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Halk Gayrimenkul Yatirirm Ortakhg A.S.

' Raporu Diizenleyen

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanhk A.S.

Rapor Tarihi

27.12.2018

Rapor Numarasi

Ozel 2019-1100

Raporun Konusu

Gayrimenkul Piyasa ve Kira Deger Tespiti

Degerleme Konusu ve
Kapsami

Tapuda: istanbul ili, Sisli ilgesi ve Mecidiyekdy Mahallesi, 1957 Ada 6
numarall parselde bulunan “18 KATLI BETONARME OTEL VE ARSASI”
nitelikli gayrimenkulin piyasa ve kira degerinin Tiirk Lirasi cinsinden tespiti.

A i5 bu rapor, Elli (50) sayfadan elugmaktadir ve ekleriyle bir bitdnddr.

A Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
pagerleme Kuruluslan Hakkinda Tebli§” hikGmleri ile bu teblig ekinde yer alan “Degerleme Raporiarninda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar’ cercevesinds Teblifin 1 Inci maddesi ikinci fikras) kapsaminda haziflanmigtir,
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Talep Sahibi Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S.

Rapor No ve Tarihi

Net Ozel 2019-1100 / 27.12.2019

Degerleme Konusu

VE Kapsarml

Bu rapor, miisteri talebi (zerine belirtilen kayitta bulunan gayrimenkullerin
degerleme tarihindeki piyasa kosullari ve ekonomik gostergeler dogrultusunda
glincel piyasa ve kira degerinin tespitine yonelik olarak, SPK mevzuat
kapsaminda kullanilmak iizere, ilgili tebligde belirtilen esaslar cercevesinde
hazirlanmistir.

Tasinmazin Acik
Adresi

Esentepe Mah. Biiyiikdere Caddesi Park Dedeman Oteli No: 187
Sisli / Istanbul ( UAVT : 2665642787 )

Tapu Kayit Bilgisi

istanbul I, Sisli llgesi ve Mecidiyekéy Mahallesi, 1957 Ada 6 numaral parselde
bulunan “18 KATLI BETONARME OTEL VE ARSASI" nitelikli vasifii taginmaz.

Fiill Kullanimu

| (Mevcut Durumu)

Halihazirda Otel olarak kullanilmaktadir.

imar Durumu

Séz konusu tasinmaz ile ilgili Sisli Belediyesi Imar Mudirligiinde yapilan
arastirmada 1957 Ada 6 numaral parselin “24.06.2006 onay tarihli 1/1000
olcekli Sisli Merkez ve Cevresi Uygulama imar Planinda “Ticaret” alam
icerisinde, Ayrik Nizam, Emsal: 2,50 Hmax: Serbest yapilasma kosullarina sahip
oldugu ogrenilmistir. Parselin, 180m? yola terkinin bulundugu ve mevcut
yapinin terkten etkilenmedigi 6grenilmistir.

Kisitlilik Hali (Yikim
vb olumsuz karar,
zabit, tutanak,
dava veya tasarrufa
engel durumlar)

Degerleme konusu tasinmazin tapu kaydinda ve ilgili belediyesinde tasarrufu
kisitlar etkiye sahip herhangi bir durum bulunmamaktadir.

| pivacs Daderi 286.200.000,00-TL

Piyasa Degeri (iki Yiiz Seksen Al Milyon iki Yiiz Bin Tiirk Lirasi)

KDV Dahil 337.716.000,00-TL

Pivasa Degeri (¢ Yiiz Otuz Yedi Milyon Yedi Yiiz On Alti Bin Tiirk Lirasi)
Tasinmaz, yerinde goriilmis, kullanim durumlan, yapt kalitesiyle birlikte her

Aciklama kat incelenmistir. Degerleme surecini olumsuz etkileyecek bir durum
olusmanustir.

Raporu ' Bugra Ugur YAP - SPK Lisans No: 408393

Hazirlayanlar Raci Gékcehan SONER — SPK Lisans No: 404622 (Denetmen)

!
Sorumlu Degerleme | o . i BALIKCIOGLU — SPK Lisans No: 401418
Uzmani
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1. RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Tarihi, Rapor Tarihi ve Rapor Numarasi
séz konusu islemin degerleme galismalari 12.12.2019 itibariyle baglanmig 22.12.2019 itibariyle

degerleme calismalan tamamlanmis olup, rapor tanzimi 27.12.2019 tarihinde Ozel 2019-1100
rapor numaraslyla yapilarak tamamlanmistir.

1.2 Degerlemenin Amaci
Bu rapor, Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.5.'nin talebi zerine; istanbul 1li, Sisli llcesi ve
Mesrutiyet Mahallesi, 1957 Ada 6 numaral parselde bulunan “18 KATLI BETONARME OTEL VE
ARSASI" nitelikli vasifli tasinmaza ait piyasa ve kira degerinin tespitine yénelik hazirlanan
Gayrimenkul Degerleme Raporu’dur.

bulunan ve bilgileri verilen tasinmaz(lar)in yilsonu deer tespiti amaciyla glincel Pazar degerlerini
iceren degerleme raporunun hazirlanmasidir.

1.3 Rapor Kapsami (SPK Mevzuati Kapsaminda Olup Olmadigi)

Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I11-62.3 sayili "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluslan Hakkinda Teblig” hikimleri ile bu teblig ekinde yer alan
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde Tebligin 1 inci maddesi
ikinci fikrasi “Sermaye piyasasinda gayrimenkul degerleme faaliyeti; sermaye piyasasi mevzugting
tabi ortak ortakliklor, ihroceilor ve sermaye pivasast kurumlarinin, sermaye. piyasast mevzuatl
kapsamindaki  islemlerine konu olan gayrimenkullerinin,  gayrimenkul  projelerinin  veya
gayrimenkullere badh hak ve faydalarin bellf bir tarihteki muhtemel degerinin Kurul diizenlerneleri ve
Kurulca kabul edilen degerleme standartlar gergevesinde bagimsiz ve tarafsiz olarak takdir edilmesini
ifade eder.” kapsaminda hazirlanmistir.

1.4 Davanak Sézlesme Tarih ve Numaras:
Halk Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. ile Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismaniik A.3.

arasinda 01.02.2019 tarihinde imzalanmusgtir.

1.5 Raporu Hazirlayanlar ve Sorumlu Degerleme Uzmani
Is bu rapor, Gayrimenkul Degerleme Uzmani Bugra Ugur YAP tarafindan hazirlanmis,

Gayrimenkul Degerleme Uzmani Raci Gokcehan SONER tarafindan kontrol edilmis ve Sorumlu
Degerleme Uzmani Erdeniz BALIKCIOGLU tarafindan onaylanmistir.

1.6 Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son
Uc Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul icin sirketimiz tarafindan 2018 — 283 talep numarall imar
banisina istinaden tespit amach rapor hazirlanmistir.
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DEGERLEME SIRKETI (KURULUS) VE TALEP SAHIBINi (MUSTERI) TANITICI BILGILER

Degerlemeyi Yapan Sirket Bilgileri ve Adresi

08.08.2008 tarihinde gayrimenkul degerleme ve danismanlik hizmeti vermek lzere Ankara'da
kurulan ve genel merkezi Sehit Ersan Cad. Coban Yildizi Sok. 1/10 Cankaya — ANKARA adresinde
bulunan sirketimiz NET Kurumsal Gayrimenkul Degerlerne ve Damsmanhk A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Seri: VI, No:35 sayili tebligi uyannca Kasim 2009'da “Kurul Listesine” alinmistir.
Sirketimiz ayrica, Bankacilik Dlzenleme ve Denetleme Kurulu tarafindan 11.08.2011 tarih ve
4345 sayil karar ile bankalara “gayrimenkul, gayrimenkul projesi ve gayrimenkule bagh hak ve
faydalarin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi almistir.

Sermaye z 1.200.000,-TL

Ticaret Sicil 3 256696

Telefon : 0 312 467 00 61 Pbx

E-Posta/ Web : info@netgd.com.tr www.netgd.com.tr

Adres ¥ Sehit Ersan Caddesi Coban Yildizi Sokak 1/10 Cankaya - ANKARA

Talep Sahibi (Miisteri) Bilgileri ve Adresi

Sirket Unvani Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.5.

Sirket Adresi : Tathsu Mahallesi, Ertugrul Gazl Sckak, No:1 Dudullu OSB,
Umraniye/ISTANBUL

Sirket Amacr : Miisterilerine ve hissedarlarina sirekli katma deger yaratmak, GYO

sektariiniin gelisimine katkida bulunmak ve kiiresel dlcekte saygin bir kurum haline gelmek.

Sermavyesi : 928.000.000,-TL

Halka Acikhik  : 9% 28

Telefon z 02166001000

E-Posta : info@halkgyo.com.tr

Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

is bu rapor, miisteri talebine istinaden Istanbul ili, Sisli licesi ve Mesrutiyet Mahallesi, 1957 Ada &
numarall parselde bulunan "18 KATLI BETONARME OTEL VE ARSASI" nitelikli vasifii tasinmazin
piyasa satis ve kira degerinin Tirk Lirasi cinsinden tespitine iliskin hazirlanmigtir. Misteri tarafindan
herhangi bir sinirlama getirilmemistir.

isin Kapsami
isin kapsami, SPK mevzuati kapsaminda ve asgari unsurlar gergevesi misterinin degerlemesini

talep ettigi tapu bilgilerine istinaden degerleme raporunun hazirlanarak misteriye islak imzal
sekilde teslim edilmesidir.
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3. GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA iLiSKiN BILGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Cevre Tesekkiili Hakkinda Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz, Istanbul lli, Sisli llcesi ve Mecidiyekdy Mahallesi, 1957 Ada 6
numaral parselde bulunan Park Dedeman Levent Otelidir. Ana gayrimenkul, Sisli ilcesinin
merkezinde, bu semtin ana arterlerinden olan Biiylkdere Caddesi lzerinde 2.721,02 m?
ylizblciime sahip arsa tizerine kurulmustur. Mecidiyekoy Meydanina yaklasik 2,kkm mesafededir.
Yakin cevresinde bilinen bazi noktalar su sekildedir: Taksim Meydan, Mecidiyekdy Meydan,
Cevahir AVM, Kanyon AVM, Maslak. Ana gayrimenkul Istanbul sehrinin merkezinde konumludur.
Bélgede yapilasma orta-iist seviyede olup, biiyiik coguniugu ticari ve turistik amaclh kullanilan
tarihi betonarme yapilar olusmakta olsa konut yapilasmasi diisiiktiir. Genel ulasim toplu tagima
araclan ve 6zel araclarla saglanabilmektedir.

Koordinatlar

Enlem: 41.078887, Boylam: 29.012032

ISUMSAL CAYRIMENKUL
= ; .

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanhk A3, sayfs 7|50
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3.2 Gayrimenkuliin Tapu itlar

iL—iLgE : Istanbul - Sisli

MAHALLE — KOY - MEVKI : Mecidiyekay

CILT - SAYFA NO :73/7130

ADA - PARSEL 11957 /6

yUzOoLgUM £ 2.721,02 m?

ANA TASINMAZ NITELIGI :18 KATLI BETONARME OTEL VE ARSAS!

TASINMAZ ID : 24676893

ARSA PAY/PAYDA :1/1

MALIK - HISSE 51'::?';;1 GA‘{EI‘{:EN KUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM
EDINME SEBEBI -03.11.2010 / 13343 (Ticaret Sirketlerine Ayni Sermaye
TARIH-YEVMIYE Konulmasi)

3.3 Gayrimenkul ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine Iliskin Herhangi Bir Sinirlama
Olup Olmadif) Hakkinda Bilgi

Tapu ve Kadastro Genel Midirligi TKGM Portal (izerinden 16.10.2019 tarihinde alinan Tapu
Kayitlarina giire tasinmazin tapu kayd rapor ekinde bilgilerinize sunulmustur.

Beyan:
Kayit bulunmamaktadir.

irtifak:
Kayrt bulunmamaktadir,

Rehin:
Kayit bulunmamaktadir.

erh:
- AYLIK 10.000.000 LIRADAN (5) YIL SURELI HAS BILGI BIRIKIM TELEVIZYON VE REKLAM

SAN.TIC.A.S. LEHINE KIRA SERHI. (21/12/1992 tarih 5805 yevmiye ile.)
Not: S8z konusu kira serhinin siiresi dolmus olup olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

-1 TL bedel karsiliginda kira sozlesmesi vardir. ( 99 YILLIGI 1 TL DEN 99 YIL MUDDETLE KiRA
SERHI ) Lehtar: TURKIYE ELEKTRIK DAGITIM A.S. (TEDAS) (15/09/2014 tarih 16148 yevmiye ile.)

Not: Stz konusu kira serhinin enerji nakil hatt: igin konulmus olup olumsuz etkisi

bulunmamaktadir. il =10
NE.I‘-‘-.' WS, FAYRIMENKUL
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3.4 Degerlemesi vapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son iic yillik dénemde gerceklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere (imar planinda

Stiz konusu parsel Gizerindeki ana gayrimenkul icin son 3 yilda herhangi bir alim-satim islemi
olmamustir. Tapu kayd: milkiyet bilgileri son olarak Ticaret Sirketlerine Ayni Sermaye Konulmasi
tescilli Yev: 133243 Tarih: 03.11.2010 tarih ve malik "HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI"” olarak tesis edilmistir. Bu stiregte gayrimenkuliin hukuki durumunda herhangi
bir degisiklik meydana gelmemistir,

3.5 Gayrimenkuliin ve Bulundugu Bélgenin imar Durumuna lliskin Bilgiler
S62 konusu taginmaz ile ilgili Sisli Belediyesi imar Miidirligiinde yapilan arastirmada 1957 Ada b
numarali parselin “24.06.2006 onay tarihli 1/1000 dlgekli Sisli Merkez ve Cevresi Uygulama Imar
Planinda “Ticaret” alani icerisinde, Ayrik Nizam, Emsal: 2,50 Hmax: Serbest yapilasma kogullarina
sahip oldugu dgrenilmistir. Parselin, 180m2 yola terkinin bulundugu ve terkin yapildigi , mevcut
parsel alaminin terkten etkilenmedigi belirtilmigtir.

3.6 Gayrimenkul icin Alinmis Durdurma Karari, Yikim Karari, Riskli Yapi Tespiti Vb Durumlara Dair

Aciklamalar
Stz konusu gayrimenkul icin $isli Belediyesi imar servisinde yapilan evrak incelemeleri ve sifahi

sorgulamalar neticesinde herhangi alinmis olumsuz bir karar vb. bulunmadigi g&ralmugtar.

3.7 Gayrimenkule |liskin Olarak Yapilmis Sézlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi, Kat Karsilifi
insaat veya Hasilat Paylasimi Sézlesmeleri Vb.) iliskin Bilgiler

Séz konusu parsel lizerinde bulunan yapi igin herhangi bir sézlesme bulunmamaktadir.

3.8 Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri icin Alinmis Yapi Ruhsatlarina, Tadilat Ruhsatlarina,
Yapi_Kullanim_izinlerine iliskin Bilgileri ile figili Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekli Tiim
izinlerin Alimip Alinmadifina ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Rapora konu taginmaz igin mevzuat uyarinca alinmasi gereken izinlerin ahindig ve yasal gerekliligi
olan belgelerin tam ve dogru olarak mevcut oldugu gériimigtr.

Yeni Yapi Ruhsati: 30.01.2013 tarih 1/10 sayili
Tadilat Ruhsati: 26.11.2013 tarih 13/1-10 sayili

isim Degisikligi Ruhsati: 21.04.2014 tarih 13/1-10 sayil

Yapi Kullamm lzin Belgesi : 11.06.2015 tarih 7947 sayih (Yol alti: 7 yol Gstd: 11 toplam: 18 kat,
21.361,09m?insaat alani ve 5/B yapi sinifinda tanzim edilmistir.

Yapi Kayit Belgesi: 22.12.2018 tarih 3219327 sayili 2902 m2 kapali alan igin tanzim edilmigtir,

3.9 Degerlemesi Yapilan Projeler ile ilgili Olarak, 29/6/2001 Tarih ve 4708 Sayili Yapi Denetimi

Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani, Adresi vb.
i Denetimler Hakkinda Bilgi

Sz konusu parse[ Uzerindeki yapi , insa edlldlg| tarlhte kamu adina kayit olmasi sebebiyle yap
KURLMSH R RIMEN
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3.10 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayh bilgi ve

lanlarin ve sbz konusu deferin tamamen mevcut proj iliskin_olduguna ve farkh bir
projenin uygulanmasi durumunda bulunacak degerin farkh olabilecegine iliskin aciklama
s6z konusu parsel Gzerinde cins degisikligi yapilmis, yapi kullanma izin belgesine sahip otel yapisi
bulunmaktadir. Degerleme, bu tasinmaz igin hazirlanan ve onaylanan mevcut projeye ve yasal
evraklara dair yapilmistir. Farkh bir proje degerlemesi yapiimamustir.

3.11 Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Haklunda Bilgi

Gayrimenkuliin enerji verimliligi ile ilgili ana gayrimenkulde gerekli sistemlerin mevecut oldugu
giiriilmiis olup B sinifi ener]i kimlik belgesi bulunmaktadir.

4. GAYRIMENKULUN Fiziki OZELLIKLERI
4.1 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Sisli, istanbul llinin Avrupa yakasinda yer alan birilgesidir. 25 mahallesi bulunan Sisli
doBudan Besiktas, kuzeyden ve batidan Kagithane ve giineyden Beyoglu ilceleri ile gevrilidir.
Harbiye, Pangalts, Kurtulus, Osmanbey, Nisantas:, Tesvikiye ve Sisli'nin gorinimi 1920'lerden
sonra degisime ugradi. Bu semtlerdeki bahge icindeki ev ve konaklarin yerini yavag
yavas apartmanlar almaya basladi.Apartmanlasmanin yayginlasmas: eski ulagim yollarinin gok
belirgin caddeler haline gelmesine yol agh.1920'ler ve 1930°larda $igli ve cewvresi, varlkl
kimselerin bir apartman ya da apartman dairesi edinmek istedikleri ve bunun moda oldugu
gozde semtler haline geldi. 1950'li yillardan itibaren baslayan, istanbul’a yogun go¢ dalgas
sonucunda  Sisli'nin  kuzeyinde Caglayan ve Glltepe semtleri olugmaya basladi.Bir  koy
olan Kagithane'nin niifusu da hizla artmaya basladi. Yogun niifus artisi sonucunda, Beyoglu'na
bagl bir bucak olarak ydnetilen Sisli, 1954’te yapilan bir dizenlemeyle ilce yapildi. $isli ilce
oldugunda Kagithane ve Ayazaga da Sisli licesi’'ne bagh kéylerdi. 1960'larda emekli subaylar ve
gazeteciler icin yapilan sitelerle Esentepe ve Gayrettepe semtleri ortaya cikti, Mecidiyekéy'deki
baheeli evlerin yerini de apartmanlar almaya basladi. Gene yofun gég hareketleri sonucunda
ilcenin  kuzeyinde Hdrriyet, Ornektepe, Kustepe ve Celiktepe adlanyla yerlegmeler olustu.
Kagithane yogun bir sanayi merkezi haline gelirken Bomanti cevresideki fabrikalar da
cogaldi.Biyiikdere Caddesi'nin bati kenarinda da birgok yeni fabrika kuruldu. 1970°e gelindiginde
Sisli Ilcesi’nin nifusu ceyrek milyonu asmisti. Beyoglu’'nun 1970°lerde gecirdigi bazi
olurnsuzluklar sonucunda Gnli magazalar ve aligveris mekanlan Harbiye, Nisantas), Osmanbey ve
Sisli semtlerine kaydi. Boylece alisveris merkezi haline gelen @nemli caddelerde eskiden beri
ikametgah olarak oturulan apartman daireleri de isyeri olarak kullanilmak Gzere kiraya verildi ya
da satildi. 1980'lerde, Halaskargazi, Rumeli ve Valikonagi caddeleri Istanbul'un en gdzde alisveris
merkez haline geldi. Bu gelisim daha sonra Mecidiyekdy, Gayrettepe ve Esentepe'yi de icine ald..
Bu semtlerde Biyiikdere ve Yildiz Posta caddeleri kenarinda eskiden ikametgah olarak kullanilan
apartman daireleri giderek is yerine doniistl. 1970"lerde oto tamirhanelerinin Dolapdere’den
kaldiriimas: amaciyla Celiktepe’nin kuzeyinde bir sanayi sitesi kuruldu, Ayni béigenin cevresinde
Sanayi Mahallesi adli yeni yerlesme olustu. Ayni dénemde nifusu hizla artan Kagithane'ye daha
iyi hizmet gétirebilmek icin ayni bélge belediye yapildi. 1980'lerde Sisli ilcesi biitiintyle kentsel
alan icine katildi. Boylece Kagithane ve Ayazaga koy statlisiinden gikti. $igli’nin nifusy, 1980 lerin
ortalarina gelindiginde yanm milyonu asmist. 1987'de Kagithane'nin ilce yapilarak Sisli’den
ayriimasiyla ilgenin nifusu yan yarya distl. Gene bu béliinmeyle Sisli ilcesi topraklarn ikiye
ayrildi. Kuzey kesimindeki Ayazafa askeri ve sanayi alanlari ile diiglik nifus yogunluguyla giiney
hélgesine gbre farklliklar gdsterdi. 1990°1ar ve 2000'lerde Blyikdere Caddesi Ozerine yapilan
yiiksek katl rezidans ve isyeri amagh olarak inga edilen binalarla tekrar degisim yagamaktadir.
Dolayisiyla, Sisli'nin merkez ve Ayazaga ilgelerinin her ikisi de bir sanayi bdlgesidir. (Istanbul’un
New York ve Tokyo'su da Sigli-Kagithane-Besiktas u{;genll?‘lurljlhgl_i'_ri‘l;em yqﬁ?dpllg“{uzh degisim
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sonucunda, Istanbul ve Tirkiye ekonomisinin is ve finans merkezi olma durumundadir.
Kuzeydeki Maslak ve gevresi, 1980'lerden itibaren bazi bankalar ve firmalarin merkez olarak
tercih ettikleri bir calisma alani haline geldi. 2012 yilinda yapilan idari dizenlemeyle ilcenin kuzey

tbegini
baglandi.

olusturan Ayazafa, Maslak ve Huzur mahalleleri

Sigli Niifusu - istanbul
_ 274.289

Sigli"den

Sight ndfusu 2018 yilina gore 274,289,

Bu nitus, 133.500 erkek ve 140.789 kadindan olugmakiadir.

Yizde olarak ize: $48,67 erkek, %51,33 kadindir.

ayrilarak Saryer ilgesine

Veriler ile Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine Etkileri
Bazi Ekonomik Veriler ve istatistikler

A Nifus;

83.000.000
82.000.000
£1.000.000
80.000.000
19.000,000
78.000.000
77.000.000
76.000.000
75.000.000
74.000.000
73:000.000

Yillara Gore Tiirkiye Niifus Verileri - TUIK

82.003.882
2013 2014 2015 2016 2017 2018

Tarkiye'nin nifusu, 2018'de bir 8nceki yila gore 1 milyon 193 bin 357 kisi artarak 82 milyon 3 bin

882 kisi oldu. Buna gore, 2017 yili itibariyla 80 milyon 810 bin 525 kisi olan {lke niifusu, 1 milyon
193 bin 357 kisilik artisla 2018 sonunda 82 milyon 3 bin 882 kisiye ulasti. (TUIK)

FRRIMENIUL
HSEANLIKAS

a

=
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A TUFE/Enflasyon Endeksleri;

Taketici Fiyat Endeksi TUFE Yillik Degisim Oranlan-TUIK

in

!

0,3

0

Diak Sufat Taart Migan Mayes Haghar TRITIrTine Ajustos Eviii Ekim Kasim Aralik

= JOLE = (1T 215 G

Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan aciklanan rakamlara gére enflasyon orani Ekim ayinda ylzde
2.00 artti. Yilik enflasyon ise yizde 8,55 olarak gerceklesti, 12 aylik ortalamalara gore ise 16,81
olarak gerceklesti.

A GSYiH/Bilyiime Endeksleri;

Gayrsafi Yurt ici Hasila Degisim Oranlari - TUIK

12
i

oo

TREELL [P

10 2C 3C 4C 10 2€ 3¢ 4C 10 20 3C 40 1C 2C 30 4L
2016 2017 2018 2019
& Defisim Orani 4,8 4,9 -08 42 53 53 11,6 73 7.4 56 23 -28-24 -15

BoaO RS

TUIK tarafindan agiklanan verilerde zincirlenmis hacim endeksine gdre gayrisafi yurtici hasila
2018 yili Gglinel geyreginde bir 6nceki yiin ayni geyregine gore %1,6 artis gosterd. 2C18
bliyimesi %5,2'den %5,3'e revize edildi. Mevsim ve takvim etkilerinden anindiriimis GSYH bir
onceki ceyrege gore %1,1 darald.

Gayrisafi Yurt i¢i Hasila ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100),
2019 yilinin ikinci ceyreginde bir énceki vilin ayni ¢eyregine gore %1,5 azald.

Gayrisafi Yurt l¢i Hasila'yl olusturan faaliyetler incelendiginde; 2019 yilinin ikinci ceyreginde bir
énceki yilin ayni ceyregine gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarim sektérii toplam katma
defieri %3,4 artti, sanayi sektdrii %2,7 ve insaat sektéri %12,7 azaldi. Ticaret, ulastirma,
konaklama ve yiyecek hizmeti faalivetlerinin toplamindan olusan hizmetler sektérinin katma
degeri %0,3 azaldi.

Tiirkiye, 2018-2020 yillar Orta Vadeli Prograrmi (OVP) hedeflerine gore, her {i¢ yil icin de 5.5 %
bilylimeyi hedeflemektedir. OECD tahminlerine gore, Tiirkiye 2015-2025 ddneminde 4.9 %'luk
yillik ortalama biylime oraniyla OECD'ye Gye Glkeler arasmdakl en hizli biyiyen ekonomilerden

biri olacaktir. (TUIK)

MNet Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Damsmanllkhs N Sayfa 12|50
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A TR 10 Yillik Devlet Tahvili Degisimi;

Sok, Kas 36, 3015 g
@ TR 10 YILLK TAHWIL: 12.53 [~

1

Oeda 113 HNiz3 Tem 13 Eioer 1 £ Qe 12 Mg IF Fam 1§ HIm 1§

Yaklasik son 10 yillik dénemde TR 10 yillik DIBS olan tahvil oranlan 10% seviyelerinde gezinirken
2018 yil 2.ceyregiyle birlikte artisa gecerek 20%seviyelerine kadar ulasmistir. Kasim 2019
itibariyle %12-%13 seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)

A Tiirkive'de Gayrimenkul ve insaat Sektérii;

2017 itibariyle insaat sektriniin kiresel ekonomideki payl yizde 15 diizeyinde gerceklesirken,
Tiirkive’'de bu oran yiizde 9 diizeyinde. insaat sektérii, tlke ekonomisinin biyime ivmesi,
hiikiimet politikalarinin ve yatinm potansiyellerinin etkisi ile yogunluklu olarak gelismekte olan
iilkelerde canliik gosteriyor. 2025 yilina gelindiginde ingaat sektdriiniin toplam ekonomideki
payinin gelismis Glkelerde ylzde 10, gelismekte olan {lkelerde ise ylizde 17 seviyesine erisecegi
tahmin ediliyor.

Tiirkive'de insaat sektorl, konut ve altyapi projelerinin yogunlugu nedeniyle hareketli bir
dénemden gecti. Yarattigi katma degerle Glkenin en onemli ekonomik sektérlerinden olan
insaat; GSYH icindeki yiizde 9'luk paya ilave olarak dolayli olarak etkiledigi sektérler ile
ekonomideki payim yilizde 30'a eristiriyor. Genel olarak degerlendirdigimizde; diinyada ve
Tiirkiye'de insaat sektériniin énimizdeki yillarda biylimeye devam edecegi dngdriilmektedir.

Diger pek cok ekonomide oldugu gibi, Tiirkiye'de de insaat sektdri, genel ekonomi agisindan bir
éncil gosterge olmanin yaninda biylimenin itici gliciind olusturma ozelligini de tagiyor. ingaat
sektoriindeki ivmelenme ve yavaslama genel ekonomiye gbre daha éince gerceklesiyor. Bununla
birlikte, son dénemlerdeki yavaslama haricinde sektoriin yiksek blyime temposuyla genel
ekonomik bilyiimeye hem dogrudan hem de dolayh olarak en dnemli katk: yapan sektrlerden
biri oldugu goriiliyor. Insaat sektorl, 2018 dglincll ceyrekte ise 2017'nin ayni dénemine kiyasla
ylzde 5,3 daralarak blylimeyi sinirlayan sektérlerden biri oldu.

Tirk insaat sektériniin uzun dénemli egilimlerine baktigimizda genel ekonomideki
dalgalanmalara en duyarh sektdrlerden biri oldugu stylenebilir. ingaat sektoriindeki blyime
efilimi bir bakima GSYH'nin Oncii gostergesi durumundadir. Gegtigimiz 16 yil boyunca,
Tiirkiye'de insaat sektdri ekonominin biiyimesine paralel bir genisleme yasamistir. Diinya Gicegi
ve lilkemizin potansiyeline bakildifinda ise insaat sektdrinin uygun konjonktiirde daha fazla
biiyime olanag bulunmaktadir, Sektor istihdam Uzerinde de oldukga Gnemli bir etkiye sahiptir.
Hane halki ile Devletin nihai tiketim harcamalarindaki artis, insaat ve alt sektdrleri (zerinde
olumlu etki yaratan bir yapiya sahiptir. _ NET KURUMSAL G ':-.f.-?ir:.l—: HIKUL
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Ulkemiz genelinde son yillarda artan gayrimenkul stofu; gerekli pivasa dizeltmeleri, faiz
oranindaki degisim ve enflasyondaki yaganan pozitif disiisle birlikte azalig egilimine girmistir.
Artan insaat maliyetleri sebebi ile yasanan deger artislari da piyasanin ekonomi icerisinde uygun
bir trend yakalamasi ve stok azaltma ihtiyacina beklenen cevabi vererek degerlerde dilsis
yasanarak pivasada beklenen rakamlara gelmistir. Bunun yami sira 2019 yili yabanciya
gayrimenkul satiginda ozellikle konut satisinda patlama yasanan bir yil olmustur.

4.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler
Degerleme tarihi itibariyle stireg tamamlanana kadar gecen siirede, degerleme iglemini olumsuz

etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor olmamigtir.

4.4 Gayrimenkuliin Fiziki, Yapisal, Teknik ve insaat Ozellikleri
A Ana Gayrimenkul Ozellikleri;

Rapora konu ana gayrimenkul 2.721,02m? yiizdlcimIi arsa lizerine 7 bodrum, zemin, 10 normal
kattan olusmakta olup, ayrik nizam betonarme yapl tarzinda yapilmis “Park Dedeman Otel”
olarak kullanilan bir yapidir. Ekspertize konu tasinmaz onayl mimari projesine gére brit:
21.361,09m? kapali alana sahiptir.

7, 6 ve 5. Bodrum Katlar; projesine gore kapali otopark diizeninde yaklagik 1.686m? briit
alanhdir.

4, 3 ve 2. Bodrum Katlar; projesine gore kapal otopark diizeninde yaklagik 1.755m? briit
alanlidir.

1. Bodrum Kat; projesine gore toplanti salonu, park alani ve siginak diizeninde yaklagik 1.299m"
brit alanlidir,

Zemin Kat: projesine gére restoran, lobi, teknik oda, kat bahgesi diizeninde yaklasik 1.064m?

==k A

briit alanlidir.

1 ve 2. Normal Katlar: projesine gére oda, teknik oda ve kat holli diizeninde yaklasik 841m?® briit
alanhdir.

3 ve 8. Normal Katlar; projesine gére oda, teknik oda ve kat holii diizeninde yaklasik 915m? brit
alanhdir.

9. Normal Kat: projesine gore oda, teknik oda ve kat holl diizeninde yaklagik 769m? briit

el

alanhidir,

=niiel i
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10. Normal Kat;: projesine gore oda, teknik oda ve kat holii diizeninde yaklasik 734m* briit

alanhdir.

Tasinmaz toplamda 21.361m? briit alanlidir. Binanin 7. bodrum ila 2. bodrum katlarinin her
birinin meveut kullanimi olarak 365m?, 1. bodrum katinda 184m?, zemin katinda, 300m?* kontur
bilylimesi yapilmis ve mevcutta 228m? alanh cati kat| insa edilmis olup yapilan imalatlar icin yapi
kayit belgesi alinmistir. Tasinmaz mevcutta 24.263m? briit alanl olup toplam 2.902m? alan igin
Yap: Kayit Belgesi alinmistir. Bina icerisinde; Otopark alanlarinda zeminler epoksi désemelidir.
Bodrum ve zemin kat mahallerinde zeminler seramik, duvarlar boyali, tavanlar, asma tavandir.
Normal katlarda; kat holleri ve odalarda zeminler halifleks kaplidir. Oda banyolari ve diger islak
mahallerde zeminler seramik kaplamadir. Duvarlar, saten boyali, tavanlar asma tavandr.
Pencereler, PVC dograma, oda kapilan celik kapidir. Binada yangin sistemi, giivenlik kamera
sistemi mevcuttur. Giris kapisi cam dograma mamulden otomatik doner kapidir. Dis cephesi
aliminyum giydirmedir.

Ana yapi; Dedeman Giimbet Turizm ve Anonim Sirketi tarafindan Park Dedeman Oteli olarak
isletilmekte olup Sisli Kaymakamlig tarafindan tanzim edilmis 03.07.2015 tarihli isletme belgesi
ile Kiiltiir ve Turizm Bakanhf tarafindan verilmis 04.02.2013 tarih 14048 sayili Turizm Isletme
Belgesi bulunmaktadir. Turizm Isletme Belgesi; 4 yildizl otel icin, 132 Oda (2Y) + 92 Oda (1Y) + 8
Suit (2Y) + 2 Bedensel Engelli Odasi (2Y) olmak izere toplam: 234 Oda-376 Yatak 200 kisilik 2.
Simif Alakart Lokanta, 125 Kisilik Cok Amach Salon, 65 Kisilik Toplant: Salonu, 40 Kisilik Toplanti
Salonu, 30 Kisilik Toplanti Salonu (2 Adet), 20 Kisilik Toplanti Salonu, Lobi Bar, Aletli Jimnastik
Salonu, Satis Unitesi, 150 Araglik Ustii Kapali Otopark kullamm) adina tanzim edilmistir.

Tasinmaz icerisinde; 102 superior, 90 superior king, 32 adet deluxe ve 8 adet kose deluxe olmak
lizere toplam 232 oda bulunmaktadir.

4.5 Varsa, Mevcut Yapiyla veya insaati Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata avkiri
Durumlara iliski Bilgiler
Mevcut yapi icerisinde yapilan biyimeler icin yap! kayit belgesi alinmig olup ruhsata aykin bir
durumu bulunmamaktadir.

4.6 Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili imar Kanunu’nun 21.nci Maddesi
Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadifi Hakkinda Bilgi
Mevcut yap! icerisinde yeniden ruhsat alinmasini gerektirecek bir imalat bulunmamaktadir.

4.7 Gayrimenkuliin Degerleme Tarihi ltibariyle Hangi Amacla Kullanildigi, Gayrimenkul Arsa
Arazi ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadigi ve Varsa, Bu Yapilann Hangi Amacla

Kullanildign Hakkinda Bilgi
S6z konusu parsel (zerinde bulunan ana gayrimenkul Park Dedeman Otel olarak

kullarilmaktadir.

5. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI
UDS Tanimli Deder Esasi — Pazar Dederi:

ZPazar degeri, bir varlik veya ylikiimlilGgin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir
satict ve istekli bir alic arasinda, tarafiarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda
kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibaryla el
degistirmesinde kullaniimas! gerekli gériilen tahmini tutardir. Pazar degerinin tanimi asagidakl
kavramsal cergeveye uygun olarak uygulanmasi gerekir:

=0T 1= ALy are
CURUMEBAL GAYR }
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(a) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlk icin para cinsinden ifade edilen fiyat
anlamina gelmektedir, Pazar degeri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar degeri tammina uygun
olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyatur. Bu fiyat, satic tarafindan makul sartlarda
elde edilebilecek en iyi ve alici tarafindan 27 makul sartlarda elde edilebilecek en avantajl fiyattir. Bu
tahmin, tzellikle de satisla iliskili herhangi bir tarafca saflanmis Szel bedeller veya imtiyazlar,
standart olmayan bir finansman, sat ve geri kirala sozlesmesi gibi &zel sartlara veya kosullara
dayanarak arttinlmis veya azaltimis bir tahmini fivati veya sadece belirli bir malike veya alicya
yonelik herhangi bir defer unsurunu kapsamaz.

(b) "El degistirmesinde kullamilacak” ifadesi, bir varligin veya ylkimliligin degerinin, dnceden
belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger oldugu duruma atifta
bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri tanimindaki tim unsurlar kargilayan bir
islemdeki fiyattir;

(c) “Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibaryla belirlenmesini ve o zamana
zgli olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari degisebileceginden, tahmini deger baska bir
zamanda dogiru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin durumunu ve iginde bulundugu
kasullari baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi itibariyla yansitir;

(d) “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak zorunlu kalrmig
olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya hevesli veya kararh degildir.
Bu alicy, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi mimbkiin olmayan, sanal veya varsayimsal
bir pazardan ziyade mevcut pazar gerceklerine ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir.
Var oldugu kabul edilen bir alici pazann gerektirdiginden daha yiksek bir fiyat ddemeyecektir.
Varligin mevcut sahibi ise pazar olusturanlar arasinda yer almaktadir.

(e) “istekli bir saticr” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da mevcut
pazar tarafindan makul gériilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satic anlamina gelmektedir. istekli
satic, fiyat her ne olursa olsun, varlif uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda acik pazarlarda, pazar
sartlarinda elde edilebilecek en iyl fiyattan satmak istemektedir,

Varligin asil sahibinin gercekte icinde bulundugu kogullar, yukanda anilan sartlara dahil degildir,
¢linkd istekli satic) varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazanin fivat seviyesini yansitmamasina veya yilkseltmesine
yol acabilecek, 6rnegin ana sirket ve bagli sirket veya ev sahibi ve kiraci gibi taraflar degil, aralarinda
belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar
degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildifi varsayilir.

(8) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en uygun sekilde
pazarlanmasi halinde pazar defieri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi fiyattan satilmig
olmas: anlamina gelmektedir, Satis yénteminin, saticinin erisime sahip oldugu pazarda en iyi fiyati
elde edecei en uygun yéntem oldugu kabul edilir. Varligin pazara gikartilma siiresi sabit bir siire
olmayip, varliin tirline ve pazar kosullarina gore degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida
pazar katlimeosinin dikkatini gekmesi igin yeterli sire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartiima
zamani degerleme tarihinden dnce gerceklesmelidir,

(h) “Taraflann bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli ahcinin
dejgerleme tarihi itibariyla pazanin durumu, varhigin yapisi, Gzellikleri, fiili ve potansiyel kullammlari
hakkinda makul dlgiilerde bilgilenmis olduklanimi varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi,
islemde kendi llgill konumlar agsindan en avantajh fiyatl elde etmek amaciyla basiretli bir jekilde
kullandiklar varsayilir. Basiret, faydasi sonradan anlagilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme
tarihi itibariyla pazar sartlan dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin distigl bir ortamda
onceki pazar seviyelerinin aftinda bir fivattan varhklagins sa;anblr IS_%E_IEI.,EESjIrﬁBiZ olarak kabul

O :
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edilmez. Bu gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullan altinda varliklarin el degistirildigi diger
islemler i¢in gegerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri
dogrultusunda hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin® ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin veya baski
altinda kalmaksizin bu islemi yaprma niyetiyle harekete gecmis olmasidir.

A Pazar degeri kavrarm, katitmecilarin &zgir oldugu acik ve rekabetci bir pazarda pazarlik edilen
fiyat olarak kabul ediimektedir. Bir varligin pazan, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir
pazar cok sayida alici ve satioidan veya karakteristik olarak sinirl sayida pazar katiimcisindan
olusabilir, Varligin satisa sunuldugunun varsayildigi pazar, teorik olarak el degistiren varligin
normal bir sekilde el degistirdigi bir pazardir.

A Bir varhdin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi
kullarim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karh olan en yiiksek
diizeyde kullamimidir. En verimli ve en iyi kullarim, bir varfigin meveut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullamim alabilir. Bu, bir pazar katiimcisinin varhk icin teklif edecegi fiyati
hesaplarken varlik icin planladigr kullanima gére belirlenir.

A Degerleme girdilerinin yapisimin ve kaynaginin, sonugta dederleme amact ile ilgili olmasi
gereken deger esasini yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar deferini belirlemek amaciyla, pazardan
tiiretilmis veriler kullanilmak sartiyla, farkli yaklasimlar ve yontemler kullaniabilir. Pazar
yaklagimi tamim olarak pazardan turetilmis girdileri kullamir. Gelir yaklasimini kullanarak pazar
degerini belirlemek icin, katiimclar tarafindan benimsenen girdilerin ve varsayimiarin
kullamimasi gerekli gdriimektedir.

Maliyet yaklagimini kullanarak pazar degerini belirlemek igin, esdeger kullanima sahip bir varlifin
maliyetinin ve uygun asinma oraninin, pazar esasll maliyet ve asinma analizleriyle belirlenmesi
gerekli gériilmektedir.

A Degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gore en gecerlive en
uygun degerleme yénteminin veya yéntemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir sekilde analiz
edilmis ve pazardan elde edilmis verilere dayanmas halinde, kullanmlan her bir yaklagimin veya
ytintemin, pazar degeri ile ilgili bir gosterge saglamasi gerek/i gdriilmektedir.

A Pazar de@eri bir varfigin, pazardaki diger alicilarin elde edemedigi, belirli bir malik veya alic
icin deger ifade eden niteliklerini yansitmaz. Boyle avantajlar, bir varligin fiziksel, cografi,
ekonomik veya yasal dzellikleriyle iliskili olabilir. Pazar degeri, belirli bir tarihte belirli bir istekli
alicinin degil, herhangi bir istekli bir alicinin oldugunu varsaydigindan, buna benzer tim deger
unsurlarimn goz ardi edilmesini gerektirmektedir.

Degerleme Yontemleri

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarimin icerigi ile iliskili olmasina dikkat
edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve agiklanan (g yaklasim degerlemede kullamilan temel
yaklagimlardir. Bunlanin tlimi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine
dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlanina agagida yer verilmektedir:

(A) Pazar Yaklagimi  (B) Gelir Yaklagimi  (C) Maliyet Yaklasimi

Bu temel degerleme yaklasimlarinin her biri farkli, ayrintili uygulama yéntemlerini icerir,
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Bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarimin ve yéntemlerinin se¢iminde amag belirli durumlara

en uygun yontemin bulunmasidir. Bir yontemin her duruma uygun olmasi s6z konusu degildir.
Secim slirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme gdrevinin kosullar ve amaa ile belirlenen uygun deger esas{lar)i ve varsayilan
kullanim(lar)i, (b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin glicli ve zayif yonleri, (c) her
bir yéntemin varhgin niteligi ve ilgili pazardaki katiimailar tarafindan kullanidan yaklagimlar ve
yontemler bakimindan uygunlugu, (d) yontem(ler)in uygulanmasi icin gereken glvenilir bilginin
mevcudiyeti.

5.1 Pazar Yaklasimi
A Pazar Yaklasimini Agiklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerleme icin Bu Yaklasimin
Kullanilma Nedenleri

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym veya karsilastinlabilir (benzer)
varliklarla karsilastinimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade
eder. Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemli
ve/veya anlamli agirhk verilmesi gerekli gériilmektedir: (a) degerleme konusu varhiin deger
esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis olmasi, (b) degerleme konusu varhigin veya buna
snemli dlclide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya (c) onemli dlgiide
benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya glincel géizlemlenebilir islemlerin stz konusu olmasi.

Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varli@in tipatip veya onemli dlglide benzeriyle iliskili olmamas
halinde, degerfemeyi gerceklestirenin karsilastirilabilir vorliklar ile degerleme konusu variik
arasinda niteliksel ve niceliksel benzerliklerin ve farkhiliklarin karsilastirmall bir analizini yapmasi
gerekir. Bu karsilastirmall analize dayali dlizeltme yapilmasina genelde ihtiyac duyulacaktir. Bu
dilzeltmelerin makul olmasi ve degerlemeyi gerceklestirenlerin dizeltmelerin gerekgeleri ile nasil
sayisallastirildiklarina raporlarinda yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli carpanlara sahip karsilastinilabilir varliklardan elde
edilen pazar carpanlarl kullanilir. Belirlenen araliktan uygun carpanin segimi niteliksel ve
niceliksel faktérlerin dikkate alindig bir degerlendirmenin yapiimasini gerektirir.

A Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynag

Emsal 1 [Satihik Binal]; Konu tasinmaza yakin konumda, Bilyikdere Caddesi Uzerinde
konumlu, 470m? arsa izerinde insa edilmis 3.250m? alanl bina, 25.000.000-TL bedel ile
satiliktir. Tasinmaza nazaran ticarl yogunlugu diisik lokasyonda konumludur. Bina bakimh
durumda olup yapt maliyeti 4/A yapi sinifi Gzerinden hesaplanmistir. Binada asansér
mevcuttur. Arsa ticari imarhdir.

Bina Degeri: 3.250m?x 1.270-TL/m* = ~4,125.000-TL

Arsa Degeri: 25.000.000-TL - 4.125.000-TL = 20.875.000-TL

Arsa Birim Degeri: 20.875.000-TL x0,95 Pazarlik / 470m? x 1,25 Serefiye Farki = 52.742-TL/m?*
Sahibinden Satilik: 0552 557 58 58

Emsal 2 [Satihk Binal: Konu tasinmaza yakin konumda, Biiyilkdere Caddesi Uzerinde
konumlu, 1.600m? arsa tzerinde insa edilmis 8.500m? alanl bina, 98.000.000-TL bedel ile

satiliktir. Tasinmaz ile benzer lokasyonda konumludur. Bina bakimh durumda olup yapi
maliyeti 4/B yapi sinifi Ozerinden-hesaplanmistic;:Binada asansor mevcuttur. Arsa konut +
ticaret imarhdr. 3 JERLEME VE DATOWANLIK AS
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Bina Degeri: 8.500m?x 1.470-TL/m? = ~12.500.000-TL
Arsa Degeri: 98.000.000-TL — 12.500.000-TL = 85.500.000-TL
Arsa Birim Degeri: 85.500.000-TL x 0,95 Pazarlik / 1.600m? = 50.765-TL/m?
Lacivert Gayrimenkul: 0532 706 60 77

Emsal 3 [Satilk Binal: Konu tasinmaza yakin konumda, Biyiikdere Caddesi Uzerinde
konumlu, 507,5m? arsa lizerinde insa edilmis 1.700m? alanl bina, 34.000.000-TL bedel ile
satiliktir. Tasinmaza nazaran daha iyi lokasyonda konumludur. Bina bakimli durumda olup
yapi maliyeti 4/A yapi sinifi Uzerinden hesaplanmistir. Binada asansor mevcuttur. Arsa konut
+ ticaret imarlidir,

Bina Degeri: 1.700m?x 1.270-TL/m?=~2.150.000-TL

Arsa Degeri: 34.000.000-TL — 2.150.000-TL = 31.850.000-TL

Arsa Birim Degeri: 31.850.000-TL x 0,9 Pazarlik / 507,5m? = 56.482-TL/m?
Vital Gayrimenkul: 0532 747 04 70

Emsal 4 [Satilik Bina]: Konu taginmaza yakin konumda, Blyiikdere Caddesinin arka sokag
tizerinde konumlu, 200m? arsa (zerinde insa edilmis, is merkezi olarak tasarlanmis 1.200m?*
alanli bina, 13.000.000-TL bedel ile satiliktir. Tasinmaza nazaran daha kotil lokasyonda
konumludur. Bina bakimli durumda olup yapi maliyeti 4/A yapi sinifi Gzerinden
hesaplanmistir. Binada asansér mevcuttur, Arsa konut + ticaret imarhdir. Ktgik alanli olmasi
sebebiyle birim fiyati yiiksek olup pazarlik payi yiksek uygulanmistir.

Bina Degeri: 1.200m? x 1.270-TL/m?= ~1.525.000-TL

Arsa Degeri: 13.000.000-TL—1.525.000-TL = 11.475.000-TL

Arsa Birim Degeri: 11.475.000-TL x 0,95 Pazarlik / 200m? = 54.506-TL/m?
Networks Gayrimenkul: 0533 300 72 00

Emsal5 [Satilik Binal: Konu tasinmaza yakin konumda, Biyikdere Caddesinin karsi tarafinda
konumlu, 1.650m? arsa iizerinde insa edilmis, is merkezi olarak tasarlanmis 15.000m? alanh
plaza, 135.000.000-TL bedel ile satiliktir. Tasinma nazaran daha iyi konumdadir. Bina bakimb
durumda olup yapr maliyeti 4/B yapi simifi Ozerinden hesaplanmigtir. Binada asansor
mevcuttur. Arsa konut + ticaret imarlidir.

Bina Degeri: 15.000m?x 1.470-TL/m?= 22.050.000-TL
Arsa Degeri: 135.000.000-TL— 22.050.000-TL = 112,950.000-TL
Arsa Birim Degeri: 112.950.000-TL x 0,90Pazarlik / 1.650m* = 61.609-TL/m?

Maison Turkey Gayrimenkul: 0533 052 00 02

Emsal 6 [Rayic Deger]: Sisli Belediyesinden alinan bilgide, Bliylikdere Caddesi, 1957 parse
tizerinde rayic bedellerin 30.874,74-TL/m? oldugu &grenilmistir.
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Emsal 7 [Bolge Otel Fivatlar]:

-Wyndham Grant Otel (5 Yildizli): 700-TL

-Hyatt Centric Otel (5 Yildizh): 650-TL

-Movenpick istanbul Otel (5 Yildizli): 610-TL

-The Selections Suites Otel (4 Yildizhi): 370-TL

-Wyndham Grant Otel (5 Yildizli): 700-TL
-Point Otel Barbaraos (5 Yildizhi): 550-TL

A Kullanmilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilmis, Degerlemeye Konu
Gayrimenkule Olan Yakinligini Gosteren Krokiler

A Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin ayrintili Aciklama, Emsal Bilgilerinde Yapilan
Diizeltmeler, Diizeltmelerin Yapilma Nedenine iliskin Detayli Aciklamalar ve Diger

Varsayimlar

Rapora konu tasinmazin bulundugu cadde ve yakin cevresinde satilik/satilmis, kiralik/satilik
arsa, arsa emsaline rastlanmamistir. Bu sebeple taginmazin yakin ¢evresinde yer alan satilik
hina emsalleri Gizerinden yapi degerleri cikartilarzk arsa degerlerine ulasilmistir.

Tasinmazin Sisli ilgesinin ticari hareketliligi ylksek Biyiikdere Caddesi Uzerinde konumiu
olmasi olmasi, yapinin kullanim amag ve seklinin ticari nitelikli olmasi, bélge ihtiyacina cevap
verebilecek seviyede olmasi, imar durumu, yapilasma oram, gibi etkenler dikkate alinrmigtir.
Tasinmazin arsa degeri tespit edilirken bdlgede detayh arastirma yapilmis ancak
satilik/satilmis ayni veya farkli lejanta sahip arsa emsali bulunamamistir. 56z konusu parselin
konumlu oldugu aksin gevre tesekkiili incelenmis ve konut nitelikli sitelerin yer aldigi binalar
ve zemin katlar dikkan/isyeri, normal katlann-efis.3g dastigl gozlenmistir, Bu
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dogrultuda arsa degerine ulasmak igin bolgede bulunan bina emsalleri ve bolge emlakgilar
ile yapilan goriismeler (zerinden arsa birim degeri elde edilmistir.

A Pazar Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Deferleme konusu taginmazin bulundugu bdlgede yapilan aragtirmada satiik bina
emsallerinden arsa degerine ulasimistir. Arsa degerlerinin yaklasik 50.000TL ile 60.000
TL/m2 araliginda degistigi goriilmustir, Arsa degerlerinin yaklasik 50.000TL ile 60.000 TL/m2
aralifinda degistigi goérilmustir. Bdlgede vyapilan arastirmada emlakgilarla yapilan
gériismelerde bu deferi destekler niteliktedir. Bu durum dikkate alinarak Pazar yaklagimi
yontemi ile tasinmazin arsasi igin 60.639 TL/m2 deger takdir edilmistir.

Arsa Yiiz dlcimi Arsa Birim Degeri Arsa Degeri

2.721,02 m? X 60.639 TL/m? = 165.000.000-TL

Sonug olarak Pazar yaklasimi yontemi ile tasinmazin yalnizca arsa deeri belirlenmis ve
parselin arsa degerinin 165.000.000,00 TL olacag tespit edilmistir.

5.2 Malivet Yaklasimi

A Malivet Yaklasimim Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerleme icin_Bu
Yaklasimin Kullanilma Nedeni

Malivet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz killfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler séz
konusu olmadikca, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun,
kendisine esit faydaya sahip baska bir varlig elde etme maliyetinden daha fazla Gdeme
yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gbsterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklagimdir. Bu yaklasimda, bir variigin cari ikame maliyetinin veya yeniden tretim maliyetinin
hesaplanmas! ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin
diisiimesi suretiyle gésterge niteligindeki defier belirlenmektedir. Asagida yer verilen
durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli gériilmektedir:

(a) katiimcilarin degerleme konusu varlikla 8nemli dlcide ayni faydaya sahip bir varlig yasal
kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katihimcilarin degerleme konusu

varhg bir an evvel kullanabilmeleri igin Gnemli bir prim &demeye razi olmak durumunda
kalmayacaklari kadar, kisa bir slirede yeniden olusturulabilmesi, (b) varligin dogrudan gelir
yaratmamasi ve varligin kendine &zgii niteliginin gelir yaklagimini veya pazar yaklasimini
olanaksiz kilmasi ve/veya (c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri Grnefinde
oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.

Belli bash ¢ maliyet yaklasimi ydntemi bulunmaktadir: (a) ikame maliyeti yontemi: gosterge
niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varligin maliyetinin hesaplanmasiyla
belirlendigi yontem. (b) yeniden tretim maliyeti yéntemi: gosterge niteligindeki degerin varligin
aynisinin Gretilmesi icin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yéntem. (c) toplama
yontemi: varhiin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandi@ ydntemdir,
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A Arsa Degerinin Tespitinde Kullanilan Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynagi, Yapilan
Diizeltmeler, Yapilan Diger Varsayimlar ve Ulasilan Sonug

Stz konusu parselin imar durum ve yapilasma sartlari, bulundugu cadde ve yakin cevresi
dikkate alindiginda benzer veya es nitelikte emsal olabilecek bos arsalar bulunmamaktadir.
Mevcut imar durumu, yapilasma sartlan ve yiz élgiimi ile bulundugu bélgedeki lokasyonu,
ana arterlere olan mesafesi, cephe durumu, geometrik sekil ve topografik Gzellikleri gibi
kendine 6zgl ayirt edici tim etkenler dikkate alinarak, Pazar yaklasiminda belirlenen
emsaller ve aciklamalanyla yapilan dizeltmeler neticesinde mevcut piyasa sartlan goz
ontinde bulundurularak ve rayic bedel ile kiyaslanarak bir arsa birim degeri takdir edilmistir.
Degerleme konusu tasinmazin bulundugu boélgede yapilan arastirmada satilk bina
emsallerinden arsa degerine ulasiimistir. Arsa degerlerinin yaklagik 50.000TL ile 60.000
TL/m2 araliginda degistigi gorilmistir. Bolgede yapilan arastirmada emlakeilarla yapilan
gorismelerde bu deferi destekler niteliktedir. Bu durum dikkate alinarak Pazar yaklasimi
yontemi ile tasinmazin arsasi icin 60.639 TL/m2 deger takdir edilmistir.

Arsa Yiz élgim Arsa Birim Degeri Arsa Degeri
2.721,02 m? X 60.639 TL/m* = 165.000.000-TL

Deger diizeltmesi yapilarak 1957 ada 6 parsel icin mevcut durum arsa degeri
165.000.000,00-TL olarak takdir edilmistir.

A Yapi Maliyetleri ve Diger Maliyetlerin Tespitinde Kullanilan Bilgiler, Bu Bilgilerin Kaynagi
ve Yapilan Varsayimlar

Rapora konu tasinmazin 24.263m? kapali alani bulunmaktadir. Tasinmaz & bodrum , zemin
kat, 10 normal ve 1 adet katindan olusmakta olup otel olarak kullanilmaktadir. 56z konu
yapinin ilk ruhsati 2013 yili olmasina ragmen mahallinde yapilan incelemede binanin bakimli
oldugu gorilmis ve yipranma siresi maliyet hesabinda dikkate alinmamistir. Tasinmazin
ruhsat ve iskan belgelerinde yapi birim maliyeti 5/B olarak belirtilmis olup mahallinde
yapinin daha bakimh oldugu gorilmistlr. Tasinmazin otel olarak insa edilmis olmas,
kullanilan malzemelerin kaliteli olmasi, gbz 6nine alinarak yap! birim maliyeti olarak 4.533
TL/m2 birim deger takdir edilmistir. Buna gbre;

Kapal Alan Yap! Birim Mewvecut Yapi
Maliveti Degeri
24.263m?> | x | 4.533TL/m* | = | ~110.000.000-TL

Deger dizeltmesi yapilarak 1557 ada 6 parsel Ozerinde bulunan yapinin toplam mevcut
durum degeri 110.000.000,00-TL olarak takdir edilmistir.

A Maliyet Yaklasimi ile Ulasilan Sonuc

Maliyet yaklasimi yéntemine gére de yapi toplami igin raporun ilgili maddelerinde belirtilen
esaslar cercevesinde degerleme yapilmistir.

Arsa Degeri Yapi Degeri Arsa + Yapi Degeri Toplamu
165.000.0007L | + | 110.000.000TL | = leryp . 275,000.000,00 TL

nUL

= r 4
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Sonug olarak maliyet yontemine gére toplamda 275.000.000,00-TL deger takdir edilmistir.

A Sigortaya Esas Yap: Degerleri

Kapal Alan Yapi Birim Maliyeti Mevcut Yapi Degeri TL
24.263m? X 2.850 TL/m? & ™~ £69.1459.550-TL

**4 yildizli otel 5C yapi sinifinda dikkate alinmms olup birim deger olarak 5C yapi sinifi secilmistir.

5.3 Gelir Yaklasimi

A Gelir Yaklasimini Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Bu Yaklasimin
Kullanilma Nedeni

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
donistirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varliin degeri, varlik tarafindan
yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtinkii degerine dayanilarak
tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
gnemli vefveya anlaml afirlik verilmesi gerekli gérilmektedir: (a) Varligin gelir yaratma
kabiliyetinin katithmcinin goziyle deeri etkileyen cok dnemli bir unsur olmasi, (b) Degerleme
konusu varlikia ilgili gelecekteki gelirin miktar ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut
olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida clmasi.

- Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Ydntemi:

iNA yonteminde, tahmini nakit akislar degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varfigin
bugiinkii degeriyle sonuclanmaktadir. Gelirlerin getirisi kapitalizasyonu (indirgemesi) olarak ta
nitelendirilmektedir.

Uzun dmirld veya sonsuz dmirlQ varhklarla ilgili bazi durumlarda, INA, varlidin kesin tahmin
siiresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri icerebilir. Diger durumlarda, verligin
degeri kesin tahmin slresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullamlarak
hesaplanabilir. INA ydnteminin temel adimlan asagidaki sekildedir:

(a) degerleme konusu varligin ve deferleme gorevinin nitelifine en uygun nakit akigi tdrinin
secilmesi (6rnegin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, toplam nakit akiglar veya 6z
sermayeye ait nakit akislar, reel veya nominal nakit akislan vb.), (b) nakit akislarinin tahmin
edilecegi en uygun kesin sirenin varsa belirlenmesi, (c) s6z konusu siire igin nakit akis
tahminlerinin hazirlanmasi, (d) (varsa) kesin tahmin siresinin sonundaki devam eden degerin
degerleme konusu varlik i¢in uygun olup olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun
devam eden degerin belirlenmesi, (e) uygun indirgeme oranminin belirlenmesi, (f) indirgeme
oraninin varsa devam eden deger de d3hil olmak tizere, tahmini nakit akiglarina uygulanmasi
seklindedir.

= Direkt (Dogrudan) Kapitalizasyon Yontemi:

Tim risk veya genel kapitalizasyon oranminin, temsili tek bir dénem gelirine uygulandig
yéintemdir, Gayrimenkuliin o dénem igin (yil) Giretece§i net galirin, glincel gayrimenkul piyasasi
kosullarina gére olusan bir kapitalizasyon oranina béliinerek, tasinmaz degeri hesaplanir. Bu
kapitalizasyon orani, birbirine emsal gayrimenkullerde satis ve gelir seviyeleri arasindaki iliskiyle
belirlenebilir. Burada Net Gelir kavrammna dikkat edlimeilmr Tum kaynaklardan elde edilecek
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gelirleri iceren milkiin potansiyel briit gelir ve bundan beklenen bosluk/kayiplarin arindirildigi
efektif briit gelir sonrasinda da efektif briit gelirin faaliyet giderleri ile diger harcamalardan
arindirlmasi ile net faaliyet gelir elde edilmelidir. Potansiyel Briit Kira Geliri: Gayrimenkulln
kiralanabilir tim birimlerinin kiraya verildigi ve kira bedellerinin kayitsiz olarak tahsil edildigi
durumlardaki elde edilen gelir tutandir.

= Toplam yillik potansiyel gelir / Kapitalizasyon orani = Deger

A Nakit Giris ve Cikislarninin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynag
ve Yapilan Diger Varsayimlar

S6z konusu parsel (zerinde bulunan otel binasi mimari projesi, yapi ruhsati, yapi kullanma
izin belgesi ve vapi kayit belgesinde ortak alanlar ile belirlenen toplam yap! kapah alan
24.263m? oldugu tespit edilmistir.

Bolgede yapilan incelemeler ve tasinmazda isletilen otel miidird ile yapilan goriigmede;
konu tasinmaz her ne kadar 4 yildizh otel konseptinde clsa da hizmet ve oda kalitesi
bélgedeki 4 yildizli otellerden yiksek oldugu ve farkl tipteki odalarin ortalama gilinlik
fiyatlanmin 600-TL oldugu o6grenilmistir. Bolgede yapilan arastirmalarda 5 yildizli otellerin
650-TL ila 750-TL arasinda, 4 yildizli otellerin ise 500 ila 600-TL arasinda fiyatlandinldig
Bgrenilmistir. Aynca soz konusu taginmaz, konumu itibariyle kongre turizmine oldukca
elverisli olup, icerisindeki toplant: odalarindan kaynakh olarak oda gelirinin disinda yaklagik
%30 oraminda da kongre geliri olacagina kanaat getirilmis ve tablo da diger gelirler
sekmesine eklenmistir.

A indirgeme/iskonto Oraninin Nasil Hesaplandigina iliskin Ayrintil Aciklama ve Gerekceler

Soz konusu gayrimenkul icin kullamim maksat ve kapsami dahilinde indirgenmis nakit akisi
analizi uygulanmis ve %17,50 iskonto orani belirlenmistir. Ancak, gelir yaklasimim aciklayici
bilgiler maddesinde belirtilen bir diger yontem olan dogrudan/direkt kapitalizasyon yontemi
kullanilmak Gzere gerekli varsayim ve kabuller yapilmistir.

Yukarida bahsedilen bilgiler neticesinde s6z konusu otelin icin gelir yaklasiminda bir analiz
yontemi olan direkt (dogrudan) kapitalizasyon yéntemi kullanilmistir.

Bu kapitalizasyon oranlar sadece bu bélgede bu tarz tasinmaz igin gegerlidir, genel bir orani
yansitmamaktadir.

A Gelir Yaklasimu ile Ulasilan Sonug

Bilgede yapilan incelemeler ve taginmazda isletilen otel midirl ile yapilan gérismede;
Tasinmaz 4 yildizh olup, konumlu cldugu bolgede 4 yildizh otellerin oda fiyatlan 500-TL ila
600-TL arasinda degismektedir. Ayrica ilave olarak kongre turizmi ve toplanti gelirleri oda
gelirinin %30 u olarak diger gelirlerde dikkate alinmistir. Nakit akisi tablosu asagidadir.
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PROJE BILGILERI (OTEL BiNASI VE DUKKAN)

Toplam insaat Alani

YEN|LEME GIDERI (5Yilda1)
Alanlan igin

£00,00

Yapi insaat Maliyeti 14.557.800

Toplam insaat Maliyeti 14.557.800,00 Tiirk Liras)

» R-GIDER TABLO

Konakiama Geliri 232 £00 85% 360 42.555.200%

\Diger Gelirler

Kiralama ve Reklam Gelirleri (3530} 12.778.560 %

Topiam Gelir 55.373.760%

Faallvet Gideri (%55]) 30.455.568 &
5.482.002&

19.436.1904&

OTEL Gelirleri Artig Orani 10,008
Kapitalizasyon Orani 8,00%
isletme Dénemi 10yl
Yenileme Donemi 4 yilda bir
Yenileme Tutan 14.557.800 &
iskonto Faiz Orani 17 50%
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1.) Botgede yamlan arasormalara gore oda fivab 600 TL/gin ve oralama %85 doluluk GngoriimOstir.

2.} Gecelik konaklama bedell Yarm Panslyon - Dda kahvalo ve KDV dahil olarak belidenmigtr.

3.) Otelin konaklama diss geliri; Konferans - Kira - Restorn va. gelirler! igin toplam oda gelirinin yaldasik %30 oraninda oldugu dngérl migor

4] Diger pelirler kapsaminda [ fotograf vs.) digik olmasy sebebiyle mbloda ghsterilmemigtir,

5. Yillk otel gelirferi arts oram % 10,00 labul edilmistin

& Otel fgin 10 yilhik istetme sdresi dngorilmis i,

7.) Gelisitirme analizi imars uyguen, Anansal sgrdan gerpeklestrilebilir olmas: temeline dayanmaksadir.

£.] Yenileme maliyed olarak Snporilen 400 TL/m2 b n tamam igin éngonilmigmr.

3.1 10 w1l igletme sdresi angoriilen gelistiome igin son yl toplammds Artik Deger uygulanmigtr.

10.)Indirgenmis nakit akizi amalizinin uygulanmasinda gineel blr yaklzsin olzn arnk defer; gayrimenkul yatrimersi lgin dngorllen lgieme
periyodunun sonrasinda gayrimenkulin saoldid varsaysmina dayanarak hesaplanan deferdir. Kapitslizasyon oram yardimayla yapan artk deger
hesaplamasinda, TIP 1 wrafindan dnerilen, uluslararas: alanda yapilan gineel defierdeme caligmalannds oldufu gitd, son donemi takip eden yilin
gelirinin kullaniimasidie, Projeksiyon periyodunun sonunda gayrimenkull saon alacak olan yannmeinn da gelecek yiln golirine ghre, aliy fiyatie
karar vireceil distndlmekiedir. Arnk defer hesabinda son donemi wikip eden yihin gellrinin baz alinmasy, elde edilen sonug deferi etkileyen hir
unsurdar. Bir baska deyigle projenin on gorillen modelleme periodunun son yilindian sonsuza kadar olan nakit akiglanmn énginilen san yila

indirgenmis haline artik deger denir,
*T1PL Intermational Valuation Standards Council (TVSD) tarafindan Temmzz 2003 'te Tochnical Information Paper 1 {TIF 1] Discounted Cash Flaw

Sonug olarak gelir ydntemine gore soz konusu bagimsiz I:mlu mlerl u;eren tasinmaz icin toplamda
286.200.000-TL deger takdir edilmistir. : i

= ayRINMENKUL
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5.4 Diger Tespit ve Analizler
A Takdir Edilen Kira Degerleri

Degerleme konusu tasinmaz icin gelir analizi yontemi ile tespit edilen degeri lizerinden kira
bedeli belirlenmistir. Tasinmaz icin belirlenen nakit akisi tablosunda kapitalizasyon orani her
ne kadar %8 alinmis olsa da tasinmazin kullanici firmasinin tercih edilebilirligi ve yurt
genelinde tanmmishg bu duruma etki etmektedir. Taginmazin otel olarak degilde zemin
katlar dikkan normal katlar ofis olarak kullanilmasi durumunda ortalama kapitalizasyon
oraninin %6,25 ( 16 yil = 192 ay )olacagina kanaat getirilmistir. Bu durum dikkate alinarak
tasinmaz icin kira bedeli :

286.200.000,00 TL / 192 ay = 1.490.625,00 TL olarak belirlenmistir.

S6z konusu tasinmaz icin takdir edilen kira degerlerine iliskin analizler raporun S.nci ana
maddesi ve alt maddelerinde yapilan incelemeye gore de detaylandinlmstir.

A Hasilat Paylasimi veya Kat Karsilig Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari
Tasinmazin bulundugu il genelinde ve tzellikle konumlandigi bolgede kat kargiig oranlarinin

%55-%60 oraninda degisebildigi, hasilat paylasimi oranlarinin ise %45-%50 oranlarinda
gerceklesebilecegi 6n gortilmektedir. Bu oranlar, taginmaz alanmnin blylklGgu, proje kapsam
ve toplam getirisi, yapilacak projenin niteligi ve konumu gibi etkenlere gdre degiskenlik
gostermektedir.

A Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

56z konusu calisma, parsel Gzerinde yer alan Otel icin yapilmis olup, herhangi bir proje
degerlemesi islemi yapilmamistir. Arsa degeri belirlenirken ise bolgede benzer binalardan
yap! degerleri ¢ikanlarak arsa degerlerine ulagilmis ve Pazar yaklagimi ile arsa degeri
belirlenmistir.

A En Verimli ve En lyi Kullamim Degeri Analizi

56z konusu tasinmazin meveut durumu, bulundugu bolge ve cevre dzellikleri dikkate alindiginda
mevcut imar durumuna alt katimn dikkan, st katlannin ise ofis olabilecek sekilde
kullanilmasinin en etkin ve verimli kullanim sekli olacag kanaatine vanlmistir.

A Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
S6z konusu parsel Ozerinde yer alan tasinmazin degerleme islemine konu olmustur.
Miisterek veya bélinmis kisim analizi yapilmamistir.
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6. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI
6.1 Farkh Deferleme Ydntemleri ile Analiz Sonuclarinin Uyumlastirimas: ve Bu Amagla izlenen
Metotlarin ve Nedenlerinin Aciklanmasi
Degerleme konusu tasinmazin niteliginin otel olmas), mevcut kullanim amaci, yapi kalitesi gibi
etken g6z 6niinde bulundurularak tasinmazlar igin degerleme yaplmistir. Degerleme Pazar
yaklasimi, maliyet yaklasimi ve gelir yaklasimi kullanilmistir.

e 4

Bilgede benzer nitelikte arsa emsaline rastlaniimamis olup satilik bina emsallerinden yola
cikilarak arsa degerlerine ulasilmistir. Bu dogrultuda tasinmazin arsa degeri Pazar yaklagimi ile
belirlenmistir.

Maliyet yonteminde ise , Pazar yaklasimu ile tespit edilen arsa degerine ilave olarak parsel
{izerinde bulunan otel binasinin yap! degeri belirlenmis ve arsa degeri ile yapi degeri toplanarak
tek bir deger belirlenmistir.

Tasinmazin otel olarak isletilmesi sebebiyle gelir getirici bir miilk sinfindadir. Bélge piyasasi
dogrultusunda yapilan inceleme ve arastirmalardan elde edilen veriler neticesinde otel oda
degerleri getirilerinden kaynakli potansiyel bir piyasa degeri de takdir edilmistir. Bu ise direkt
kapitalizasyon analizi yardimiyla bulunmustur. Dolayisiyla tasinmaz icin iki farkh yontem de
degerlemede dikkate alinmis bu unsurlar neticesinde deger takdiri gerceklestirilmistir,

Degerleme konusu tasinmazin otel olarak kullaniimasi sebebiyle gelir yéntemi ile deger takdiri
yapilmis ve gelir yontemi esas kabul edilmistir. Tasinmazin hali hazirda aktif bir otel olarak
kullanilmasi goz oniine alinarak gercek degerini yansittifi disinilerek degerlemede gelir
yaklasimi yénteminin kullanilmasinin en uygun yontem olacagina kanaat getirilmistir.

Maliyet Yaklasimi ile Ulasilan Sonug: 275.000.000,00-TL

Gelir indirgeme Yéntemi ile Ulasilan Sonug: 286.200.000,00-TL

6.2 Asgari_Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Almadiklarinin

Gerekceleri
Degerleme caligmasi igin gerekli tim asgari husus ve bilgilere raporda yer verilmistir.

6.3 Yasal Gerekleri Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve
Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig Hakkinda Goriis

ilgili kurumlarda yapilan arastirma ve incelemeler neticesinde, tasinmaz icin alinmasi gereken
tiim vyasal belge ve bilgilerin mevcut oldugu, yasal gerekliliklerin de yerine getirildigi
gorilmiistlr. Degerleme tarihi itibariyle de herhangi bir yasal kisit, karar vb olumsuzlugunun
bulunmadig bilgileri edinilmistir.

6.4 Varsa, Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve ipotekler ile ilgili Goriis
Raporun 3.2 maddesinde tasinmaz izerinde bulunan takyidatlar detayl olarak agiklanmistir.
Tasinmaz Uzerinde tasarrufunu lisitlayic bir takyidat bulunmamaktadir.

6.5 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde ipotek veya Gayrimenkuliin Degerini Dogrudan
ve Onemli Olciide Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumlari Haric,

Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup Olmadig: Hakkinda Bilgi

Tasinmaz iizerinde bulunan takyidatlar haricinde devredilebilmesine iliskin herhangi bir sinirlama
veya lasitlama bulunmamaktadir.
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6.6 Deferleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Aimindan Itibaren bes Yil Gecmesine Ragmen
Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup Bulunulmadifina Dair
Bilgi
Degerleme konusu arsa veya arazi degildir, parsel Gzerinde rapor icerisinde bilgileri detayh
sekilde verilen tasinmaz bulunmaktadir.

6.7 DeBerleme Konusu (st Hakki veya Devre Miilk Hakki ise, Ust Hakki ve Devre Miilk Hakkinin

Devredilebilmesine lliskin Olarak Bu Haklari Doguran Sézlesmelerde Ozel Kanun

Hiikiimlerinden Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Degerleme konusu Gst hakki veya devre miilk hakki degildir.

6.8 Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin ve Portféye Dahil Edilme NiteliZinin
Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadif Hakkinda Gériis lle Portféye Alinmasinda Herhangi Bir
Sakinca Olup Olmadifi Hakkinda Goriis
Degerleme konusu gayrimenkullin tapudaki nitelikleri ile fiili kullanim sekli birbiriyle uyumludur.
Gayrimenkul Yatirim Ortaklar igin 11-48.1 sayili “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina [liskin
Esaslar Teblig”nin 7.bélim 22.maddesi 1.fikrasinin (r) bendi geregi tasinmazin tapudaki
nitelikligiyle GYO portféyiinde bulunmasina bir engel olmadig kanaatine variimistir.

7. S0NUC

7.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Climlesi
Bu rapor, Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.'nin talebi Gzerine; istanbul li, Sisli licesi ve
Mesrutiyet Mahallesi, 1957 Ada 6 numarali parselde bulunan “18 KATLI BETONARME QOTEL VE
ARSASI” nitelikli tasinmaza ait piyasa degerinin tespitine yanelik SPK mevzuati kapsaminda asgari
unsurlarn iceren bu degerleme raporu tarafimizea hazirlanmisgtir.

Tarafimizea igleme alinchgl tarihteki degerleme konusu tasginmazlarin Piyasa Deger Tespiti;
gayrimenkul mahallinde ve bulundugu bélge genelinde yapilan inceleme ve arastirma ile resmi
kurum ve kuruluslardan edinilen belge ve bilgi dogrultusunda olusan kanaat, ilcenin ve bélgenin
gelisme trendi, gayrimenkuliin imar durumu ve yapilasma sartlar ile kullanim fonksiyonu,
yapimn ve ic mekanlarin 6zellikleri, kullamm amag ve fonksiyonlugu, yapi sinifi ve kalitesi,
arsanin alani, geometrik sekli, topografya durumu, bulundugu muhitin seref ve ehemmiyeti,
cevresinin tesekkiil tarzi ile sehir merkezi ile bélgesindeki merkezi konumlara olan mesafesi, ana
yola, bulvara veya caddeye olan cephesi, ulagim ve cevre &zellikleri, meveut ekonomik sartlar
gibi tiim faktdrler dikkate alinarak, bulundugu muhite gore alici bulup bulamayacagl, bulmasi
halinde nispet derecesi gibi kiymet yiikseltici ve kiymet distriici mispet menfi tim faktérler
goz oniinde bulundurularak yapilmistir,
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7.2 Nihai Deger Takdiri
Tasinmaza deger verilirken, rapor igerisinde ilgili maddelerde belirtilen olumlu ve olumsuz tim
etkenler dikkate alinmistir. Yapilan incelemeler neticesinde ulasilan veriler ve kullanilan
yéntemlerin sonuglar anlamh sekilde neticelenmistir.
Taginmazlarin bulundugu bélge ve konumlandig lokasyon ézelinde, kullanim amag ve kapsami
dogrultusunda piyasa degerini daha dogru gésterdigi gerekceyle Gelir yaklasimi yontemiyle elde
edilen sonuc nihai deger olarak takdir edilmistir.

Tasinmazin degerleme tarihi itibariyle Gelir Yaklasimina gore kanaat getirilen ve takdir edilen
piyasa degeri su sekildedir;

Rakamla; 286.200.000,00-TL ve Yaziyla; (iki Yiiz Seksen Alt1 Milyon Iki Yiiz Bin Tark Lirasi)

Tasinmazin tamamina aylik toplam KDV Harig 1.490.625 TL bedel kira degeri takdir edilmistir.

KDV Dahil Toplam Satis Dederi: 337.716.000,-TL dir.

1. Tespit edilen bu dederler tasinmezin pesin satisina yoneliktir.

2. Nihaideder, KDV Haric dederi ifode eder.

3. s bu rapor, ekleriyle bir bittndiir,

4. Nihoi deger takdiri, raporun igerifinden ayn tutulameaz.

5. Dederleme tarihi itibariyle TCMB Efektif Satis Kuru 15:5,7726 TL ve 1£: 6,3687 dir

Bugra Ugur Yap Raci Gokeehan SONER Erdeniz BALIKCIOGLU

Degerlerme Uzman DEEE”"-‘”"}’-’ Uzmani/Denetm Sorumiu Degerleme Uzmani

SPK Lisans No: 408393 : : SPK Lisans No:
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8. UYGUNLUK BEYANI

Hazirlanan rapor igin asagidaki maddelerin dogrulugunu beyan ederiz;

=  Raporda sunulan bulgular sahip cldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

= Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla simirhidir,

» Rapor, tarafsiz ve Gnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan olusmaktadir.

= Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile meveut veya potansiyel hichir menfaatimiz ve
ilgimiz bulunmamaktadir,

* Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul veya ilgili taraflarla ilgili hichir dnyargimiz
bulunmamaktadir.

= Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligl Gcret, raporun herhangi bir bélimine bagh
degildir.

= Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir,

= Degerleme Uzman(laryi mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktadir.

= Degerleme Uzmamilar), gayrimenkuliin yeri ve rapor igerigi konusunda deneyim sahibidir.

= Rapor konusu milk, kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler
yvapilmistir,

= Rapor iceriginde belirtilen Degerleme Uzmani/Degerleme Uzmanlanmin haricinde hig
kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

= Calisma, is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme
Standartlari’na uygun olarak raporlanmistir.

= Is bu rapor, miisteri talebine 6zel olarak hazirlanmistir. ilgilisi ve hazirlanis amaci disinda
3.sahislar tarafindan kullanilamaz, kopyalanamaz ve gogaltilamaz.

9. RAPOR EKLERI

4 Tapu, Takyidat Belgeleri, Praje, Ruhsat ve Iskan Belgeleri
A Ingaat Sézlesme Ornegi ve Diger Belgeler

A Uydu, Konum ve CBS Goriintileri

A Tasinmaz Gorselleri

A 5PK Lisans Belgeleri
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