DEGERLEME RAPORU

Bagcilar / ISTANBUL
(Nurol Park Giinesli Projesi)

RAPOR NO: 2013/8225



YONETICI OzZETi

Degeriemeyi Talep Eden

Nurol Gayrimenkui Yatirim Ortakh@ A.S.

Dayanak S6zlegmesi

03 Arallk 2613 tarih ve 8414 —ill kayit no’lu

Raporlama Siiresi 3ls gun
Degerlenen Miilkiyet Haklari Tam mulkiyet

Raporun Konusu

Parsel Gzerinde ingé edilmekte olan projenin mevcut
durumu ile tamamlanmas! durumundaki bugiinkil toplam
pazar degerierinin tespiti

Rapor Tarihi

27 Arailk 2013

Rapor Revize Tarihi

21 Temmuz 2014

Degerieme Konusu Gayrimenkuiiin

Adresi

Nuroi Park Giinesli Projesi,
Evren Mahallesi, Bahar Caddesi,
(3153 ada, 14 no'lu parsei)
Bagcilar / ISTANBUL

Tapu Bilgileri Ozeti

istanbul lli, Bagcilar ilgesi, Kirazli Kéyu,
Gunesli Ciftligi mevkii, 31563 adada konumiu
55.268,17 m* ylizélcime sahip 14 no'lu parsel

Sahibi

Nurol Gayrimenkui Yatinm Ortakligi A.S.

Mevcut Kullanici

Uzerinde Nurol Park Ginesli Projesi inga edilmektedir.

Tapu incelemesi

Taginmaz dzerinde takyidat bulunmaktadir.
(Bkz. Rapor - Tapu Incelemesi)

imar Durumu

Lejanti: Prestij Hizmet Alani
Taban alani katsayisi (TAKS): 0,50
Katlar alani katsayisi (KAKS): 2,00

Projenin Toplam Kullanim Alant

272.844,42 m?

En fyi ve En Verimii Kullanimi

ingaatin tamamianmas! halinde “blnyesinde otel, ofis,
konut ve dukkaénlari barindiran karma oir proje”
geligtirimesidir.

Kullanilan Yéntemlere Gore Takdir Olunan Toplam Degerler (KDV harig)

PROJENIN MEVCUT PROJENIN YAPIMININ

DURUMUYLA TOPLAM TAMAMLANMASI

PAZAR DEGERI DURUMUNDAKI BUGUNKU

TOPLAM PAZAR DEGERI
(TL)
(TL)

Maliyet Yaklagimi 304.155.000 -
Gelir indirgeme -- 730.395.0C0
Nihai Sonug 304.155.000 730.395.000

Raporu Hazirlayanlar

Sorumlu Degerleme Uzmani

Tarker POLAT (SPK Lisans Belge No: 400106) i

Degerleme Uzmani

Saban INAN (SPK Lisans Belge No: 402416) i
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1. RAPOR BiLGILERI

RAPORU TALEP EDEN : Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN

GAYRIMENKULUN ADRESI : Nurol Park Giinesli Projesi,
Evren Manhallesi, Bahar Caddesi,
{3153 ada, 14 no’iu parsel}
Bagciiar / ISTANBUL

DAYANAK SOZLESMESI  : 03 Aralik 2013 tarih ve 8414 — Ill kayit no'lu

MUSTERI NO 1 081

RAPOR NO 1 2013/8225

EKSPERTIZ TARIHI : 20 - 25 Aralik 2013

RAPOR TARIHI ; 27 Araitk 2013

RAPOR REVIZE TARIHI : 21 Temmuz 2014

RAPORUN KONUSU : Bu rapor yukarida adresi belirtilen projenin mevcut durumu ile

tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degerlerinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR : Turker POLAT (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Saban INAN (Degerleme Uzmani)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili “"Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig” hiklmleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Degderleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde hazirlanmigtir.
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2. SIRKET ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.a) Sirket bilgileri

SIRKETIN UNVANS
SIRKETIN ADRESH

TELEFON NO
FAALIYET KONUSU

KURULUS TARIHI
SERMAYESI
TICARET SiCiL NO

KURULUSUN YAYINLANDIG!
TICARET SICIL GAZETESI’NIN
TARIH VE NO.SU

: Elit Gayrimenku! Dederleme A.S.
. Blylkdere Caddesi, Akgam Sokak, No: 17/1,

4. Levent 34330 / ISTANBUL

1 +90(212) 324 33 34

: Yaruritkteki mevzuat g¢ergevesinde her tirli resmi

ve Hzel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkui projeleri ve
gayrimenkule dayail hak ve faydaiar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye ydnelik tum raporlarn dizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve problemli
durumlarda gorig raporu vermektir.

: 07 Temmuz 2003
: 700.000,-TL
: 500867

1 10 Temmuz 2003 / 5838

Not: Sirket, 12 Eylil 2003 tarihi itibariyle Bagbakanlk Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan
“Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi”ne alinmig; 08 Mart 2010 tarihinde de Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya bir
gayrimenkule bagl hak ve faydalarin dederlemesi” hizmetini vermekle yetkilendirilmistir.

DE|it
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2.b) Miisteri bilgileri

SIRKET UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
TESCIL TARIHi

TICARET SICIL NO
KAYITLI SERMAYE TAVANI
ODENMIS SERMAYESI
HALKA AGIKLIK ORANI
FAALIYET KONUSU

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER

DEIit.

Gayrimenkul Degerleme A7°S.

» Nuroi Gayrimenkui Yatinim Ortakhig A.S.
: Buylkdere Caddesi, Nuroi Maslak Plaza, Neo: 257,

Kat: 3, Masiak 34498 / ISTANBUL

10212 286 82 40

: 03.09.1997

: 375952

: 40.000.000,-TL

: 10.000.000,-TL

"% 48

: Sermaye Pivasas! Kurulu'nun yayinlamis oldugu Seri: VI ve

No: 11 “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lligkin Esaslar

Teblidi” ile belirenmis usul ve esaslar dahilinde,
gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi
araglarina, gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayal

haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirrm yapabilen,
belirli projeleri gergeklestirmek lzere adi ortaklik kurabilen ve
teblide izin verilen dijer faaliyetlerde bulunabilen sermaye
piyasasi kurumudur.

: - Sigii Masiak Nurol Plaza’da yer aian ofisler

- Mugia Bodrum Oasis AVM'nde ver alan dikkanlar

- Ankara Cankaya Nurol Residence’de yer alan meskenier
- Ankara Cankaya Karum ls ve AVM'de yer alan biro

- Sisli Mecidiyekéy Nurol Tower projesi

- Bagcilar arsasi
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3. DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor yukarida adresi belirtilen projenin mevcut durumu ile tamamlanmasi durumundaki
topiam pazar degerlerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmigtir. Misteri talebinin rapora
getirdigi herhangi bir kisittama voktur.

Pazar degeri:

Bir mulkiin, uygun bir pazariamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli
bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iligkiden
stkilenmeyecedi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
aniagsma gergevesinde degerieme tarihinde ei degdistirmesi gereken tahmini tutardir.

Bu degerleme ¢aiismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkuliin tart ile ilgiii olarak mevcut bir pazarin varligi peginen kabul

edilmistir.

- Alici ve satici makul ve mantikii hareket etmektedirler.

- Tarafiar gaynmenkui ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirier ve kendilerine azami

faydayi sadliayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkulin satigi icin makui bir stre taninmistir.

- Gdeme nakit veya penzeri araglaria pesin olarak yapiimaktadir.

Gayrimenkulliin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
oranlari Uzerinden gergekiestirimektedir.

4. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanimiz dogrultusunda asagidaki hususiari teyit ederiz:

1. Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumiuluk, bagimsizlik, isin kabult

ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yukumiuliga ilke ve kurallarina uygun sekilde

hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glvence Sistemi” uyarinca bu ilke ve kurallann
denetimi yapiimaktadir.

Raporda sunulan bulguiar sahip oldugumuz tim bilgiler cergevesinde dogrudur.

Raporda belirtilen analizier ve sonugiar sadece beiirtilen varsayimiar ve kosuilarla kisith olup

kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

4. Degerileme konusunu olusturan mitkle ilgiii olarak glincel veya gelecege doénlk higbir
ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki tarafiara kargt herhangi kigisel bir ¢ikarimiz veya 6n yargimiz
bulunmamaktadir.

5 Bu gdérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz {icret, muisterinin amaci lehine

sonuglanacak bir yéne veya 6nceden saptanmis sonugiarin gelistiriimesi ve bildiriimesine

veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagh degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestiriimistir.

Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

8. Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Degerleme c¢aligmasinda gérev
alanlarin degerlemesi yapilan milkin yeri ve turi konusunda daha 6nceden deneyimi
bulunmaktadir.

9. Raporda belirtilen kigiler 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 Gayrimenku! Yatinm Ortakhigi A.S.
Ll : Istanbui
iLCESI : Bagaiiar
KOYU : Kirazi
MEVKIii : Glinesli Giftligi
PAFTA NO : 245DS4B
ADA NO : 3153
PARSEL NO : 14

NITELIGI : Arsa (*)
ARSA ALANI : 55.268,17 m?
ARSA PAY! : Tamami
YEVMIYE NO : 15840

CILT NO : 250

SAYFA NO : 24668

TAPU TARIiHI : 15.08.2012

(*) Parsel {izerinde yapimi devam eden proje i¢in heniiz kat irtifaki kurulmamistir.

5.a) Tapu kiitiigii incelemesi

25 Aralik 2013 tarih ve saat 11:35 itibari ile “Tasinmaz Degerleme Bagvuru Sistemi’nden
ainmis tapu kayit biigileri Uzerinde yapilan incelemelerde tasinmaz (zerinde asagidaki

tespitlerde bulunulmustur.

Rehinler Boliimii :
e Akbank T.A.S. lehine, 1. dereceden 112.500.000,-USD bedelle ipotek serhi.
(18.05.2012 tarih ve 9482 yevmiye no ile)

Serhler Boliimii ;
» TEK Genel Miidiirliigl lehine, 99 yili§i 1,-TL'den 29,25 m?lik kisimda 31612 no'lu trafo merkez:
ve 211 m¥lik kisimda gecis yeri icin kira serhi. (05.05.1992 tarih ve 3826 yevmiye no ile)
e TEK Genel Miidiirliigi lehine, 99 yilligr 1,-TL'den, 60 m?lik kissmda 31836 no'lu trafo merkezi ve
769,88 m¥lik kisimda gegis yeri icin kira serhi. (15.09.1992 tarih ve 8483 yevmiye no ile)

Not: 1) Ipotek serhinin, parsel (izerine insa edilecek olan projenin insaatinin finansmani icin alinmig
oian kredinin teminati olarak konuidugu &grenilmistir.
2) Kira serhleri rutin bir uygulama olup tasinmazin dederine ciddi bir ekonomik etkisi

bulunmamaktadir.
3) TAKBIS kayai rapor ekinde sunulmustur.

Tapu kayitlan incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhi@ portféyiinde “projeler”
bashg altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

QDEIit

Gayrimenkul chcrlcm

/)’ RAPOR NO: 2013/8225




5.b) imar durumu incelemesi

Bagcilar Belediyest imar ve Sehircilik Mduriigirnde yapiian incelemeierde rapora konusu
tasinmazin 15.09.2008 tasdik tarinhli 1/1000 olgekii Bagciiar Uygulama imar Plani paftasinda
“Prestij Hizmet Alani” icerisinde kaidigi ve yerinin dogru oldugu belirienmistir.

Plani notlarina gére “Prestij Hizmet Alani” lejantinin yapilagma sartlari:

o Bu alanlarda uluslararasi sirketler ve medya yonetim binalari, is merkezi, ofis, biro,
ahsveris merkezleri, ¢ok katit magazaiar, ¢arsi, konaklama tesisleri, rezidans konut yapilari,
sinema, tiyatro, miize, kltiiphane, sergi saionu, iokanta, restoran, gazino, yénetim binaiart,
banka ve finans kurumiar: ver alabilir.

o 406 m?den klg¢iik parsellerde bahge mesafeleri uyguianir. 400 - 1.000 m* arasi parsellerde
bange mesafeieri i¢erisinde maks KAKS: 1,6C uygulanir.

o 1.006 m? ve daha bliylik parseilerde zemin katta, pianda verilen bah¢ce mesafeleri icerisinde
maksimum TAKS: 0,50, normal kattan itibaren Maks. TAKS: 0,40 ve maksimum
KAKS: 2,00 olarak uyguiama yapilir. TAKS degeri tabii zemin kotundan itibaren aranacak
olup, bodrum kattaki bah¢ce mesafeleri avan projesinde belirlenecektir. Prestij Hizmet (PH)
alanlarinda (PH) avan proje onayi, Istanbul Imar Yénetmelidi hukumlerine gére yapilir.

o Prestij Hizmet Alanlarinda otopark ihtiyacinin parsel biinyesinde kargilanmasi
kaydiyla iskan edilen 1. bodrum kat emsale dahil degildir. Iskan edilen bodrum katta
TAKS degderi asliamaz. Prestij Hizmet Alanlarinda 1. bodrum katta kat alaninin % 10'unu
asmayacak sekilde ara kat yapilabilir, ara katta iskan edilen alanlar emsale dahiidir. Dere
mutlak koruma bandina komsu parsellerde déseme taban kotu dere kenar duvar (kret)
kotundan 1,5 metre yuksekte kalmayan bodrum katlar iskan edilemez. Iskan edilen ve
emsale dahil edilmeyen bodrum katlarin, kullanim amagiarini, etkilerini, sekillerini ve varsa
olumsuz etkilerine ¢6ziim yollarini agikiayan bir rapor idarenin onayina sunuiur.

o Raporun onayilanmasina muteakip, ruhsat islemieri devam ettirilir.

Not: Taban Alani Katsayisi (TAKS) : Yapinin taban alaninin parsel alanina oranindan elde edilen sayidir.
Taban alani, yapinin parsel iginde plan ve ydnetmelik hiikiimlerine gore dlizenlenmis zeminde
kaplayacadi alandir. Isikliklar, eklentiler (mlgtemilat) bu alana katilmaz.

Katlar Alani Katsayisi (KAKS) ve Emsal (E) : Yapinin biittin katlardaki alanlari toplaminin parsel
alanina oranindan elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve cati katlar ve kapali
gikmalar dahil kullanilabilen bitiin katlarin igikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.
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5.c)

Resmi kurumlarda taginmaz ile ilgili yapilan diger tespitler

11 Degeriemeye konu parsel uzerinde Nurol Park Glnegli Projesi inga ediimesi pianlanmaktadir.
Proje bunyesinde yer almasi planianan yapilar i¢in 04 Temmuz 2013 tarih ve 245353 no'lu
toplam 10 adet yapi ruhsati alinmistir. Ruhsat detaylan agagida tabloda sunulmustur.

5;':‘ BALI())IK BLOK TiPi ngllsg.. Eﬂﬁtt&%ﬂaﬂ ORTAK ALAN KL?.:AL?«?M
ALAN ALANI

i A Rezidans 288 21.742,16 9.154,46 30.896,62
2 B Rezidans 44 6.765,17 1.335,06 8.100,23
3 C Rezidans 268 21.650,13 9.233,16 30.883,29
3w p Rezidans 260 19.588,20 8.344,28 27.932,48
5 E Diikkan 151 22.015,86 98.954,30 120.970,16
E1eE Rezidans 42 5.243,17 955,66 6.198,83
7 G Rezidans a2 5.112,95 1.085,88 6.198,83
8 H Rezidans 154 7.776,33 2.582,89 10.359,22
9 3 Ofis (Is yeri} 103 12.227,92 7.156,30 19.384,22
i Sgh S 1 10.430,28 1.490,26 11.920,54
TOPLAM 1.373 132.552,17  140.292,25  272.844,42

2) Halihazirda inga edilmesi planlanan proje igin;

toplam 494.800 m* hafriyat ¢ikariimis olup hafriyat galismalari devam etmektedir.

iksa kaziklarinin imalati tamamianmistir. Buna gore 634 adet @65 cm c¢apinda fore kazik
ve 420 adet @65 cm ¢apinda fore kazik olmak Uzere toplam 1.054 adet fore kazik imalat
tamamianmistir. Toplam 6.913,50 m® mertebesinde C25 betonu dokilmistiir.

Toplam 130 adet @26 mm zemin givisi montaj! yapiimistir.

557,20 metre 50x80 cm ve 354,00 metre 60x100 cm ebatiarinda olmak Uzere topiam
911,20 metre kazik basiik kiriglerinin imalati tamamianmistir. 229,10 metre 40x8G cm
ebatlannda kusaklama kirisi imalati tamamlanmistir.

Santiye mobllizasyonu kapsaminda; santiye alt girise 42,22 ton asfalt dékilmus, santiye
elektrik ve dagditim isleri % 90 seviyesinde tamamianmig, santiye ana guvenlik girisine
34 m® C25 betonu dokuimils, brit 65 m° olan eski yemekhane binasina ilave olarak
brit 600 m* kullanim alanina sahip prefabrik tarzda yeni yemekhane binasi inga edilmistir.
Santiye sahasinda ayrica 7 adet taseron, 7 adet ingaat firmasina ait konteyner ile 2 adet
tasinabilir glivenlik kulibesi mevcuttur.

imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi

mevzuati hiikiimleri ¢ercevesinde gayrimenkul yatinm ortakligi portféyiinde “projeler”
bashgr altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

DE|
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5.d) Tasinmazin son li¢ yilllik dénemde miilkiyet ve imar durumundaki degisiklikler

Tapu Sicil Miidiirliigii incelemesi

Yapilan incelemelerde son 3 yil igerisinde taginmazin mulkiyetindeki degisikligin asagidaki

sekilde oidugu tespit edilmistir.

» Eski 3153 ada, 7, 8 ve 10 no'lu parseller ile 1 pafta, 14 no'lu parseiin tamami Hirriyet
Gazetecilik ve Matbaacilik A.S. adina kayith iken 01 Aralik 2012 tarih ve 1949 yevmive
no ile saus isleminden Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakiigr A.S. adina tescil edilmistir.

e Eski 3153 ada, 7, 8 ve 10 no'lu parseller ile 1 pafta, 14 no‘lu parsel; 15 Agustos 2012
tarih ve 15940 yevmiye no ile alan diizenlemesi, cins dedisikligi, tevhit ve kamuya terk
islemlerinden 3153 ada 14 no'lu parsel olarak Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakiigr A.S.

adina tescil edilmistir.

Belediye incelemesi

Yapilan inceiemeierde son 3 yii igerisinde tasinmazin imar durumunda herhangi bir
degisiklik olmadigi tespit edilmistir.
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6. TASINMAZIN LOKASYON BiLGisi VE FiziKi DURUMU

6.2) Tasinmazin ¢evre ve konumu

Degeriemeye konu tasinmaz, istanbui lli, Bagcilar ligesi, Evren Mahallesi, Bahar Caddesi
{zerindeki 3153 ada, 14 no'lu parselde konumiu Nurol Park Giinesgli Projesi'dir.

Proje icin toplam 494.800 m® hafriyat ¢ikariimis olup hafriyat ¢alismalari halen devam
etmektedir. Ayrica iksa kaziklarinin imaiati tamamianmistir. Toplam 130 adet zemin givisi
montaji vapimstir. Kazik bashk kiriglerinin imatati tamamlanmistir. Kusaklama Kkirigi imaiati
tamamlanmigtir. Santive mobilizasyonu kapsaminda; santiye alt girise 42,22 ton asfalt
dokulimus, santiye eiektrik ve daditim igleri % 90 seviyesinde tamamlanmig, santiye ana
guvenlik girisine 34 m® C25 betonu dékilmis, brit 65 m? olan eski yemekhane binasina ilave
olarak brit 600 m? kullanim alanina sahip prefabrik tarzda yeni yemekhane binasi insa
edilmistir. Santiye sahasinda ayrica 7 adet tagseron, 7 adet ingsaat firmasina ait konteyner ile
2 adet taginabilir glivenlik kultibesi mevcuttur.

Yakin cevrede 212 Aligveris Merkezi, Starcity Aligveris Merkezi, Holiday Inn Istanbul Otei,
Agaogiu My Office 212 Projes), istWest Projesi, Kuyumcukent ile orta oigekli Uretim tesisleri
bulunmaktadir.

Merkezi konum, ulagim rahatlidi, reklam kabiliyeti, bélgenin ticaret potansiyeli, gelismekte
olan bir bélgede yer almasi, imar durumu ve proje i¢in yasal izinleri alinmis olmasi taginmazin
degerlerini olumlu yénde etkilemektedir.

Tasinmaz, Bagcilar Belediyesi sinirlari i¢erisinde yer almaktadirlar. Bélge tamamlanmig

altyapiya sahiptir.

Tasinmazin bazi noktalara olan yaklasik uzakliklari:

212 Aligveris Merkezi.........oveevevivveecniirnnceens : 1,8 km
E-80 (TEM) OtOYOIU....ueeeerireiceeceeeecee v csinns : 2,7 km
D-100 (E-5) Karayolu........c.cocvveeerirscennrracrcreeanns : 6,3 km
Tekstilkent......c.ooceeee e : 7,5 km
Atatilirk Havalimani............cccceoeviecceceecccnnnns : 7,6 km
TOPKAP. cc.eeeietee e e : 13,4 km
1o PP : 22 km
Istanbul (ZINGIFTKUYU).eeuveeieerrecerereesessreeenns : 24 km

@ E I It -11- /> RAPOR NO: 2013/8225

Gayrimenkul Degerleme A SM




6.b) Parselin fizikse! o6zellikleri

o Parseiin yazéicimi 5§5.268,17 m¥dir.

o Dogu yénunden Gulbahar Caddesine, bat! yéntinden ise Bahar Caddesi’'ne cephelidir.

o Egiml bir topografik yaptya sahip olup zemin dizleme ¢aligmalari devam etmektedir.

o Uzerinde Nurol Park Giinesli Projesi ingas! baglamistir.

o Proje binyesinde yer aimas! pianlanan yapiiar igin toplam 10 adet yapt ruhsati alinmigtir.

Yapi ruhsatiarina gdre tasinmaz bilgileri asagidaki gibidir

= EMSALE DAHIL TOPLAM
S,‘“;A B:g;( BLOK TiPi Bgf",?gx'“ KULLLANIM  ORTAKALAN  KULLANIM
, ALAN ] ; ALANI
1 A Rezidans 288 21.742,16 9.154,46 30.896,62
2 B Rezidans 44 6.765,17 1.335,06 8.100,23
3 C Rezidans 288 21.650,13 9.233,16 30.883,29
4 D ~ Rezidans 260 19.588,20 8.344,28 27.932,48
5 E Diikkan 151 22.015,86 98.954,30 120.970,16
6 F Rezidans 42 5.243,17 955,66 6.198,83
7 G Rezidans 42 5.112,95 1.085,88 6.198,83
8 H Rezidans 154 7.776,33 2.582,89 110.359,22
9 J Ofis (Is yeri) 103 12.227,92 7.156,30 19.384,22
108 v i SR 1 10.430,28 1.490,26 11.920,54
TOPLAM 1.373 132.552,17 140.292,25  272.844,42

o Halihazirda ingsa edilmesi planianan proje i¢in;

toplam 494.800 m® hafriyat ¢ikariimis olup hafriyat calismalari halen devam etmektedir.
lksa kaziklarinin imalati tamamianmistir. Buna gére 634 adet 365 cm ¢apinda fore kazik
ve 420 adet @65 cm ¢apinda fore kazik olmak lzere toplam 1.054 adet fore kazik imalat
tamamianmigtir. Toplam 6.913,50 m® mertebesinde C25 betonu dokiimiigtur.

Toplam 130 adet @26 mm zemin givisi montaji yapiimistir.

557,20 metre 50x80 cm ve 354,00 metre 60x100 cm ebatiarinda oimak {izere topiam
911,20 metre kazik baslik kiriglerinin imalati tamamianmistir. 229,10 metre 40x80 cm
ebatlarinda kusakiama kirigi imalatt tamamlanmigtir.

Santiye mobilizasyonu kapsaminda; santiye alt girise 42,22 ton asfalt dékilmuis, santiye
elektrik ve dagitim isleri % 90 seviyesinde tamamlanmig, santiye ana guvenlik girisine
34 m® C25 betonu dékulmils, briit 685 m? olan eski yemekhane binasina ilave olarak
briit 600 m? kullanim alanina sahip prefabrik tarzda yeni yemekhane binasi insa edilmistir.
Santiye sahasinda ayrica 7 adet tageron, 7 adet ingaat firmasina ait konteyner ile 2 adet
taginabilir glvenlik kultibesi mevcuttur.

o Proje gevresi aliminyum levha ile gevrilidir.
o Bélgede altyapi tamdr.
o Bélge 2. derece deprem bélgesi icerisinde kalmaktadir.
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6.c) Nurol Park Giinegli Projesi

O

]

(o]
(o]

Site blinyesinde 3 adet tower blok, 2 adet ioft blok, 1 adet rezidans tipi biok, 1 adet diiz
konut blogu, 1 adet ofis blodu, 1 adet otel blogu ve 1 adet te dikkan blogu yer alacaktir.
Dukkan blogu tek kathdir.

Loft bioklarin tavan yiksekiigi brut 3,20 m; diger konut bloklarinin tavan yiksekligi ise
brat 3,00 metre olacaktir.

Yaplimas: planlanan dairelerin satis ofisince pazarlanan daire tipleri 1+1, 2+1, 3+1 ve 4+1
seklinde oiacaktir. Dairelerin eklentiii briit kullanim alaniar ise 1+1 tipi daireler 75,25 ila
88,02 m% 2+1 tipi daireler 107,13 ila 137 m? 3+1 tipi daireler 152,25 ila 173,61 m® ve 4+1
tipi daireler ise 190,47 m”dir.

Yap: ruhsatiarina gore,

- Site bunyesinde toplam 1.118 adet konut, 151 adet diikkkan, 103 adet ofis ve 1 adet otel
yer alacaktir.

- Projenin toplam insaat alani 272.844,42 m? olacaktir.

- Konutlarin emsale dahil ingaat alani 87.878,11 m?, dukkanlarin emsale dahil insaat
alant 22.015,86 m?; ofislerin emsale dahil ingaat alani 12.227,92 m? ve otel blogunun
emsale dahil insaat alani ise 10.430,28 m? olacaktir.

Site igerisinde 2 adet peyzaj alani yapiimasi planianmaktadir. Buniardan biri (vadi alani)
halka agik sekilde olacaktir. Giilbahar Caddesi ile Bahar Caddesi arasina site i¢erisinden bir
baglanti yolu yapilacak ve bu yol halka agik sekiide olacaktir.

Bioklarin gliney ve bati yoni olmak (zere 2 adet otopark girigi olacaktir. 1+1 ve 2+1 tipi
dairelerin 1’er arag, 3+1 ve 4+1 tipi dairelerin ise 2’ser adet otopark hakki olacaktir. Ticari
alaniarin ise acik ve kapall olmak (zere ayri otoparkiari olacaktir.

Gllbahar Caddesi cephesinden 2 adet yaya girisi olacaktir. Bu girislerde merdiven ve
asansOr de bulunacaktir. Peyzaj aianiarinda da restoran ve kafeler igin ayrica asansorler
olacaktir.

Proje tamamlandiginda biinyesinde;

- Kapali yiizme havuzu,

- Guneglenme teraslari,

- Sus havuzlar,

- Yurame yollart,

- Cocuk oyun parklari,

- Fitness center,

- Spor kompieksi ve ticari Uniteler,

- Spor kompleksi ¢atisina basketbo! veya voleybol sahasi,

- Acik ve kapali otopark alanian ve,

- 24 saat 6zel glvenlik hizmetinin

yer almasi planlanmaktadir.
Projenin halihazirda hafriyat ¢alismalari devam etmektedir.
Projenin tahmini tamamlanma zamaninin 2016 yilinin Haziran ayi oldugu 6grenilmistir.
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7. PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

7.a) En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasas! Kurulu’'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlan
(UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir mulkin fiziki olarak
uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestiriiebiiir ve degerlemesi yapilan
mulkun en yuksek dederi getirecek en olasi kullanimidir” §ekiindedir
mevcut ingaat seviyes: dlkkate aiindidinda en verlmll ve en iyi kullanim segeneglnln ingaatin
tamamlanmas: halinde "biinyesinde otei, ofis, konut ve ticari i(initeleri barindiran karma bir

proje gelistiriimesi® olacagi goris ve kanaatine varnimstir.

7.b) Mevcut ekonomik kosullar ve gayrimenkul piyasasinin analizi

o Bilindigi tzere Ulkemizde gayrimenkul sektérii 2004 yil: basindan itibaren hizhh gelisme
donemine girmistir. Konut piyasast ile baglayan gelisme ardindan ticari gayrimenkui
piyasalarin: da kapsamaya bagiamigstir.

o Ekonomide saglanan lyilesme ve istikrar ile AB tam Gyelik strecinin yarattigi uygun kosuilar
sekiorde kurumsallagmayi gelistirmis ve konut finansman sistemi modeiinin uyguianmasina
olanak sagianmistir.

o Yabanci sermaye yatirimcilaninin ilgisi de sektériin nitelik ve standartlarini yikseltmistir.

o Sektdrdeki gelisme blylk sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dogru kaymistir.

o Son 4 yiliik stre boyundaki satin alma glcindeki ylkselis ve gerekse alternatif yatinm
enstrimaniarinin diigtik getirisi gayrimenkui sektériinde beklenen canlanmay! saglamstir.

o 2004 - 2006 vyillari arasindak: zaman diliminde gayrimenkui degerierindeki artis orani
enflasyonun uzerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise énemii artiglar olmustur.

o Gayrimenkul sektérii ekonomik ve siyasi daigalanmalardan en g¢abuk etkilenen sektérierin
basinda gelmektedir.

o 2007 yili igerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik doneminde yurtiginde ve yurtdisinda yasanan ufak
¢apl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve 6zellikle konut arzinin hizli artigiyla birlikte talep
ybniinde azalma olugmustur. Talebin azalmasiyla birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis
yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde duradan seyretmistir.

o 2008 yilinin son geyreginde ve 2009 - 2012 yillarinin tamaminda global finansal kriz etkilerini
g6stermis ve gayrimenkule olan talep azaimistir.

o 2013 ytinin tamami ve 2014 yilinin ilk yarist igin dngérimaz, global ekonomik krizin etkilerini
slrdurecedi, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecegi, dederlerde ciddi bir artis
olmayacag) seklindedir.
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7.c) Bolge analizi

Istanbul ili

o]

Istanbul, Tirkiye'nin en kalabalik, iktisadi ve kilturel agidan en énemli sehridir. Iktisadi
buyUklik agidan dinyada 34., niifus agisindan belediye siniriari géz énune alinarak yapiian
siralamaya goére Avrupa’da birinci sirada geimektedir.

istanbul  Tarkive'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyist ve Bogazi¢t boyunca, Halig® de
gevreievecek sekilde kuruimustur. istanbul kitalararas: bir gsehir olup Avrupa‘daki bélumine
Avrupa Yakas: veya Rumeli Yakasi, Asya‘’daki bélimune ise Anadoiu Yakas! denilmektedir.
Tarihte ilk oiarak Ug taraf: Marmara Denizi, Bogazi¢i ve Hali¢'in sardidi bir yarim ada tizerinde
kurulan Istanbul'un batidaki sinirini Istanbul Surlari olusturmaktaydi. Gelisme ve biylime
siirecinde surlarin her seferinde daha batiya ilerietilerek insa edilmesiyle 4 defa genisletiien
sehrin 39 ilgesi vardir. Sinirlan igerisinde ise blyuiksehir belediyesi ile birlikte toplam 4C
belediye bulunmakiadir.

Danyanin en eski sehirlerinden biri olan Istanbui, M.S. 330 - 395 yillan arasinda Roma
imparatoriugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillart arasinda Doju Roma Imparatorlugu, 1204 -
1261 arasinda Latin Imparatoriugu ve son olarak 1453 - 1922 yillan arasinda Osmanii
Imparatorlugu'na bagkentlik yapmistir. Ayrica, hilafetin Osmanl Devleti'ne gegtigi 1517'den,
kaldirildigi 1924'e kadar Istanbul Islamiyet'in de merkezi olmustur.

istanbul yerlegim tarihi, son yapilan Yenikapi'daki kaziiarla bulunan liman dogruitusunda
8.500 vy, kentsel tarihi vaklasik 3.000 yil, baskentlik tarihi 1.600 yiia kadar uzanan Avrupa ile
Asya kitalarinin kesistidi noktada bulunan bir sehirdir.

Sehir, ¢aglar boyunca farkii uygarlik ve kultirlere ev sahipligi yapmig, yuzyillar boyu cesitli
din, dil ve rktan insanlarin bir arada yasadi§i kozmopolit ve metropolit yapisini korumus ve
tarihsel siregte essiz bir mozaik halini almistir. Uzun zaman dilimleri boyunca her alanda
merkez olmayi ve iktidarda kalmayi bagsaran diinyadaki ender yerlesim yerlerinden biri olan
Istanbul gegcmisten guniimiize bir diinya baskentidir.

Sehrin hizla genisiemesinden dolayi konutiasma, genellikle sehir digina dogru ilerlemektedir.
Sehrin sahip oldudu en yiksek ¢ok katli ofis ve konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent,
Mecidiyekéy ve Maslak semtlerinde toplanmistir. Levent ve Etiler'de ¢ok sayida aligverig
merkezi bulunmaktadir. Kadikéy ilgesindeki Bagdat Caddesi genisli§i ve uzunluguyla birgok
aligveris merkezi ve restorani barindirmaktadir.

2012 yili adrese dayal nifus kayit sistemine gére nufusu 13.854.740 kisidir.
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Bagcilar Iicesi

o Yuzélgimi 20.098 km?dir.

o 2012 yil adrese dayali niifus kayit sistemine gére nufusu 749.029'dir.

o Batida Kuglukgekmece, kuzeyde askeri arazi ve Esenler, dojuda Gungéren, giineyde ise
Bahgeilevier ilgeleri ile ¢evrilidir.

o 21 mahalieden oiugmakiadir. Bu mahalleler; Bagcilar, Baglar, Barbaros, Cinar, Demirkapi,
Evren, Kirazl: Fevzicakmak, Bagcllar Fevzigakmak, Hurriyet, Gunesli, Géziepe, inéna,
Kazimkarabekir, Kemalpasa, Mahmutbey (Merkez)j, Sancaktepe, Yavuzselim, Yenigln,
Yenimahalie, Yidiztepe ve Yzuncilyii mahalleleridir.

o lIstanbulun nifus yénunden oldugu gibi sanayi yéninden de en hizli biylyen ilgelerinden
biridir.

o llge sinirian igensinde yer atan ISTOC, Turkiye'nin en blyik sanayi sitelerinden biridir.

o Huarriyet, Miiliyet, Meydan, Dlnya, Akit ve Yeni Asya gazeteierinin matbaa ve yonetim
merkezierinin TEM Otoyolu (izerindeki tesisierine tasinmalariyla lige, basin sektérinin
merkez: oimustur.

o MiA (Merkez is Alani) Bolgesi oiarak planianan Mahmutbey Bélgesi’'nde ticari yapilagsmanin
tamamlanmasi halinde ilgede niifus yogunlugu daha da artacaktir.

7.d) Piyasa bilgileri

Yakin ¢evrede yapilan piyasa arastirmalarinda asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

Arsalar:

1. Mulkiyeti Maliye Hazinesi'ne ait Basin Ekspres Yolu’na cepheli ve Fatih Koleji bitisinde
yer alan Bahgelievler ligesi, Yenibosna Mahallesinde konumlu “Prestij + Hizmet Alan”
lejandina ve “Max TAKS: 0,50 — Max KAKS: 1,75 ve Bina yiksekligi (Hmax): 60,50 m”
yapilasma sartlarina ve 14.576,53 m? yuzélgiimiine sahip arsa 6zellestirme ihalesinin
nihai pazarlik gérismesi sonucunda 27.05.2011 tarihinde 79.000.000.-TL bedelle
satilmistir. (m? satig fiyati ~ 5.420,-TL)

2. Rapor konusu parsel 58.609,45 m? yuizolgime sahipken 27.01.2012 tarihinde Nurol GYO
A.S. tarafindan 127.500.000,-USD bedelle satin alinmistir. Parsel aiindiktan sonra belirli
dlgtlerde terkleri olmustur. Parselin halihazirda yuzélgimi 55.268,17 m?dir. (m? satig
degeri ~ 2.305,-USD) Parselin satildidi tarihteki USD kuru 1,7885 TL'dir. Buna gére
satildig tarihteki m? USD kurunun, m? TL karsili§i yaklasik 4.120,-TL'dir.
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3 212 AVM kavsaginda konumiu, 9.585,04 m® ylz6igimlt 3270 ada 17 no'lu parsel Polat
ingaat firmas! tarafindan  Biyiksehir Belediyesinden 22.10.2010 tarihinde
27.000.000,-TL bedelle satin aimistir. Parsei; “Prestij Hizmet Alani” lejantina ve
“KAKS:2,00 ve TAKS:0,50" yapilasma hakkina sahiptir. {m? satis degeri ~ 2.815,-TL)

4. Taginmazin sirasinda konumiu, net 15.532 m? yuzolgumia “Merkezi ls Alani” iejantina ve
“TAKS:0,50 ve KAKS:2,07” yapilasma hakkina sahip parsel 39.000.000,-USD bedelle
satiliktir. {m? satis degeri ~ 2.510,-USD / ~ 5.120,-TL}
ilgili tel. / Siyam Gayrimenkui: 0 212 352 81 34

Not: Rapor tarihi itibariyle 1,-USD = 2,0390 TL olarak alinmstir.

Bolgedeki konut / rezidans projeleri (Satis ofisi ve 2. el satis fiyatlar)

G Plus Projesi: Bagcilar Iicesi, Basin Ekspres Yolu iizerinde insa edilmektedir. Biinyesinde; 550
adet konut ve 60 adet ticari (inite bulunacaktir. Projede; 1+0 stlidyo daire, 1+1, 2+1, 3+1, 2+1
dubieks ve ofisler insa edilmektedir. Site icerisinde fitness center, sosyal tesis, agik ve kapail
ylizme havuzlari, genclik parki, meyve bahgesi, glineslenme teraslar, cocuk kullibdi, tenis kortu,
¢im futbol sahasi ve basketbol sahasi gibi alanlar bulunacak olup ayrica guvenlik hizmeti ve
otopark alanlar da yer alacaktir. Rezidans bloklarinda ev temizligi ve back-up hizmetleri de
bulunacaktir.

IstWest Projesi: Bahcelievier ilgesi, Basin Ekspres Yolu tizerinde eski Altinyildiz arazisi
lzerinde insa edilmektedir. Toplam 14 adet blok ve IstWest Meydan olarak adlandirilan ¢arsidan
olusacak olan proje biinyesinde; 470 adet rezidans konut, 512 adet konut ve 73 adet ticari tnite
bulunacaktir. Site icerisinde fitness center, sosyal tesis, agik ve kapall ylizme havuzlari, genglik
parki, meyve bahgesi, glineslenme teraslari, ¢ocuk kullibii, tenis kortu, ¢im futbol sahasi ve
basketbol sahasi gibi alanlar bulunacak olup ayrica gilivenlik hizmeti ve otopark alanlar da yer
alacaktir. Rezidans bloklarinda ev temizligi ve back-up hizmetleri de bulunacaktir.

Agaoglu My World Europe Projesi: Basaksehir 1lcesi, TEM Otoyolu (izerindeki
~ 200.000 m?lik arazi lizerinde insa edilmektedir. Pool residence, Arena Residence ve Golf
Residence olmak lizere 3 bolimden olusan 17 adet rezidans daire blogu, 1 adet agikhava
aligveris merkezi ve 20 adet ikiz villadan olusan proje buinyesinde; 3.080 adet rezidans daire ve
47 adet ticari linite bulunacaktir. Site igerisinde; bahge ve ylriiyls alanlar, fitness club & SPA,
aclk ve kapall ylizme havuzlan, mini golf ve spor alanlar yer alacaktir. Rezidans dairelerin
bulundugu 17 adet blokta; Proje biinyesinde 1+1, 2+1, 3+1 ve 4+1 daireler ile 5+1 villaiar
bulunmaktadir.

@ E l | t‘-’ -17- Q RAPOR NO: 2013/8225

Gayrimenkul chcricmcM




Batigehir Projesi: Esenler Ilcesi, TEM Otoyolu iizerindeki 165.326 m?lik arazi {izerinde insa
edilmektedir. 6 adet rezidans daire, 1 adet ofis, 1 adet cars:, 1 adet otel ve 1 adet kolej
blogundar olusan proje biinyesinde; 3.123 adet rezidans daire bulunacaktir. Site igerisinde;
bahge ve ylriylis alanian, fitness club & SPA, agik ve kapal ylizme havuzlan, Bati Cadde ve

spor alanlan ver alacakiir.

Nish Istanbul Projesi: Bahcelievler Ilcesi, Basin Ekspres Yolu lizerindeki ~ 33.000 m? arazi
Uzerinde insa edilmistir. 3 adet rezidans daire, 1 adet ofis ve 1 adet carsi biogundan oiusan
proje blinyesinde; 585 adet rezidans daire, 62 adet ofis ve 52 adet madaza aian! bulunmaktadir.
Site icerisinde: havuz, sauna, fitness center, mini golf, tenis ve basketbol sahast ver almakta

olup, ayrica guveniik hizmeti ve otopark alanlart da mevcuttur.

M2 SATIS FIYATI (TL
PROJE ADI e 3 ()
: MIN. MAKS ORTALAMA

G Plus Projesi 4.400 5.700 5.050
IstWest Projesi 5735 6.655 6.195
Agaogiu My World

Europe Projesi 2.879 | 3.795 3.335
Batigehir Projesi 3.195 5.075 4,135
Nish Istanbui Projesi 4.885 6.080 5.485

Satilik ofisler

Agaoglu My Office 212: Badcilar ilcesi, Basin Ekspres Yolu lizerinde yer almaktadir. Tek
bloktan olusan proje biinyesinde 503 adet ofis bulunmaktadir. Projede 12 adet farkh biyiikliikte

ofis bulunmaktadir. Proje 2011 Aralik ayinda tamamlanmistir.

Business Port Istanbul Projesi: Basin Ekspres Yolu iizerindeki toplamda 40 adet ofisten
meydana gelen projede otomotiv, banka ve magaza bolimieri de mevcuttur. 2 ayn etaptan

plusan proje biinyesinde 4 farki tip ofis bulunmaktadir.

M2 SATIS FIYATI
PROJE ADI . L (1) ,

; MiN. MAKS  ORTALAMA
Agaoglu My Office 212 3.900 5.200 4.550
IstWest Projesi (Ofis) 5.970 6.450 6.210
Business Port istanbul _

Projesi 4.955 5.240 5.100
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Satilik ve kiralik diikkanlar

-

Business Port Istanbul Projesi biinyesinde ver alan briit 2.000 m? kullanim alanina sahip
madazanin satis dederi 18.000.000,-TL'dir. (m? satis degeri 9.000,-TL)
ligili tel. / Goldwell Barker Gayrimenkul: 0 532 621 45 76

Tasinmaza yakin mesafede yer alan bir projede konumlu briit 444 m? kullanim alanina
sahip madaza icin istenen aylik m? kira degeri ~ 30,-USD / ~ 60'dir.
{lgili tei. 7 Profit Gayrimenkul: 0 532 246 30 32

Glnesgli Kogman Caddesi Uzerinde konumiu 5 yiidizi otelin zemin katinda yer aian
110 ila 125 m? kullanim alanina sahip diikkaniar icin istenen aylik m2 kira degeri ~ 35 ila
40,-EURO / ~ 100 ild 110,-TL arahidindadir. Ortalama aylik m? kira degeri 105,-TL'dir.
ligili tel. / Remax Olugum Gayrimenku!: 0 212 651 28 18

Tasinmaza yakin mesafede yer alan bir projenin aligveris katinda konumlu briit 65 m?
kullanim aianina sahip diikkan icin istenen aylik m? kira dederi ~ 70,-TL'dir.
ligili tel. / Century 21 SNG Gayrimenkul: 0 212 697 76 77

Not: Rapor tarihi itibariyle 1,-USD = 2,0390 TL; 1,-EURO = 2,8010 olarak dikkate alinmistir.
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Oteller

o lstanbu! geneiinde bes vyildizli otellerde ortalama oda fiyatlart 130 — 180,-USD araiiginda
seyretmekiedir. Oda fivatlari; Ciragan Otel'de 49C,-USD, Four Seasons Otel'de 550,-USD.
Ritz Carlton Cteide ise 210,-USD mertebesindedir.

-

OTEL ADI

Ceylan Intercontinental
Divan Hotel

Qradan Palace Kempinski

Hyatt Regency
Hilton
Mdvenpick

Ritz Carlton

The Marmara

Dedeman

Grand Cevahir Hotel &

Convention Center

The Plaza Hotel

Novotel Istanbul
WOW Airport Hotel

Holiday Inn Istanbul -
Airport Otel

YERI

Taksim
Taksim

Begiktag

Taksim
Taksim
Levent

Taksim
Taksim
Esentepe

Sigli

_Esentepe

Zeytinburnu
Yegilkby

Bagcilar

ODA
SAYISI

380
175

315
360
498
249
241

387
338

323

235

208
360

330

YATAK
SAYISI

501
265

684 480 - 645

720
1.000

320 300 - 360
311 220-310

568
602

812

474 255 - 305

416
720

440

CiFT

230 - 380

220

1.275 -
. .6.000

165

285
350 - 410

355 -
4.070

290
135

305

305-340
132
115

105

- lstanbul'da ver aian 5 yiidizli otellerden bazilarina ait genel bilgiier asadida listeienmigtir.

LISTE FIYATLARI (USD)

suiT

720 - 6.000
280 - 300

205
535 - 1.750
750 - 2,050

330
155

410 - 915
420 - 845

o lIstanbul'da son yillarda satiglari gergeklesmis 5 yildizl otellerin telaffuz edilen degerleri
asagida listelenmisgtir.

OTEL ADI

Ceyian Intercontinental
Hilton

Blylik Tarabya Oteli
Hyatt Regency

DEIit

ODA
SAYISI
390
498
268
360

Gayrimenkul DCQCF|CMMM
g

INSAAT

ALANI
(m?)
66.000

~ 80.000

41.000
44.000

SATIS.
DEGERI
(USD)

170.000.000
255.500.000
145.250.600
140.000.000

-20-

ODA BASINA
SATIS DEGERI
(USD)

436.000
513.000
542.000
389.000

m? SATIS
DEGERI
(USD)
2.575
3.195
3.545

3.180
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7.e) Tasinmazin degerine etki eden 6zet faktorler

Olumiu etkenler:

e Konum,

e  Ulasim Kolayigi,

« (elismekte olan bir pdlgede konumiu oimas!,

o  Bolgenin ticaret potansiyeli,

o  Nitelikli bir proje olmasi pianlanmasi,

e  Projenin saha zemini dizenlemesinin blyik 6l¢lide tamamianmig olmasi,
e  Yapi ruhsatiarinin aitlnmis olmasi,

o Imar durumu,

o  Tamamlanmig altyap!.

Olumsuz etken:
e Globai sermaye piyasalarinda yasanan kriz nedeniyle gayrimenkuie olan genel

taiebin azaimis oimasi.

8) DEGERLEME SURECI

8.a) Degerleme yontemleri

Gayrimenkullerin pazar de@erinin tahmininde; emsai kargilastirma yaklagimi, gelir
indirgeme ve maliyet yaklagimi yontemieri kullaniir. Bu yéntemierin uygulanabilirligi, tahmin
ediien degerin tipine ve veriierin kullaniiabilirlijine gére degismektedir. Pazar degeri tahminleri
icin secilen her tur yaklagsim pazar verileriyle desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimi milk fiyatlarint pazarin belirledidini kabul eder. Pazar
degeri de bu nedenle pazar payi igin birbirleriyle rekabet halinde olan mulklerin pazar fiyatlari
Uzerinde bir ¢aligma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagimr'nda pazar dederi uygulamalari igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde mulkin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi degerin (gelir akiglar) bugunki degerlerinin toplamina esit olacagini
ongorur. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini géz éntinde bulunduran
islemleri icerir.

Maliyet yaklagimi’nda, arsa tzerindeki yatirnrm maliyetlerinin amortize edildikten (herhangi
bir ¢cikar veya kazang¢ varsa eklenmesi, agsinma payinin toplam maliyetten ¢ikarilmast) sonra

arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkultn degeri belirlenmektedir.
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8.b) Tasinmazin dederiemesinde kuilanilan yontemier

Rapora konu projenin mevcut durumuyla pazar degerinin tespitinde maliyet yaklagsimi
yontemi, tamamianmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde ise gelir indirgeme ydntemi
kullantimigtir.

Maliyet yaklasimi yénteminin uyguianmasinda guincel arsa ve ingaat maliyetleri dikkate
alinmigtir. Gelir indirgeme yénteminde kullaniimig olan indirgenmis nakit akimi tablosuna esas
teskii eden satis de@erieri mevcut piyasa verilerinden eide edilmistir.

Emsal karsilastirma yaklagimi y6ntemi; maliyet yaklasimi yénteminde ele alinan
bilesenlerden arsa degerinin hesaplanmasinda ve gelir indirgeme y&nteminde kullaniian

ortalama m? satis degerierinin tespitinde kullaniimistir.

9) TASINMAZIN PAZAR DEGERININ TESPITi

9.a) Maliyet yaklasimi yontemi ve ulasilan sonug

Bu yontemde, var olan bir yapinin ginimiz ekonomik kosuilart altinda yeniden insa
ediime maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Yaklagsimda gayrimenkullin
degerinin arazi ve binalar olmak uzere iki farkl fiziksel olgudan meydana geldigi ve 6énemli bir
kalan ekonomik &mur beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkulln
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacag! géz 6nine alinir. Bir baska deyisle bu yéntemde, mevcut bir gayrimenkulin
bina degderinin, highir zaman yeniden ingsa etme maliyetinden fazla olamayacagdi kabui edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkulln bugtnki yeniden inga veya yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya kazan¢ varsa eklendikten
sonra, asinma payinin toplam maliyetten ¢ikarilmasi ve son olarak da arazi degerinin eklenmesi
ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim
degeri ise, “hi¢bir sahis ona karg! istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gergek

bir deger vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine

eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.
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Yontemin uygulanmasi

Maiiyet vaklasimi yontem: ile tagsinmazin pazar degerinin tespitinde asagidaki bilegenier
dikkate alinmistir:

I - Arsa degeri
II - Arsa lizerindeki insaat yatinnminin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilegenler, arsa ve insaat yatinminin ayri ayri satisina esas aiinabiiecek dederier anlaminda
oimayip tasinmazin toplam degerinin olusumuna ISk tutmak (izere veriimis fiktif blylkitkierdir.

I- Arsa degeri

Arsanin degerinin tespitinde “emsal karsilastirma yaklagimi yéntemi” kullaniimistir.

Bu yéntemde parselin bulundugu bdlgede yakin dénemde pazara ¢ikariimis / satiimis
benzer gayrimenkuller dikkate aiinarak pazar degerlerini etkileyebilecek faktorier gercevesinde
fiyat ayarlamas! yapiimis ve konu parsel icin m? birim degeri belirienmistir.

Bulunan emsaller konum, blyukltk, gérulebilirlik, fiziksel 6zellikler, imar durumu ve altyap:
imkanlari gibi kriterler dahilinde karsiiastinimig; ayrica ofisimizdeki mevcut bilgilerden
faydalaniimistir.

Satilik arsalarin analizi

Piyasa bilgileri boluminde belitilen arsa emsallerinin m® satis degerleri sirasiyla
5.420, 4.120, 2.815 ve 5.120,-TL'dir.

Tasinmazin serefiyesi 1 no’lu emsaiden imar durumu bakimindan % 12,5 daha fazla;
konum bakimindan ise % 20 oraninda daha azdir. Bu parsel 2011 yiinda satilmigtir. Bu
bakimdan satis degerinde % 10 oraninda bir dizeltme yapilmasi tarafimizca uygun gérlmustar.
2 no’lu emsal tasinmazin kendisi olup bu nedenle emsal analizi disinda tutulmustur. Tagsinmazin
serefiyesi 3 no’lu emsalden konum bakimindan % 25 daha fazladir. Bu parsel 2010 yilinda
satiimistir. Bu bakimdan satis degerinde % 15 oraninda bir diizeltme yapiimasi tarafimizca
uygun goéralmastar. Taginmazin serefiyesi 4 no’'lu emsalden imar durumu bakimindan % 5 daha
azdir. Ayrica bu emsalin satis degerinde % 10 oraninda pazarlik payl da olacagi éngérilmastir.

Buna gdre ortalama emsal;

[(5.420x1,125x0,80x1,10)+(2.815x1,25x1,15)+(5.120x0,95x0,90)] = 4.595,-TL
3

olarak hesaplanmigtir.
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Ulasilan sonug:

Piyasa bilgileri, degerleme siireci ve emsal analizinden hareketle rapor konusu proje
arsasinin  konumu, buyuklugl, fiziksel ozellikleri, mevcut imar durumu ve (zerinde insa
edilmekte olan projenin variidi dikkate alinarak m? degeri igin 4.595,-TL kiymet hesap ve takdir

oiunmustur.

Buna gore rapor konusu proje arsasinin toplam pazar degeri:
55.268,17 m” x 4.595 -TL/m? = (253.957.241) 253.955.000,-TL olarak belirlenmistir.

II- Arsa lizerindeki ingaat yatirnminin mevcut durumuyia degeri

Yerinde vapilan Incelemelerde parsel Uzerinde gerceklestiriimesi planlanan proje igin
resm: kurum harglar:, hafriyat caiismasi ve insaat igleri vb. gibi harcamalarin yapildi§:
peiirienmistir. Yerinde ve iigili firma muhasebe kayitlan {izerinde de yapilan incelemelerde; bu
harcamalarin genel hesaplamasi agagdida tablo halinde belirtilmigtir.

IMALAT ADI DEGERI (TL)
Hafriyat isleri, fore kazikiar, saha betonlari, zemin ¢ivisi montajt, 20.200.000
kazik baslik kiriglerinin montaji, santiye mobilizasyonu vb. e
Resmi Kurum Harglari (Ruhsat ve proje harglan, vérgiler vb) 30.000.000
TOPLAM 50.200.000

Ozet olarak taginmazin mevcut durumuyla toplam pazar degeri;

ArSa AEGETI...eeverrmrnnrrerirerrrrererrnrnnrnessessnssessnsesaen : 253.955.000,-TL

Insaat yatinminin mevcut durumuyla dederi........ : 50.200.000,-TL olmak lizere
TOPLAM 304.155.000,~-TL'dir.

10) TASINMAZIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNK(U PAZAR DEGERININ TESPiITI

10.a) Gelir indirgeme yontemi ve ulasilan sonug

Ydntem, tasinmazin dederinin gelecek yillarda Uretecedi serbest nakit akimiarinin (satis
gelirlerinin) degerlerinin toplamina esit olacagini 6ngordir.

Projekstyoniardan elde ediler nakit akimlari ekonominin ve sektérin tasidigr risk
seviyesine uygun bir iskonto orant ile indirgenmis ve taginmazin toplam de@eri hesaplanmistir.
Bu deger, tasinmazin mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak hesaplanan (olmasi
gereken) degerini ifade etmektedir.

@ E I | , S24- )RAPOR NO: 2013/8225

Gayrimenku| Dcderleme




Proje hakkinda genel kabuller

o Proje igin yapi ruhsatlari alinmis olup projenin ruhsat bilgileri asagidaki gibidir.

~ = EMSALE DAHIL TOPLAM
slfl'g‘ BLOK  BLok Tipi B‘s‘ﬁ;{?&"" KULLLANIM  ORTAKALAN  KULLANIM
ALAN ALANI
1 A Rezidans 288 21.742,16 9.154,46 30.896,62
2 B Rezidans 44 6.765,17 1.335,06 8.100,23
3 C Rezidans 288 21.650,13 9.233,16 30.883,29
4 D Rezidans 260 19.588,20 8.344,28 27.932,48
5 E Diikkan 151 22.015,86 98.954,30 120.970,16
6 F Rezidans 42 5243,17 @ 95566 6.198,83
7 G Rezidans 42 5.112,95 1.085,88 6.198,83
8 H ~ Rezidans - 154 7.776,33 12.582,89 10.359,22
9 ] Ofis (Is yeri) 103 12.227,92 7.156,30 19.384,22
(R QR LR 1 10.430,28 1.490,26 11.920,54
TOPLAM 1.373 132.552,17 140.292,25  272.844,42

o Degerlemede projenin yapi ruhsatlarindaki emsale dahil alani dikkate aiinmustir.

o Projenin tahmini tamamlanma suresinin 2016 yihnin 6. ayr oldugu &grenilmistir.

Projenin Genel Insaat Kalitesi ve Standartian

o Projenin konumu sebebiyie simgesel bir proje olacagindan ézet mimari tasarim yapiimasi
dustnilmektedir.

o i¢ mekaniarda kullaniiacak malzeme ve isgilik kalitesinin orta-ust ve lst gelir grubuna hitap
eden otel, konut, ofis ve diikkan standartlarinda olmasi distniimektedir.

o Otelin 5 yildiz otel konseptinde olmasi kabul edilmistir.

o Tum statik, mekanik ve elektrik hesaplamalar ve tasarimlarda lokal sartnameler, standartlar
ve uluslararasi standartlar dikkate alinacaktir.

o Yapinin mekanik ve elektrik otomasyon sistemleri entegrasyonu saglanacaktr.
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10.a.1) Konut ve ofisler icin gelir indirgeme yontemi

Varsayimlar ve kabuller:

e Satis Degeri ve Satilabilir Alan:

- Projenin buginkl finansal degerinin buiunmasinda konui wve ofislerin tamaminin
satilacag:; oteiin igletiieced: ve diikkanlarin da kiraya verilecegi dikkate alinmistir.

- Piyasa bilgilenn bélumiinde belirtilen konut emsallerinin ortalama m? satis degerleri
sirastyla;, £.050, 6.195, 3.335, 4.135 ve 5.485,-TL'dir. Ofis emsailerin m? satis degerieri ise
sirasiyla, 4.550, 8.210 ve 5.100,-TL’dir.

Konut ve ofis analizi:

- Emsalier ekientili briit alan olarak satiimaktadirlar. Degeriemede ise sadece emsale dahil
alan dikkate alinmistir. Bu bakimdan tasinmazin serefiyesi emsallerden % 20 oraninda
daha faziadir.

- Emsallerin satis degderlerinde % 10 oraninda pazarlik payinin olabilece§i éngéraimustar.

konut:

Buna gére emsal

(5.050 +6.195 + 3.335 + 4.135 + 5.485) x 1,20 x 0,90 = 5.225,-TL (~ 2.565,-USD)
5

ofis:

(4.550 + 6.210 + 5.100) x 1,20 x 0,90 = 5.710,-TL (~ 2.800,-USD} olarak belirlenmistir.
3

- Yap! ruhsatina gore toplam satilabilir emsale dahil konut alani 87.878,11 m?, ofis alani ise

12.227,92 m*dir.
- Satig degerlerinin 2014, 2015 ve 2016 yillari igin % 5 olarak artacagi 6ngoralmustar.

o Satislarin Ger¢ceklesme Orani:
Satiglarin % 5'inin 2013, % 35’sinin 2014, % 35'inin 2015 ve kalan % 25'inin 2016 yilinda

gercekiesecegi kabul edilmistir.

¢ Makroekonomik Biiyiikliikler :
A.B.D. Yilik Enflasyon Orani (CPI) varsayimlari ekteki tabloda sunulmustur.

o Iskonto Orani:
Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldugu i¢in tahmini nakit akimlan belli bir risk
iceren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varliklarin risklerine bagh olarak % 10 - 11
araliginda nominal iskonto orantarinin kullanilmas: makul gérinmektedir.

v
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Ulasilan Sonug

Yukaridaki varsayimiar altinda vapilan ve sonuglar ekteki indirgenmis Nakit Akimiar:
tablosunda sunuian analiz sonucunda projenin tamamianmasi durumundaki konut ve ofis
alaniannin bugUnkG toplam finansal degeri 248.090.136,-USD {~ 505.855.000,-TL) (*} olarak

puluNMuUstur.

{*} Rapor tarihi itibariyle 1.-USD = 2,0390 TL olarak dikkate alinmisur

10.a.2) Diikkaniar icin gelir indirgeme yontemi

Yontem, dikkariarin degerinin gelecek yilarda Oretecedi serbest nakit akimiarinin (kira
geliriennin} bugunk( degerierinin ioplamina esit olacadini 6ngérii-

Projeksiyoniardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektérir ve igietmenin tasidigi
fisk  seviyesine uygun bir iskonto oram ile bugine indirgenmis ve tagsinmazin deger
nesapianrmistir. Bu deder, tasinmazin mevcut pivasa kosullarindan bagimsiz olarak hesaplanan
(oimas: gereken) degerini ifade etmektedir.

Varsayimlar ve kabuller:

o Tasinmaz igin yapilan degerlendirme;
- Kiracilarla uzun sureli sézlesme yapilmasi ve bu sirenin piyasa yaygin kabullerine bagli
olarak 5 - 10 yillik olmasi koguluna bagdl olarak asag:da tanimlanan varsayimiar igiginda
ele alinmistir.

o Kira Geliri ve Kiralanabilir Alan:

- Piyasa bilgileri bélimunde belirtilen kirallk emsailerin ortalama m? aylik kira degerlen
siraslyla; 60, 105 ve 70,-TL’dir.

- Emsaller briit alani olarak kiralanmaktadir. Dederlemede ise sadece emsale dahil alan
dikkate alinmistir. Bu bakimdan tasinmazin gerefiyesinin, emsallerden dilkkan olmasi
durumu da dikkate alinarak % 10 oraninda daha fazla olabilecedi kanaatine varilimigtir,
Tasinmazin serefiyesi, konum bakimindan emsallerden % 25 oraninda daha azdrr.

- Emsallerin aylik kira degerlerinde % 10 oraninda pazariik payinin olabilecegi
ongdérilmustar.

Buna gére emsal

(60 + 105+ 70) x 1,10 x 0,75 x 0,90 = 58,-TL (~ 28,-USD)
3
- Yapi ruhsatina gére kiraya esas toplam alan 22.015,86 m?dir.
- Aylik kira gelirinin her yil icin % 4 oraninda artacagi éngérulmugtar.
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¢ Doluluk Orani:
Doluluk orani 2016 yilinin Haziran ay! ve sonrasi i¢in % 75 olarak kabul edilmistir.

» Makroekonomik Biiyiikiiikier:
A.B.D. Yilik Enflasyon Orani (CPI) varsayimiar ekteki tabioda sunuimustur.

s Iskonto Oram:
Gelecekte elde ediiecek nakit akimlan belirsiz oidugu icin tahmini nakit akimlarr belli bir risk

iceren bir orania iskonto edilir. Degerienen varliklarin riskierine bagh olarak % 10 - 11
araiijinda nominai iskonto oranlarinin kullaniimasi makul gériinmektedir.

e Ug Deger ve Reel Ug Biiyiime Orani:

Tasinmazin dederi; nakit akimiarinin tahmin edildidi a¢ik tahmin ddénemindeki (explicit
forecast period) deder ve bu kesin tahmin doénemi sonrasindaki deder olmak Uzere iki
kisimdan olugsmaktadir. Surekli ve sabit blyime modelinde {Gordon Modeli) tasinmazin
yaratacadt nakit akimiarinin, kesin tahmin ddénemi scnrasinda sabit ve surekli artacags
varsayilir. Surekli ve sabit blylime modelinde devam eden deger:

{Kesin tahmin d&nemi sonrasi birinci yila iliskin nakit akimi) / (Agirlikli ortalama yatirim maliyeti orani) -
{Kesin tahmin dénemi sonras: nakit akimlarinin sabit bilylime orani) esitlidi ile hesaplanmakiadir.
Projeksiyon déneminin sonrasinda gergekiesecek nakit akimlarinin projeksiyon dénemi sonu
itiban ile degerini veren Gordon Blylime Modeli'nde kuilanilan reel ug bliyime orani O (sifir)

varsayiimigtir.

o Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabui ediimistir.

Ulagilan deger:

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit Akimlari
tablolarinda sunulan analiz sonucunda 33 adet badimsiz bélumin kira hasilatinin bugtnki
toplam finansal degeri 74.387.641,-USD (~ 151.675.000,-TL) olarak bulunmustur.

Not: Rapor tarihi itibariyle 1,-USD = 2,0390 TL olarak dikkate alinmistir.

10.a.3) Otel icin gelir indirgeme y6ntemi

Yéntem, dikkanlarin degerinin gelecek yillarda Uretecedi serbest nakit akimlarinin

bugiinkt degerlerinin toplamina esit olacadini dngdrir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektérin ve isletmenin tasidigi
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve tasinmazin degeri
hesaplanmistir. Bu de@er, tasinmazin mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak hesaplanan
(olmasi gereken) degerini ifade etmektedir.
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Varsayimlar ve kabuller:

Gelir Dagiiima:
Geiirierir oda, yiyecek ve igecek ile dijer gelir kalemierine gére yuzdesei dadiiimina iligkin
varsayimiar ekteki Indirgenmis Nakit Akimlar tablosunda sunuimustur.

Giderler/Gelirler:
Yiliar itiban ile giderlerin ilgili geliriere oran: ekteki Indirgenmis Nakit Akimlan tablosunda

sunuimustur.

Amortisman Harig Diger Faaliyet Giderleri/Toplam Gelirler:

Amortisman hari¢ diger faaliyet giderlerinin toplam gelirlere oraninin % 27 seviyesinde
olacagi éngdralmustir.

Ortalama Doluluk Oran! ve Ortalama Oda Ucreti:

- Otelin 2016 yili Haziran ayinda hizmete agilacag! kabul edilmistir.

- Yap! ruhsatina gére otelin emsale dahil alani 10.430,28 m”dir. Mimari projede yapilan
incelemede topiam oda sayisi 198 adet oidugu gérulmustar.

- Toplam 198 oda i¢in yillik bazda ortaiama doluluk oranlari ekteki tabloda sunulmustur.

- Piyasa bilgileri bélumiinde belirtilen otellerden tasinmaza en yakin olan oteller Novotel
Istanbul, WOW Airport Hotel ve Holiday Inn Istanbul - Airport Otel Hotel'dir. Bu otellerdeki
gece konakiama liste fiyatlari 132, 115 ve 105,-USD’dir.

- Tasinmazin serefiyesi, emsallerden konum bakimindan emsallerden % 20 oraninda daha
azdir.

Buna gore emsai

(132+115+105) x 0,80) = 95,-USD/2 kisi/gece (~ 195,-TL / ~ 70,-EURO) olarak belirlenmistir.
3

- Ortalama oda ucretinin 2014 ve daha sonraki yillarda projeksiyon dénemi boyunca
% 3 oraninda artacagi 6ngérilmastar.

Makroekonomik Biiytikliikler :
Euro Bdlgesi Yillik Enflasyon Orani varsayimlari ekteki tabloda sunulmustur.

iskonto Oran :

Gelecekte elde edilecek nakit akimlar! belirsiz oidugu igin tahmini nakit akimiari belli bir risk
iceren bir orania iskonto edilir. Degerlenen varliklarin riskierine bagh olarak % 10 - 11
araliginda nominal iskonto oranlarinin kullaniimasi makul gériinmektedir.
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¢ Uc Deger ve Reel Ug Biiyiime Orani:

Tasinmazin dederi; nakit akimlarinin tahmin edildigi ag¢ik tahmin dénemindeki (explicit
forecast period) deder ve bu kesin tahmin dénemi sonrasindaki deger olmak {izere iki
Kistimdan oiusmaktadir. Slrekli ve sabit buyime modelinde (Gordon Modeli} tasinmazin
varataca@i nakit akimlarinin, kesin tahmin dénemi sonrasinda sabit ve surekli artacagi
varsayir. Siirekli ve sabit buylime modelinde devam eden deger:;

(Kesin tahmin dénemi sonras: birinc vila iliskin nakit akimi) / (Agirhkl ortalama vatinnm maiiyeti orani) -
(Kesin tahmin dénem sonrasi nakit akimiarinin sabit bliyime orani} esitlidi ile hesaplanmaktadir.
Projeksiyon déneminin sonrasinda gergeklesecek nakit akimiarinin projeksiyon dénemi sonu
itibari ile degerini veren Gordon Blyume Modeii'nde kullanilan reel ug buyime orani 0 (sifir)
varsaylmistir.

» Gelir Paylasimi :
Arsa sahibinin topiam gelirlerin tamamina sahip olacagi varsaylmigtir.

« Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi orant % 0 oiarak kabul edilmistir.

Ulasilan deger :
Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit Akimlari

tablosunda sunulan analiz sonucunda otelin buglinkii topiam finansal degeri
26.013.514,-EURO (~ 72.865.000,-TL) olarak bulunmustur.

(*} Rapor tarihi itibariyle 1,-USD = 2,0390 TL ve 1,-EURO = 2,8010 olarak dikkate alinmigtir.

Taginmazin tamamlanmasi durumundaki bugiinkil toplam pazar degeri

Degerieme slireci, emsal analizi ve yapilan hesaplamalardan hareketie Nurol Park Glinesli
Projesi'nin tamamlanmasi durumundaki gelir indirgeme yéntemi ile bulunan buglnku pazar
degeri asagida belirtilmistir.

NUROL PARK GUNESLI
PROJESI'NIN TOPLAM
DEGERI (TL)

Konut ve ofisler 505.855.000

Dukkanlar 151.675.000

Otel 72.865.000

TOPLAM 730.395.000

Not: Ulasilan bu deger; parsel iizerinde insaati devam etmekte olan projenin mevcut yapi
ruhsatlarina gore belirlenmis olup farkli bir projenin uygulanmasi durumunda ulasilan
degerde farklilik olabilir.
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11) SONUG

Rapor iceriqinde 6zeilikleri belirtien prolenin yerinde yapilan incelemesinde, arsasinin
konumuna, blyuklagune, fiziksei 6zellikiering, imar durumuna, yapilarin pianianan mimari
dzelliklenine, insaat kalitesine ve c¢evrede yapillan piyasa arastirmalarina gére gunimiz
gkonomik kosullar itibariyle takdir olunan toplam pazar degerleri asadida tablo halinde
sunulmustur.

TL USD EURO
Projenin meveut durumuyla toplam 304.155.000  149.170.000  108.590.000
pazar dederi e e e
Yapinin tamamlanmast durumundaki 730.395.000  358.210.000  260.760.000

bugtink( toplam pazar dederi
Not: Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,0390 TL ve 1,-EURO = 2,8010 TL olarak dikkate aiinmistir.

Tasinmazin mevcut durumuyla KDV dahil topiam pazar deferi 358.902.900,-TL,
tamamianmas! durumundaki KDV dahil toplam pazar degeri ise 861.866.100,-TL'dir. Rapora
konu projenin kat irtifaki hentiz kuruimamistir. Bu nedenle projenin tamamlanmasi durumundaki
buglnki pazar degerinin KDV orani % 18 olarak aiinmistir.

Tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hilkkiimieri ¢ergevesinde GYO portféyiinde
“proieler” bashg@: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goéris ve
kanaatindeyiz.

Isbu revize rapor, Ug orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 27 Aralik 2013
Rapor revize tarihi: 21 Temmuz 2014
(Ekspertiz tarihi: 20 - 25 Aralik 2013)
- Saygliarimizia,

P Saban INAN Turker POLAT
isletmeci Ingaat Mihendisi
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

lis}
=,

INA tabiosu (3 sayfa}

Konum krokisi ve uydu gérinum (1 sayfa)

Tapu sureti

Tapu kayit drnedi

Ipotek belgesi (ilk 3 sayfasi)

Yapi ruhsati (10 adet)

Imar durum &rnegi

Harita plan érnegi

Aplikasyon krokisi

Fotograflar (1 sayfa)

Raporu hazirlayanlari tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri (4 sayfa)
Rapor konusu taginmaz icin daha dnce yapiimis son 3 degerieme raporu listesi (1 sayfa)
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Y evmiye Na

Tarih : ‘Lgfﬁsl-’/

RESMI SENET
Bagadar Tapu Midiirligh, Yetkili Midir Yardmost Zeki KAPLD Huzurunda ;
asagida detaylan listelenen iglem. ilgili waraflar arasmda anlagilarak gerceklegtirilmisor.
i

e

{islems Tanum :Ipotek Tesisi(Malikin Talebiyle)
' Isleme Xonu Tapu Sicil Kaydina Ait Bilgiler: (SN:25804202) KIRAZLI Koyt, | Pafta © o
Y, 14 Parsel , 16973.00 m2 KARGIR FABRIKA VI MUSTEMILATLCHUT Sayfactd ==
¢ Ana Sayfa i

| ZH(181545881) 1/1 Payh Miilkiyet (Misterek) Iisse Maliki :(SN:13468) NURQL
POGAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGE ANONIM SIRKETT VergiNo:43652495 |
 SicilNo:375952 adlarina kayiuh fken; ‘

P

I}

|

|

t
| (SN:25711829) KIRAZLI Koyt 245DS48 Pafta . 3153 Ada . 10 Parsel | 31224.45 m2 L,__,_“ o
AL A2 A3, A4, AS, A7. AB. A9, ALO. A2, A4, I B2, B3, Ci. <2, C3 DI, D2 KARGH:

ISYERLCilt212 Sayfa:20938 Ana Sayla
CZH(181545885) 141 Payh Milkiyet {Miisterek)  Hisse Maliki ((SN:13168; NUROL GAYRIMI*N!\( i

YAHR M ORTAKLIGT ANONIM SIRKETT VergiNo45652493 SicilNo:375952 adlanna keyitl iken.

'E (SN:25407950) KIRAZLI Kéyil, 2450848 Palta , 3133 Ada | 7 Parsel . 52 5.00 m2 TARIA.Cilg:

;defa 24 Ana Sayfa
D ZH(181545882) (A1 l’ayh Miifkiyet (Musterek) Misse Maliki (SN:13168) NUROL GAYRIMENK I

YAHRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETT ViergiNo:45652495 SicilNo:375952 adlanna kayith jken:

U (SNI25750852) KIRAZLIL Kayti, 245D84B Pafia . 3153 Ada | 8 Parsel . 3197.00 m2 TARLA.Cilt:t

} Sayfa:23 Ana Sayfa
P ZH(181545883) 171 Payli Miilkiyet (Migterek) Hisse Maliki ((SN:13168) NUROL GAYRIMENK UiL,

i \ ATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETT VergiNo:45632493 SicilNe:375952 adlarnina kayuli iken

{

! Tapu Béliimleri Uzerindeki Serh, Beyan ve Irtifak Haklar::

fSerh: .
KIRA SERHI : ¢5/05/1992 1. 3826 YEVMIYE JLE T.E.K. GN. MUD. LEHINE 99 YILLIGI U TL. DAN ;

"9 25 M2 LIK KISIMDA 31612 NOLU TRAFO MERKEZI VIF 211 M2 LIK KISIMDA GEQIS YERI 4
03/05/1992 - 3826-Malikler:({SN:5641) TURKIYE ELEKT I\IK

‘I(,iN Tesisi:Kira $erhinin Tesisi -
ZHA181545881) tam hisse maligi (SN H‘()S) NLUROL GAYRIMENKUIL

i KURUMU (TEK)) ~-=
AURIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI VergiNo: 45652495 SictiN0:375952,  Tesisi: Satg *_-:‘

2O]’O"’ 2012 - 1949 (TaginmazBilgisi: "KIRAZLL Koyt 14 Parsel” ) izerinde .

erh:

‘ixIRA SERFII13/0971992 YIIV:8483 TEK GENLEL MUDURLUGU LEHINE 60 M2 LIK }\ISIMDJ'\ !
31836 NOLU TRAFO MERKEZI VE 769.88 M2 LIK KISIM DA GECIS YERT OLMAK ZERE ‘)9 :
CYILLIGE | TL DAN Tesisi:Kira Serhinin Tesisi - 1540971992 - 8483 -Malikler:((SN:5641) TURKIYE
CELEKTRIK KURUMU (TEK) -+ ZH:181543885) tum hisse maligi (SN:13168) NU \OL
L GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGE ANONIM %le\f'“ VergiNo: 43632495 SicilNo:375932, |
Pesisi:Sans - 01/02/2012 - 1949 (TasinmazBilpisi: "KIRAZLI Kéyii 3153 Ada )0 Parsel” ) izerinde

DElit

Gayrimenku! Degerteme A,




 YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM $IRKETI, KIRAZLI Koya 3153 Ada 10 Parselin tamami NUROT.
'GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKE 1. KIRAZLL Koyii 3153 Ada 8 Paselin

e - : A Yevmye No
Tarih :

f Asagidaki Hususlarda Anlasmslayrdar :

Yukanida dzellikleri belirtilen KIRAZLI K&yl 3153 Ada 7 Parselin tamam NUROL GAYRIMENKE, |

tamami NUROL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETIL KIRAZL) Koyt 1 |
| pafta 14 Parselin tamami NUROL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKET!. adina |

;kaynh iken: bu )
[ ORTAKLIGI ANONIM SIRKET! adina YAVUZ OZMAN vekaleten |

’07DLN CAMGOZ vekaleten bu ipotei AKBANK T.A.S

|
|

| oldugu anlagiidiktan sonra .4

GAYRIMENKUL YATIRING ¢
devam cden sayfalarda yazili |
ve ipatek alacaklisi AKBANK T.A§ adina
. lehine ayni bedel ve sarttarla kabul ettigina,
taraﬂarm yapilacak tebligatlara esas teskil edecek yurt 1<,mdcn bir tebligat adresi bildirmeleri gerektiging :
ve adres degisikliklerinin tapu sicil midiirl(igline bildiriimemesi halinde tebligatianm eski adrese ulastgy
I'tarihin tebelliig tarihi saytacagini kabul ettikierini. bitlikte Hade ve heyan ettiler.

taginmazlar iizerine bu defa adi gegen NUROL

sartlarla AKBANK T.A.S. lehing ipotek tesis cttigini .

- Akdi igeren bu resmi senet Qraimnxﬂau dizenlenmis ve yauhyr okunup, isteklerine tamamen uvpun |

o3hal2. wrihinde AU 30, sanite bepimiz taralindan imza ve tasdik : :

[ oJundu.
[ Taraf Tarat
YAVUZ OZMAN OLDEN CAMGOZ |

v
| Yetkili Miidiir Nursel BEDUK

Yardimos: Zeki
{ KAPTI ‘
| Midiir Diizenleyen Memur- Tescili Yapan islemi Kontrol Eden Tescili Kontrol £den

l

i

- Tapu Bélimleri fle ilgili Olarak Taraflar :
| (Ipotegin Kondufy Zemin Malikleri)

|

f
I
[
]
¢
)

]

|

:[ems.i}cil'eri MEHMET OGUZ CARMIKLI : EYUP Oglu
“tarth 6971 sayils Vekaletname ile remsiletlen YAVUZ OZMAN . MEHME

i NUROL GAYRIMENKLT.

> (SN:I3168) NUROL
t VergiNo:45652495 SicilNo:375952

NUROL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
i Kurim Temsilcisi’'nin 26/04/2012 tarih 930405 sayth

I Oglu 3
YATIRIM ORTAKLIGT ANONIM SIREETI Anonim Sirketler - Haih

‘Kurum Temsilcisimin 26/04/2012 tarth 930403

remsileileri MUSA AYRAC :
[ saytlt Vekaletname ile temsileilert YAVUZ OZMAN ¢

(Ipotek Alacaklis1)

MEFMET Gglu

> (SN:258) AKBANK T A.8. VergiNo: 0150015264 SicilNo:90418 ;
1832 sayils Ticaret Steal |

| AKBANK T.A.8. Ozel Bankalay - Hlgili Kurum Temsileisinin 04/04/2012 tarih 92
’\/1emur1ug,u,,\f§t}u Belgest ilc femsilcileri MEHMET YALGIN KILICOGLU @ FEYYAT Oglu

BLYOGJ_.U 23.NOT] RLICJan 14/06/201) tarih 27682 savib

Vekaletname ile temsilcileri DILEK |

. GURSES : KANBLﬁ KWI BEYOGLY 23 NOTERLIG nin 09/03/201 2 warih 12632 savili Vekalethame

Lile temsileilert OZDEN CAMGOZ - NURETTIN Kizi

PR
O O B L [ UFUIVR S LT N AT T IFEr T S e | DI RS e

@ E ’ ,t O RAPOR NO: 2013/8225

Gayrimenku)

chcrl:m: A

GAYRIMENKUL  YATIRIM  ORTAKLIGL  ANONIM 51!21\'[5"{3‘1_

ANONIM SIRKETT Anonim Sirketler - Hgili ©
Ticarct SR Memurlugu Yetki Belgesi fiic?
BEYOGLU $1.NOTERLIGI Min 09/052017 |

sayily Ticarct Sic) Memurlugu Yetki Belgest e
D OSMAN Ogle BEYOGLU SENOTERLIGIMin 09:05/2012 wrih 6971
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OZGECMIS

ADI -SOYADI Tiirker POLAT

DOGUM TARIHI 24 Mart 1968

GOREYV UNVANI Yonetici Ortak - Sorumlu Degerleme Uzmani

MESLEGI Insaat Miihendisi

OGRENIM DURUMU Yildiz Universitesi Mithendislik Fakiiltesi -
Ingaat Miihendisligi Boltimii / 1991 mezunu

LiSANS SICIL NO - TARIHi 400106 — 10.04.2003 ‘ ' .
TDUB - Tiirkiye Degerleme Uzmanlart Birligi

OVE OLDUGU KURULUSLAR | (i ain ™ Uil Decereme Sinketet Birligi Demegi
TMMOB - Insaat Miihendisleri Odasi

DAHA ONCE CALISTIGI iS YERLERI

Kurulusun Unvam Giris — Ayrilis Tarihi Gorev Unvani
1- | Elit Gayrimenkul Degerleme A.S. 15.07.2003 - ... Genel Mudiir Yrd.
2- | Gayrimenkul Ekspertiz ve Deg. A.S. 01.07.2000 - 16.06.2003 Ekspertiz Isleri Miidiirii
3- | Gayrimenkul Ekspertiz ve Deg. A.S. 07.02.1995 - 01.07.2000 Degerleme Elemani
4- | IDE Sigorta Eksperligi Ltd. Sti. 05/1994 - 12/199%4 Eksper

VERILEN ONCEKI DEGERLEME HiZMETLERINE iLiSKIN BILGILER

Degerleme Hizmeti Verilen

. . Degerleme Konusu Gorev Unvam
Isletmenin Unvani

Her tiirlti gayrimenkul, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalarin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, degerlerini tespit etmeye yonelik
tim raporlari dlizenlemek, analiz ve fizibilite ¢alismalarini
sunmak ve problemli durumlarda goriig raporu vermek

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

Sorumlu
Degerleme Uzmani

DEGERLEME ILE iLGILI ALINAN EGITIMLER ve SERTIFIKALAR

Yili Egitim Siiresi Egitimin Ad Sertifika
TSPAKB -Ttirkiye
2009 1 giin Gayrimenkul Degerleme Uzmanlig: Lisans Yenileme Sermaye Piyasasi Araci
Kuruluslan Birligi
— Gayrimenkul Hukuku — Vergi Mevzuati — Ingaat DUD —Degerleme
2002 | 4 glin - 16 saat Muhasebesi — Degerleme Esaslari Uzmanlart Dernegi
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OZGECMIS

ADI - SOYADI Saban INAN

DOGUM TARIHI 16 Temmuz 1985

GOREYV UNVANI Degerleme Uzmani

MESLEGI Isletmeci

OGRENIM DURUMU Anadolu Universitesi / Isletme Fakiiltesi —

Isletme B&liimti / 2008 mezunu
Istanbul Universitesi SBMYO - Emlak ve
Emlak Yénetimi / 2004 mezunu

LISANS SICIL NO - TARIiHI 402416 - 10.07.2013

KURULUSLAR

UYE OLDUGU TDUB - Tiirkiye Degerleme Uzmanlan Birligi

DAHA ONCE CALISTIGI iS YERLERI

Kurulusun Unvani

Giris — Ayrlis Tarihi

Gorev Unvani

Eskidji Gayrimenkul / Acibadem
BOF

01.06.2004 -01.06.2005

Emlak Danismant

2- | Elit Gayrimenkul Degerleme A.S.

01.03.2007 -01.12.2010

Degerleme Elemani

3- | Askerlik Gorevi / Gelibolu

12/12/2010 — 30/05/2011

{stihkam

4- | Elit Gayrimenkul Degerleme A.S.

01.07.2011 - 10.07.2013

Degerleme Elemani

5- | Elit Gayrimenkul Degerleme A.S.

10.07.2013 - .............

Degerleme Uzmani

VERILEN ONCEKi DEGERLEME HiZMETLERINE iLiSKiN BILGILER

Degerleme Hizmeti
Verilen Isletmenin
Unvani

Degerleme Konusu

Gorev Unvani

raporu vermek

Her tlirlti gayrimenkul, gayrimenkul projeleri ve
Muhtelif banka ve finans gayrimenkule dayali hak ve faydalarin yerinde tespiti
kurumlari, gayrimenkul ve degerlemesini yapmak, degerlerini tespit etmeye
yatirim ortakliklari, 6zel ve | yonelik tlim raporlar diizenlemek, analiz ve fizibilite
kamu kurum ve kuruluslari | ¢alismalarini sunmak ve problemli durumlarda goriis

Degerleme Uzmam

DEGERLEME iLE ILGILI ALINAN EGITIMLER ve SERTIFIKALAR

Yih | Egitim Siiresi Egitimin Adi Sertifika

2009 | 2 giin — 12 saat Vergi Mevzuat DUD —Degerleme Uzmanlari
Dernegi

2012 | 2 glin — 12 saat Gayrimenkul Degerleme Esaslari bub _Deggéﬁ?gi Uzmanlar
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AYNI GAYRIMENKUL ICiN HAZIRLANMIS OLAN SON 3 DEGERLEME RAPORU

Rapor konusu tasinmaz igin tarafimizca daha énce hazirlanmis olan degderleme raporu

bulunmamaktadir.
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