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1. RAPOR OZETi
DEGERLENEN
TASINMAZIN TURU
DEGERLENEN
TASINMAZIN KISA
TANIMI
TASINMAZIN IMAR
DURUMU

KULLANILAN
DEGERLEME
YONTEMLERI

TESPIT EDILEN DEGER

OTEL, Portfoyde “proje” olarak yer almalidir.

Istanbul ili, Sisli Tlgesinde, Mecidiyekdy Mahallesi, 1957
ada, 6 parsel numarasinda kayitli 2.721,02 m?
yiizOl¢limiine sahip arsadir.

24.06.2006 tasdik tarihli 1/1000 6lgekli “Sisli Merkez ve
Cevresi Uygulama Imar Plan1” kapsaminda “Ticaret
Alan1”’nda kalmakta olup, (Ticaret alanlarinda is
merkezleri, ofis-biiro, ¢ok katli magaza, alig-veris
merkezi, banka ve finans kurumlar yer alabilir.) E=2.50,
hmax=serbest yapilagma sartlarina sahiptir.

Deger tespitinde “Emsal Karsilagtirma™ ve “Gelir”
yontemleri kullanilmustir.

Mevcut insaat seviyesine gore,
KDV Hari¢: 108.160.115,-TL .
Tamamlanmasi durumunda
KDV Hari¢: 121.992.000.-TL
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DEGERLEME TARIiHi
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RAPORUN NUMARASI
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TARIHI

DAYANAK SOZLESMENIN
TARIHI

RAPORUN KULLANIM
AMACI ve YERI

DEGERLEMENIN KONUSU
ve AMACI

RAPORU HAZIRLAYAN

SORUMLU DEGERLEME
UZMANI

DAHA ONCE
DEGERLEMESININ
YAPILIP YAPILMADIGINA
ILISKIN BIiLGI
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09.12.2014

03.12.2014

Rapor, Sermaye Piyasasi Kurul Diizenlemeleri
kapsaminda GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARI portfoyii i¢in hazirlanmistir.
Hazirlanan rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun
(SPK) 12.08.2001 tarih ve 24491 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan Seri: VIII No:35 Teblig’inin
ekinde belirtilen bilgileri asgari olarak igerecek
sekilde hazirlanmustir.

Is bu degerleme raporunun amaci; Istanbul 1li, Sisli
Ilgesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 1957 ada 6 parsel
numarasinda kayith taginmaz {izerinde insa edilmekte
olan otelin deger tespitidir.

Ali TOPSAKAL
SPK Lisans NO:400920
Degerleme Uzmani

Dogan OZAYDIN
SPK Lisans No: 401148
Harita Mithendisi

Degerleme konusu tasinmaz igin sirketimizce daha dnce
hazirlanan rapor bulunmamaktadir.



3. SIRKETI VE
MUSTERIYI TANITICI
BILGILER SIRKETIN
UNVANI

SIRKETIN ADRESI

MUSTERIYI TANITICI
BILGILER
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ
KAPSAMI ve VARSA
GETIRILEN
SINIRLAMALAR

ADIM GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

Mebusevler Mahallesi, Ayten Sokak, no:22/7
Cankaya/ANKARA
Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Serifali Ciftligi Tatlisu Mahallesi, Ertugrulgazi Sokak,
No:1, Yukar1 Dudullu/Umraniye/iISTANBUL

Is Bu Degerleme Raporu’nun kapsami; Rapor’da
detaylar verilen taginmazin giincel piyasa degerinin
tespiti ve Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince,
degerleme raporlarinda bulunmasi gereken asgari
hususlar" ¢ergevesinde degerleme raporunun
hazirlanmasi olup, Miisteri tarafindan getirilen bir
kapsam ve siirlama bulunmamaktadir.



4. GENEL ANALIZ VE VERILER

4.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZIi VE KULLANILAN
VERILER

ISTANBUL iLi

Istanbul Ili, kuzeyde Karadeniz, doguda Kocaeli Siradaglari’min yiiksek tepeleri, giineyde Marmara
Denizi ve batida ise Ergene Havzasi su ayrmmi gizgisi ile simrlanmaktadir. Istanbul Bogazi,
Karadeniz‘i, Marmara Denizi’yle birlestirirken; Asya Kitasi’yla Avrupa Kitasi’n1 birbirinden
ayirmakta ve Istanbul Kentini de ikiye bolmektedir.

Il alani, idari bakimdan dogu ve giineydogudan Kocaeli’nin Karamiirsel, Gebze, Merkez ve Kandira
Ilgeleriyle, giineyden Bursa’nin Gemlik ve Orhangazi Ilgeleriyle, bati ve kuzeybatidan Tekirdag’m
Corlu Cerkezkdy ve Saray Ilgelerinin yani sira, Kirklareli’nin de Vize Ilgesi topraklariyla gevrilidir.

Istanbul niifusunun;

* Ekim 2000 sayim sonuglar1 itibariyle 67.803.927 kisilik Tirkiye niifusu iginde 10.018.735 kisi ile
%15 dir. 1990-2000 doneminde yilda ortalama 1 milyon 133 bin kisi, 2000-2010 déneminde yilda
ortalama 431.171 kisi artis gostermistir. Bu sonuca gore Tiirkiye geneline bakildiginda Istanbul‘un
barindirdig1 niifus ve alan itibariyle tagimakta oldugu 6nem agik¢a goriilmektedir. 1997 ve 2000 yillar
arasinda Istanbul igin tespit edilen yillik biiyiime oran %2.83 tiir. Daha 6nceki donemde istanbul‘un
yillik ortalama niifus artis hizinin %3.45 olarak gerceklesmesi ve bu oranin bir kismimin goglerden
kaynaklanmasma karsin niifus artis oraninin distiigii gozlenmektedir. Bunun sebepleri Tiirkiye
genelindeki niifus artis hizinin (dogurganlik orani) diismesi ve goc¢iin yavaglamasidir.

* Aralik 2007 sayim sonuglar itibariyle 70.586.256 kisilik Tiirkiye niifusu i¢cinde 12.573.836 kisi ile
%17,8 dir.

* 2010 sayim sonuglar itibariyle 73.722.988 kisilik Tiirkiye niifusu i¢inde 13.120.596 kisi ile %17.7
olarak saptanmustir. 2010 yilinda Istanbul’un niifus artis oram1 %4,90 olmustur. Niifus artis hizi
artmakta olup, 2000 yilinda ortalama %?2.88, 2005 yilinda ise % 2.5, 2010 yilinda ise % 4,90 olmustur.
Toplam niifus igerisinde 13.120.596 (% 98,98) kent niifusu, 135.089 da (% 1,02) kirsal niifusudur.
2010 yili verilerine gore incelendiginde en yiliksek niifusa sahip ilgesi Bagcilar, en az niifusa sahip
ilcesi de Adalar olmustur. istanbul'da yasayanlarm yaklasik % 64,66's1 (8.571.374) Avrupa Yakas1; %
35,33"i de (4.684.311) Anadolu Yakasinda yagamaktadir.

» 2011 sayim sonuglar1 itibariyle 74.724.269 kisilik Tiirkiye niifusu icinde 13.624.240 kisi ile %18.2
olarak saptanmistir. 2011 yilinda Istanbul’un niifus artis oram %3.8 olmustur. Niifus artis hizi
artmakta olup, 2000 yilinda ortalama %2.88, 2005 yilinda % 2.5, 2010 yilinda % 4,90, 2011 yilinda
ise % 3,8 olmustur. Toplam niifus igerisinde 13.483.052 (% 98,93) kent niifusu, 141.188 da (% 1,03)
kirsal niifusudur. 2011 yili verilerine gore incelendiginde en yiiksek niifusa sahip ilgesi 746.650 kisi ile
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Bagcilar, en az niifusa sahip ilgesi ise 13.883 kisi ile Adalar olmustur. Istanbul'da yasayanlarin
yaklasik % 61,06’s1 (8.319.273) Avrupa Yakasi; % 38,931 de (5.304.967) Anadolu Yakasi’nda
yasamaktadir.

* 2012 Adrese Dayal1 Niifus Kay1t Sistemi verilerine gore il niifusu agagidaki tabloda sunulmustur.

illilge merkezi Belde/Koy Toplam
Tiirkiye Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
58.448.431 29.348.230 29.100.201 17.178.953 8.607.938 8.571.015 75.627.384 37.956.168 37.671.216
istanbul 13.710.5612 6.883.487 6.827.025 144228 73.421 70.807 13.854.740 6.956.908 6.897.832

Istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 251 Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi vardir.
Bunlar: Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar, Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir,
Bayrampasa, Besiktas, Beylikdiizii, Beyoglu, Biiyiikgekmece, Beykoz, Catalca, Cekmekoy, Esenler,
Esenyurt, Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa, Giingoren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiiciikgekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye,
Uskiidar ve Zeytinburnu’dur. Tiirkiye topraklarimin %9,7‘sini kaplayan Istanbul, niifus varhig
acisindan da iilkenin en 6nemli ili durumundadir.

SiSLi iLCESI

Sisli Ilesi, Istanbul ili’nin batisinda yer alir. 1987'de Kagithane’nin ayrilmasindan sonra Sisli ilgesi
topraklart ikiye boliinmiis durumdadir. Kuzeydeki Ayazaga bolimi, kuzey ve doguda Saryer,
giineydoguda Besiktas, giineyde Kagithane, batida da Eyiip Ilgeleriyle cevrilidir. Giineydeki Sisli
boliimii ise bat1 ve kuzeyde Kagithane, dogu ve giineydoguda Besiktas, giiney ve giineybatida Beyoglu
Ilgelerine komsudur. Bu smnrlar i¢inde toplam yiizélgiimii 30 km?’dir. Catalca Yarimadasi'nin dogu
kesiminde yer alan ilge topraklarinin denize kiyist yoktur. Kuzey kesimi giiney kesimine goére daha
biiyiiktiir.

Kirsal yerlesmesi olmayan Sisli {lcesi 28 mahalleden olusur. Bunlar Ayazaga, Bozkurt, Cumhuriyet,
Duatepe, Eskisehir, Ergenekon, Esentepe, Ferikdy, Fulya, Giilbahar, Harbiye, Halide Edip Adivar,
Halil Rifat Pasa, Halaskargazi, Huzur, Inénii, izzet Pasa Ciftligi, Kaptanpasa, Kustepe, Mahmut
Sevket Pasa, Maslak, Mecidiyekdy, Merkez (Sisli), Mesrutiyet, 19 May1s, Pasa, Tesvikiye ve Yayla
mahalleleridir.

Sisli Camii'nden Biiyiikdere Caddesi'ne dogru eski tramvay ve IETT garajmin, yerine ve gevresine
yapilan bliylik bloklarda oteller, igyerleri, kiiltiir ve ticaret merkezleri bulunmaktadir. Halaskargazi
Caddesi lizerinde iki yanli biiylik pasajlardaki sinemalar, eglence yerleri semte canlilik ve kendi
rengini kazandirmaktadir. Ilce’de yer alan birkag tiyatro ve sinemanin yani sira, Liitfii Kirdar Kongre
Salonu, Cemal Resit Rey Konser Salonu, Ac¢ikhava Tiyatrosu, Sehir Tiyatrolar1 Harbiye Sahnesi,
Askeri Miize, Istanbul Teknik, Marmara, Yildiz Teknik Universitelerinin bazi birimleri Sisli Ilesi'nin
sinirlart i¢inde yer almaktadir. Sehrin {i¢ bliylik stadyumundan Ali Sami Yen Stadi da ilge sinirlari
icindedir. Sisli kurulusundan itibaren ist sosyo ekonomik katmanlarda yer alan yabancilarin ve
azinliklarin ragbet ettikleri bir semt olmustur. Cumhuriyet'ten sonra, bu yap1 bir 6l¢iide degisse de
halen Istanbul'un, aziliklarm belli ve giderek azalan bir oranda bulunduklari nadir semtlerindendir.
Sisli Ilgesi, 21. yy Istanbul'unun hatta Tiirkiye ekonomisinin is ve finans merkezi olma yolundadur.



COGRAFYA Karadeniz'i Marmara Denizi'ne birlestiren, Asya Kitasi ile Avrupa Kitasim birbirinden
ayiran yeryiiziiniin énemli suyollarindan biri olan Istanbul Bogazi'nin batisinda Avrupa yakasinda
bulunan Sisli, Beyoglu plato diizliigiiniin kuzey uzantisinda yer alir. Ilge topraklari kuzeyde
Mecidiyekdy / Zincirlikuyu iizerinden Ayazaga yoresini de icine alarak Sariyer'e, kuzeybatida ise
Hiirriyet-i Ebediye Tepesi lizerinden Kagithane'ye genis bir alana yayilir. Sigli, Marmara Havzasinin
Trakya / Kocaeli yar1 ovalar1 (peneplen) arasina dagilmis, bogaz ve akarsu vadilerle pargalanmis olup,
platolar toplulugunun batisinda, Bogazici - Hali¢ arasini dolduran Beyoglu platosu kuzey uzantisinda
bulunmaktadir. Diiz / hafif dalgali bir ylizey olusturan Beyoglu platosunun her iki yonii aginimla
onemli olciide tasinmistir. Bu nedenle yoresinde gukurluklar ve vadiler olusmustur.

NUFUS : 2012 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi verilerine gore ilge niifusu asagidaki tabloda
sunulmustur.

illilge merkezi Toplam
istanbul Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
Sisli 318.217 156.054 162.163 318.217 156.054 162.163
Toplam a7 156.054 162.163 318.217 156.054 162.163

SOSYO-EKONOMIK YAPI

[lge’nin ekonomisi sanayi, ticaret ve turizme dayalidir. 196011 yillarda Sisli yatirim ve tesviklerden en
biiyiik pay alan ilgelerden biri olmustur. Sisli’de gida, seramik ve dokuma sanayi ile kimya, metal
esya, makine, oto tamirhaneleri, ilag, konfeksiyon ve imalat sanayinde hizli bir gelisme goriilmiistiir.
Ayazaga’da da sabun fabrikalar1 basta olmak {izere ¢esitli sanayi kuruluslar1 bulunmaktadir. 1970’1i
yillarda ise bu gelisimini siirdiiren ilgede yeni sanayi yatirimlari gergeklesmistir. Giiniimiizde Sisli
ozellikle makine, imalat, konfeksiyon, triko ile ila¢ sanayi alaninda hizla biiyiiyen bir yapiya sahip
canli bir ticaret alan1 durumundadir.

4.2. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PiYASASININ ANALIZi,
MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

2009 - 2010 -2011-2012 yil1, ekonomik gostergelerin sekillenmesinde uluslararasi kosullar 6nemli
belirleyiciler olmustur.Kiiresel kriz siiresince basta ABD ve Avro Bdlgesi iilkelerinde uygulanan
eszamanli parasal genisleme ve ekonomiyi canlandirma paketlerinin etkisiyle krizin daha da
derinlesmesi engellenmistir. Bu siirecte gelismis iilkelerde giiven gostergeleri iyilesmis, reel ekonomik
gostergelerde 1limli bir toparlanma baglamis, Avro Bolgesinde sorunlu iilkelerin kamu finansman
maliyetleri azalmig ve parasal aktarim mekanizmasindaki aksakliklar kismen asilmistir. Gelismis
ekonomilerde yasanan 1limli toparlanmanin yaninda parasal genisleme sonucu olusan likidite bollugu,
risk istahini artirmis ve gelismekte olan ekonomilere giden sermaye akimlar1 artmistir.

2011 yilinda gelismekte olan ekonomilerdeki biiyiime performanslarinin katkisiyla yasanan kiiresel
ekonomide toparlanma egilimi 2012 yilinda siirdiiriilememistir. 2012 y1ili, Avro Bolgesinde durgunluk,
mali siirdiiriilebilirlik, sorunlu iilkelerin parasal birlikten ayrilacagina yonelik tartismalar ile ABD’deki
mali ugurum ve borg tavani tartigmalar1 gibi gelismis iilkeler kaynakli agagi yonlii risklerin baskin
oldugu bir yil olmustur. Ote yandan, kiiresel biiyiimenin dinamigini olusturan gelismekte olan
iilkelerin birgogunun maruz kaldiklar yiiksek sermaye girislerinin olusturdugu; enflasyon, reel kur
degerlenmesi, hizli kredi artis1 risklerini azaltmak ve finansal giiveni tesis etmek amaciyla



uyguladiklart makro ihtiyati tedbirler ve azalan ihracat gelirleri, bu iilkelerin ekonomilerinin de
yavaglamasina neden olmustur.

ABD ekonomisi 2012 yilinda yilizde 2,8 biiylimiistiir. 2013 yilinin ilk yarisindan itibaren tiiketici
giiveni, istihdam, konut piyasalar1 ve diger oncii gostergelerde kaydedilen olumlu gelismeler ve 2013
yilinmn ilk yarisina ait GSYH verileri, ABD ekonomisinde toparlanma egiliminin kuvvetlendigini
gostermektedir. 22/05/2013 tarihinde ABD Merkez Bankasi, ekonomide istikrarli bir biiylime
gorlilmesi durumunda tahvil alimlarii azaltacagini agiklamigtir. Ancak, genislemeci para
politikalarina, issizlik oran1 yiizde 6,5 seviyesine diisiinceye kadar, enflasyon orani ve beklentileri
ylizde 2,5 seviyesini agmadigi siirece devam edilecegi belirtilmistir. ABD Merkez Bankasinin 22
Mayis ve 19 Haziran 2013 tarihindeki acgiklamalari, piyasalar tarafindan genislemeci para
politikasindan ¢ikis sinyali olarak algilanmistir. Bu siiregte, gelismekte olan ekonomilerden sermaye
cikiglar1 yasanmis, bu iilkelerde tahvil faiz oranlari artmis, borsalar ve ulusal para birimleri deger
kaybetmistir.

OECD tarafindan agiklanan en giincel bilesik oncii gosterge verileri, kiiresel ekonomide toparlanma
egiliminin yavaslamaya ragmen devam ettigini, ancak iilkelerin biiylime performanslarinda ayrigsma
yasandigin1 gostermektedir. Gelismis OECD ekonomilerinde biiyiime ivme kazanmakta, gelismekte
olan ekonomilerde ise yavaslama egilimi goriilmektedir.

Bagta Cin olmak iizere geligmekte olan ekonomilerde bilylimenin yavasladigi bir evreye girilmis
olmasi ve ABD Merkez Bankasinin parasal genisleme politikasindan ¢ikis stratejisine bagli olarak
sekillenecek olan kiiresel likidite kosullari, 6niimiizdeki donemde kiiresel ekonomik gdriiniim iizerinde
belirleyici iki temel unsur olarak 6ne ¢ikmaktadir. Diinya ekonomisinde yasanan bu gelismeler ve
ABD Merkez Bankasinin agiklamalarimin etkisiyle gelismekte olan {ilkelerde yasanan finansal
dalgalanmanin ardindan, uluslararasi kuruluslar biiyiime tahminlerini asag1 yonlii revize etmistir. IMF,
2012 yili Ekim ayinda 2013 yili diinya biiylimesini yilizde 3,6 tahmin ederken 2013 yili Ekim ayinda
bu tahminini yiizde 2,9 seviyesine indirmistir. IMF, ekonomik iyilesmenin sinirhi kalacagi
beklentisiyle 2014 y1l1 diinya biiyiime tahminini de yiizde 4,1’den yiizde 3,6’ya diislirmiistir.

Diinya ticaret hacminde azalma egilimi devam etmektedir. 2011 yilinda yiizde 6,1 oraninda
gerceklesen diinya ticaret hacmi artig hizi, kiiresel ekonomik faaliyetlerdeki yavaslamaya bagl olarak
2012 yilinda yiizde 2,7’ye gerilemistir. Diinya ticaret hacmi artiginin kiiresel ekonomik aktivitedeki
iyilesmeye bagl olarak 2013 yilinda yiizde 2,9, 2014 yilinda ise yilizde 4,9 olarak gerceklesecegi
tahmin edilmektedir. Gelismis lilkelerde uygulanan genislemeci para politikalarina ragmen, kiiresel
Olcekte ciddi bir enflasyonist baski hissedilmemistir. 2012 yilinda kiiresel diizeyde yiizde 3,9 olarak
gerceklesen enflasyon oraninin, 2013 ve 2014 yillarinda yiizde 3,8 olacagi tahmin edilmektedir.
Oniimiizdeki dénemde kiiresel diizeyde petrol ve emtia fiyatlarinda beklenen gerilemeden dolay1
enflasyonist baskilarin diisiik olacagi, ancak bazi gelismekte olan iilkelerde i¢ talepteki canlanmayla
beraber enflasyonun yiikselebilecegi ongoriilmektedir.

ABD Merkez Bankasinin kisa vadede parasal genislemeden ¢ikis stratejisi, orta ve uzun vadede ise
faiz artirma siirecinde izleyecegi yontem kiiresel likidite kosullar1 ve sermaye akimlar1 iizerinde
belirleyici olacaktir. Orta ve uzun vadede sermaye hareketlerinde iktisadi temellerin belirleyici olmasi
beklense de kisa vadede gelismis iilkelerin para politikalarindan kaynaklanan belirsizlikler, finansal
dalgalanmalara yol acabilecektir. Oniimiizdeki donemde kiiresel likiditenin azalacak olmasi, yapisal
sorunlara sahip gelismekte olan iilkelerin piyasalarinda oynakliga yol agabilecek ve bu iilkelerin para
birimleri tizerinde baski olusturabilecektir.



Diinya Ekonomisinde Temel Gostergeler

(Yuzdezel Dedisim)

GOSTERGELER 2011 2012| 2013(1)| 2013(2)| 2013(3)| 2014(3)
Dinya Hasllasi 3,9 3,2 3,3 3,1 2,9 3,0
Gelismis Ekonomiler 1,7 1,5 1,2 1,2 1,2 2
ABD 1,8 2,8 1,9 1,7 1,6 2,6
Japonya -0,6 2 1,6 2 2 1,2
Avro Badlgesi 1,5 -0,6 -0,3 -0,6 -0,4 1
Almanya 3,4 0,9 0,6 0,3 Q0,5 1,4
Yikselen Piyasalar ve Gelismekte Olan Ekonomiler a,2 4,9 5.3 5 4,5 5,1
Afrika (Sahra Alti) 5,5 4,9 5,6 5.1 5 G
Orta ve Dogu Avrupa 5.4 1,4 2,2 2,2 2,3 2,7
Bagimsiz Devletler Topluludu 4,8 3.4 3,4 2,8 2.1 3,4
Rusya 4,3 3,4 3,4 2,5 1,5 3
Gelismekte Olan Asya 7,8 6,4 7.1 6,9 6,3 6,5
Cin 9,3 7.7 g 7,8 7.6 7.3
Hindistan a,3 3,2 5.7 5,6 3,8 5.1
Latin Amerika ve Karayipler 4,6 2,9 3,4 3 2,7 3,1
Brezilya 2,7 0,9 3 2,5 2,5 2,5
Orta Dogu ve Kuzey Afrika 3,9 4,6 3,1 3,7 2,3 3,6
Dinya Ticaret Hacmi &,1 2,7 5.6 3,1 2,9 4,9
Mal ve Hizmet Ithalat

Gelismis Ekonomiler " 1 4,1 1,4 1,5

Yikselen Piyasalar ve Gelismekte Olan Ekonomiler .8 5,5 8,1 5] 5 5,
Tlketici Fiyatlan (Yillik Ortalama, Yizde)

Dlnya 4,8 3.9 3,8 - 3.B 3,8

Gelismis Ekonomiler 2,7 2 1,7 1,5 1,4 1,8
ABD 3.1 2,1 1,9 - 1,4 1,5
Avro Bolgesi 2,7 2,5 1,6 - 1,5 1,5

Yikselen Piyasalar ve Gelismekte Olan Ekonomiler 7.1 a,1 5,9 5] a,2 5,7
Issizlik Qrami (Yiizde)

Gelismis Ekonomiler 7.9 8 7,8 - 8,1 8
ABD 8,9 (1 7.9 - 7.6 7.4
Avro Badlgesi 10,2 11,4 10,8 - 12,3 12,2
Genel Devlet Bltge Dengesi / GSYH (Ylzde)

ABD -9,7 -g8,3 -5,3 - -5,8 -4,6
Avro Bolgesi -4,2 -3,7 -2,7 - -3,1 -2,5
Genel Devlet Brit Borg Stoku/GSYH (Yizde)

ABD 29,4 102,7 110,2 - 106 107,3
Avro Badlgesi g8,2 Q3 91 - 95,7 95,1
Ortalama Petrol Fiyatlan (Dolar /Varil) 104 105 110 100,9 104,5 101,4
LIBOR, Alt Aylk ABD Dolan (Yuzde) 0,5 0,7 0,8 0,5 0,4 0,6
Yikselen Piyasalar ve Gelismekte Olan Ekonomilere

Giden Net Ozel Finansal Akimlar 499,3 237,1 460(- 398,4 366,56

Kaynak: IMF Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu, Ekim 2013

(1) IMF Diinya Ekonomik Goriintim Raporu, Nisan 2013

(2) IMF Diinya Ekonomik Gériintim Raporu, Temmuz Giincellemesi 2013

(3) Gergeklesme Tahmini
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TURKIYE EKONOMISi

010 ve 2011 yillarinda kaydedilen yiiksek biiylime hizlar1 sonrasinda i¢c ve dis talebi dengelemeye
yonelik aliman tedbirler sonucunda 2012 yilinda biiyiime hiz1 yavaglamistir. 2012 yilinda beklenen
biiylime oran1 %3,2 iken %2,2 olarak gergeklesmistir.

2013 yilmin ilk yarisinda yurt i¢i talep tekrar canlanma egilimine girmis; 6zel ve kamu tliketimi ile
kamu sabit sermaye yatirimlari kaynakl bir biiyiime gerceklesmistir. Ithalattaki hizlanma nedeniylenet
ihracatin bilyiimeye katkis1 negatif 1,8 puan olarak kaydedilmistir. Ilk alt1 aydaki yiizde 3,7 oraninda
bliylimenin ardindan yilin ikinci yarisinda, ilk yarida oldugu gibi, nihai yurt i¢i talebin biiyiimeye
olumlu katkisinin, net ihracatin ise biiyiimeye negatif katkisinin devam etmesi 6ngoriilmektedir. Yilin
liclincli ve dordiincli geyreginde sanayi liretiminin artis egilimini korumasi, biliylimeye hizmetler
sektoriiniin yiiksek katki vermeye devam etmesi beklenmektedir. Boylece, finansal gostergelerdeki
dalgalanmanin reel ekonomiye etkisinin sinirh kalacagi ongoriisii altinda, 2013 yilinda biiyiimenin
ylizde 3,6 olacagi tahmin edilmektedir.

Euro Bolgesindeki olumsuz ekonomik goriiniime ragmen Tiirkiye’nin kredi notunun artirilmasi, cari
acikta olusan diizelme ve yeni bir not artirnmi yoniindeki beklentilerin olusturdugu olumlu etkiyle
2012 yilimin ikinci yarisindan itibaren 2013 yili Mayis ayina kadar Tiirk mali piyasalar istikrarl bir
sekilde biiyiimiis ve diger iilkelere gore pozitif ayrigsmistir. Bu donemde Tiirkiye’ye yurt dist
yerlesiklerce portfoy girisi artmstir.

2013 yili Mayis ayindan itibaren ABD Merkez Bankasinin, parasal genislemeyle piyasaya verilen
likiditeyi azaltabilecegine dair agiklamalariin kiiresel ekonomideki belirsizlikleri artirmasi sonucunda
gelismekte olan lilkelere yonelik sermaye akimlarinda dalgalanmalar yaganmaya baglamistir. Sermaye
akimlarinda yasanan bu dalgalanmalar sonucunda, gelismekte olan {ilkelerin ¢ogunda gézlendigi gibi,
Tiirk Lirasinin oynakligi artmis ve piyasa faiz oranlar1 yiikselmistir. Kiiresel ekonomide yasanan bu
gelismeler sonrast Merkez Bankasi, Mayis ayr sonlarindan itibaren Tiirk Lirasinda yasanan
dalgalanmalar1 sinirlamayi, Tiirk Lirasina yonelik olast spekiilasyonlar1 engellemeyi ve enflasyona
iligkin beklentilerdeki bozulmay1 azaltmayi amaglayan politikalar uygulamaya baglamigtir. Bu
dogrultuda Banka, faiz koridorunun {ist sinirin1 artirip ek parasal sikilagtirma uygulamalarina daha sik
bagvurarak piyasaya sagladigi likiditenin maliyetini gérece artirmistir. Bunun yani sira, Banka piyasa
ihtiyaglarin1 gozeterek Tiirk Lirasindaki oynakli§i azaltma amaciyla cesitli tarihlerde doviz satim
ihaleleri gerceklestirmistir.

ORTA VADELI PROGRAM (2014-2016)
1. Biiyiime

2014 yilinda GSYH biiyiimesi yiizde 4 olarak dngdriilmiistiir. 2015 ve 2016 yillarinda ise tiretken
alanlara yonelik yatirimlarla desteklenen, daha ¢ok yurt ici tasarruflarla finanse edilen, verimlilik
artisina dayal bir biiyiime stratejisiyle GSYH artis hiz1 yiizde 5 olarak hedeflenmistir.

2. Kamu Maliyesi

2013 yil1 sonunda yiizde 0,8 olacagi tahmin edilen kamu kesimi agiginin GSYH’ya oraninin, Program
donemi sonunda yiizde 0,5’e gerilemesi hedeflenmektedir.
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3. Odemeler Dengesi

2013 yilinda 153,5 milyar dolar olmas1 beklenen ihracatin donem sonunda 202,5 milyar dolara, 251,5
milyar dolar olmasi beklenen ithalatin dénem sonunda 305 milyar dolara ulasacagi tahmin
edilmektedir. Boylece 2013 yilinda 98 milyar dolar olan dig ticaret agig1 donem sonunda 102,5 milyar
dolara yiikselecektir.

Program doneminde yurt i¢i tasarruflart artirmaya ve ekonominin tiretim yapisinin ithalata olan yiiksek
bagimhiligin1 azaltmaya yonelik politikalarin da katkistyla, 2013 yilinda yilizde 7,1 olarak
gerceklesmesi beklenen cari islemler aciginin GSYH’ya oraninin dénem sonunda yiizde 5,5’e inmesi
hedeflenmektedir.

4, istihdam

2013 yil1 sonunda yiizde 9,5 olacagi tahmin edilen issizlik oraninin 2016 yilinda yiizde 8,9 seviyesine
gerileyecegi ongoriilmektedir.

5. Enflasyon

Toplam talep kosullarinin enflasyona diisiis yoniinde yaptigi katkinin Program déneminde devam
edecegi ongoriilmektedir. Gida enflasyonunun ylizde 7 civarinda dalgalanacagi ve vadeli islemler
piyasalar1 gostergeleri dikkate alinarak Brent tipi ham petrol fiyatimn 2013 yilindaki 108,8 dolar
seviyesinden tedricen azalarak dénem sonunda 93,1 dolara gerileyecegi varsayilmistir. TUFE yillik
artis hizinin 2014 yilindaki yiizde 5,3 seviyesinden donem sonunda yiizde 5’e gerileyecegi tahmin
edilmektedir.
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TEMEL EKONOMIK GOSTERGELER-ORTA VADELi PROGRAM

GOSTERGELER 2012 2013 2014 2015 & 2016

BUYUME

GSYH (Milyar TL, Cari Fivatlarla) 1.416 1.55% 1.719 1.895 2.055

GSYH (Milyar Dolar, Cari Fivatlarla) 786 223 867 923 =T

Kisi Basina Milli Gelir (GSYH, Dolar) 10.497 10.818 11.277 11.927 12.670

GSYH BUyamesi ! 2,2 3.6 a 5 5

Toplam Tuketim & 0,2 4,3 3,2 3.8 3,6
Kamu 5,4 7.8 3 3.3 4,2
Ozel -0,5 3.8 3,2 3,8 3,5

Toplam Sabit Sermaye Yatinm -’ -2,2 3,1 3,6 8,6 8,1
Kamu 10,5 19,5 -3,5 9,9 3,9
Ozel -4,8 -0,8 5,7 a,2 9,2

Toplam Yurt ici Tasarruf / GSYH 14,5 12,6 13,8 14,9 16
Kamu 2.9 2.5 2,4 3 3,4
Gzel 11,6 o,7 11,4 11,9 12,7

Toplam Mihai Yurt ici Talep -0,4 3,3 5 4,7

Toplam Yurt ici Talep & 1.8 5.1 3,2 E 4.3

ISTIHDAM

Mufus (Il Ortasi, Bin Kisi) 74.855 76.055 76.911

Isglcine Katilma Cran (%) 50 51 51,3

Istihdam Ddzevi (Bin Kisi) 24.821 25.592 26.257

Istihdam COrarn {26 45,4 45,2 45,5

Issizlik Orani (%) g,z 3,5 g,

DIS TICARET

Ihracat (fob) (Milyar Dolar) 152,53 153,53 166,53 154 202,5

Ithalat (cif) (Milyar Daolar) 236,5 251,5 262 282 305

Ham Petrol Fivati-Brent (Dolar/Varil) 112 108,83 103,2 97,6 93,1

Eneriji Ithalat (Milyar Dolar) 60,1 5 61 62 54,5

Dis Ticaret Dengesi (Milvar Dolar) -834,1 -53 -55,5 -9 -102,5

Ihracat / ithalat (%a) 5 51 63,5 55,2 66,4

Dis Ticaret Hacmi / GSYH (%) 5 49,2 49,4 50,2 =]

Turizm Gelirleri (Milyar Dolar) ! 7 g 3z 5

Cari Islemler Dengesi (Milvar Dolar) -47.8 -58.8 -55 5

Cari Islemler Dengesi / G5YH (%) -5,1 -7.1 . -5.5 .5

Altin Haric Cari Islemler Dengesi / G5YH (%) -5,8 -6,1 -6,1 -5,6 .2

ENFLASYOM

GSYH Deflatdri 5,8 5,3 5 5.3

TUFE il Sonu % Dedisme 5,2 5,8 5,3 = s

Not: Tablodaki rakamlar yuvarlamadan dolay: toplami vermeyebilir.

(1) Gergeklesme Tahmini
(2) Program
(3) Sabit fiyatlarla yiizde degigimi gostermektedir.

(4) Odemeler dengesinde gosterildigi gibidir.
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apa 1 O 1 0 5 erde i 15 O Ag O L O
YILLAR | OCAK | SUBAT MART NISAN | MAYIS |HAZIRAN|TEMMUZ|AGUSTOS| EYLOL EKIM KASIM | ARALIK
2007 77,90 77,30 80,30 80,50 80,80 51,70 52,00 79,60 80,80 81,60 80,80 79,20
2008 77,90 78,00 76,90 78,60 79,20 80,30 79,80 80,00 77,30 75,80 71,80 54,90
2009 61,60 650,90 58,70 59,70 54,00 67,50 57,90 58,90 58,00 68,20 59,80 57,70
KKO 2010| 68,60 57,80 67,30 72,70 73,30 73,30 74,40 73,00 73,50 75,30 75,90 75,60
2011 74,60 73,00 73,20 74,90 75,20 76,70 75,40 76,10 76,20 77,00 76,90 75,50
2012 74,70 72,90 73,10 74,70 74,70 74,60 74,80 74,30 74,00 74,90 74,00 73,60
2013 72,40 72,20 72,70 73,60 74,80 75,30 75,50 75,50 75,40 76,40
2007 78,50 78,90 1,90 81,60 81,20 80,70 80,80 78,40 80,30 80,30 80,00 79,20
2008 78,70 79,40 79,40 79,50 79,10 79,40 78,70 78,90 76,40 74,50 71,10 55,80
2009 3,00 52,30 51,20 650,20 53,50 56,20 56,40 57,50 57,40 67,20 659,20 58,40
KKO - MA 2010 69,90 69,50 69,80 73,20 73,20 72,70 73,60 72,00 72,80 74,00 75,00 75,60
2011 75,50 74,40 75,00 75,40 75,30 76,30 74,90 75,20 75,50 76,00 76,10 75,60
2012 75,50 74,40 74,50 75,20 74,60 74,20 74,30 73,80 73,50 74,10 73,20 73,60
2013 73,10 73,30 74,00 74,30 74,60 74,90 74,90 75,00 75,00 75,80

Tiirkiye’nin Kredi Notu:

Tiirkiye ilk olarak Fitch’in, 5 Kasim 2012'de iilkenin uzun vadeli yabanci para cinsinden kredi notu
“BB+’dan “BBB-"ye ¢ikarmasiyla “yatirim yapilabilir” seviyeye yiikseltilirken, Moody’s 16 Mayis
2013'te iilkenin “BA1” yabanci para cinsinden uzun vadeli kredi notunu bir basamak artirarak
“BAA3" yapmisti.

Japon Kredi Derecelendirme Kurulusunun da (JCR), 23 Mayis’ta Tiirkiye’'nin kredi notunu iki
basamak artirarak yatirim yapilabilir seviye olan “BBB-"ye yiikseltirken, Kanada merkezli uluslararasi
kredi derecelendirme kurulusu Dominion Bond Rating Services (DBRS), Tiirkiye’nin uzun vadeli
yabanci para cinsinden kredi notunu “BBB-" ile “yatirim” seviyesine ¢ikardi.

Standard and Poor’s (S&P) 27 Mart 2013'te Tiirkiye’nin kredi notunu ”BB”den "BB+"ya yiikseltmis,
ancak yatirim yapilabilir seviyenin bir basamak altinda birakmusti.

Yapu izin istatistikleri, Ocak - Haziran 2013

2013 yilinin ilk alt1 ayinda bir 6nceki yila gore belediyeler tarafindan Yapi1 Ruhsati verilen yapilarin
bina sayis1 %10,7, ylizél¢limii %4,2, degeri %7,5, daire sayis1 %7,7 oraninda artti. 2013 yilinin ilk alt1
ayinda Yapi1 Ruhsatina gére yapilarin yiizolgiimii 77 965 903 m2 iken; bunun 45 767 548 m2’si
(%58,7) konut, 19 595 468 m2’si (%25,1) konut dist ve 12 602 887 m2’si (16,2%) ise ortak kullanim

alan olarak gerceklesti.
OCAK-HAZIRAN AYLARI TOPLAMI, 2013
Bir Gnceki Yilin

Yil ilk Al Ayina Gére

Cegizim Oran |3}
GOSTERGELER 2013 2012 2011 2013 2012
Bina Sayisi {adt.) 54,219 48.984 43.502 10,7% 12,6%
Ylzalghma tr‘na] 77.965.903 74.795.935 5.191.451 4,2% 1340,3%
Deger (TL] 55.320.059.271 51.456.225.868 32.807.869.589 7.5% 56,8%
Daire Sayisi (adt.) 391.699 363.590 273.616 7.7% 32,9%

Kentsel Doniisiim: 35 ilde baglatilan kentsel doniisiim projelerinin, insaat sektoriinii ve boyadan
¢imentoya, yalitimdan cama kadar 120 alt sektorii olumlu etkileyecegi ongoriilmektedir.
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Kentsel doniislim ile birlikte 400 milyar dolarlik ekonomi yaratmasi beklenmektedir.

Miitekabiliyet Yasasi: Miitekabiliyet yasasiyla birlikte, bireylerin Tiirkiye’de gayrimenkul satin
aliminda miitekabiliyet zorunlulugu kaldirildi. Yeni yasanin, 6zellikle Korfez tilkelerinden bireysel
yatirimcilara konut edinimi konusunda olanak saglamasi sebebiyle, ticari gayrimenkul pazarina
yasanin ¢ok bilyiik bir etkisinin olmas1 beklenmektedir.

2 B Yasasi: Orman vasfini yitirmis alanlarin ticaret ve konut fonksiyonlarina doniisiimiine olanak
veren 2B yasas1 25 Nisan 2012’de vyiiriirliige girdi. Bu yasanin, Istanbul’un baslica alt pazarlarinda ve
Tirkiye genelinde proje gelistirmeye uygun arsa arzinda artis saglamasi ile yeni projelerin ivme
kazanmasi beklenmektedir.

Kiiresel belirsizliklerin arttig1 ve dig finansman kosullarinin giderek zorlastigi konjonktiirde Tiirkiye
ekonomisinin dayanikliligimmin korunmasi agisindan son yillarda uygulanan ihtiyatli maliye
politikalarinin 6niimiizdeki dénemde de devam etmesi kritik onem tasimaktadir. Mali disiplinin
kalitesini artiracak, tasarruf acigimi azaltacak, kaynaklarin iiretken alanlara yonlendirilmesini
saglayacak, is ve yatirim ortamini daha da gelistirecek, isglicii piyasalarinda esnekligi artiracak ve
kayith ekonomiye gecisi hizlandiracak yapisal reformlarin siirdiiriilmesi ekonomide istikrar
destekleyecektir.

Tiirkiye’de ekonomik biiylimenin kazandigr ivme ile birlikte ekonominin daha da giiclenecegi
beklentisi ile birlikte, Arap diinyasinda yasanan degisiklikler ve ozellikle Suriye-Misir ile ilgili
karigikligin sonucunun ne olacagi belirsizligini korumaktadir.

Kaynak:TUIK, SPK, DPT, TUSIAD, TCMB, IMF, OECD
5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGIiLER
5.1. GAYRIMENKULUN YERI VE KONUMU,

Degerleme konusu gayrimenkul, Istanbul ili, Sisli ilgesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 1957 Ada, 6 Parsel
numarasinda 2.721,02 m? arsadir. Arsa kuzeyde Istanbul Gelirler Grup Baskanligi, Giineyde Kanyon
AVM, doguda Biiyiikdere Caddesi, batida Pol Center ile ¢evrilidir. Taginmazin yakin ¢evresinde
ticaret ve ticarettkonut fonksiyonlarinin yani sira, karma fonksiyonlara sahip projeler de yer
almaktadir. Yapilagmalar Biiyiikdere Aksi boyunca blok nizam olarak devam etmektedir. Yakin
cevresinde; Metro City AVM, Ozdilek AVM insaati, Kanyon AVM, Pol Center, Levent Adliyesi, Eski
Deva llag Fabrikasi, Eski Fako Ilag Fabrikasi, Levent Loft yer almaktadir. Gayrimenkullerin
konumlandig1 bolge, farkli gelir gruplarinin bulundugu bir bolgedir. Sosyo-ekonomik olarak iist gelir
gurubunun ikamet ettigi alan Biiyiikdere Caddesi’ne cepheli karma Projelerde yer alan konutlarda
ikamet etmektedirler, alt ve orta gelir grubunun ikamet ettigi bdlge ise taginmazin dogu cephesinde,
ticaret aksina gore daha igeride kalan bolgedir.

Tasinmaz Mecidiyekdy (Esentepe) Mahallesi’nde konumlu olup, yakin bdlgesinde kuzeyde ve batida
Kagithane Ilgesi, kuzeyde ve doguda Besiktas Ilgesi, giineydoguda Giilbahar Mahallesi ve giineyde
yine Besiktas ilgesi bulunmaktadir.

Taginmaz merkezi bir yerde konumlu olup, ulasim alternatifli ve rahattir. TEM Otoyolu ve E5
Karayolu ile FSM ve Bogazigi Kopriilerine ulasim oldukga rahattir. Kuzeyde Maslak-Sariyer, giineyde
Besiktas—Karakoy-Eminonii, batida Mecidiyekdy-Osmanbey-Taksim, doguda ise Altunizade-

15



Uskiidar-Kadikdy ve Kozyatagi-Beykoz ulasim akslarmin kesistigi ve tiim akslara erisim imkanlarinin
bulundugu bir noktada konumludur.

Rapora konu tasinmazin bulundugu bdlge konumu ve ulasim rahatlilifi acisindan merkezi
konumlanmakta olup, olduk¢a gelismis ve gelismeye devam etmektedir. Taginmazin yakin ¢evresinde
Besiktas-Maslak-Sariyer minibiis ve otobiis hatlari, Sishane-Haciosman metro hatti, Avcilar-
Sogiitliigesme hatt1 Zincirlikuyu Metrobiis aktarma duragi Istanbul ili’nin pek ¢ok alt merkezine
ulasimi kolaylastirmaktadir.

Sisli Mecidiyekdy (Esentepe) Mahallesi’ nin ve taginmazin bulundugu bdlgenin, konum itibari ile
Avrupa ve Anadolu Yakasi’nda bulunan tiim is merkezlerine erigsimi oldukga rahattir. Karayolu
ulasiminda TEM Otoyolu, E5 Karayolu, rayli sistem ve metrobiis kullanilarak, Avcilar—Beylikdiizii
giizergahma, Zincirlikuyu — Levent — Maslak Is Merkezleri Bolgelerine, Eminonii — Taksim’e,

Kavacik — Uskiidar’ a, Kadikdy — Bostanc1’ ya erisim rahatlikla yapilmaktadir.

5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI ve OZELLIiKLERI

0 Degerleme konusu gayrimenkul, Istanbul Ili, Sisli Ilgesi, Mecidiyekéy Mahallesi, Biiyiikdere
Caddesi, 1957 Ada, 6 Parseldeki 2.721,02 m? yiizélglimiine sahip arsa iizerinde gelistirilmekte olan
otel projesidir.

0 Arsanin giney cephesi aliminyum levhalar ile ¢evrelenmistir. Topografik olarak diiz bir zemine
sahip olup, Istanbul Deprem Bolgeleri Haritasi’na gore 2. Derece Deprem Bolgesi’nde kalmaktadir.
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5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI

Degerleme konusu taginmaza ait 21.01.2014 tarih, 13/1-10 no.lu isim degisikligi yap1 ruhsati,
30.01.2013 tarih, 1/10 no.lu yap1 ruhsati, 26.11.2013 tarih 13/1-10 numarali tadilat yap1 ruhsati ve bila
tarih onayli tadilat mimari projesi incelenmistir. Miisteri’den; otel ingaatinin Ongoriilen toplam
maliyeti lizeriden %58 oraninda maliyet yapildig1 belirlenmistir. Taginmazin uygulamaya esas tadilat
mimari projesine gore katlar bazinda alan ve kullanim vasiflarina iliskin tarafimiza verilen 6zet tablo

asagida sunulmustur.

ALAN BILGILERI

KAT ADI

B7
B6
B5
B4
B3
B2

B1

ZEMIN

1.KAT

2.KAT

3.KAT

4. KAT

5.KAT

6.KAT

7.KAT

8.KAT

9.KAT

10.KAT

ZEMIN UZERI TOPLAM
ZEMIN ALTI TOPLAM
GENEL TOPLAM

ODA BILGILERIi
BULUNDUGU KAT
ZEMIN KAT

1. KAT
2. KAT
3.4.5.6.,7..8. KAT

9. KAT

10. KAT

TOPLAM

KAT KULLANIMI

EMSALE DAHIL ALAN BRUT INSAAT ALANI

™M)
OTOPARK + TEKNIK 0,00
OTOPARK 0,00
OTOPARK 0,00
OTOPARK + TEKNiK 0,00
OTOPARK 0,00
OTOPARK + TEKNIiK + 0,00
SIGINAK
OTOPARK + SIGINAK 36,10
LOBI 740,25
ODA 601,26
ODA 601,26
ODA 661,22
ODA 661,22
ODA 661,22
ODA 661,22
ODA 661,22
ODA 661,22
ODA 515,61
ODA + TEKNIK 515,50
6.941,20
36,10
6.977,30
ODA ALANI (M?) ADET
2496 2
2294 2
2353 2
26 23
26 23
26 114
2835 24
51 6
26 13
28,35 4
51 1
26 13
2835 4
51 1
232
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(M)
1677,465
1677,465
1677,465
1742,925
1742,93
1742,93

1297,5
1069,5
842,94
842,94
916,74
916,74
916,74
916,74
916,74
916,74
924,75
735,93

9.916,50
11.558,68
21.475,18

KATTAKIi ODA

ALANI M?
142,86

598
598
3950,4

502,4

164,4

5.956,06



5.2.2. FiZIKSEL OZELLIKLERI

Degerleme konusu parsel iizerinde halihazirda yapi ruhsati ve mimari projesindeki vasfina gore otel
ingaatina baglanmigtir. Miisteri’den, otel insaatinin éngoriilen toplam maliyeti tizeriden %25 oraninda
maliyet yapilarak temel ve iksa ¢alismalarinin da tamamlandig: bilgisi alinmustir.

5.2.3. GAYRIMENKULUN TEKNiK OZELLIKLERIi

Degerlemesi yapilan tasinmazin bulundugu bolgede her tiir altyapt mevcuttur.
EK 1- FOTOGRAFLAR

5.3. GAYRIMENKULUN YASAL iINCELEMELERI

5.3.1. TAPU INCELEMELERI

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI

TAPU KAYIT BiLGILERIi

iLi ISTANBUL
iLCESI SISLI
MAHALLESI MECIDIYEKOY
SINIRI PLANINDADIR
PAFTA NO 303

ADA NO 1957

PARSEL NO 6
YUZOLCUMU 2.721,02
NITELIiGI ARSA
YEVMIYE NO 13343

CILT NO 73

SAHIFE NO 7130

EDIiNiM TARiHi 03.11.2010
MALIK HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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5.3.1.2. TAKYIDAT BILGISI VE DEVREDILMESINE iLiSKIN KISITLAR
1957 ADA 6 PARSEL
REHINLER BOLUMUNDE:

09.12.2014 tarihinde Tapu Miudiirliigii Sistemi’nde yapilan incelemeye gore, tasinmaz iizerinde
herhangi bir rehin kaydina rastlanmamustir.

SERHLER BOLUMUNDE:

09.12.2014 tarihinde, Sisli Tapu Miidiirliigii'nde yapilan incelemeye gore, tasimmaz iizerinde;
21.12.1992 tarih ve 5805 yevmiye ile Aylik 10.000.000 Liradan 5 yil siireli Has Bilgi Birikim
Televizyon ve Reklam San. Tic. A.S. lehine kira serhi bulunmaktadir. (S6z konusu kira serhinin
stiresi gegmis olup, rapor tarihi itibari ile hitkmii kalmamustir.)

19.09.2014 tarih ve 16148 yevmiye ile 1 TL bedel karsiliginda kira sézlesmesi vardir. (99 yillig1 1
TL den 99 y1l miiddetle kira serhi)

BEYANLAR BOLUMUNDE;

09.12.2014 tarihinde, Sisli Tapu Miudiirliigii’nde yapilan incelemeye gore, tasinmaz iizerinde
herhangi bir beyan kaydina rastlanmamistir.

5.3.2. BELEDIYE iNCELEMESI
5.3.2.1. IMAR DURUMU

Sisli Belediyesi Imar Miidiirliigii’'nden alinan bilgiye gore, rapora konu tagmmazlar; 24.06.2006 tasdik
tarihli, 1/1000 &lgekli Sisli Merkez ve Cevresi Uygulama imar Plani kapsaminda E:2,5 yapilanma
hakki ile Ticaret Alani’nda kalmaktadir. Plan notlarina gore Ticaret Alani lejantinda belirlenen
yapilasma kosullar1 asagidaki gibidir:

O Ticaret alanlarinda is merkezleri, ofis-biiro, ¢ok katli magaza, alig-veris merkezi, banka ve finans
kurumlari yer alabilir.

O Ticaret+Konut alanlarinda zemin kat ticaret alani, iist katlar konut alan1 olarak diizenlenebilecegi
gibi, istenirse biitiin katlar ticaret alan1 olarak diizenlenebilir.

O Planda Ticaret, Ticaret+konut alanlarinda (E=...) yap1 emsali verilen parsellerde;
[rtifa h= serbesttir.

Cekme mesafeleri igerisinde kalmak kaydiyla TAKSmax: 0,35 TAKSmin: 0,25, zemin katlar i¢in
TAKSmax: 0,50 TAKSmin: 0,35 “dir.

Kat yukseklikleri 4 metreyi asamaz. Ancak zemin katlarda bu kosul aranmayabilir.

H=15.50 metre yukseklikten sonraki katlar herhangi bir sekilde komsu mesafesi arttirma kosulu
aranmayacaktir.
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On ve arka bahge mesafeleri 5.00 metredir.

Sisli Biiyiikdere Caddesi’nden cephe alan parsellerde 6n bahge mesafesi 10.00 metre olacaktir.
Sisli Biyiikdere Caddesinde cephe alan +0.00 kotu Biiyitkdere Caddesi’nden alinacaktir.

Blok ebatlar1 serbesttir.

Planda islenmis olan blok ve bitisik nizam bina kitlelerine, kat yiiksekliklerine ve bahge mesafelerine
ait Olciiler plan iizerinden alinacaktir.

5.3.2.2. IMAR DOSYASI INCELEMESI
1957 ada 6 parselde kayith taginmazin Sisli Belediyesi’nde alinan bilgiye gore,

Degerleme konusu tasinmaza ait; 21.01.2014 tarih, 13/1-10 no.lu isim degisikligi yap1 ruhsati,
30.01.2013 tarih, 1/10 no.lu yap1 ruhsati, 26.11.2013 tarih 13/1-10 numaral: tadilat yap1 ruhsati (Otel
fonksiyonu ve 21.361,09 m? alan icin diizenlenmistir.) ve bila tarih onayli tadilat mimari projesi
incelenmistir.

5.3.2.3. ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, PLAN iPTALLERIi V.B.
DIiGER BENZER KONULAR ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI,
PLAN iPTALLERI V.B. DIGER BENZER KONULAR

Degerleme konusu taginmazin imar dosyasinda her hangi bir enciimen karar1 bulunmamaktadir.

5.3.3. SON 3 YIL ICERISINDEKI HUKUKIi DURUMDAN KAYNAKLI DEGISIM
DEGERLEMESi YAPILAN GAYRIMENKUL iLE - Tasinmaz son 3 yil igerisinde alim-satim iglemine konu
ILGILI VARSA SON UC YILLIK DONEMDE olmanstir.
GERCEKLESEN ALIM-SATIM iSLEMLERINE

VE GAYRIMENKULUN HUKUKi DURUMUNDA

MEYDANA GELEN DEGIiSIKLIKLERE (IMAR

PLANINDA MEYDANA GELEN

DEGISIKLIKLER, KAMULASTIRMA

iSLEMLERiI V.B.) ILiSKiN BiLGi TAPU

MUDURLUGU BILGILERI

(Son Ug Yilda Gergeklesen Alim-Satim Bilgileri)

BELEDIYE BILGILERI
(imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma
Islemleri V.B. Bilgiler)

Tasinmaz son ii¢ yilda herhangi bir imar degisikligine
konu olmamustir.
24.06.2006 tasdik tarihli 1/1000 olgekli “Sisli Merkez ve

Cevresi Uygulama Imar Plani” kapsaminda “Ticaret
Alam”nda kalmakta olup, (Ticaret alanlarinda is
merkezleri, ofis-biiro, ¢ok katli magaza, alig-veris
merkezi, banka ve finans kurumlar1 yer alabilir) E=2,5,
hmax=serbest yapilagma sartlarina sahiptir.

5.4. DEGERLEMESI YAPILAN PROJE

EGER BELIRLi BiR PROJEYE iSTINADEN DEGERLEME YAPILIYORSA, PROJEYE
ILISKiN DETAYLI BiLGi VE PLANLARIN VE SOZ KONUSU DEGERIN TAMAMEN
MEVCUT PROJEYE iLiSKiN OLDUGUNA VE FARKLI BiR PROJENIN UYGULANMASI
DURUMUNDA BULUNACAK DEGERIN FARKLI OLABILECEGINE iLiSKIiN
ACIKLAMA
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Degerleme konusu parsel iizerinde Rapor tarihi itibari ile onayli yap1 ruhsati ve eklerine gére “Otel”
olarak gelistirilmek {izere insaatina baslanilmis olan proje gbz 6niinde bulundurularak hesaplamalar
yapilmustir.

EK 2- DOKUMANLAR VE BELGELER
6. DEGERLEME CALISMALARI
6.1. DEGERLEME CELISMALARINDA KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme teknigi olarak tilkemizde ve uluslararasi platformda kullanilan 3 temel yontem bulunmakta
olup bunlar Maliyet Y6ntemi, Emsal Karsilastirma Yontemi ve Gelir yontemleridir.

MALIYET YONTEMI: Bu yontemde, var olan bir yapmin giiniimiiz ekonomik kosullari altinda
yeniden insa edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet
yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Higbir sahis ona karsi
istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde
tanimlanmaktadir.

Bu yontemde gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik 6émiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir.
Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode
olmasindan dolay1 zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina
degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir.

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI: isyeri tiiriindeki gayrimenkul degerlemesinde en
giivenilir ve gercekei yaklasim piyasa degeri yaklagimidir. Bu degerleme yonteminde bolgede
degerlemesi istenilen gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.
Emsal karsilastirma yaklasimi agagidaki varsayimlara dayanur.

0 Analiz edilen gayrimenkuliin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazarm varlig1 pesinen kabul edilir.

0 Bu pivasadaki alic1 ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukea iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve
bu nedenle zamanin 6nemli bir faktdr olmadigi kabul edilir.

0 Gayrimenkuliin piyasada makul bir satig fiyati ile makul bir siire i¢in kaldig1 kabul edilir.

0 Secilen kargilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip
oldugu kabul edilir.

O Segilen karsilagtirilabilir 6rneklere ait verilerin, fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda giiniimiiz sosyo-
ekonomik kosullarin gegerli oldugu kabul edilir.

GELIR YONTEMI: Tasinmazlarin degeri, yalnizca getirecekleri gelire gére saptanabiliyorsa-
ornegin kiralik konut ya da is yerlerinde- siirim bedellerinin bulunmasi i¢in gelir yonteminin
uygulanmas1 kuraldir. Gelir yontemi ile {izerinde yapt bulunan bir taginmazin degerinin
belirlenmesinde 6l¢iit, elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal
tesisler ve arsa payindan olusur. Arsanin siirekli olarak kullanilma olasiligina karsin, bir yapinin
kullanilma siiresi kisitlidir. Bu nedenle net gelirin parasal karsiliginin saptanmasinda arsa, yapi ve
yapiya iliskin diger yapisal tesislerin degerleri ayr1 kisimlarda belirlenir.
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Net gelir, gelir getiren tasinmazin yillik igletme briit gelirinden, tasinmazin bos kalmasindan olusan
gelir kayb1 ve isletme giderlerinin ¢ikarilmasi ile bulunur. Net gelir, yap1 gelir ve arsa gelirinden
olugmaktadir. Arsa geliri, arsa degerinin bolgedeki taginmaz piyasasinda gecerli olan taginmaz faiz
oraninca getirecegi geliri ifade eder. Yap1 geliri yapinin kalan kullanim siiresi boyunca bolgedeki
taginmaz piyasasinda gegerli olan taginmaz reel faizi oraninda getirdigi gelir ile yapimin kalan kullanim
stiresi temel alinarak ayrilacak yillik amortisman miktarinin toplamindan olugmaktadir.

6.2. DEGERLEME iSLEMINi ETKILEYEN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktér bulunmamaktadir.
6.3. TASINMAZIN DEGERINi ETKILEYEN FAKTORLER

[ OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

O Taginmazin ¢evresinde karma fonksiyonlu projelerin ver aldigi daha biiylik alanli parsellerin
bulunmasi,

O Tagmmazin ¢evresinde tevhid islemi ile daha biiyiik alanh parsellerin elde edilmesine olanak
saglayacak bos parsellerin yer almamasi,

O Parselin dogrudan Biiyiikdere Caddesi'ne degil yan yola cephesinin bulunmasi.

[0 OLUMLU YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

0 Istanbul’un en prestijli ticaret ve is alan1 bolgesi olan Levent Biiyiikdere Caddesi giizergahinda
konumlu olmasi,

O Tagimmazm konumlu oldugu bélgenin hizmet ve ticari fonksiyonlar agisindan ¢ok gelismis olmast,
O Cevresinde karma fonksiyonlu bir¢ok projenin yer almast,
O Ulagilabilirlik agisindan stratejik bir konuma sahip olmasi,

[0 Metro- otobiis-minibiis gibi toplu tagima araglarinin yogunluklu olarak kullanildig1 bir aks iizerinde
yer almasi.

0 Bolgede arsa arzinin ¢ok kisitli olmasi.

0 Konumlandig bolge ihtiyacini karsilayacak Otel fonksiyonlu olarak gelistiriliyor olmasi.

6.4. DEGERLEME iSLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEGERLEME
YONTEMLERI VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLERIi

Deger tespitinde; emsal karsilastirma, maliyet yontemi ve gelir yontemi kullanilmistir.

Emsal karsilastirma yontemi ¢ergevesinde; tasinmazin imar durumu, bolge 6zellikleri, konumu dikkate

alinarak emsal arastirmasi yapilmistir. Degerleme konusu tasinmaz; Istanbul’un ve Tiirkiye’nin en

Oonemli ticaret, yonetim ve finans aksi lizerinde konumlu olup, bu aks iizerinde bos arsa arzi yok

denecek kadar azdir. Bu sebeple bolgede degerleme konusu taginmaz niteliginde emsal tespit

edilemediginden gelir yontemi ile deger tespitine esas olmak iizere degerleme konusu arsanin yakin
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cevresindeki projelere yonelik satis ve kiralama fiyatlarina yonelik olarak da emsal arastirmasi
yapilmustir.

Yukarida detaylar1 verildigi iizere; degerleme konusu tasinmazin konumlandig1 Biiyiikdere Caddesi
aks1 iizerinde tasinmazla benzer nitelikte arsa arzi olmadigindan, s6z konusu parsel iizerinde onayh
yap1 ruhsat1 ve ekleri dogrultusunda gelistirilmekte olan projenin gelecekte getirecegi briit gelirinden,
toplam yatirim maliyeti indirilmek suretiyle hesaplanan net gelirlerin bugiinkii degerinin taginmazin
halihazir durumu olan “arsa degeri’ni temsil edecegi Ongoériisiiyle deger tespitinde gelir yontemi
kullanilmustir.

Emsal karsilagtirma ve gelir yontemi ile deger tespitine iligkin olarak yapilan piyasa ve emsal
arastirmalar1 sonuclari agagida 6zetlenmistir.

6.5. DEGER TESPITINE iLiSKiN PiYASA ARASTIRMASI VE BULGULARI

Arsa Emsalleri Satis Fiyati,USD ACIKLAMA BIRIM FiYAT
Yiizol¢iimii M2 USD/M?
2.000 40.000.000 Levent Biiyiikdere Caddesi 20.000

tzerinde Ticari imarli 2.250
m? arsa. (E:2,5)

4.880 50.000.000 Levent Biiyiikdere Caddesi 10.246
tizerinde Ticari imarli 4.880
m?> arsa (Emsal:2, H:
Serbest)

3.000 50.000.000 Levent Biiyiikdere Caddesi 16.667
iizerinde, Otel ve Is merkezi
olmaya uygun  Ticaret
Fonksiyonlu Arsa

2.500 55.000.000 Besiktas Levent Caddesi 22.000
iizerinde 2500m? alana sahip
arsa (Emsal: 1,8)

6.840 70.000.000 Maslakta 41.000 insaat 10.234
alanina sahip olan projesi
hazirlanmig Ticaret
Fonksiyonlu Arsa

4.200 80.000.000 Gayrettepe' de Otel Imarli 19.048
Arsa (Emsal: 3, H: serbest)
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Oteller

Degerleme konusu tasinmazin konumlandigi bolge Is Merkezi fonksiyonlu gelismis olup,
yurtdisi ve diger sehirlerden gelen ziyaretgilerin bu bolgede konaklama potansiyeline kargin
bolgede yeteri kadar otel bulunmamaktadir. Gelir yontemi c¢ergevesinde yapilan
hesaplamalarda gelir varsayimlarina yonelik olarak bolgedeki zincir sehir oteller arastirilmis
olup, nitelik ve oda iicretlerine iliskin bilgi asagidaki tabloda 6zetlenmistir. BOLGEDEKI
ONEMLI iS OTELLERI

Otel ada Bulundugu Bolge Oda Sayis1 Ortalama Yilhik
Oda Ucreti
(EURO/Giin)

Dedeman Oteli Gayrettepe 335 130

Movenpick Hotel 4'tincii Levent 249 155

Sheraton Maslak 305 170

The Edition Istanbul  Levent 78 235

Degerlendirme:

Bolgede yapilan piyasa ve emsal arastirmalar1 sonucunda;

- Biiyiikdere Caddesi’nin; 2004 yilinda Ozdilek’in aldig1 27.000 m? Roche arsasi, 2006'da Torunlar’in
45.900.000 liraya aldig1 14.991 metrekarelik arsa, 2007°de Deva’nin Zorlu Holding’e 80.500.000,-
USD bedelle sattig1 yaklagik 15.000 m? arsa, 2009'da Albayrak Holding’in Calik Gruba 25.000.000,-
USD bedelle sattigr 2.400 metrekarelik arsa ve Zorlu Holding’in 800.000.000,-USD bedelle satin
aldig1 Karayollar: arazisi sonrasinda her gecen siiregte deger bazinda ivme kazandigi,

- Biiyiikdere Caddesi’’nin, istanbul’un ve Tiirkiye’nin en énemli ticaret, ydnetim ve finans aks1 olmasi
dolayisiyla bolgeye olan talebin ¢ok yliksek oldugu, buna karsilik bélgede arsa arzinin olmadig,

- Arsa arz1 kisith oldugundan talep edilen fiyatlarin piyasa kosullarinin iizerinde oldugu, gercekei
islem fiyatlarinin daha diisiikten gergeklesecegi,

- Bolgede yakin geg¢miste tamamlanan rezidans projelerindeki nitelikleri konutlarin dahi ofis
fonksiyonlu kullanim igin satis ve kiralamaya konu oldugu,

- Levent bolgesindeki ofis fonksiyonlu gelisime karsin bolgede yurtdisi ve sehir disindan gelen
ziyaretgilere yonelik is otelinin talep potansiyelinin altinda oldugu,

- Bolgede gayrimenkul alim-satim ve kiralamalarinin déviz cinsinde ($-€) gerceklestigi,
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6.6. SATIS DEGERI TESPITI
6.6.1. EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI iLE DEGER TESPITi

Rapor’un 6.5. baglig1 altinda detaylar1 verilen tespitler ile piyasa ve emsal aragtirmalari
sonucunda degerleme konusu parselin 12.000,-USD/m? degerle alim-satim iglemine
konu olabilecegi kanaatine varilmig olup, bu birim deger esas alinarak hesaplanan
toplam deger asagida tablo diizeninde sunulmustur. 1957 Ada - 6 Parsel

Yiizol¢iimii, m2 Deger, USD/m? Deger, USD Deger, TL
2.721 12.000 32.652.000 73.793.520

Emsal kargilastirma yontemi ¢er¢evesinde degerleme konusu taginmazin degeri 73.794.000,-TL olarak
takdir edilmistir.

6.6.2. MALIYET YONTEMI ILE DEGER TESPITIi

Degerleme konusu parsel iizerinde gelistirilmekte olan otel projesinin, resmi harglar, projelendirme
islemleri, hafriyat ve iksa’s1 tamamlanmus olup, Is bu Rapor tarihi itibari ile insaat tamamlanma orani
ve yapilan ingaat harcamalarinin/toplam proje maliyetine orani insaat seviyesi diizeyindendedir.
Projenin rapor tarihi itibari sahip oldugu tamamlanma orana gore maliyet yontemi ¢er¢evesine yapilan
proje maliyeti hesaplamalar1 agagida sunulmustur. Degerlemesi yapilan proje bir otel projesi olup,
tasinmazin '+00 Kotu Uzerindeki toplam Briit Ingaat Alanim olusturan otel boliimii i¢in 900 USD/M>
ve '+00 Kotu altinda kalan ve ortak alanlar1 olusturan kisimlarin toplam Briit ingaat Alani icin de 700
USD/m? olarak almmistir. Bu maliyetlere, %25 oraninda, pazarlama, genel giderler ve tefrisat gibi
giderler de eklenmek suretiyle, toplam maliyet elde edilmistir. Giydirilmis birim maliyet, 1.242
USD/m? olarak hesaplanmaktadir.

Mevcut ingaat seviyesine gore hesaplanmis deger asagidaki gibidir:

PROJE MALIYET
VARSAYIMLARI, ABD $

M? Birim Maliyeti Toplam Maliyet
Y Yatirnm Maliyeti (1+2) 26.218.031
1-insaat Maliyeti 17.015.926
Otel Alan1 900 8.294.850
Ortak Alanlar 700 8.091.076
2-insaat Gider Maliyeti 25% 4.253.982
Marketing, % 2% 340.319
Genel Giderler (Yonetim 5% 850.796
Gideri)
Tefrisat Maliyeti 16194 3.757.008
Yillara gére maliyet artig orani 0,020
Rapor Tarihi itibari le Tamamlanma Orani 58%
Rapor Tarihi itibari Ile Yapilan Maliyet, ABD $ 15.206.458
Rapor Tarihi Itibari ile Yapilan Maliyet, TL 34.366.595
1957 Ada - 6 Parsel Arsa Degeri ABD $ 32.652.000
1958 Ada - 6 Parsel Arsa Degeri, TL 73.793.520
Y Arsa + Yap1 Degeri, TL 108.160.115
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Emsal karsilastirma yontemi ile tespit edilen arsa degerine maliyet yontemi ¢ergevesinde hesaplanan
yap1 maliyeti eklenmek suretiyle degerleme konusu projenin bugiinkii degeri 108.160.115,-TL olarak
hesaplanmustir.

Projenin tamamlanmis olmast durumundaki deger tespiti, maliyet yontemi ¢ergevesinde asagidaki gibi
hesaplanmaktadir.

26.218.031 x 2,26 TL/$ =59.252.750 TL
Arsa + Yatirnm Maliyeti = 73.793.520 + 59.252.750 = 133.046.270 TL

Emsal karsilastirma yontemi ile tespit edilen arsa degerine maliyet yontemi ¢ercevesinde hesaplanan
yap1 maliyeti eklenmek suretiyle degerleme konusu projenin, rapor tarihi itibariyle tamamlandig:
varsayimina dayanarak, degeri 133.046.270,-TL olarak hesaplanmuistir.

6.6.3. GELIiR YONTEMI iLE DEGER TESPIiTi

Degerleme konusu tasinmazin konumlandig1 Biiylikdere Caddesi lizerinde taginmazla benzer nitelikte
arsa arzi ¢ok kisith oldugundan, s6z konusu parsel ilizerinde onayli mimari proje ve yapi ruhsati
dogrultusunda gelistirilmekte olan projenin gelecekte getirecegi briit gelirden, toplam yatirim maliyeti
indirilmek suretiyle hesaplanan net gelirlerin bugiinkii degerinin tasinmazin halihazir durumu olan
“arsattamamlanma oranina gore yapt maliyet degerini temsil edecegi Ongoriisiiyle, emsal
karsilastirma yontemi ¢ergevesinde tespit edilen degerin, test edilmesine yonelik olarak gelir yontemi
kullanilmistir. Indirgenmis nakit akini ydntemi cercevesinde yapilan varsayim ve hesaplamalar
asagida sunulmustur.

DIR A A AR ABLO D) O D CA O
0 [ [ TESISINISLETMESINIFI 5 YILDIZ+ GALISMA PRENSIBI RSEY DA

AA FSTERGEER
Yillk Yatak Kapasitesi 167.040 167.040]  167.040] 167040  167.040] 1t67.040[  167.040]  ter.0d0f  167.040]  167.040]
Kapasite Kullanim Orani (%) 55% 55% 55% 5% 55% 55% 5% 55% 55% 55% 5%
Satilan Yatak Adedi (Konaklama) 91.672 91.872 91872 91.872 oter2] 91872 oter2] 91872 oter2]  oter
Yatak Bagina Konaklama Gelir (TL) 480 480,00 494,40 509,23 524,51 54004 55645 573,15] 590,34 608.05] 62629
Toplam Konaklama Geliri (TL) 44008560 45421517| 46.784.162| 48.187.687| 49.633318| 51.122.317| 52655987| 564.235.666] 55862.736] 57538619
Otel Dier Gelirler (TL) 3527085 3633721 3742733 3855.015] 3970665 4080785 4212479 4338.853| 4469019 4.603.089
Ekstra Yiyecek igecek Geliri (TL) 2645914] 2725201  2807050] 2891261 2077.999] 3067.339] 3150350 3254140 3351764 3452317
ISLETME GELIRLERI (TL) 50272358  51.780.520| 53333.045| 54933963 56.581.982] 58.279.442] 60.027.825| 61.828.660] 63.683.520] 65.594.025
Olangan Digi Gelirler (Artik Deger) | I | | I | I I | | I 121.023.624]
TOPLAM GELIRLER (TL) [ | s02r23s8]  s1780520] 53333.945] 54933.963] 56.581.982] 58.279.442] 60.027.825] 61.828.660) 63.683.520] 186.617.649
GIDERLER ( TL)

GOP (%) 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25%
Genel Faaliyet Giderleri (TL) 37.704269]  38.635.307] 40000459 41200473 42436.487| 43.709.581] 45020.869| 46.371.495] 47.762.640] 49195519
Yenileme Gideri (TL) 59.660.900 1193218 1217.082] 1241424 1266252 1291.678] 1317.409] 1343757 1.870632]  1.398.045] 1426006
TOPLAM GIDERLER (TL) 38.807.487] 40052479 41.241.083| 42466.725] 43.728.064] 45.026.990] 46364626 47.742.121] 49.160.685] 50.621.525
NET NET NAKIT AKISI (TL) 1374872 11728050 12002062 12467208 12853918 13.252451 13663199 14086533 14522835 135996124

DEGERLEME TABLOSU
indirgeme Orani (%) 12,00%
Net Bugiinkii Deger ( TL ) 110.937.518

Indirgenmis Nakit akinu analizi sonucunda degerleme konusu projenin tamamlanmis olmasi
durumunda gore toplam degeri 110.937.518,-TL olarak hesaplanmistir.
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6.7. KIRA DEGERI ANALIZi VE KULLANILAN VERILER

Degerleme konusu parsel iizerinde halihazirda proje gelistirilmekte olup, heniiz %58 insaat
seviyesindedir. Bu sebeple kira bedeli tespit edilmemistir.

6.8. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKi DURUMUNUN ANALIZi

Taginmaza ait incelemeler ilgili Belediye ve Tapu Miudiirliigii’nde yapilmis olup, hukuki agidan
herhangi bir kisitlayict durum bulunmamaktadir.

6.9. BOS ARAZI VE GELISTIRILMiS PROJE DEGERI ANALIiZi VE KULLANILAN VERI
VE VARSAYIMLAR iLE ULASILAN SONUCLAR

Degerleme konusu taginmazin bos arsa degeri ve proje degerinin tespitine iligkin emsal karsilagtirma,
maliyet ve gelir yontemi ¢ercevesinde yapilan varsayim ve hesaplamalar Rapor’un 6.6. ana bashigt
altinda detayli olarak sunulmustur.

6.10. EN YUKSEK VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

Tasinmazin en etkin ve en verimli kullanimi; yasal olarak izin verilen, fiziki olarak miimkiin, finansal
olarak fizibil alternatif olan Mer’i Imar Plami yapilanma hakki ve fonksiyonu dogrultusunda
kullanilmasidir.

6.11. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi
Deger tespiti arsa i¢in yapilmis olup, miisterek ve boliinmiis kisimlar bulunmamaktadir.

6.12. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMIi iLE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Hasilat paylasimi veya kat karsilig1 yontemi s6z konusu degildir.
7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

71. FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALiZi SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA IZLENEN YONTEMIN VE NEDENLERININ
ACIKLAMASI

Rapor’un ilgili béliimlerinde detaylar verildigi lizere degerleme konusu parsel iizerinde gelistirilmekte
olan projenin deger tespitine iliskin olarak emsal karsilastirma, maliyet yontemi ve gelir yontemi
baglig1 altinda indirgenmis nakit akimi analizi yontemleri kullanilmistir. 1957 ada 6 numarali parsel
iizerinde gelistirilmekte olan proje degeri;

- Emsal karsilagtirma yontemi ile tespit edilen arsa degerine, maliyet yontemi ile hesaplanan %58
ingaat seviyesine gore maliyet degeri toplanmasi suretiyle 108.160.115,-TL

Projenin tamamlanmis olmasi durumunda;

- Emsal karsilagtirma yontemi ile tespit edilen arsa degerine, maliyet yontemi ile hesaplanan %100
ingaat seviyesine gore maliyet degeri toplanmasi suretiyle 133.046.270 TL

- Indirgenmis Nakit akim1 Analizi yontemi ile 110.937.518,-TL,
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Olarak hesaplanmis olup, nihai deger olarak; hesaplanan iki degerin ortalamasi olan ~121.992.000,-
TL alinmasinin uygun oldugu kanaatine vartlmistir.

7.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICIN YER
ALMADIKLARININ GEREKCELERIi

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRILiP GETIiRILMEDiIGi VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZiN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSiZ OLARAK
MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Degerleme konusu parsel iizerinde gelistirilmekte olan otel projesinin mimari projesi ve yapi ruhsati
bulunmakta olup, Rapor tarihi itibari ile insaat seviyesi %58 oranindadir. Mevzuat uyarinca alinmasi
gerekli izin ve belgeleri tamdir.

7.4. DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULUN, GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARI PORTFOYUNE ALINMASINDA SERMAYE PiYASASI MEVZUATI
CERCEVESINDE, BiR ENGEL OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Degerleme konusu tagmmmazin Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portfoylinde “proje” olarak yer
almasinda, Sermaye Piyasas1 Mevzuati ¢er¢cevesinde herhangi bir engel bulunmamaktadir.
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8. SONUC
8.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUC CUMLESI
Degerleme uzmanlarinin konu ile ilgili yaptiklar1 analiz ve ulastiklar1 sonuglara katilryorum.

8.2. NiHAI DEGER TAKDIRIi

Mevcut insaat KDV Hari¢ Degeri, KDV Dahil Degeri, KDV Hari¢ Degeri,
seviyesine gore degeri: TL TL usD

Ada-Parsel No

1957 Ada - 6 Parsel 108.160.115 127.628.936 47.858.458

Otel Projesi

Degerleme konusu taginmazin mevcut ingaat seviyesine gore toplam KDV hari¢ degeri;
108.160.115.-TL olarak takdir edilmistir.

Tamamlanmig olmas1 durumundaki degeri

Ada-Parsel No KDV Hari¢ Degeri, KDV Dahil Degeri, KDV Hari¢c Degeri,
TL TL usD

1957 Ada - 6 Parsel 121.992.000 143.950.560 53.978.761

Otel Projesi

Degerleme konusu taginmazin tamamlamis olmasi durumuna gore toplam KDV hari¢ degeri;

121.992.000.-TL  (YiizYirmiBirMilyonDokuzYiizDoksanikibin Tiirk Liras1) olarak takdir
edilmistir.

RAPOR TARIHI ITIBARIYLE 1 USD: 2,26 TL, 1 EURO: 2,80 TL

GOREVLi DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Ali Riza TOPSAKAL Dogan OZAYDIN
SPK Lisans NO:400920 SPK LISANS NO:401148

Harita Mihendisi

Degerleme Uzmani

Do
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EK 2 - DOKUMAN VE BELGELER

Hot: Bu imar durumu sayfasi ana plan bilgilerini igermekte olup; farkl plan hiikiimlerini gostermez,

bilgilendirme amagl hazirlanmig olup, resmi iglemlerde kullanilamaz.

Plan Ad
Olgesi:
Mahalle:
Sokak:

Kap1 Mo:

Parsel
Yuzdlgimo:

Ozel HukOmler:

§isli Merkez ve Cevresi Uygulama imar Plani

11000

ESENTEPE

- Pafta: Ada: Parsel:

= 19572 6

2,820 m? (yaklagik

deger)

Olgek: 171,000 5.?

Tasdik Tarihi: = 24.06.2006 Bina Yiksekligi:

Bina
Derinligi:

On Bahge: -

Yan Bahge: -

Arka Bahge: -

Plandaki Kullamim &mac:
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‘Raporiayan Tarih / Saat Basvuru No Dekont No Miktar
[ 1w pory Joa122018 115015 [2014-3052¢ [z0121200 700 Fot511 150071
TASINMAZA AIT TAPU KAYDI
Zemin Tipi AnaTasinmaz Meviai
Zemin No 24676893 Cilt / Sayfa No 73710
1/ lige ISTANSUL 1 SISL) Ada / Parsel 1957 (6
Kurum Ady Sab Yazoigom 2721,02000
Mahaile / Koy Adi MEGIDIYEXOY Mahatiesl Ana Taginmaz Nitelik ARSA
S8/ | Agiidama Malik / Lehdar Tarih - Yevmiye
Serh | AYLIK 10,000 000 LIRADAN (5) Y1l SURELI HAS BILGI BIRIKiM TELEVIZYON VE 21121992 - 5805
REXLAM SANTIC A S LEHINE KIRA SERHI
MULKIYET BILGILERI
Maik Hisse Pay/Payda | Edinme Sebebi - Tarih - Yevmiye
HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGT ANONIM SIRKETI 11 Ticarat Sekatiorne Ay Sermays Konulmas: -3.11.2010
Aglidama Malik / Lehdar Tanh - Yevmiye |

/81
Sarh

1 TL bedel Jora sazegmest varde (99 YILLIGH 1 TL DEN 99 YL
wmmxmsmm

19092014 - 16148

Rapor Tanhi ! Saati - 09122004 1 1312
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EK 3 - LISANSLAR
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Ali Riza TOPSAKAL

Ekonomist

Gorevi ...: Lisansl Degerleme Uzmani

KiSiSEL BiLGILER

D.Tarihi.: 22,09,1965

M. hali...: Evli

e-mail ..... : adim@adimgd.com.tr

MESLEKi TERCUBESI

1987-1989 Menkan Dis Ticaret AS — Dis Ticaret Midiirii

1991-2003 Menkan Dig Ticaret AS- Gn.Midiir Yard.

2004-2008Promeks Degerleme A.S.-Ortak

2008-2009 Faal Degerleme Ltd.Sti — Ortak

2009-2011 Aktif Degerleme A.S.-Gn.Mud.Yard.

EGIiTiM BIiLGILERi

-ANKARA UNIVERSITESI SIYASAL BILGILER FAKULTESI
ULUSLAR ARASI iLISKILER

-CALIFORNIA STATE UNIVERSITY of FULLERTON-BA
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SORUMLU DEGERLEME UZMANI LiSANS BELGESI

Tspm TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIG

Tamby: 78082000 Ne: 4148

GAYRIMENKUL DECGERLEME UZMANLIGI LISANS]

Sermaye Pyasast Kurulu'nun Seri: VI Na:

34 sk "Sermaye Poyasasinda Faaltveste
Bulunantar ke Usanstama ve Sicll Tutrmaya,

lighin Lxasli Hakkarwda TebA2 T uyarnca

Dogan OZAYDIN

Gayrimenkul Degerieme Uzmanlss Lisansim almava hak kazanmisue,
! ’ % ! n

A dthpiet S .

IMhary ARIKAN
GENFL SOKRETER

HENKLE FOTOKOR)

T R —— e
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Dogan OZAYDIN
Harita Miihendisi

Gorevi : Sirket Ortagi - Sorumlu Degerleme Uzmani

KiSISEL BILGILER

Dogum Tarihi :07.02.1949

Medeni Hali : Evli

e-mail :adim@adimgd.com.tr

MESLEKi TECRUBESI

2011-...... : Adim Gayrimenkul Degerleme A.S.
Sirket Ortagi - Sorumlu Degerleme Uzmani

2008-2010 : Kiiresel Harita ins. Trz. Miih. Tic. A.S.

Yonetim Kurulu Baskani
2005-2008 : Jeo TEK Sirketler Grubu

Yonetim Kurulu Baskani — Proje Yoneticisi - Proje Middiri
1997-1998 : Kalkinma Bankasi

Proje Yoneticisi
1974-1997 : Harita Genel Komutanhgi

Proje Yoneticisi — Sb Miduri — Jeodezi Dai. Bsk.

EGIiTiM BiLGILERi

1970-1973 : Harita Genel Komutanligi Harita Yiksek Okul Komutanhgi

1966-1970 : Kara Harp Okulu
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