere
Caddesi lizerinde 255 kapi no'lu yerde konumlu Maslak Nurol Plaza B Blok’'un 1. normal
katindaki 27 ve 28, 2. normal katindaki 33 ve 34, 3. normal katindaki 39 ve 40, 4. normal
katindaki 45 ve 46, 5. normal katindaki 51 ve 52, 6. normal katindaki 57 ve 58 ile 16. normal
katindaki 117 ve 118 no’lu bagimsiz bolumlerdir.

Degerleme konusu gayrimenkullerin yer aldi§i Maslak Nurol Plaza’ya ulasim Istanbul’un
en o6nemli ticaret merkezlerinin, plazalarin, alisveris merkezlerinin ve rezidans projelerinin
lzerinde bulundugu Blylikdere Caddesi Uzerinden saglanabilmektedir. Maslak Nurol Plaza,
Blylkdere Caddesi Uzerinde Sariyer - Levent istikametini takip ederek ulasilan Maslak
Mahallesi’‘nde ve istikamet yonine gére yolun sag tarafinda konumlanmaktadir.

Cevrede, cok kath plazalar, ticaret merkezleri ve egitim kurumlari bulunmaktadir.
Bunlardan bazilari; Atatiirk Oto Sanayi Sitesi, Nazmi Akbaci Ticaret Merkezi, istanbul Teknik
Universitesi Ayazada Kampusi, Yildiz Teknik Universitesi Meslek Yiiksek Okulu, Isik Okullari
Kampisl, Dogus Center Maslak, 42 Maslak ve Spine Tower binasidir. Tasinmazlarin
konumlandigi Maslak Nurol Plaza’nin cepheli oldugu Biylkdere Caddesi boélgenin ana arteri
olup yogun bir arac trafigine sahiptir.

Merkezi konum, ulasim rahathdi, misteri celbi, kentsel rantin ylksek oldugu bir bdlge
icerisinde yer almasi, gevrenin ylUksek ticari potansiyeli ve tamamlanmis altyapisi tasinmazlarin
dederini olumlu yonde etkilemektedir.

Bdlge, Sariyer Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya
sahiptir.
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5.2. GAYRIMENKULUN FiziKi, YAPISAL, TEKNIK VE INSAAT OZELLIKLERI
5.2.1. BLOKLARIN TEKNIK VE YAPISAL OZELLIKLERI
YAPI TARZI Betonarme karkas

INSAAT NizAMI Ayrik (Blok)

YAPININ YASI ~ 25

KAT ADEDI 28_(5 bodrum, zemin-bodrum, zemin, zemin-asma, 19 normal ve
tesisat kati)

TOPLAM INSAAT ALANI 56.280 m?2

ELEKTRIK Sebeke (4.000 kVA kapasiteli trafo mevcut)

JENERATOR Mevcut (2 adet 2.000 kVA kapasiteli)

PARATONER Mevcut
Fan coil (2 adet 700.000 kcal/h kapasiteli, 2 adet
500.000 kcal/h kapasiteli)

ASANSOR Bliro katlarinda 8 adet, otopark katlarinda 2 adet olmak (izere
toplam 10 adet

SU-KANALIZASYON Sebeke
HIDROFOR Mevcut
GUVENLIK Sque\\//izlgk elemanlari, alarm sistemi ve glvenlik kameralar (CCTV)

V(AR GY-CEI S H M Duman ve isi detektdrleri meveut

YANGIN SONDURME TES. Yangin Elolap_larl, hidrantlar, sprinkler sistem ve bazi hacimlerde

) ) yangin tipleri mevcut

YANGIN MERDIVENI Mevcut (2 adet bina icerisinde betonarme)

DIS CEPHESI Aliminyum dodgramali, reflekte camli giydirme cephe
OTOPARK 374 arag kapasiteli kapali ve 59 arag kapasiteli agik otopark yeri
mevcut

5.2.2. BINANIN VE BAGIMSIZ BOLUMLERIN GENEL OZELLIKLERI

e Maslak Nurol Plaza; A sinifi ofis binasi standartlarinda bir insaat, techizat ve tesisata
sahiptir.

e Ofis katlan (1. ila 19. katlar) birbirine bitisik iki ayrik blok (A ve B Blok) olarak insa
edilmistir. Dederleme konusu tasinmazlar B Blok'ta konumlanmaktadir. Tasinmazlara
binanin 6n cephesine gére sag tarafta yer alan giris kapisindan ulasmak mimkuandar.

e Normal katlar bélme duvarlan ile esit sekilde ikiye (A ve B Blok) ayrilmistir. Bu iki ayri blok
arasinda 9. ve 10. normal katlar arasinda yer alan Karum adh sirket iginden gegis
saglanmaktadir.

e Dedgerlemeye konu bagimsiz bolimlerin katlara gére dagilimi, kullanim alani ve fiziki durumu

asadidaki sekildedir.

ISITMA-SOGUTMA

BRUT PP

KAT ADI ALAN (m?) FIZIKI DURUM
27 1. Normal 117,39 28 no’lu bagimsiz bélim haric katin tamami birlesik
28 1. Normal 438,30 vaziyettedir.
33 2. Normal 117,39 32, 35, 36 ve 37 no'lu bagimsiz bélimler ile birlestirilerek
34 2. Normal 438,30 bir bitiin halinde kullaniimaktadir.
39 3. Normal 117,39 Bagimsiz bdlumler birlestirilerek bir bltiin halinde
40 3. Normal 438,30 kullanilmaktadir.
45 4. Normal 117,39 44, 47, 48 ve 49 no’lu bagimsiz bolimler ile birlestirilerek
46 4. Normal 438,30 bir bitlin halinde kullanilmaktadir.
51 5. Normal 117,39 50, 53, 54 ve 55 no’lu bagimsiz bolumler ile birlestirilerek
52 5. Normal 438,30 bir batlin halinde kullanilmaktadir.
57 6. Normal 117,39 56, 59, 60 ve 61 no’lu bagimsiz bolimler ile birlestirilerek
58 6. Normal 438,30 bir batiin halinde kullanilmaktadir.
117 16. Normal 117,39 Bagimsiz bolimler birlestirilerek bir bltin halinde
118 16. Normal 438,30 kullaniimaktadir.
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o Dedgerlemeye konu; 27, 33, 34, 45, 46, 51, 52, 57, 58, 117 ve 118 no’lu bagimsiz bélimler
kiracilari tarafindan ofis olarak kullaniimakta olup, 28 no’lu bagimsiz bélim bostur. 39 ve 40
no’lu bagimsiz bolimler ise mal sahibi tarafindan ofis olarak kullaniimaktadir.

e Kirac firmalar kendi kullanim ihtiyaglarina gére sokilebilir bdlme duvar elemanlari ile farkli
hacimler (yonetici odasi, toplanti salonu, servis odasi, agik dizen ofis vb.) olusturmuslardir.
Bu hacimlerin olusmasi sirasinda bagimsiz bolimler arasinda yer alan ortak kullanim
alanlarin bir kisminin tasinmazlara dahil edildigi belirlenmistir. Bu degisiklikler (bagimsiz
bolimlerin kendi aralarinda birlestirilmis olmasi, ortak kullanim alanlarin kullanim alanlarina
dahil edilmis olmasi vb.) basit insaat teknikleriyle insa edilmis olup gerektiginde binanin
statigine zarar vermeden sokilebilir veya tekrar eski haline getirilebilir 6zellige sahiptirler.

o Ic mekanlar benzer ic mekan insaat 6zelliklerine sahiptir. Zeminler yiikseltiimis déseme
dzeri hali kapli, duvarlar saten boyali, tavanlar tas ylini asma tavanhdir. Tavanlarda
havalandirma, spot ve fllioresan tipi aydinlatma, ses yayin sistemi, duman detektérleri ve
sprinkler sistemi bulunmaktadir.

5.3. DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN

FAKTORLER
Dederleme islemini olumsuz ybdnde 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 DEéiSiKLiKLERiN 3194 SAYILI
IMAR KANUNU'NUN 21’INCi MADDESI KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT
ALINMASINI GEREKTIRiR DEGISIKLIKLER OLUP OLMADIGI HAKKINDA
BiLGI
Tasinmazlar icin yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda

3194 sayih Imar Kanununun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi

gerekmemektedir.

5.6. GAYRIMENKULUN DEGERLEME TARiHi ITiBARIYLE HANGI AMAGLA
KULLANILDIGI, GAYRIMENKUL ARSA VEYA ARAZi iISE UZzZERINDE
HERHANGI BiR YAPI BULUNUP BULUNMADIGI VE VARSA, BU YAPILARIN
HANGI AMAGLA KULLANILDIGI HAKKINDA BiLGI
Dederleme tarihi itibariyle dederlemeye konu tasinmazlar ofis niteliginde olup, bir kismi

kiracilar tarafindan ihtiyaca ydnelik olarak kullaniimakta olup, bir kismi ise bos haldedir.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM

2022 yili Gglncl ceyregdi jeopolitik belirsizliklerin sirdiglu ve kiresel biylime gorinimu
Uzerindeki asadi yonlu risklerin ylksek seyrettigi bir donem olarak geride kalmistir. Gelismis
ekonomi merkez bankalan faiz artinmlarina 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 kiresel dlcekte yliksek seyretmektedir. Girdi maliyetleri ve
tedarik zinciri kaynakl 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.
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Turkiye'de 2022 ikinci ceyrekte ekonomik aktivite direngli kalirken, lglincl geyrege dair
Oncl veriler kademeli yavaslamaya isaret etmistir. 2022 ikinci geyrekte takvim ve mevsim
etkilerinden arindirnilmis verilere gére gayri safi yurtici hasila (GSYH) ceyreklik bazda %2,1
biyiirken, yilllk bazda GSYH biiyimesi %7,3 seviyesinde gerceklesmistir. Ucglincii ceyrekte
imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) daralma boélgesinde kalirken, sektérel given
endeksleri ayrisan performans sergilemistir.

Ihracatta yavaslama belirginlesirken, ithalattaki gicli artislarla dis dengede bozulma
strmektedir. Ticaret Bakanhgi éncl verilerine gére, Ocak-Eylil doneminde ihracat 2021'in ayni
doénemine gbre %17,1 artarken, ithalatta artis %40"in Gzerinde kalmistir. Bundan dolayl 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 acik 2022'nin ayni déneminde 39,7 milyar dolara
genislemistir. Sermaye akimlarinda kirilgan bir seyir gozlenirken, cari agigin finansmaninda
resmi rezervler ve net hata-noksan kalemleri etkili olmustur.

Kiresel dinamikler ve diger maliyet unsurlarinin birikimli etkileriyle enflasyonda ylkselis
devam etmektedir. 2022 ikinci ceyrek 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 siirdidini teyit etmektedir. Ote
yandan, TCMB kiresel biylimedeki zayiflamayi géz éninde bulundurarak yurt ici ekonomide
yakalanan ivmenin ve istihdam artisinin sirdirilebilmesi icin para politikasi faizini %14'ten
Adustos ve Eylull toplantilarinda 100’er baz puan indirerek %12'ye disurmistir. Ayni zamanda
para politikasi aktarim mekanizmasinin etkinliginin artirmak igin makro ihtiyati adimlar atmay:
sirdirmustdr.

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

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

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'nin yayinlamis oldugu 27 Ekim 2022 tarihli Enflasyon Raporu’na
gore; tiketici enflasyonu 2022 yilinin tglinclu ¢eyreginde yuzde 83,45 ile Temmuz Enflasyon Raporu’nda
sunulan tahmin araliginin orta noktasina yakin gerceklesirken B enflasyonu yiizde 74,63 orani ile tahmin
araliginin alt bandina yakin seyretmistir. Ugiincli geyrekte kiiresel talep goriiniimii ile uyumlu olarak dogal
gaz disindaki uluslararasi emtia fiyatlarinda geri g¢ekilmeler izlenmis, uluslararasi tagimacilik maliyetleri
dismus, boylelikle arz kisitlari 6nceki donemlere kiyasla hafiflemistir. Enerji disi emtia fiyatlari Rusya-
Ukrayna gatismasi oncesindeki seviyelerine gerilemistir. Tarimsal emtia fiyatlarinda Temmuz ayinda sert
disUs izlenirken endustriyel metal fiyatlari ceyrek sonu itibariyla catisma 6ncesi seviyelerinin oldukga altina
gerilemistir. Diger taraftan bu dénemde jeopolitik gelismeler kaynakli olarak yiiksek seyreden dogal gaz
fiyatlarinin elektrik fiyatlari ile beraber enflasyon lzerinde dodrudan ve dolay! etkileri hissedilmigstir. Kiresel
risk istahindaki negatif goériinime ragmen Turk lirasindaki nominal deger kaybi gérece sinirli olmustur. 2022
yihnin Gglinct ceyregine iligkin veriler azalan dis talebin etkisiyle iktisadi faaliyette ivme kaybina isaret
etmistir. Enflasyon beklentilerinde ise Eylil ayi itibariyla disls izlenmekle beraber yilksek seviyeler
korunmustur. Bu dénemde ydnetilen/yonlendirilen fiyatlarin manset enflasyon (zerindeki etkisi dogal gaz,
elektrik ve sebeke suyu gibi enerji kalemleri kaynakh olarak bir miktar ytkselmistir. Bu gelismelerle birlikte
tuketici fiyatlarinin mevsimsellikten arindiriimis ¢eyreklik artisi yizde 6,99 ile son G¢ g¢eyrege kiyasla daha
ihmli bir gériinim sergilemistir. Uretici fiyatlari her ne kadar uluslararasi emtia fiyatlarindaki gerilemeye
paralel olarak AJustos ayinda bir miktar yavaslasa da, Eylul ayinda dogal gaz fiyatlarinin yurt i¢i enerji
fiyatlarina yansimasi neticesinde elektrik Uretimi ve gaz imalati énciliginde yeniden hizlanmis, geyrek
genelinde ise Uretici fiyatlari kaynakli baskilar bir 6nceki déneme kiyasla zayiflamigtir

Tuketici enflasyonunun ikinci ¢eyrekteki ylizde 78,62 seviyesinden Gg¢lncu ¢eyrekte yuzde 83,45'e

yukselmesinde, temel mal ve hizmet gruplarn 6ne cikarken enerji grubunun katkisi uluslararasi petrol
fiyatlarindaki gerilemeye istinaden enflasyonu sinirlayici yonde olmustur. Bu dénemde, temel mal grubunun
yillik enflasyona katkisi bir dnceki ceyrege kiyasla 3,06 puan artigla 22,36’ya ulasirken hizmet grubunun
katkisi 2,69 puan yiikselisle 16,36 olmustur. Uglincli geyrekte altin-tiitlin-alkol grubunun katkisi 0,39 puan
artisla 4,48 olmus, bunu 0,14 puan artigla katkisi 23,55 olarak gergeklesen gida grubu izlemistir. Enerji
grubunun yilik enflasyona katkisi 1,44 puan azaligla 16,71’e gerileyerek tuketici enflasyonunu sinirlayici
yénde olmustur.
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.
* |slenmemis gida, enerjl, alkolld igecekler ve titdn ve altin
disi TUFE.
** Gida ve alkolsiz icecekler, enerji, alkol-tdtln ve altn disi
TUFE.
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6.1.3. DOViz KURLARI

2021 yilinin 4. geyredini 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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Kaynak: TCMB
6.1.4. BEKLENTI VE GUVEN ENDEKSLERI

GYODER Tirkiye Gayrimenkul Sektori 2022 - 3. Ceyrek Raporu’na goére; beklenti
endeksi gegen senenin ayni déonemine gore %11,9 azalis ile 99,9 dederine, Glven Endeksi ise
gecen yilin ayni dénemine gére %8,54 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 sekt6érinln cari fiyatlarla GSYH’den yillik bazda aldigi pay 2022 2. Ceyrek
dénem itibariyle %5,4 olmustur. Ayni dénemde insaat sektéri %101,4, gayrimenkul
faaliyetlerinin bdylme orani %33,1 olmustur. GSYH ise 2022 vyih ilk iki geyrek toplaminda bir
onceki yilin ayni geyrek toplamina gére %98,3 artis saglayarak 5 trilyon 926 milyar 543 milyon
TL olmustur.
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“Bir dnceki yilin ayri dénemi ile kiyaslanmasi.
“*Gegmis donem rakamiannda goncelleme yapimistir.
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*Gegmig ddnem rakamlannda gincelleme yapilmigtir.
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6.1.6. KONUT SATISLARININ DURUMU

GYODER Tiurkiye Gayrimenkul Sektori 2022 - 3. Geyrek Raporu’na gore; 2022 yil
Uglinci ceyrek konut satislan yilhik bazda yaklasik %16,5 oraninda gerileme kaydederek
330.795 adet olmustur. Gectigimiz ceyrek veri setindeki en yiksek ikinci ¢eyrek verisine
ulasan konut satislarinda, Uglncl ceyrekte ise 2016 yilindan beri en distk UGglincl geyrek
verisinin gergeklestigi gorilmektedir.

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. Uglincii ceyrekte
103.667 adet ilk satis yapilmis olup bir 6nceki ceyrede kiyasla %9,1 gerileme kaydedilirken
ikinci el satislarda ise bir 6nceki ceyrege gore %?22,3 ile daha yiksek bir orandaki azaligla
227.128 adet satis yapildigi gdzlemlenmektedir.

Uclincii ceyrekte gerceklestirilen ipotekli konut satisi ise 58.284 adet olmustur. Konut
kredisi faiz oranlarindaki artigslarin 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 adirlikli ortalamasi ise gectigimiz yilin
ayni dénemine goére 119 baz puan artisla %19,09’a yiikselmistir. Ipotekli satislarin toplam
satiglar igerisindeki payl da bir 6nceki geyrekteki %25,1'den hizli bir disusle %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
gerceklesmistir.

Yabancilara yapilan satislar ise yilin ilk dokuz ayinda 49.644 adede ulasmis olup toplam
satislar igerisindeki payl %4,3 olarak gergeklesmistir. Yabancilara satislarda da azalma
kaydedilmis ve bir 6nceki geyrede gore %32,2 oraninda, yilllk bazda ise %16,1 oraninda
gerileme gézlemlenmistir. Uclincli 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 yldksek alim bir 6énceki ceyrekle benzer sekilde Rusya Federasyonu vatandaslari tarafindan
gerceklestirilmis olup Ulkenin yabancilara satis icerisindeki 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 dedisimi %184,6, yeni konut
fiyat endeksinin yillik dedisimi %176,4 olarak gerceklesmistir. Konut Uretimindeki yavaslama,
enflasyonist etkiler ile konut talebinde goérilen slreklilik konut fiyatlarinda belirleyici olmaya
devam etmektedir. Bu sonuclarla 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. Adustos itibariyla Tlrkiye genelinde konut
birim fiyatlar 15.076 TL/m2’ye yikselirken {i¢ biyiik ilden Istanbul’da konut birim fiyatlari
24.534 TL/m?2, Izmir'de 17.305 TL/m?2, Ankara’da 10.781 TL/m2 olmustur.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi sonuglarina gére, 2022 Ekim ayinda bir dnceki
aya goére % 1,03, gecen yilin ayni dénemine gére % 95,82 ve endeksin baslangic donemi olan
2010 yih Ocak ayina gore ise % 312,60 oraninda nominal artis gergeklesmistir.

41 2.6 ‘ 1.03%0 ‘

FEMI ROMNUT FIvaT EMIREKS]

aou

EE

2o 2107
p 2005 2107
= 17rs 1871
= 1702 e
1425 ASES
- E E H -
u

T =) 1g-mt ETE I 10w R 1o R =T - 1odos G- TRz 100

19

RAPOR NO: 2022/NUROLGYO/002



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

Yeni Konut Fiyat Endeksi'nde, 2022 Ekim ayinda bir dnceki aya gore, 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 azalis
gergeklesmistir.
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2022 Ekim ayinda markali konutlardaki stok erime hizi rakamlari degerlendirildiginde
adet bazinda % 3,63 oraninda erime gozlenmistir. 2022 Ekim ayinda, satisi gergeklestirilen
markali konutlarin % 39,76'si bitmis konut stoklarindan, % 60,24’G bitmemis konut
stoklarindan olusmaktadir.
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2022 Ekim ayinda, markal konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen 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 giktigi gérilmektedir.
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Markali projelerden konut satin alan musterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim
oranlarn 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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Propin Property Investment Consultancy Istanbul Ofis Pazari 2022 Y 3. GCeyrek
Raporu’na gore; 2021 yili 4. ceyrek ila 2022 yil 3. ceyrek dénemlerine ait Istanbul’da yer alan
A sinifi ofislerin bosluk oranlari asagidaki tabloda belirtilmistir.

Donemler

MIA

A SINIFI OFISLERIN BOSLUK ORANLARI
MIA Disi Avrupa

MIA Disi Asya

(%)

(%)

(%)

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 Pazari 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

. MIA MIA Disi Avrupa MIA Disi Asya
Donemler (%) (?,/o) P (°/i) y
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. ¢eyrek déneminde;
Maslak bélgesindeki bosluk orani % 19,8'dir. MIA (Merkezi Is Alani) icerisinde bulunan B sinifi
ofislerin 2022 yil 3. geyrek déneminde; Maslak bolgesindeki bosluk orani % 26,3'dlr.

Propin Property Investment Consultancy Istanbul Ofis Pazar 2022 Y 3. Geyrek

Raporu’na gore; 2021 yili 4. ceyrek ila 2022 yil 3. geyrek dénemlerine ait Istanbul’da yer alan

A sinifi ofislerin kira ortalamalari asagidaki tabloda belirtilmistir.

Donemler

A SINIFI OFISLERIN KIRA ORTALAMALARI

MIA

MiA Disi Avrupa

MiA Disi Asya

(USD/M?/Ay)

(USD/M?/Ay)

(USD/M?/Ay)

2021 4. Ceyrek 12,2 9,2 7,7
2022 1. Ceyrek 13,1 9,1 8,0
2022 2. Ceyrek 13,9 9,0 8,1
2022 3. Ceyrek 16,7 9,0 9,2
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Propin Property Investment Consultancy Istanbul Ofis Pazar 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 kira ortalamalar asagidaki tabloda belirtilmistir.

B SINIFI OFISLERIN KIRA ORTALAMALARI

Dénemler MiA MiA Dis1 Avrupa MiA DisiI 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?2/Ay)’dir.

Not: Propin Property Investment Consultancy istanbul Ofis Pazari 2022 Yili 3. Geyrek Raporu’na gére;
1,-USD = 18,23 TL'dir.

6.2. BOLGE ANALIizi

6.2.1. SARIYER ILCESI

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

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

2012 yilinda da Sisli sinirlan icinde yer alan Ayazada, Maslak ve Huzur mahalleleri Sariyer
ilcesine dahil edilmistir. Yine ayni dizenlemeyle 8 kdylin mahalle statisline gegmesiyle ilgenin
mahalle sayisi 38'e ylikselmistir.

Sariyer ilcesi yillarca bir sayfiye semti olarak algilandigindan ilce ekonomisinde sanayi
hicbir zaman 6nemli yer tutmamistir. Bu nedenle ekonomik olarak faal olan nifusu olusturan
kesim, daha cok ilge disinda galismaktadir.

Ilcenin en canli ekonomik etkinlik alanini hizmet iskolu olusturmaktadir. Kiyi boyunca
hizmet veren basta balikgl restoranlari olmak Uzere lokanta, bar gibi isyerleri buylk 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) gore nifusu 349.968 kisidir.
6.2.2. MASLAK MAHALLESI

Maslak, istanbul’'un Sariyer ilgesine bagh bir mahalledir.

Oncesinde Sisli ilcesine bagli bir mahalleyken, 2012'de alinan belediyeler birligi
kararnamesiyle, Huzur ve Ayazada semtleri ile birlikte Sariyer'e baglanmistir. istanbul'un 6nde
gelen semtlerindendir. Semtte c¢ok ylksek ve gok kath binalar bulunur. Tiarkiye'nin hizla
modernlesen mahallelerinden biridir.

Maslak; bundan 25 yil dncesine kadar bir benzin istasyonu ile birkag yapidan olusan bir
yerken, gunimizde birgok uluslararasi sirketin genel muidirligini barindiran, modern
gbkdelenlerin, yodun trafiginin ve sert rizgarlarin oldugu, Istanbul’'un ve Tirkiye'nin énemli
yerlerinden birisidir. Maslak'taki nifus, galisma saatleri arasinda blyik oranda artar, onun
disinda yerlesik niifus seyrektir. Istanbul Teknik Universitesi'nin ana yerleskesi olan Ayazaga
Kampdusu ile Harp Akademileri Maslak’ta bulunmaktadir.

Yenikapi - Haciosman metrosunun ITU - Ayazada duradi bu semttedir.
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6.3. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu faktorler:

e Merkezi konumlari,

¢ Ulasim rahatlig,

e Reklam kabiliyeti,

e Mdsteri celbi,

e Bolgedeki ticari hareketlilik,

e Bolgede yeni plazalar acilmasina ragmen, bulunduklari plazanin doluluk oranlarinda ve
kira gelirlerinde disiis olmamasi,

e Yap! kullanma izin belgesinin bulunmasi ve kat milkiyetine gecilmis olmasi,

e Otoparkinin olmasi,

e Boblgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz faktorler:

e Doviz kurlarindaki asiri dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis
olmasi.

6.4. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PiYASANIN ANALizi,
MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER ILE BUNLARIN GAYRIMENKUL
DEGERINE ETKIiLERI
2022 yih ilk yarisinda 2021 yilinin genelinde alinan etkiler devam etmekle birlikte klresel

enflasyonun artik bir tehdit olarak gorilmeye baslanmasi, neredeyse 2008 finansal krizinden
bu yana devam eden dislk faiz bol likidite déneminin sonunu getirmeye baslamistir.
Ulkemizde enflasyonun yiiksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tiketici davranislari
Uzerinde etki yaratmaktadir. Bliydmenin canli olmasi bir avantaj olsa da fiyat istikrarinin
saglanamamasi da tuim sektorleri olumsuz yonde etkilemektedir. Enflasyon beklentileri
nedeniyle talebin dne gekilmesi bazi sektdrlerde 6énemli bir canlilik yaratiysa da bu talebin
devam etmesi zor goérinmektedir. Tlrkiye de insaat ve gayrimenkul sektérinidn en dnemli
gbstergelerden birisi olan ‘konut satis’ rakamlarina baktigimizda ise durum soOyledir; 2022
yilinin dokuz aylik doneminde ivmesi azalmakla birlikte, konut satislarinda artis egiliminin
strdigu soylenebilir. Dokuz aylk slirecte 1 milyon 57 bin adet konut el dedistirirken gecen
yilin ayni dénemine gore ylzde 11,4°lik bir artisi isaret etmektedir. Satis tirlerine gdre ise en
onemli artis 2021 yihnin ilk yarisina gore, ipotekli satislarda yasanmistir. 2022 yilinin ayni
doneminde ipotekli satislar ylzde 25,7'lik bir artis gostermis ve 181 bin adete ulasmistir.
Sirecte talebin glicinU bir parca kaybettigi gézlenmektedir. Ancak gerek yakin cografyalardaki
gelismeler gerekse TL'nin yabanci para dederinde yasanan gerilemelerin etkisi ile yabancilara
yapilan satislar gigcli bir sekilde devam etmektedir. Yabancilara yapilan konut satislari Ocak-
Eylil doneminde bir 6nceki yilin ayni donemine goére ylzde 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 6nceki yilin ayni
ayina goére nominal olarak yizde 184,6, reel olarak ise yizde 57,2 oraninda artis
gerceklesmistir. Turkiye genelinde birim metrekare fiyati 15,076 TL'ye ulasmistir. En ylksek
metrekare fiyati ise Istanbul da gerceklesmis olup 24.533 TL olmustur. Pandemi sonrasi artan
A sinifi ofis talebiyle birlikte MIA bélgesinde bosluk oranlarinda disiis kaydedilmistir. Ozellikle
Levent bdlgesinde, tek miulkiyetli yapiya sahip binalarda bosluk orani gecen yil %20’lerde
seyrederken, bu geyrekte %13.4’e kadar gerilemistir. Bu durumda bosluk oranlarindaki disis
ve arz kisithligi neticesinde USD bazinda birincil kiralarda gegen yila kiyasla %8'lik bir artis
kaydedilmistir. Tum bunlara ek olarak, Insaat maliyetlerinin yilkselmesiyle sirketlerin ilk
yatinm maliyetleri artmis; hazir ve 2. el dekorasyonlu ofislere olan talep artmistir. Pandemi
doneminde ragbet goren hazir ofislerin stoklarinin azaldigi ve bu durumun da kiralar Gizerinde
yukari yonli bir baski yarattigi gorilmektedir.
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Bu bilgilerin 1siginda rapor konusu tasinmazlarin konumlandigi bélgenin yakin analizi
yapilmis ve piyasa arastirmalarinda da tasinmazlarla benzer 6zellige sahip tasinmazlar icin de
Uzere istenen satis ve kira bedellerinin kendi igerisinde tutarli olduklan goézlenmistir.
Tasinmazlarin konumlandigi bolge genelinde bir 6nceki yila gére enflasyon orani civarinda bir
artis gozlemlenmistir. Rapor konusu tasinmazlarin, raporun; ”6.3. Gayrimenkulin Dederine
Etki Eden Ozet Faktérler” baslidi altinda belirtilen 6zellikler dikkate alinarak tasinmazlara aylik
pazar kira ve pazar dederi takdirinde bulunulmustur.

7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Dederleme yaklasimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan (g yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklasimlardir. Bunlarin timd, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlarina asagidaki gibidir.

e Pazar Yaklasimi

e Gelir Yaklasimi

e Maliyet Yaklasimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklasimi; varhidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirlabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli
ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

o Dedgerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis

olmasi,

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

e Onemli dlgiide benzer varlklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel 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 gercgeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
pazar yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandirnilamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

e Degerleme konusu varlida veya buna énemli 6lglide benzer varlklara iliskin islemlerin,

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

e Dederleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

e Pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varhklarin
dederleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da
stbjektif dlizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

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

e Varligin dederini etkileyen énemli unsurun varligin yeniden lretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecedi fiyat olmasi.
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7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donustirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugliinki dederine
dayanilarak tespit edilir. Asadgida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima 6nemli ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gortilmektedir:

e Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziyle degeri etkileyen ¢ok énemli bir

unsur olmasi,

e Dedgerleme 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 yaklagima énemli
ve/veya anlamh adirhik verilmesi gerekli gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
gelir yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandirnlamayacadgini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

e Dederleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goéziiyle degeri

etkileyen bircok faktérden yalnizca biri olmasi,

e Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
6nemli belirsizliklerin bulunmasi,

o Dedgerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegdin, kontrol gicl
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/bltgelere ulasamaz),

e Dedgerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baslamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

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

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

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kuilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlk 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 varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Gretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tim yipranma
paylarinin dusldlmesi suretiyle gésterge niteligindeki deder belirlenmektedir.
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Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

o Katihmcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli 6lgide ayni faydaya sahip bir varhdi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varlidin, katilimcilarin
dederleme konusu varlidi bir an evvel kullanabilmeleri igin 6nemli bir prim édemeye
razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir slrede yeniden
olusturulabilmesi,

e Varligin dodgrudan gelir yaratmamasi ve varhdin kendine 0zgli 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 gérilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asadidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, dederlemeyi gergeklestirenin  diger yaklasimlarin  uygulanip
uygulanamayacadgini ve maliyet vyaklasimi ile belirlenen go6sterge niteligindeki dederi
pekistirmek amaciyla adirliklandirihp adirliklandirilamayacadini  dikkate almasi gerekli
gorilmektedir:

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

e Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir gapraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnedin, maliyet yaklasiminin, dederlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullanilmasi),

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

Kismen tamamlanmis bir varhigin dederi genellikle, varhidin olusturulmasinda gegen
streye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve
katihmcilarin, varligin, tamamlandidindaki dederinden varligi tamamlamak igin gereken
maliyetler ile kar ve riske gore yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine

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 gérilmekte 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 gortlip kullanilabilir. Birden fazla dederleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir
yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya
yontemlere dayali dedger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama
alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma
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 yapi icerisinde bulunan bagimsiz 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) varlklarla karsilastirilmasi 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
firmalari ile gértsilmuis; 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; * dederleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lctide
benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya énemli 6lgide 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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7.3.1.2. FIYAT BILGISI TESPIT EDILEN EMSAL BILGILERI VE BU BILGILERIN
KAYNAGI
Tasinmazlarin konumlandigi bélgede bulunan kiralik ofislere ait bilgiler asagidaki gibidir.
1) Sun Plaza’nin 10. normal katinda yer alan, 780 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu ofis aylik 215.000,-TL bedelle kiraliktir.
(Aylik m? birim kira fiyati ~ 276,-TL)
Ilgili tel.: 0555 534 90 57
2) Beybi Giz Plaza’nin 12. normal katinda yer alan, 160 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu ofis aylik 43.000,-TL bedelle kiralktir.
(Aylik m? birim kira fiyati ~ 269,-TL)
Ilgili tel.: 0542 513 91 00
3) Windowist Plaza’nin 4. normal katinda yer alan, 165 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu ofis aylik 45.000,-TL bedelle kiralktir.
(Ayhk m? birim kira fiyati ~ 273,-TL)
Ilgili tel.: 0532 648 18 23
4) Giz2000 Plaza’nin 14. normal katinda yer alan, 400 m? olarak pazarlanmakta olan
dekorasyonlu ofis aylik 90.000,-TL bedelle kiraliktir.
(Ayhk m?2 birim kira fiyati ~ 225,-TL)
Ilgili tel.: 0212 290 70 73
7.3.1.3. 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 iLiSKiIN DETAYLI ACIKLAMALAR VE DIiGER VARSAYIMLAR
7.3.1.4.1. EMSALLERIN SECIMI

Rapor konusu tasinmazlarin aylik pazar kira dederlerinin tespiti icin yakin bodlgedeki
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 diger bilgiler ile karsilastirilmis olup emlak pazarlama firmalarindan alinan
emsal bilgilerinin tutarh olduklar goérilmistiir. 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 detayli konum bilgileri sunulmustur. Varsa farkhi konumda
/ lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkliliklari ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmiglardir.

- Bu raporda emsal tasinmazin fiziksel 6zellikleri (tnite tipi, kullanim alani blyukligu, yapi
yasl, insaat kalitesi, teknik o6zellikleri vb. unsurlar) dikkate alinmis, farkh olmasi
durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalan yapilmistir.

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

- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi 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 ofis emsalleri; dederlemeye konu tasinmazlardan 118 no’lu bagimsiz bolim igin;
konum, insaat kalitesi, mimari 06zellik, blyulklik ve pazarlik pay! gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimis ve aylik m? birim pazar kira dederi hesaplanmistir. Rapora konu 14 adet
badimsiz bolim ise kendi aralarinda 118 no’lu bagdimsiz bélim ile proje icerisindeki konum,
mimari 0zellik, insaat kalitesi ve buylklik gibi kriterler dahilinde karsilastiriimis ve
serefiyelendirme galismasi sonucu bagimsiz b6lim 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 Goésteren Krokiler”
béliminde sunulan emsal krokilerinde belirtilen konumlari géz 6éninde bulundurularak; baz
alinan dederlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ana yola, ulasim akslarina yakinlk,
katlarina, kattaki konumlarina vb. yakinlik kriterleri g6z énidnde bulundurularak dizeltme
yapilmistir.

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

Emsallerin mimari dzellikleri kriterinde; binanin teknik ve altyapi ézellikleri gibi kriterleri
g6z 6nlnde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin blytklik kriterinde; emsallerin alanlari géz éninde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.

Emsallerin pazarlik payi kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z 6niinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.
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SEREFIYE KRITERLERI (%)

Emsaller M2 Fiyati Konum ingaat Mimari Biyiikliik Pazarlik Emsal Deger
(@) Kalitesi Ozellik Payi ([@19)
Emsal 1 276 -10% 0% -25% 5% -15% 152
Emsal 2 269 -15% 0% -10% -5% -15% 148
Emsal 3 273 -5% 0% -20% -5% -15% 150
Emsal 4 225 -15% 0% -5% 0% -15% 146
Ortalama 149

7.3.1.5. PAZAR YAKLASIMI YONTEMI 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 paylar dahil aylik m? pazar kira dederleri ile aylhk pazar kira degerleri
asadidaki tabloda sunulmustur.

AYLIK PAZAR KiRA DEGERLERI

SIRA BAGIMSIZ  KAT ALANI e YUVARLATILMIS
No  BOLUM NO NO (M2) PAZAR KiRA _AYLIK PAZAR

DEGERI (TL)  KiRA DEGERI (TL)
1 27 1 117,39 143,00 16.800
2 28 1 438,30 135,60 59.400
3 33 2 117,39 146,00 17.100
4 34 2 438,30 138,60 60.700
5 39 3 117,39 146,00 17.100
6 40 3 438,30 138,60 60.700
7 45 4 117,39 147,50 17.300
8 46 4 438,30 140,10 61.400
9 51 5 117,39 147,50 17.300
10 52 5 438,30 140,10 61.400
11 57 6 117,39 149,00 17.500
12 58 6 438,30 141,50 62.000
13 117 16 117,39 156,50 18.400
14 118 16 438,30 149,00 65.300
TOPLAM 552.400

7.4. TASINMAZLARIN PAZAR DEGERLERININ TESPiTi

7.4.1. PAZAR YAKLASIMI YONTEMI ILE ULASILAN SONUGLAR

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

Uluslararasi Degderleme 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 karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklasimi ifade eder.” seklindedir.

Bu yontemde, yakin dénemde pazara gikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller dikkate
alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra
konu tasinmazlar igin m? birim pazar dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller; konum, mimari 0Ozellik, insaat kalitesi ve bulyulklik gibi kriterler
dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama
firmalar ile gérisilmads; 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 gore; * dederleme konusu varligin veya buna 6nemli élglide
benzerlik tasiyan varlklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya 6nemli 6lciide benzer varliklar
ile ilgili sik yapilan ve/veya gilncel gbézlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmas|” pazar
yaklasimi yénteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bdlge genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmazlara emsal olabilecek satilik
ofis emsallerinin yeterli olmasi ve bdlgedeki fiyatlarin kendi icerisinde istikrarli hareket etmesi
sebebiyle pazar yaklasimi yontemi kullaniimistir.
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7.4.1.2. FIYAT BILGISI TESPIT EDILEN EMSAL BILGILERI VE BU BILGILERIN
KAYNAGI
Tasinmazlarin konumlandidi bélgede bulunan satilik ofislere ait bilgiler asagidaki gibidir.
1) Tasinmazlarla ayni bélgede Iz Giz Plaza’nin 4. katinda konumlu, 675 m?2 olarak
pazarlanan ofis 38.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 57.040 TL)
Ilgili Tel: 0212 932 82 92
2) Tasinmazlarla ayni bélgede Veko Giz Plaza’nin 20. katinda konumlu, 225 m? olarak
pazarlanan ofis 15.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satig fiyati ~ 66.670 TL)
Ilgili Tel: 0212 229 18 88
3) Tasinmazlarla ayni bélgede Maslak Giz Plaza’nin 16. katinda konumlu, 220 m? olarak
pazarlanan ofis 12.800.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 58.180 TL)
Ilgili Tel: 0212 939 86 70
4) Tasinmazlarla ayni bolgede Veko Giz Plaza’nin 35. katinda konumlu, 225 m? olarak
pazarlanan ofis 13.950.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 62.000 TL)
Ilgili Tel: 0212 328 03 03
7.4.1.3. KULLANILAN EMSALLERIN SANAL ORTAMDAKI HARITALARINDAN
CIKARTILMIS, DEGERLEMEYE KONU GAYRIMENKULE YAKINLIGINI
GOSTEREN KROKILER
Kullanilan emsallerin sanal ortamdaki haritalarindan cikartilmis, dederlemeye konu
tasinmazlara yakinligini gosteren kroki asagidaki gibidir.
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7.4.1.4. EMSALLERIN NASIL DiKKATE ALINDIGINA ILiSKIN AYRINTILI AGCIKLAMA,
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 bélgedeki benzer nitelikte
olan ofisler arastirilmistir. 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 karsilastiriimis olup emlak pazarlama firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarli
olduklari gortlmistir. Emsal arastirmasi yapilirken asagdidaki 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.

- Bu raporda emsal tasinmazin fiziksel 6zellikleri (Unite tipi, kullanim alani bayikliga, yapi
yasl, insaat kalitesi, teknik o6zellikleri vb. unsurlar) dikkate alinmis, farkli olmasi
durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalan yapilmistir.

- Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller segilmis olup farkli bir durum olmasi
halinde (hisseli miilkiyet, Gst hakki devri, devre milk vs.) emsallerde belirtilmis ve
serefiyede bu durumlar dikkate alinmistir.

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

7.4.1.4.2. SATILIK EMSALLERIN ANALizI

Satilik ofis emsalleri; dederlemeye konu tasinmazlardan 118 no’lu bagimsiz bélim igin;
konum, insaat kalitesi, mimari 6zellik ve bUyUkluk gibi kriterler dahilinde karsilastiriimis ve m?
birim pazar dederi hesaplanmistir. Rapora konu 14 adet bagimsiz bolim ise kendi aralarinda
118 no’lu bagimsiz bolum ile proje igerisindeki konum, mimari 6zellik, insaat kalitesi ve
blUyUkltk gibi kriterler dahilinde karsilastiriimis ve serefiyelendirme calismasi sonucu bagimsiz
bélim bazinda m? birim pazar dederleri belirlenmistir.

Emsallerin konum kriterinde; raporun “7.5. Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki
Haritalarindan Cikartilmis, Dederlemeye Konu Gayrimenkule Yakinligini Gosteren Krokiler”
béliminde sunulan emsal krokilerinde belirtilen konumlari géz 6éninde bulundurularak; baz
alinan dederlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ana vyola, ulasim akslarina vyakinlk,
katlarina, kattaki konumlarina vb. yakinhk kriterleri géz 6ninde bulundurularak dlzeltme
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 6nunde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin blyUklik kriterinde; emsallerin alanlari géz éninde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.
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Emsallerin pazarlik pay! kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri gbz 6niinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.
EREFIYE KRITERLERI (%

Emsaller Mz(i:-y)atl Konum ::ﬁ:::i glzglal‘i:(l Biiyiikliik Pazarlik Payi Ems?_:_ll_))eger
Emsal 1 57.040 -10% 0% -10% 5% -15% 39.900
Emsal 2 66.670 -15% 0% -10% -5% -15% 36.670
Emsal 3 58.180 -5% 0% -10% -5% -15% 37.820
Emsal 4 62.000 -10% 0% -10% -5% -15% 37.200
Ortalama 37.900

7.4.1.5. PAZAR YAKLASIMI ILE ULASILAN SONUG

Dederleme slreci, piyasa bilgileri ve emsal analizlerinden hareketle rapor konusu
tasinmazlarin konumlari, buyukltkleri, mimari 6zellikleri ve insaat kaliteleri dikkate alinarak
takdir olunan arsa paylari dahil m? birim pazar dederleri ile pazar degerleri asagidaki tabloda
sunulmustur.

PAZAR DEGERLERI

SIRA BAGIMSIZ  KAT ALANI M2 BIRIM PAZAR ~ YUVARLATILMIS

NO  BOLUM NO NO (M2) DEGERI (TL) PAZAR DEGERI (TL)
1 27 1 117,39 36.380 4.270.000
2 28 1 438,30 34.490 15.115.000
3 33 2 117,39 37.140 4.360.000
4 34 2 438,30 35.250 15.450.000
5 39 3 117,39 37.140 4.360.000
6 40 3 438,30 35.250 15.450.000
7 45 4 117,39 37.520 4.405.000
8 46 4 438,30 35.630 15.615.000
9 51 5 117,39 37.520 4.405.000
10 52 5 438,30 35.630 15.615.000
11 57 6 117,39 37.900 4.450.000
12 58 6 438,30 36.010 15.785.000
13 117 16 117,39 39.800 4.670.000
14 118 16 438,30 37.900 16.610.000
TOPLAM 140.560.000

7.4.2. GELIR YAKLASIMI YONTEMI ILE ULASILAN SONUCLAR
7.4.2.1. GELIR YAKLASIMINI AGIKLAYICI BILGILER, KONU GAYRIMENKULUN
DEGERLEMESI IiCiN BU YAKLASIMIN KULLANILMA NEDENI

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

Direkt indirgeme yaklasimi yontemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deder géstergesine
doénlstirmek igin kullanilan bir ydntemdir. Bu ddéndsum, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina boélerek veya bunu uygun bir gelir faktériyle garparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaklasimi yontemi, milklerin dengeli bir bigimde isletildigi ve benzer risk dizeyleri,
gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal 6zellikleri ve gelecede yonelik beklentileri olan emsal
satislarin bol oldugu zaman yaygin bir bicimde kullanilir.

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 mulkiyet dénemi igerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. indirgenmis nakit akisi analizi (INA) yéntemi, gelir indirgemenin en énemli
ornegidir. 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 Degerdir.
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Dederlemede; direkt (dogrudan) indirgeme yaklasimi yontemi ile tasinmazin pazar
dederinin tespitine yonelik bir galisma 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.
Yatirnmcinin 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
dedgerlemede gelir indirgeme yaklagimi yontemi kullaniimistir.
7.4.2.2. NAKIT GIRIS VE CIKISLARININ TAHMIN EDILMESINDE KULLANILAN

EMSAL BiLGIiLERI, BU BILGILERIN KAYNAGI VE YAPILAN DIiGER
VARSAYIMLAR

Tasinmazlarin konumlandigi bolgedeki emsal bilgiler, bu bilgilerin kaynagi ve yapilan
diger varsayimlar; raporumuzun “7.3. Tasinmazlarin Aylik Pazar Kira Dederlerinin Tespiti” ana
bashdi 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 Kaynadi
bélimuinde yer alan kiralik emsallerin m? birim kira dederlerinin; “7.4.1.2. Fiyat Bilgisi Tespit
Edilen Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynagi” béliminde yer alan satilik emsallerin m? birim
pazar dederlerine olan oranlari incelenmistir.

Yakin bolgedeki ofis projeleri incelendiginde geri dénis sirelerinin 20 - 25 yil arasinda
degistigi gozlenmistir. Rapor konusu ofis dikkate alindiginda geri dénis siresinin yaklasik 22
yil olarak alinmasinin (kapitalizasyon orani = % 4,55 (100 / 22 vyil)) makul oldudu
kanaatindeyiz. . o
7.4.2.4. GELIR YAKLASIMI YONTEMI ILE ULASILAN SONUC

Dederleme slireci, piyasa bilgileri ve glincel kira bilgilerinden hareketle rapor konusu
tasinmazlarin konumlari, buUydkltkleri, mimari 6ézellikleri ve insaat kalitesi dikkate alinarak
takdir olunan; kapitalizasyon orani, aylik pazar kira dederleri ile pazar dederi asagidaki tabloda
sunulmustur.

"

PAZAR DEGERI

SIRA BAG. BOL. KAT ALANI AYLIK PAZAR KAPITALIZASYON YUVARLATILMIS

NO NO NO (M2) KiRA DEGERI (TL) ORANI (%) PAZAR DEGERI (TL)
1 27 1 |117,39 16.800 4,55% 4.430.000
2 28 1 [438,30 59.400 4,55% 15.665.000
3 33 2 117,39 17.100 4,55% 4.510.000
4 34 2 |438,30 60.700 4,55% 16.010.000
5 39 3 117,39 17.100 4,55% 4.510.000
6 40 3 |438,30 60.700 4,55% 16.010.000
7 45 4 117,39 17.300 4,55% 4.565.000
8 46 4 |438,30 61.400 4,55% 16.195.000
9 51 5 117,39 17.300 4,55% 4.565.000
10 52 5 |438,30 61.400 4,55% 16.195.000
11 57 6 |117,39 17.500 4,55% 4.615.000
12 58 6 |438,30 62.000 4,55% 16.350.000
13 117 16 | 117,39 18.400 4,55% 4.855.000
14 118 16 | 438,30 65.300 4,55% 17.220.000

TOPLAM 145.695.000
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7.5. EN VERIMLI VE EN 1Yi KULLANIM DEGERI ANALizi

En verimli ve en iyi kullanim, katilimcinin bakis acisindan, bir varliktan en yiksek degerin
elde edilecegdi kullanimdir. En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak mimkin (uygulanabilir
oldugunda) finansal olarak karli, yasal olarak izin verilen ve en yiksek deger ile sonuglanan
kullanim olmasi gerekir. Bir varhidin en verimli ve en iyi kullanimi optimal bir kullanimin séz
konusu olmasi halinde cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim
cari kullanimdan farklilasacadi gibi bir dizenli tasfiye hali de olabilir.

Yukaridaki tanimdan hareketle dederleme konusu tasinmazlarin konumlar, blayuklikleri,
mimari 6zellikleri, insaat kalitesi ve mevcut durumlar dikkate alindiginda en verimli ve en iyi
kullanim seklinin “ofis” olacadi goris ve kanaatindeyiz.

8. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI VE GORUS

8.1. FARKLI DEGERLEME YONTEMLERI ILE ANALiZ SONUGLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA IZLENEN METOTLARIN VE
NEDENLERININ AGIKLANMASI
Tasinmazlarin kullanilan ybdntemlere gore toplam dederleri asadidaki tabloda oOzetle

belirtilmistir.

> - . TOPLAM AYLIK PAZAR

il a2 VoLl KIRA DEGERI (TL) DEGERI (TL)

Pazar Yaklasimi Yontemi 552.400 140.560.000

Gelir Yaklasimi Yontemi --- 145.695.000

Gelir yaklasimi yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin ginimuzdeki degerini
bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede yo6nelik tahmin ve projeksiyonlar, glincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktoérleri ve sirekli istikrarh bir ekonomiye
dayalidir. Bu nedenle yontemle ulasilan sonug, ekonomide cesitli nedenlerle ortaya gikabilecek
olumlu ya da olumsuz faktoérlere bagli olarak dediskenlik arz edebilecektir.

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

Buna gore; rapora konu tasinmazlarin toplam aylik pazar kira degeri icin 552.400,-TL
(Besyiizellikibindortyiiz Tiirk Lirasi), rapora konu tasinmazlarin toplam pazar dederi igin
ise 140.560.000,-TL (Yiizkirkmilyonbesyiizaltmisbin Tiirk Lirasi) kiymet takdir
olunmustur.

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 IZIN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSiz
OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS
Ilgili mevzuat uyarinca dederlemeye konu tasinmazlarin konumlandidi yapilarin gerekli

tim izinleri alinmis olup, yasal gerekliligi olan tiim 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 ve kira serhinin kisitlayici 6zelligi bulunmamakta olup, tagsinmazlarin
devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rehinler béliminde bulunan ipotek, yatirm kredisinin kismi referansi icin Nurol Plaza
projesinin finansmani icin alinmis olan kredinin teminati olarak konulmustur. (Bkz. Ekler /
Ipotege lliskin Banka Agiklama Yazisi)

TOPLAM PAZAR
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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 goéris 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 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 SOZLESMELERDE OZEL KANUN
HUKUMLERINDEN KAYNAKLANANLAR HARIC HERHANGI BIR SINIRLAMA
OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Rapor konusu tasinmazlar tam mulkiyetli olup bu kapsam disindadirlar.

8.8. GAYRIMENKULLERIN TAPUDAKiI NITELIGININ, FiiLi KULLANIM
SEKLININ VE PORTFOYE DAHIL EDILME NITELIGININ BiRBiRiYLE
UYUMLU OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS iILE PORTFOYE
ALINMASINDA HERHANGI BiR SAKINCA OLUP OLMADIGI HAKKINDA
GORUS
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci

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

Tasinmazlarin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekilleri uyumludur. Rapor
konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri ¢ergevesinde
gayrimenkul yatirnm ortakhg: portfoyiinde “bina” bashgi altinda bulunmalarinda,
devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacagi

goriis ve kanaatindeyiz.
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9. BOLUM SONUC

9.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUC CUMLESI
Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hikimleri c¢ergevesinde

gayrimenkul vyatinm ortakhdi portfoyinde “bina” bashdi 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, buayukliklerine, 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

14 ADET BAGIMSIZ BOLUMOUN

TOPLAM AYLIK PAZAR KIiRA DEGERI 552.400,-TL 651.832,-TL

14 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN
TOPLAM PAZAR DEGERI

140.560.000,-TL 165.860.800,-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 gikabilecek sonuclardan sirketimiz sorumlu dedildir.

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:

Uydu Goérundsleri

Fotograflar

Tapu Suretleri

Tasinmazlara Ait Tapu Kaydi Belgeleri

Imar Durum Yazisi

Yapi Ruhsatlari ve Yapi Kullanma izin Belgesi
Enerji Verimlilik Sertifikasi

ipotege iliskin Banka Aciklama Yazisi

Sirketimiz Tarafindan Dederleme Konusu Gayrimenkuller icin Daha Once Hazirlanan Rapor Bilgileri
Raporu Hazirlayanlar Tanitici Bilgiler

SPK Lisans Belgeleri ve Mesleki Tecriibe Belgeleri
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