YONETICI OzZETi

Degerlemeyi Talep Eden Nurol Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.S.

Dayanak Sozlesmesi 03 Aralik 2014 tarih ve 170-VII kayit no’lu

Raporlama Siiresi 5 is guini

Degerlenen Miilkiyet Haklar Tam mulkiyet
Parsel lzerinde insa edilmekte olan projenin mevcut

Raporun Konusu durumu ile yapiminin tamamlanmasi durumundaki buginki toplam
pazar degerlerinin tespiti

Rapor Tarihi 30 Aralik 2014

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin

Nurollife Projesi,

Huzur Mahallesi, Cendere Caddesi, No: 122,
(3 ada, 54 no’lu parsel),

Seyrantepe - Sariyer / ISTANBUL

Adresi

istanbul Ili, Sariyer iicesi, M. Ayazaga Mahallesi,
Tapu Bilgileri Ozeti |4 pafta, 3 adada konumlu 9.525,68 m? yuzélglime sahip arsa
niteligindeki 54 no’lu parsel

Yiimaz TURHAN..........cooiie, 30487000/127981000
Sahibi | Seyrantepe Proje Mihendislik Taahhit Sanayi ve Ticaret Anonim
Sirketi....oooiei 97494000/127981000

Mevcut Kullanici | Proje inga halindedir.

Tasinmaz Uzerinde iki adet irtifak bulunmaktadir.

Tapu Incelemesi (Bkz. Rapor — Tapu kayitlari incelemesi)

imar Durumu | (Bkz. Rapor — imar durumu incelemesi)

Projenin Toplam insaat Alan1 |138.044 m*

Parsel lizerinde blinyesinde ofis ve konut barindiran karma bir proje

En lyi ve En Verimli Kullanimi e .
gelistiriimesidir.

Kullanilan Yontemlere Gore Takdir Olunan Toplam Pazar Degerleri (KDV harig)

PROJENIN MEVCUT PROJENIN YAPIMININ TAMAMLANMASI
DURUMUYLA TOPLAM PAZAR| DURUMUNDAKI BUGUNKU TOPLAM
DEGERI (TL) PAZAR DEGERI (TL)
Maliyet Yaklagimi 110.555.000
Gelir indirgeme 536.185.000
Nihai Sonug 110.555.000 536.185.000

Raporu Hazirlayanlar

|| Sorumlu Degerleme Uzmani | Turker POLAT (SPK Lisans Belge No: 400106)
[ Degerleme Uzmani | Saban INAN (SPK Lisans Belge No: 402416)
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1. RAPOR BILGILERI

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESIi YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI :

DAYANAK SOZLESMESI

MUSTERI NO

RAPOR NO

EKSPERTIZ TARIHI

RAPOR TARIHi

RAPORUN KONUSU

RAPORU HAZIRLAYANLAR :

. Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.

Nurollife Projesi,

Huzur Mahallesi, Cendere Caddesi, No: 122,
(3 ada, 54 no’lu parsel),

Seyrantepe - Sariyer / ISTANBUL

. 03 Aralik 2014 tarih ve 170-VII kayit no’lu

1 081

: 2014/7895

: 23 Aralik 2014

: 30 Aralik 2014

. Bu rapor yukarida adresi belirtilen projenin mevcut durumu ile

yapiminin tamamlanmasi durumundaki bugunkid toplam
pazar de@erlerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

Turker POLAT (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Saban INAN (Degerleme Uzmani)

Bu rapor, Sermaye Piyasasl Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig” hikimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Degerleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde hazirlanmistir.

D EIit
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2. SIRKET ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.a) Sirket bilgileri

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAALIYET KONUSU

KURULUS TARIHi
SERMAYESI
TICARET SiCiL NO

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

. Elit Gayrimenkul Degerleme A.S.
: Buylkdere Caddesi, Akcam Sokak, No: 17/1,

4.Levent 34330 / ISTANBUL
© +90 (212) 324 33 34

: YUrarlUkteki mevzuat cergevesinde her turli resmi
ve Ozel, gergcek ve tlzel kisi ve kurulusglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayall hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye ydnelik tim raporlari dizenlemek,
analiz ve fizibilite ¢calismalarini sunmak ve problemli
durumlarda goris raporu vermektir.

: 07 Temmuz 2003
: 700.000,-TL
: 500867

: 10 Temmuz 2003 / 5838

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

D EIit
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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 ACIKLIK ORANI
FAALIYET KONUSU

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER

D EIit
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: Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.
: Buyukdere Caddesi, Nurol Maslak Plaza, No: 257, Kat: 3,

Maslak 34498 / ISTANBUL

: 0212 286 82 40
: 03.09.1997

. 375952

: 40.000.000,-TL
: 10.000.000,-TL
: % 49

: Sermaye Piyasasi Kurulu'nun yayinlamis oldugu Seri: VI ve

No: 11 “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar

Tebligi” ile belirlenmis usul ve esaslar dahilinde,
gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi
araclarina, gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali

haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirrm yapabilen,
belirli projeleri gerceklestirmek Uzere adi ortaklik kurabilen ve
tebligde izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye
piyasas! kurumudur.

. - Sisli Maslak Nurol Plaza’da yer alan ofisler

- Mugla Bodrum Oasis AVM’nde yer alan dikkanlar

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

- Sisli Mecidiyekdy Nurol Tower Projesi

- Bagcilar Nurol Park Projesi
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3. DEGER TANIMI VE GECERLIiLiK KOSULLARI

Bu rapor 3. sayfada adresi belirtilen Nurollife Projesi’nin mevcut durumu ile yapiminin
tamamlanmasi durumundaki buginki toplam pazar degerlerinin tespitine yonelik olarak
hazirlanmistir. Musteri talebinin rapora getirdigi herhangi bir kisitlama yoktur.

Pazar degeri:

Bir malkun, uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli
bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

Bu degerleme caligmasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayiimaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkulin tura ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul

edilmigtir.

- Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami

faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkulln satigl icin makul bir stire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkulin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
oranlari Uzerinden gerceklestiriimektedir.

4. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanc¢larimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

1. Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu’nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin kabulu

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

hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glvence Sistemi” uyarinca bu ilke ve kurallarin
denetimi yapilmaktadir.

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.

3. Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla kisith olup
kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

4. Degerleme konusunu olusturan mulkle ilgili olarak guncel veya gelecege donuk hicbir
ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara kargi herhangi kigisel bir ¢ikarimiz veya 6n yargimiz
bulunmamaktadir.

5. Bu godrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Ucret, musterinin amaci lehine
sonuglanacak bir yone veya 6nceden saptanmis sonugclarin gelistirimesi ve bildiriimesine
veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagh degildir.

6. Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

8. Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme c¢alismasinda goérev
alanlarin de@erlemesi yapilan mulkun yeri ve turl konusunda daha onceden 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 2 YIMAZ TURHAN. ..ot 30487000/127981000
Seyrantepe Proje Mihendislik Taahhit San. ve Tic. A.S. .. 97494000/127981000
IL : Istanbul

ILCESI : Sariyer (*)
KOYU : M. Ayazada
PAFTA NO 4

ADA NO 03

PARSEL NO : 54
NITELIGI : Arsa (**)
PARSEL

YUzZOLGUMU : 9.525,68 m?
ARSA PAYI : Tamami
YEVMIYE NO : 4036

CiLT NO : 30

SAYFA NO . 2884
TAPU TARIHi : 08.03.2012

(*¥) Tasinmazin tapu kayitlar Sariyer Ilcesi olarak degismistir. Ekteki tapu sureti bilgi icindir.
(**) Parsel Gzerinde yapimi devam eden proje igin heniiz kat irtifaki kurulmamistir.

5.b) Tapu kayitlari incelemesi

22 Aralik 2014 tarih ve saat 09:26 itibari ile “Tasinmaz Degerleme Bagvuru Sistemi’nden
temin ettdimiz tapu kayit belgesi Uzerinde yapilan incelemelerde asagidaki tespitlerde
bulunulmustur.

Hak ve Miikellefiyetler Boliimii :

e A-M: Bu parsel lehine, tevhid 6ncesi 12 parsel aleyhine, krokisinde sari boya ile gosterilen alanda
gegcit irtifak hakki. (03.10.1989 tarih ve 4222 yevmiye no ile)

e B-M: Krokisinde ‘b4 ile gésterilen 178,53 m¥lik alan lizerinde (9 ve 10 no'lu pilonlar arasinda
kalan enerji nakil hatti) TEIAS lehine daimi irtifak hakki vardir. (01.03.2012 tarih ve 3530
yevmiye no ile)

Not: 1) irtifak haklari rutin bir uygulama olup kisitlayici degildir.
2) Tapu kayit belgesi rapor ekindedir.

Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler gercevesinde tapu kayitlarinda yer alan
haklarin taginmazin degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Parsel lizerinde yapimi devam eden bir proje bulunmaktadir. Tapu kayitlari
incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirnrm ortakhigi portféoyliine “projeler” bashg: altinda dahil
edilmesinde herhangi bir sakinca olmayacagi gorus ve kanaatindeyiz.
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5.c) Imar durumu incelemesi

Sariyer Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi'nden temin edilen imar durumu yazisinda

ve tasinmazin arsiv dosyasinda yapilan incelemelerde asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

1)
2)

3)

4)

5)

6)

7

8)

9)

Tasinmaz daha 6nce Sisli Belediyesi sinirlari icerisinde yer almakta iken 30.03.2014
tarihinde Sariyer Belediyesi sinirlari icerisine dahil edilmisgtir.

Parsel daha 6nce 3 ada, 9, 10 ve 11 no'lu parseller iken tevhit (birlestirme) islemi
sonucunda yeni 54 no’lu parsel olmustur.

Tasinmaz; 23.05.2008 tasdik tarihli 1/5000 6lcekli nazim imar plani paftasinda “Turizm +
Ticaret Alan1” olarak gdsterilen bolge icerisinde kalmaktadir. 1/5000 oélgekli plan Gzerinden
3 ada 9-10-11 sayih parsellerin birbirleriyle tevhid edilmesi ile olusacak yeni imar
parselinden istikamet alinmasi sureti tim uygulama ilge Belediyesi'nce onaylanacak avan
projeye gore yapilacaktir.

imar istikametini 17.03.2011 tasdik tarihli 1/1000 dlgekli “Seyrantepe — Cendere Yolu, Tem
Otoyolu Baglantisi Kavsak Revize Uygulama Projesi Uygulama imar Plani tadili planindan
alacaktir’ denilmektedir.

Sisli Belediyesi tarafindan 16.03.2012 tarih ve 2012/2199/R-1556201 sayi ile dizenlenmis
imar durumundaki plan notlarina gére parselin yapilasma sarti; “Emsal (E): 2,00”, “Bina
yiksekligi (Hma) : Serbest” ve “insaat nizami: Ayrik® olarak gecmektedir. Bu imar
durumuna gore de imar istikametini 17.03.2011 tasdik tarihli 1/1000 dlgekli plandan almistir.
Sariyer Belediyesi'nden 30.12.2014 tarihinde temin ettigimiz imar durumu yazisinin bir
bdliminde tasinmazin konumlandidi “bdlgeye ait bitiincdl bir planlama ¢alismasina iliskin
Seyrantepe, Huzur ve Ayazada Mahallesi Gecekondu Onleme Bélgesi, eski 29 parsel yeni 3
ada 42 parsel ve 3 ada 32-33-34-35 no’'lu parselleri kapsayan, 16.09.2013 onay tarihli
1/5000 élgekli ve 1/1000 élgekli Revizyon Iimar Planlari bulunmakta olup; séz konusu
planlar, ilgili (b) yazimiz ile Cevre ve Sehircilik Bakanligi'ndan (Mekansal Planlama Genel
Muduirltgi) istenmis olup; cevabi yazi ve paftalar tarafimiza henliz iletimemistir.”
denilmektedir. istanbul Valiligi Cevre ve Sehircilik il Madirligi'nden temin edilen
16.09.2013 tarihli planda yapilan incelemelerde dederlemeye konu parselin bu planin
disinda kaldigi belirlenmistir.

Sariyer Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi’nden temin edilen plan érnegi (izerinde
yapilan incelemelerde parselin kuzey bati cephesinin bir béliminden ylksek gerilim hattinin
gectigi belirlenmisgtir.

Degerlemeye konu proje igin Sisli Belediyesi tarafindan 16.03.2012 tarih ve 2012/2199/R-
1556201 no’lu imar durumuna istinaden 10.05.2012 tarih ve 2/24 no’lu yapi ruhsati ve
07.03.2014 tarih ve 12/2-24 no’lu tadilat yapi ruhsati dizenlenmistir.

Projenin onaylanmis tadilat ruhsatinin olmasi, insaat iglerinin devam ediyor olmasi ve arsiv
dosyasinda proje ile ilgili herhangi bir olumsuz kararin bulunmamasi durumlari da géz
onlnde bulundurularak degerlemede tasinmazin tadilat ruhsatina konu imar durumu dikkate
alinmistir.

Not: Emsal (E) : Yapinin bltin katlardaki alanlar toplaminin parsel alanina oranindan elde

edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve cati katlar ve kapal ¢ikmalar dahil
kullanilabilen bittn katlarin isikliklar giktiktan sonraki alanlar toplamidir.
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5.d) Resmi kurumlarda tasinmaz ile ilgili yapilan diger tespitler

1) Tasinmazin bulundugu boélge Mart 2014 tarihinde Sisli Belediyesi’'nden, Sariyer Belediyesi’ne
gecmigtir.

2) Sariyer Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirligi'nde tasinmazin arsiv dosyasi incelenmistir.
Arsiv dosyasinda yapilan incelemelerde Sisli Belediyesi tarafindan onaylanmis olan
10.05.2012 tarih ve 2/24 no'lu yapi ruhsati (107.978,68 m?), daha sonra da 07.03.2014 tarih
ve 12/2-24 no’lu tadilat yapi ruhsatinin mevcut oldugu anlasiimistir. Tadilat yapi ruhsatina
gore proje blinyesinde 43.600,82 m? alana sahip 502 adet rezidans tipi daire, 15.829,10 m?
alana sahip 50 adet ofis ve 78.614,08 m” alana sahip ortak alan yer alacaktir. Tadilat yapi
ruhsatina gore projenin toplam ingaat alan1 138.044,00 m? olacaktir.

3) Tasinmazin tim resmi evraklari (yapi ruhsatlari, mimari proje vb.) Sisli Belediyesi tarafindan
onaylanmistir. Tasinmazin bulundugu bdlgenin Sariyer Belediyesi yetki alanina dahil

edilmesiyle birlikte boélgedeki tim imar dosyalari Sariyer Belediyesi’ne aktariimigtir.

Not: Gergeklestiriimekte olan projenin mevzuat uyarinca gerekli tim izinleri alinmis, projesi onaylanmis,
yapimi icin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dogru oldugu belirlenmistir.

Yapi denetimi_hizmeti hakkinda bilgi:

Degerleme konusu tasinmazin yapi denetim igleri Cemal Sahir Sokak, No: 29/35,
Polat Mecidiyekdy Is Merkezi, Sisli / ISTANBUL adresindeki Sanatsal Teknik Yapi Denetim
Limited Sirketi tarafindan yapiimaktadir. Sirketin telefon numarasi: 0 212 910 0 444'tir.
Tasinmaza ait son Ug¢ adet yapi denetim raporu rapor ekindedir.

imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hukumleri gergevesinde gayrimenkul yatinm ortaklhigi portfoyiine “projeler”
baghg altinda dahil edilmesinde herhangi bir sakinca olmayacagi goris ve
kanaatindeyiz.
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5.e) Tasinmazin son ii¢ yilhik donemde miilkiyet ve imar durumundaki degisiklikler

Tapu kayit incelemesi

Yapilan incelemelerde son ¢ yil igerisinde tasinmazin mudlkiyetindeki degisikligin

asagidaki sekilde oldugu tespit edilmigtir.

Rapora konu 3 ada, 54 no'lu parsel; 3 ada, 9, 10 ve 11 no’lu parsellerin tevhidi
(birlestiriimesi) ve kamuya bedelsiz terki islemi sonucu 08.03.2012 tarih ve 4036
yevmiye no ile Yilmaz TURHAN'In (30487000/127981000) ve Seyrantepe Proje
Mihendislik Taahhlt Sanayi ve Ticaret A.S.'nin (97494000/127981000) miuilkiyetine
gecmistir.

Belediye incelemesi

Yapilan incelemelerde son ¢ yil igerisinde tasinmazin imar durumundaki degisikligin

asagidaki sekilde oldugu tespit edilmistir.

1)

2)

3)

4)

Tasinmaz 30.03.2014 tarihinde Sariyer Belediyesi sinirlari igerisine dahil edilmigtir. Eski
parsel numarasi 9, 10 ve 11 no’lu iken tevhit (birlestirme) islemi sonucunda yeni 54 no’lu
parsel olmustur.

23.05.2008 tasdik tarihli 1/5000 6élgekli nazim imar plani paftasinda “Turizm + Ticaret
Alani” olarak gosterilen bolge igerisinde kalmaktadir. imar istikametini 17.03.2011 tasdik
tarihli 1/1000 olcekli plandan almaktadir. Sisli Belediyesi tarafindan 16.03.2012 tarih ve
2012/2199/R-1556201 sayi ile dizenlenmis imar durumundaki plan notlarina goére
parselin yapilagma sarti; “Emsal (E): 2,00”, “Bina yiiksekligi (Hnay) : Serbest” ve “insaat
nizami: Ayrik” olarak gegmektedir.

Bolge genelinde Cevre ve Sehircilik il Bakanligrnca onaylanan 16.09.2013 tasdik tarihli
1/5000 dlgekli ve 1/1000 dlgekli Revizyon imar Planlari bulunmaktadir.

istanbul Valiligi Cevre ve Sehircilik il Midurligi'nde yapilan incelemelerde parselin
16.09.2013 tarihli planin disinda kaldigi belirlenmistir.

5.f) Tasinmaz igin sirketimizce daha 6nce diizenlenmis son li¢ rapora iliskin bilgi

Tasinmaz igin sirketimizce daha énce hazirlanmis degerleme raporu bulunmamaktadir.
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6. TASINMAZIN LOKASYON BILGISI VE FIZIKi DURUMU

6.a) Tasinmazin ¢gevre ve konumu

Degerlemeye konu tasinmaz, istanbul ili, Sariyer llgesi, Seyrantepe Semti, Huzur
Mahallesi, Cendere Caddesi Uzerinde 122 kapi no’lu, 3 ada, 54 no’lu parselde konumlu
Nurollife Projesi’dir.

Degerleme tarihi itibariyle gerceklesen toplam kaba insaat alani yaklagik 15.360 m?dir.
Halihazirda bodrum katlarin kaba ingaat isleri devam etmektedir.

Projenin glneyinde Aslantepe Tirk Telekom Arena Stadi, dogusunda Yeni Sigli Etfal
Hastanesi ingaati, kuzeyinde ve kuzey batisinda Ayazaga Oyak Sitesi bulunmaktadir. Yakin
cevrede Skyland Projesi, Vadi Istanbul Teras — Bulvar - Bahge Projesi, Nidapark Seyrantepe
Projesi, TV8 Binasi, IETT Ayazaga Garaji ile Cendere Caddesi ilizerinde bulunan ¢ok sayida
sanayi tesisi yer almaktadir.

Merkezi konum, ulasim rahathgi, bélgenin ticaret potansiyeli, gelismekte olan bir bélgede
yer almasi ve nitelikli bir proje olarak tasarlanmis olmasi tasinmazin degerini olumlu yonde
etkilemektedir.

Tasinmaz, Sariyer Belediyesi sinirlari icerisinde yer almaktadirlar. Boélge tamamlanmis
altyapiya sahiptir.

Tasinmazin bazi noktalara olan yaklasik uzakliklari:

Blylkdere Caddesi...........coooeeiiiiiieiiiieenne : 3 km
MaSIaK........ee e : 4 km
Istinye Park AVM..........co.oveveueeeieereceesecve e : 5,2 km
LEVENL... ..o : 6,2 km
Fatih Sultan Mehmet Koprusa..........ccccceeiennees : 10 km
Bodazigi KOPrisii.........cccevveveerreeesircsieieeienen : 10,5 km
Taksim Meydanl.........cccooevveiieiieee e : 11,5 km
0] 5] =] o PO USRI : 16,5 km
Atatiirk Havalimani..........ccoccooiiinniiiin e, : 27 km
Sabiha Gokgen Havalimani............cccccceeveeennnn. : 46 km

Not: Nurollife Projesi icin hasilat paylagimi sdzlesmesi mevcuttur. Hasilat paylasimi s6zlesmesindeki gelir
paylasimina gére bagimsiz bolimlerin satisindan elde edilecek hasilatin % 54‘l Nurol GYO A.S.'ne
ait olacaktir. Sézlesmeler rapor ekindedir. Dedgerleme galismamiz projenin toplam pazar degerinin
tespitine yonelik hazirlanmistir.
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6.b) Parselin fiziksel 6zellikleri

o Parselin yluzolgimi 9.525,68 mdir.

o Diuzensiz ¢cokgen seklinde bir geometrik yapiya sahiptir.

o Kapi numarasini Cendere Caddesi tzerinden almis olmasina ragmen, Cendere Caddesi'ne
yaklasik 170 metre uzakhkta kalmaktadir. Cendere Caddesi ile arasina santiye
mobilizasyonu kurulmustur.

o Egimli bir topografik yapiya sahip olup zemini yapilan calismalarla buylk dlgide
dizlenmigtir.

o Uzerinde Nurollife Projesi insasi devam etmektedir.

o Proje binyesinde yer almasi planlanan yapilar igin éncelikle 10.05.2012 tarih ve 2/24 no’lu
yap! ruhsati (107.978,68 m?), sonra da 07.03.2014 tarih ve 12/2-24 no'lu tadilat yapi ruhsat
diizenlenmistir. Tadilat yapi ruhsatina gére proje biinyesinde 43.600,82 m* alana sahip 502
adet rezidans tipi daire, 15.829,10 m? alana sahip 50 adet ofis ve 78.614,08 m? alana sahip
ortak alan olacaktir. Tadilat yapi ruhsatina gdre projenin toplam insaat alani
138.044,00 m?dir.

o Halihazirda projenin kaba ingaat isleri devam etmektedir.

o Bolgede altyapi tamdir.

o Bélge 2. derece deprem bdlgesi icerisinde kalmaktadir.
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6.c) Nurollife Projesi

o

Proje blnyesinde tadilat yapi ruhsatina gére 8 bodrum, zemin ve 49 normal kat olmak lzere
toplam 58 kath blok yapilmasi planlanmaktadir. Mimari proje Gzerinde yapilan incelemelerde
blogun bodrum katlarinin kismen 10 kath oldugu belirlenmistir. Mimari proje kesiti rapor
ekinde sunulmustur.
Konutlarin tavan yuksekligi brit 4,00 metre, ofislerin ise 4,25 metre olacaktir.
Dairelerin satis ofisince pazarlanan daire tipleri 1+0, 1+1, 2+1, 2+1 dubleks, 3+1, 3,5+1,
4+1, 4+1 dubleks ve 9+1 seklindedir. Dairelerin eklentili brat kullanim alanlari 1+0 tipi
daireler 62,62 ila 95,11 m? 1+1 tipi daireler 86,48 ila 146,03 m*; 2+1 tipi daireler 116,84 ila
244,93 m?, 2+1 dubleks tipi daireler 165,72 m?, 3+1 tipi daireler 183,80 ila 360,06 m?, 3,5+1
tipi daireler 204,03 m?, 4+1 tipi daireler 214,16 m*, 4+1 dubleks tipi daireler 228,98 m* ve
9+1 tipi daireler 610,70 m?dir.
Tadilat yapi ruhsatlarina gore;

- Proje blinyesinde toplam 502 adet rezidans tipi daire ve 50 adet ofis yer alacaktir.

- Projenin toplam insaat alani 138.044 m? olacaktir.

- Konutlarin faydali alani 43.600,82 m? ve ofislerin faydali alani ise 15.829,10 m?

olacaktir.

Projenin etrafindan yol diizenlemesi yapilmasi planlanmaktadir.
Projeye Cendere Caddesi ydninden 2 adet otopark girisi ve 2 adet otopark ¢ikigi olacaktir.
Proje tamamlandiginda binyesinde;

- Acik yizme havuzu,

- Gulneslenme teraslari,

- Sis havuzlari,

- Ylrdme yollari,

- Fitness center,

- Sosyal alan (kafeterya, bilardo salonu, sauna, masaj odalari, studyolar, toplanti odasi

ve kiralanabilir odalar),
- Otopark alanlari,
- 24 saat 6zel guvenlik hizmetinin

yer almasi planlanmaktadir.
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o Projenin halihazirda kaba insaat isleri devam etmektedir.
o Projenin diger detaylari asagidadir.

- Iksa imalatlarinin yaklasik % 82’si tamamlanmistir.

- Tesfiye ve sandik kazisi olarak yaklasik toplam 400.000 m? hafriyat ¢ikariimistir.

- Yaklasik toplam 893 adet fore kazik imalati tamamlanmistir. Fore kaziklarinin tamami
cakilmigtir.

- Yaklasik toplam 900 metre kazik baslik kirislerinin imalati tamamlanmistir. Kazik baslik
kiriglerinin imalati % 100 tamamlanmigtir.

- Kusaklama kiriglerinin % 8%5’i tamamlanmistir. Tamamlanan kusaklama Kiriglerinin
uzunlugu yaklask 4.750 metredir.

- 4 halath 52.500 metretil ve 5 halath 14.300 metretil ankraj imalati yapilmistir.

- Santiye mobilizasyonu kapsaminda; santiye elektrik ve dagitim isleri tamamlanmis,
prefabrik tarzda 3 katli briit 2.000 m? kullanim alanina sahip yatakhane binasi, prefabrik
tarzda 2 kath briit 700 m? kullanim alanina sahip santiye ofisi, prefabrik tarzda tek katli
briit 280 m? kullanim alanina sahip yemekhane binasi, ¢elik konstriksiyon tarzda zemin ve
asma katli briit 660 m? kullanim alanina sahip satis ofisi binasi, ¢ok sayida tasinabilir
konteyner, guvenlik kullbesi ve ara¢ yikama bélimi insa edilmistir. Santiye mobilizasyonu
kapsaminda yapilan binalar gegcici yapi niteliginde olup agirlikli olarak proje parselinin terk
alani olan kisma yapilmistir.

- Degerleme tarihi itibariyle gerceklesen toplam kaba insaat alani yaklagik 15.360 m?dir.
Projenin genel insaat seviyesi yaklasik % 10°dur.

o Projenin tahmini tamamlanma zamaninin 2017 yilinin Subat ayi oldugu 6grenilmigtir.
o Konut bloklarinin mahal listesi ektedir.

7. PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

7.a) En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlari
(UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gore en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir malkun fiziki olarak
uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir ve degerlemesi yapilan
mulkin en yuksek degeri getirecek en olasi kullanimidir” gseklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazin konumu, blyukligu, mimari 6zellikleri, insaat kalitesi ile
mevcut ingaat seviyesi dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim segeneginin yapiminin
tamamlanmasi halinde "blinyesinde konut ve ofis unitelerini barindiran karma bir proje”
olacagi gorus ve kanaatine variimistir.
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7.b) Mevcut ekonomik kosullar ve gayrimenkul piyasasinin analizi

o Bilindigi Gzere Ulkemizde gayrimenkul sektorli 2004 yili basindan itibaren hizli gelisme
donemine girmigtir. Konut piyasasi ile baglayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul
piyasalarini da kapsamaya baglamistir.

o Ekonomide saglanan iyilesme ve istikrar ile AB tam Gyelik surecinin yarattigi uygun kosullar
sektorde kurumsallagsmayi gelistirmis ve konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina
olanak saglanmistir.

o Yabanci sermaye yatirimcilarinin ilgisi de sektorin nitelik ve standartlarini ylikseltmistir.

o Sektordeki gelisme blyuk sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dodru kaymistir.

o Son 4 yillik stire boyundaki satin alma gulclindeki yukselis ve gerekse alternatif yatirm
enstrimanlarinin disuk getirisi gayrimenkul sektériinde beklenen canlanmayi saglamistir.

o 2004 - 2006 vyillari arasindaki zaman diliminde gayrimenkul de@erlerindeki artis orani
enflasyonun Uzerinde gerceklesmis ve kira gelirlerinde ise dnemli artiglar olmustur.

o Gayrimenkul sektori ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en ¢abuk etkilenen sektoérlerin
basinda gelmektedir.

o 2007 yih icerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik déneminde yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak
¢apl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve 6zellikle konut arzinin hizli artigiyla birlikte talep
yonunde azalma olugsmustur. Talebin azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis
yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde duragan seyretmistir.

o 2008 yilinin son ¢eyreginde, 2009 - 2013 yillarinin tamaminda ve 2014 yilinin ilk 11 ayinda
global finansal kriz etkilerini gdstermis ve gayrimenkule olan talep azalmistir.

o 2014 yilinin kalan kismi ve 2015 yilinin ilk yarisi icin 6ngorumuz, global ekonomik krizin
etkilerini strdurecedi, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecedi, degerlerde ciddi bir

artis olmayacagi seklindedir.
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7.c) Bolge analizi

Istanbul ili

o listanbul, Tirkiye'nin en kalabalik, iktisadi ve kiiltirel agidan en énemli sehridir. iktisadi
blylklik agidan dinyada 34., nlifus agisindan belediye sinirlari géz énlne alinarak yapilan
siralamaya gore Avrupa'da birinci sirada gelmektedir.

o Istanbul Turkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyisi ve Bogazi¢i boyunca, Hali¢'i de
cevreleyecek sekilde kurulmustur. istanbul kitalararasi bir sehir olup Avrupa'daki bélimiine
Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki bolimiine ise Anadolu Yakasi denir.

o Tarihte ilk olarak u¢ tarafi Marmara Denizi, Bogazigi ve Halig'in sardigi bir yarim ada Uzerinde
kurulan istanbul'un batidaki sinirini istanbul Surlar olusturmaktaydi. Gelisme ve biyime
surecinde surlarin her seferinde daha batiya ilerletilerek insa edilmesiyle 4 defa genisletilen
sehrin 39 ilcesi vardir. Sinirlari igerisinde ise biylksehir belediyesi ile birlikte toplam 40
belediye bulunmaktadir.

o Diinyanin en eski sehirlerinden biri olan istanbul, M.S. 330 - 395 yillari arasinda Roma
imparatorlugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillari arasinda Dogu Roma imparatorlugu, 1204 -
1261 arasinda Latin imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 vyillari arasinda Osmanli
imparatorlugu'na baskentlik yapmistir. Ayrica, hilafetin Osmanli Devleti'ne gectigi 1517'den,
kaldirildigi 1924'e kadar istanbul islamiyet'in de merkezi olmustur.

o lIstanbul yerlesim tarihi, son yapilan Yenikapr'daki kazilarla bulunan liman dogrultusunda
8.500 yIl, kentsel tarihi yaklagik 3.000 yil, baskentlik tarihi 1.600 yila kadar uzanan Avrupa ile
Asya kitalarinin kesistigi noktada bulunan bir sehirdir.

o Sehir, ¢aglar boyunca farkli uygarlik ve kiltlrlere ev sahipligi yapmis, yuzyillar boyu cesitli
din, dil ve irktan insanlarin bir arada yasadigi kozmopolit ve metropolit yapisini korumus ve
tarihsel surecgte egssiz bir mozaik halini almigtir. Uzun zaman dilimleri boyunca her alanda
merkez olmayi ve iktidarda kalmayi basaran diinyadaki ender yerlesim yerlerinden biri olan
istanbul gegmisten glinimiize bir diinya baskentidir.

o Sehrin hizla genislemesinden dolayi konutlasma, genellikle sehir disina dogru ilerlemektedir.
Sehrin sahip oldugu en yuksek ¢ok katl ofis ve konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent,
Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmistir. Levent ve Etiler'de cok sayida aligveris
merkezi bulunmaktadir. Kadikdy ilgesindeki Bagdat Caddesi genigligi ve uzunluguyla bircok
aligveris merkezi ve restorani barindirmaktadir.

o 2013 yil adrese dayall nufus kayit sistemine goére nifusu 14.160.467 kigidir.
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http://tr.wikipedia.org/wiki/Osmanl%C4%B1_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ba%C5%9Fkent
http://tr.wikipedia.org/wiki/Hilafet
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0slam
http://tr.wikipedia.org/wiki/Yenikap%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa_Yakas%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Levent,_Be%C5%9Fikta%C5%9F
http://tr.wikipedia.org/wiki/Mecidiyek%C3%B6y,_%C5%9Ei%C5%9Fli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Maslak,_%C5%9Ei%C5%9Fli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kad%C4%B1k%C3%B6y,_%C4%B0stanbul
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ba%C4%9Fdat_Caddesi

Sanyer Ilcesi

o Batida Eyiip, giineyde Sisli ve Besiktas ilgeleri, doguda Istanbul Bogazi ve kuzeyde

Karadeniz ile ¢evrilidir.

151 km?lik bir alana sahiptir.

2013 yili adrese dayali nifus kayit sistemine gore nifusu 335.598’dir.

23 mahallesi ve 8 koyu vardir.

Mahalleleri; Baltalimani, Buyukdere, Cumhuriyet, Camlitepe, Cayirbasi, Emirgan, Fatih,

Ferahevler, istinye, Kazim Karabekir Pasa, Kiregburnu, Kocatas, Maden, Merkez, Pinar,

Poligon, PTT Evleri, Resit Pasa, Rumelikavagi, Rumelihisari, Tarabya, Yenikdy ve

Yenimahalle’dir.

o Koyleri; Demircikdy, Garipce, Gumusdere, Kisirkaya, Kumkdy (Kilyos), Rumelifeneri,
Uskumru ve Zekeriyakoy'dur.

o Iktisadi acidan faal nifusu olusturan kesim, daha cok ilge disindaki isyerlerinde
calismaktadir.

o llgede énemli bir sanayi tesisi yoktur.

o O O O

7.d) Piyasa bilgileri

Yakin gevrede yapilan piyasa arastirmalarinda asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

Arsalar:
PARSEL LEJANT / 5 PR
LOKASYON YUZOLCOMU  YAPILASMA DSEI:“;TEIzi NI')E%’I‘EES T:EII-.?E:IE)IN
(M2) SARTLARI
. . Konut Alani
R WER e 7.700 Emsal: 2,00  12.000.000,-EURQ ~ 1-260EURO 53359353 75
konumlu parsel - ~ 4.435,-TL
Briit parsel
Ticaret +
Cendere Caddesi'ne cepheli Konut Alani _ ~ 1.545,-USD
konumlu parsel 22.654 Emsal: 1,20 35.000.000,-USD 3.510,-TL 0 536 230 05 22
Briit parsel
Cendere Vadisi'nde Ticaret +

konumlu parsel (18. 16.000 / 17.000 Konut Alani  32.000.000,-USD /  2.000,-USD
Madde uygulamasi gorecek ~* ) Emsal: 1,60 34.000.000,-USD ~ 4,545,-TL
parsel) Briit parsel

Cendere Caddesi'ne cepheli

0532 277 58 74

T4 Alani
konumlu parsel (Bu parsel 6.435 Emsal: 2,00 19.000.000,-UsD "~ 22257USD 545 9334366
uzun stiredir satilik olarak Briit parsel ~ 6.715,-TL

pazardadir)

Not: 1) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,2717 TL ve 1,-EURO = 2,8443 TL olarak dikkate alinmigtir.
2) Emsaller briit alandir. Gérustlen kisiler kesintiler hakkinda net bilgi verememektedirler. Emsallerin
briit (heniiz terkleri yapilmamis) alanlar olmasi durumu deder tespitinde (emsal analizinde)
dikkate alinmigtir.
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Konutlar

o Tasinmazin yakin cevresinde yer alan konut projeleri hakkinda genel bilgiler asagidaki
tabloda 6zetlenmistir. Degerlemeye konu projenin yapiminin tamamlanmasi durumundaki

buglnku degerinin tespitinde bu projelere ait veriler dikkate alinmigtir.

M? SATIS FIYATI (USD)
PROJE ADI :
MiN. MAKS ORTALAMA
Maslak My Home 2.295 2.820 2.560
Vadi Istanbul 2.795 3.860 3.330
Tahincioglu Nidapark 2.895 3.565 3.230
by IEEo) 3.670 5.120 4.395

(Residance tipi daireler)
Not: Maslak My Home ve Vadi Istanbul emsalleri ikinci el satisa sunulan dairelerin genel ortalamasini

ifade etmektedir. Skyland Istanbul ve Tahincioglu Nidapark KDV hari¢ satis fiyatlari satis ofisinden
temin edilmistir.

Ofisler

o Tasinmazin yakin gevresinde yer alan ofis projeleri hakkinda genel bilgiler asagidaki
tabloda 6zetlenmigtir. Degerlemeye konu projenin yapiminin tamamlanmasi durumundaki

bugunku degerinin tespitinde bu projelere ait veriler dikkate alinmigtir.

OFiS SATIS 2
X : ORTALAMA M - - 2
PROJE ADI LOKASYON DEGERLERI SATS DEGERI ORTALAMA OFIS KIRA DEGERI
MIN — MAKS. (USD/m?2) (USD/m2/ay)
(USD/m2)
; 3 Proje heniiz tamamlanmadigindan
Skyland Istanbul Seyrantepe 3.495-4.770 4.135 kiralik ofis bulunmamaktadir.
Nef 11 Ofis Kadithane 2.500-3.355 2.930 12 -18
Dap Yapi Z Ofis Kagithane 3.805-4.545 4.175 14 -19

Not: Skyland Istanbul hari¢ dider emsaller agirlikh olarak ikinci el satisa sunulan ofislerin genel
ortalamasini ifade etmektedir.
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7.e) Tasinmazin degerine etki eden 6zet faktorler

Olumlu etkenler:
e Konum,
e Ulasim kolayhg,
o  Gelismekte olan bir bélgede konumlu olmasi,
e Bodlgenin ticaret potansiyeli,
o Nitelikli bir proje olarak planlanmis olmasi,
e Tamamlanmis altyapi.
Olumsuz etken:
e Global mali piyasalarda yasanan kriz ve doéviz kurlarindaki asiri dalgalanma
nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis olmasi.

8) DEGERLEME SURECI

8.a) Degerleme yontemleri

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal karsilagstirma yaklagsimi, gelir
indirgeme ve maliyet yaklagimi yontemleri kullanilir. Bu yontemlerin uygulanabilirligi, tahmin
edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirligine gore degismektedir. Pazar degeri tahminleri
icin secilen her tur yaklagim pazar verileriyle desteklenmelidir.

Emsal karsilagtirma yaklagimi mulk fiyatlarini pazarin belirledigini kabul eder. Pazar
degeri de bu nedenle pazar payi igin birbirleriyle rekabet halinde olan miulklerin pazar fiyatlari
Uzerinde bir calisma gerceklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagimi’'nda pazar degeri uygulamalari icin ilgili pazar bilgilerini
gelistrmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde mdulkin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi degerin (gelir akiglar) buglinki degerlerinin toplamina esit olacagini
ongoriar. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini géz 6éntinde bulunduran
islemleri icerir.

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

arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkulun degeri belirlenmektedir.
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8.b) Tasinmazin degerlemesinde kullanilan yontemler

Rapora konu projenin mevcut durumuyla pazar degerinin tespitinde proje insaat halinde
oldugundan maliyet yaklagimi yontemi, tamamlanmasi durumundaki buginkl pazar degerinin
tespitinde ise gelir indirgeme yéntemi kullaniimigtir.

Maliyet yaklasimi yénteminin uygulanmasinda glincel arsa ve insaat maliyetleri dikkate
alinmistir. Gelir indirgeme ydnteminde kullaniimis olan indirgenmis nakit akimi tablosuna esas
teskil eden satis degerleri mevcut piyasa verilerinden elde edilmigtir.

Degerlemeye konu tasinmaz natamam durumda olmasi nedeniyle projenin mevcut
durumuna goére pazar degerinin tespitinde emsal karsilastirma yaklagsimi yontemi
kullanilamamistir. Emsal karsilastirma yaklasimi yontemi; maliyet yaklasimi yonteminde ele
alinan bilesenlerden arsa deg@erinin hesaplanmasinda kullaniimigtir.

Dederlemeye konu tasinmazin tamamlanmasi durumunda emsal teskil edecek nitelikte
satilik bir proje bulunamamasindan dolayi projenin tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin
tespitinde emsal karsilastirma yaklasimi yontemi kullanilamamistir. Emsal karsilastirma
yaklasimi yontemi; gelir indirgeme yonteminde kullanilan ortalama m? satis degerlerinin
tespitinde kullaniimigtir.

9) TASINMAZIN PAZAR DEGERININ TESPiTi

9.a) Maliyet yaklasimi yontemi ve ulasilan sonug

Bu yontemde, var olan bir yapinin gunumuz ekonomik kosullari altinda yeniden inga
edilme maliyeti gayrimenkulin degerlemesi igin baz kabul edilir. Yaklagimda gayrimenkulin
degerinin arazi ve binalar olmak Uzere iki farkli fiziksel olgudan meydana geldigi ve énemli bir
kalan ekonomik O&mur beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkulin
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacagl g6z 6nune alinir. Bir bagka deyisle bu yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin
bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir.

Degerleme iglemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinki yeniden insa veya yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya kazang¢ varsa eklendikten
sonra, asinma payinin toplam maliyetten ¢ikariimasi ve son olarak da arazi degerinin eklenmesi
ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile acgiklanabilir. Kullanim
degeri ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gergek
bir degeri vardir” seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.
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Yontemin uygulanmasi

Maliyet yaklagsimi yéntemi ile tasinmazin mevcut durumuyla pazar degerinin tespitinde
asagidaki bilesenler dikkate alinmistir:

I - Arsa degeri
II - Arsa iizerindeki insaat yatinminin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilesenler, arsa ve insaat yatinrmiin ayri ayri satisina esas alinabilecek dederler anlaminda
olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna isik tutmak tizere verilmis fiktif bytkliklerdir.

I- Arsa degeri

Arsanin deg@erinin tespitinde “emsal karsilastirma yaklagimi yontemi” kullaniimistir.

Bu yontemde parselin bulundugu bdlgede yakin dénemde pazara cikariimis / satiimis
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerlerini etkileyebilecek faktorler gergevesinde
fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu parsel icin m? degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, blayUklUk, gortlebilirlik, fiziksel dzellikler, imar durumu ve altyapi
imkanlari gibi kriterler dahilinde karsilastirimis; ayrica ofisimizdeki mevcut bilgilerden
faydalaniimistir.

Satilik arsalarin emsal analizi:

SEREFIYE KRITERLERI (%)

M2 imar Briit Alan Farki Emsal Dedier
Degeri Konum Durumu ve Fiziksel Buyuklik Pazarlik Payi (TL) 9
(TL) Ozellikler
Emsall | 4.435 1,30 0,95 1,40 1,00 0,90 6.901
Emsal 2 | 3.510 1,50 0,85 1,40 1,15 0,90 6.485
Emsal 3 | 4.545 1,20 0,90 1,40 1,10 0,90 6.803
Emsal4 | 6.715 0,85 0,95 1,40 1,00 0,90 6.832
Ortalama Emsal | ~ 6.755

Not: Yiksek gerilim hatti emsal analizi boliminin imar durumu bashdinda dikkate alinmistir. Emsaller
brit (henuz terkleri yapilmamis) parsellerdir. Taginmazin ise tim terkleri yapilmistir. Bu durum
emsal analizi béliminin briit alan farki ve fiziksel 6zellikler baghginda dikkate alinmistir.

Ulasilan sonug:

Piyasa bilgileri, degerleme sureci ve emsal analizinden hareketle rapor konusu proje
arsasinin konumu, buyukligu, fiziksel 6zellikleri ve mevcut imar durumu dikkate alinarak m?2
degeri icin 6.755,-TL kiymet hesap ve takdir olunmustur.

Buna gore rapor konusu proje arsasinin toplam pazar degeri:
9.525,68 m” x 6.755,-TL/m? = (64.345.968,40) 64.345.000,-TL olarak belirlenmistir.
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II- Arsa iizerindeki insaat yatinminin mevcut durumuyla degeri

Yerinde yapilan incelemeler ve musteriden alinan muhasebe verileri dikkate alinarak insai

yatinmlarin mevcut durumuyla degeri asagida tablo halinde belirtilmistir.

iMALAT ADI YAKLAS(!I_IE)DEGERI
Alt ylklenici hakedisleri 22.140.000
Malzeme harcamalari 15.865.000
Isci ve personel édemeleri 3.440.000
Kiralar 2.220.000
I santiye tesisleri 1.810.000
Akaryakit ve tiiketim malzemeleri 210.000
Cesitli harcamalar 340.000
Sigorta giderleri 65.000
Makina, techizat ve tasit araglari tamir bakim giderleri 20.000
Harglar, vergiler vb 100.000
TOPLAM 46.210.000

Ozet olarak tasinmazin mevcut durumuyla toplam pazar degeri;

Y = [ [T =] o T : 64.345.000,-TL
Insaat yatiriminin mevcut durumuyla degeri........ : 46.210.000,-TL olmak tzere
TOPLAM 110.555.000,-TL'dir.

10) TASINMAZIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU PAZAR DEGERINiN TESPiTi

10.a) Gelir indirgeme yontemi ve ulasilan sonug

Yéntem, tasinmazin degerinin gelecek yillarda Uretecedi serbest nakit akimlarinin (satis
gelirlerinin) degerlerinin toplamina esit olacagini dngorar.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin ve tasinmazin tasidigi risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile indirgenmis ve tasinmazin toplam degeri hesaplanmistir.
Bu deger, tasinmazin mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak hesaplanan (olmasi
gereken) degerini ifade etmektedir.
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Proje hakkinda genel kabuller

o Projenin tadilat yap! ruhsatina goére biinyesinde 43.600,82 m® alana sahip 502 adet
rezidans tipi daire, 15.829,10 m” alana sahip 50 adet ofis ve 78.614,08 m” alana sahip
ortak alan yer alacaktir. Tadilat yapi ruhsatina gdre projenin toplam insaat alani
138.044 m*dir.

o Degerlemede projenin tadilat yapi ruhsatindaki konut ve ofis alanlari dikkate alinmistir.

o Projenin tahmini tamamlanma zamaninin 2017 yilinin Subat ayi oldugu 6grenilmistir.

Projenin genel ingaat kalitesi ve standartlan

o Projenin konumu sebebiyle simgesel bir yapi olacagindan 6zel mimari tasarim yapiimasi
disUnulmektedir.

o I¢ mekanlarda kullanilacak malzeme ve iscilik kalitesinin orta-tist ve Ust gelir grubuna hitap
eden konut ve ofis standartlarinda olmasi distntlmektedir.

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 saglanacaktir.

10.a.1) Gelir indirgeme yontemiyle konut ve ofislerin degerinin tespiti

Varsayimlar ve kabuller:

o Satis Degeri ve Satilabilir Alan:

- Projenin bugunki finansal degerinin bulunmasinda konut ve ofislerin tamaminin satilacagi
hususu dikkate alinmistir.

Konutlar icin emsal analizi:

SEREFIYE KRITERLERI (%)

M2 insaat |Mimari | Exlentl Emsal Deger
Dederi | Konum Kaﬁtesi Azellik Briit Alan | Blyuklik Pazarlik Payi (USD)g
(USD) Farki
Emsal 1 2.560 1,20 1,10 1,10 1,20 1,00 0,90 4.014
Emsal 2 | 3.330 1,00 1,10 1,10 1,20 1,00 0,90 4.352
Emsal 3 | 3.230 1,10 1,00 1,10 1,20 1,00 0,90 4,221
Emsal 4 | 4.395 1,00 1,00 1,00 1,20 1,00 0,80 4.219
Ortalama Emsal| ~ 4.200
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Ofisler icin emsal analizi:

M2 ' Eklentili
. Insaat | Mimari Briit L Emsal Deger
Degeri | Konum Kalitesi | Ozellik Alan Buyuklik Pazarlik Payi (USD)
(USD)
Farki
Emsall | 4.135 1,00 1,00 1,00 1,20 1,00 0,80 3.970
Emsal 2 | 2.930 1,20 1,10 1,00 1,20 1,00 0,90 4.177
Emsal 3 | 4.175 0,90 1,00 1,00 1,20 1,00 0,90 4.058
Ortalama Emsal ~ 4.070

Not : Satis ofisinden Skyland Projesi igin alinan satis degerlerinin vadeli 6deme segenegini ifade ettigi
bilgisi alinmistir. Bu durum degerlemede emsal analizi bélimiinin pazarlik payl baslidinda dikkate
alinmigtir. Emsaller eklentili briit alan olarak satiimaktadirlar. Degerlemede ise Nurollife Projesi’ndeki
sadece tadilat ruhsatlarindaki konut / ofis alanlari dikkate alinmistir. Bu durum emsal analizinde
eklentili briit alan farki olarak dikkate alinmistir.

- Tadilat yapi ruhsatlarina gére toplam konut alani 43.600,82 m?, ofis alani ise
15.829,10 m*dir.
- Satis degerlerinin 2015, 2016 ve 2017 yillari i¢in % 4 olarak artacagi dngorialmustar.

Satislarin Gerceklesme Orani:

Yillara goére satislarin oranlari ekteki tabloda sunulmustur. (Halihazirda toplam 50 adet bagimsiz
bolim sbézlesmeli olarak satiimistir. Projede toplam 552 adet badimsiz bélim bulunacagi dikkate
alindiginda projenin yaklasik % 10’luk kismi sdzlesme ile satiimis durumdadir.)

Makroekonomik Biiyiikliikler :

A.B.D. Yillik Enflasyon Orani (CPI) varsayimlari ekteki tabloda sunulmustur.

iskonto Orani :

Gelecekte elde edilecek nakit akimlari belirsiz oldugu igin tahmini nakit akimlari belli bir risk
iceren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varliklarin risklerine bagl olarak % 10 - 11
araliginda nominal iskonto oranlarinin kullanilmasi makul gérinmektedir.

Proje icin hasilat paylasimi sézlesmeleri mevcuttur. Hasilat paylasimi sézlesmesindeki gelir
paylasimina gore bagimsiz bdélimlerin satisindan elde edilecek hasilatin % 54’0 Nurol GYO
A.S.’ne ait olacaktir. S6zlesmeler rapor ekindedir. Degerleme ¢alismamiz projenin toplam pazar
degerinin tespitine yonelik hazirlanmistir. Bu nedenle arsa sahibinin toplam satis hasilatinin

Hasilat Paylasimi:

tamamina sahip olacagi varsayillmistir.

Nakit Odenen Vergiler:

Etkin vergi orani O (sifir) kabul edilmistir.
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Ulasilan Sonug

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari ekteki indirgenmis Nakit Akimlari
tablosunda sunulan analiz sonucunda Nurollife Projesi’nin yapiminin tamamlanmasi
durumundaki konut ve ofis alanlarinin buguinki toplam finansal degeri 236.027.044,-USD
(~ 536.185.000,-TL) olarak bulunmustur.

Not: Rapor tarihi itibariyle 1,-USD = 2,2717 TL olarak dikkate alinmistir.

Tasinmazin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii toplam Pazar degeri

Degerleme sureci, piyasa bilgileri, emsal analizi ve yapilan hesaplamalardan hareketle
Nurollife Projesi’nin yapiminin tamamlanmasi durumundaki gelir indirgeme yontemi ile bulunan
buginki toplam pazar degeri asagida belirtilmistir.

NUROLLIFE PROJESI’'NIN
YAPIMININ TAMAMLANMASI
DURUMUNDAKI BUGUNKU
TOPLAM PAZAR DEGERI (TL)

Konut ve ofisler 536.185.000

Not: Ulasilan bu toplam deger; parsel iizerinde insaati devam etmekte olan projenin mevcut
mimari projesine ve tadilat yapi ruhsatina goére belirlenmistir. Farkh bir projenin
uygulanmasi veya yasalligi konusunda bir sikinti olusmasi durumunda ulasilan degerde
farkhihik olabilir.
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11) SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen Nurollife Projesi’nin yerinde yapilan incelemesinde,
arsasinin konumuna, buayuikligline, fiziksel 6zelliklerine, imar durumuna, yapilarin planlanan
mimari 6zelliklerine, insaat kalitesine ve ¢evrede yapilan piyasa arastirmalarina goére ginimuz
ekonomik kosullar itibariyle takdir olunan toplam pazar degerleri asagida tablodir.

TL usb EURO

Projenin mevcut durumuyla toplam 110.555.000 48.665.000 38.870.000

pazar degeri
Projenin yapiminin tamamlanmasi

RTHITE 1 [STn a {eslEn e Sy 536.185.000 236.030.000 188.510.000

Not: Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,2717 TL ve 1,-EURO = 2,8443 TL olarak dikkate alinmstir.

Tasinmazin mevcut durumuyla KDV dahil toplam pazar degeri 130.454.900,-TL,
tamamlanmasi durumundaki KDV dahil buglnki toplam pazar degeri ise 632.698.300,-TL'dir.
Rapora konu projenin kat irtifaki hentz kurulmamistir. Bu nedenle projenin tamamlanmasi
durumundaki buglnki pazar degerinin KDV orani % 18 olarak dikkate alinmistir.

Tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri ¢ergcevesinde GYO portfoyiine

“projeler” bashg: altinda dahil edilmesinde herhangi bir sakinca olmayacagi goriis ve
kanaatindeyiz.

isbu rapor, ti¢ orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 30 Aralik 2014
(Ekspertiz tarihi: 23 Aralik 2014)

Saygilarimizla,

Saban INAN _Turker POLAT
Isletmeci Insaat Muhendisi
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

m
=,

INA tablosu

Konum krokisi ve uydu goériiniimi (1 sayfa)

Cografi bilgi sistemi parsel krokisi

Tapu sureti

Tapu kayit belgesi

Tadilat yapi ruhsati

Mimari proje kesiti

Imar durumu yazisi ve imar durumuyla ilgili ekler (6 sayfa)
Hakedis raporu (1 sayfa)

Konut bloklari mahal listesi (2 sayfa)

Hasilat paylagimi s6zlesmeleri (23 sayfa)

Fotograflar (1 sayfa)

Raporu hazirlayanlari tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri (4 sayfa)
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