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Talep Sahibi Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Raporu Diizenleyen Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Rapor Tarihi 23.01.2023
Rapor Numarasi Ozel 2023-0033
Raporun Konusu Gayrimenkul Piyasa Deger Tespiti
Bursa ili, Osmangazi ilgesi, Kirazli Mahallesi, Uludag Oteller 1.Gelisim Bolgesi,
Degerleme Konusuve | 2.500,00 m2 yiizolgimli parsel lizerinde H22-D3 Pafta 3 Parsel, 126 No’lu
Kapsami Bolmedeki gayrimenkule ait ‘Ust (insaat) Hakk!’ ‘nin 23.01.2023 tarihli degerinin
Turk Lirasi cinsinden tespiti.

A is bu rapor, Altmis ¢ (63) sayfadan olusmaktadir ve ekleriyle bir biitiindir.

A Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig” hikimleri ile bu teblig ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde Tebligin 1 inci maddesi ikinci fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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AXFEM GAYRIMENKUL YATIRIM DRTAKLIG! A S

KURUMSAL
DEGERLEME
YONETICi OZETi
Talep Sahibi Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Rapor No ve Tarihi

Ozel 2023-0033 / 23.01.2023

Degerleme Konusu
ve Kapsami

Bu rapor, mdisteri talebi (zerine belirtilen kayitta bulunan gayrimenkuliin
degerleme tarihindeki piyasa kosullari ve ekonomik gostergeler dogrultusunda
glincel piyasa degeri tespitine yonelik olarak, SPK mevzuati kapsaminda kullaniimak
Uzere, ilgili tebligde belirtilen esaslar ¢ercevesinde hazirlanmistir.

Tasinmazin Acik
Adresi

Kirazli Mahallesi, Uludag Oteller 1.Gelisim Boélgesi, Uslan Otel Osmangazi - Bursa

Tapu Kayit Bilgisi

Bursa ili, Osmangazi ilcesi, Kirazli Kéyii, H22-D3 Pafta 3 Parsel, 126 No’lu Bélmedeki
Ust Hakki

Fiili Kullanimi
(Mevcut Durumu)

Rapora konu tasinmaz otel olarak kullaniimaktadir.

imar Durumu

S6z konusu parsel, yer aldigi uygulama imar planinin Bursa 3. idari Mahkemesinin
10.04.2019 tarih, 2016/1632E-2019/431/K nolu karariyla iptal edilmistir. iptal
edilmeden 6nce 1/1.000 olgekli Uludag Milli Parki 1. Gelisim (Oteller) Bolgesi
“Mulkiyeti Bursa Buyiksehir Belediyesine Ait Tasinmaz ve Cevresi” ne iliskin
Koruma Amacl Uygulama imar Plani kapsaminda Turizm Tesis Alani lejantli olup,
ayrik nizam, hmax: 12,50 metre, 4 kat, Maksimum insaat Alani: 4.000 m?, yollardan
ve yan parsellerden 5 er metre yapilasma kosullarina sahiptir.

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

Tasinmazin bulundugu parsele ait tapu kaydi yoktur. Bolgedeki oteller tist hakki
senetleriile kurulmakta ve kullanilmaktadir. ilgili parsel devlet arazisi olup st hakki
tapusu icin cilt-sayfa bilgisi yoktur. = Tasinmaza ait degerleme ¢alismasi
takyidatlardan bagimsiz olarak yapilmistir. Tasinmaza ait Tapu bilgileri Taahhid
Senedinden elde edilmistir.

Piyasa Degeri

17.510.000,00-TL
(On Yedi Milyon Bes Yiiz On Bin Tiirk Lirasi)

%18 KDV Dabhil

20.661.800,00-TL

Piyasa Degeri (Yirmi Milyon Alt1 Yiiz Altmis Bir Bin Sekiz Yiiz Tuirk Lirasi)
Aciklama Degerleme sirecini olumsuz etkileyecek bir durum olusmamistir.
Raporu Burak BARIS — SPK Lisans No: 406713

Hazirlayanlar

Raci Gokcehan SONER — SPK Lisans No: 404622

Sorumlu Degerleme
Uzmani

Erdeniz BALIKCIOGLU — SPK Lisans No: 401418

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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T . AXFEM GAYRIMENKUL YATIRIM DRTAKLIG! A S
KURUMSAL
DEGERLEME
1. RAPOR BILGILERI
1.1 Degerleme Tarihi, Rapor Tarihi ve Rapor Numarasi
S6z konusu islemin degerleme calismalar 11.01.2023 itibariyle baslanmis 20.01.2023 itibariyle

degerleme calismalari tamamlanmis olup, rapor tanzimi 23.01.2023 tarihinde Ozel 2023-0033 rapor
numarasiyla nihai rapor olarak tamamlanmistir.

1.2 Degerlemenin Amaci
Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S."nin talebi tizerine; Bursa ili, Osmangazi ilcesi, Kirazli
Mabhallesi, Uludag Oteller 1.Gelisim Bolgesi, Parsel: 3 iizerindeki otel “Ust (insaat) Hakki” adil piyasa
degerinin Tirk Lirasi cinsinden tespitine yonelik hazirlanan Gayrimenkul Degerleme Raporu’dur.
Degerlemenin amaci, taraflar arasinda imzalanan sézlesmede de belirtildigi Uzere, bilgileri verilen
tasinmazin deger tespiti amaciyla glincel Pazar degerini iceren degerleme raporunun hazirlanmasidir.

1.3 Rapor Kapsami (SPK Mevzuati Kapsaminda Olup Olmadigi)

Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun IlI-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig” hakimleri ile bu teblig ekinde yer alan
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar’”’ ¢ergevesinde Tebligin 1 inci maddesi
ikinci fikrasi “Sermaye piyasasinda gayrimenkul degerleme faaliyeti; sermaye piyasasi mevzuatina tabi
ortak ortakliklar, ihracgilar ve sermaye piyasasi kurumlarinin, sermaye piyasasi mevzuati kapsamindaki
islemlerine konu olan gayrimenkullerinin, gayrimenkul projelerinin veya gayrimenkullere bagli hak ve
faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerinin Kurul diizenlemeleri ve Kurulca kabul edilen degerleme
standartlari gercevesinde bagimsiz ve tarafsiz olarak takdir edilmesini ifade eder.” kapsaminda
hazirlanmigtir.

1.4 Dayanak S6zlesme Tarih ve Numarasi
Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ile Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
arasinda 11.01.2023 tarihinde imzalanmistir.

1.5 Raporu Hazirlayanlar ve Sorumlu Degerleme Uzmani
is bu rapor, Gayrimenkul Degerleme Uzmani Burak BARIS 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 daha 6nce OZEL-2022 0001 talep numarali
03.02.2022 tarihli rapor diizenlenmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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2. DEGERLEME SIiRKETI (KURULUS) VE TALEP SAHIBiNi (MUSTERI) TANITICI BILGILER

2.1 Degerlemeyi Yapan Sirket Bilgileri ve Adresi
08.08.2008 tarihinde gayrimenkul degerleme ve danismanlik hizmeti vermek tizere Ankara’da kurulan
ve genel merkezi Emniyet Mahallesi Sinir Sokak No:17/1 Yenimahalle/Ankara adresinde bulunan
sirketimiz NET Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
Seri: VIII, No:35 sayili tebligi uyarinca Kasim 2009’da “Kurul Listesine” alinmistir. Sirketimiz ayrica,
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu tarafindan 11.08.2011 tarih ve 20855 sayili karari ile
bankalara “gayrimenkul, gayrimenkul projesi ve gayrimenkule bagh hak ve faydalarin degerlemesi”’
hizmeti verme yetkisi almistir.

Sermaye : 6.000.000,-TL

Ticaret Sicil : 256696

Telefon : 0312 467 00 61 Pbx

E-Posta / Web info@netgd.com.tr__www.netgd.com.tr

Adres : Emniyet Mahallesi Sinir Sokak No:17/1 Yenimahalle/Ankara

2.2 Talep Sahibi (Miisteri) Bilgileri ve Adresi

Sirket Unvani___: Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Sirket Adresi : Biiylikdere cd. No:201 C Blok Kat:8 Levent-istanbul
Sirket Amaci : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin

dizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek.

Sermayesi : 1.300.000.000,-TL
Telefon : +90 (212) 371 87 00
E-Posta : www.akfengyo.com.tr

2.3 Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar
is bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin talebi tizerine Bursa ili, Osmangazi ilgesi,
Kirazli Mahallesi, Uludag Oteller 1.Gelisim Bélgesi, Parsel: 3 {izerindeki otel “Ust (insaat) Hakk:” adil
piyasa degerinin Tiirk Lirasi cinsinden tespitine iliskin hazirlanmistir. MUsteri tarafindan herhangi bir
sinirlama getirilmemistir.

2.4 isin Kapsami
isin kapsami, SPK mevzuati kapsaminda ve asgari unsurlar cercevesinde miisterinin degerlemesini
talep ettigi tapu bilgilerine istinaden degerleme raporunun hazirlanarak musteriye islak imzali sekilde
teslim edilmesidir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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DEGERLEME

3. GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA iLiSKiN BiLGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Cevre Tesekkiilii Hakkinda Bilgiler
Rapora konu gayrimenkul; Bursa ili, Osmangazi ilgesi, Kirazli Mahallesi, Uludag Oteller 1.Gelisim
Bolgesi, Parsel: 3 Adresinde bulunmaktadir. Tasinmaz Uludag Oteller 1. Gelisim Bolgesinde yer
almaktadir. Gayrimenkul Osmangazi ilce Merkezinin 32 km giineyinde yer almaktadir. Tasinmazin
yakin cevresinde, Kis turizm tesisleri, restoran ve kafeler, kayak pistleri mevcuttur. Tasinmazin
bulundugu bélgede yapilasma dusik yogunlukta olup, bdlgedeki yapilarin ortalama kat adedi 4-6
kattir. Tasinmazin bulundugu bélge Bursa Blylksehir Belediyesi tarafindan Uludag 1. Gelisim Bolgesi
olarak ilan edilmistir. Tasinmaz ile ayni sirada 3 ve 4 yildizlh Grand Yazici Hotel, Beceren Hotel,
Kervansaray Hotel, Trendlife Hotel bulunmaktadir. Son 10 yil icinde Uludag bolgesine yapilan yatirimlar
sonucunda bolgeye yerli ve yabanci turist sayisi artmaktadir. Ancak diinya genelinde yasanan Pandemi
streci tim turizm sektoriine olumsuz bir etkide bulunmustur. Tasinmazin bulundugu bolgede Kis
Turizmi yogunlukta olup, yilin diger donemlerinde bolgeye olan ilgi azalmaktadir. Tesisin bulundugu

bolge itibariyle Tirkiye'nin ve yakin cografyasinin en ¢ok tercih edilen Kayak Merkezidir. Bolgede

altyapi hizmet gelistirmeleri devam etmekte olup, tasinmazin bu hizmetlerden istifadesi tamdir.

v v o —
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3.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlar

Ust Hakki Tapu Kaydi Bilgileri

iL—IiLCE : BURSA - OSMANGAZI

MAHALLE — KOY - MEVKii : - KIRAZLI KOYU

CILT - SAYFANO -

ADA - PARSEL :-/3

YUzZOLCUM : 2.500,00 M?

ANA TASINMAZ NITELIGi :"H22—d3 pafta 3 parsel 126 bolmedeki gayrimenkule ait
Ust hakki

TASINMAZ ID -

MALIK - HISSE : Maliye Hazinesi

EDINME SEBEBI
TARIH-YEVMIYE

3.3 Gayrimenkul ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine iliskin Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadig Hakkinda Bilgi
Tasinmazin bulundugu parsele ait tapu kaydi yoktur. Bolgedeki oteller Ust hakki senetleri ile
kurulmakta ve kullanilmaktadir. ilgili parsel devlet arazisi olup ist hakki tapusu icin cilt-sayfa bilgisi
yoktur. Tasinmaza ait degerleme calismasi takyidatlardan bagimsiz olarak yapilmistir. Tasinmaza ait
Tapu bilgileri Taahhiid Senedinden elde edilmistir.

3.4 Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son ii¢ yillik dénemde gerceklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere (imar planinda
meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi
Son (¢ yil icerisinde alim satima konu olmamistir. imar ve hukuki durumunda herhangi bir degisiklik
bulunmamaktadir.

3.5 Gayrimenkuliin ve Bulundugu Bélgenin imar Durumuna iliskin Bilgiler
Bursa Biyuksehir Belediyesinden alinan bilgiye gore konu tasinmazin yer aldigi uygulama imar planinin
Bursa 3. idari Mahkemesinin 10.04.2019 tarih, 2016/1632E-2019/431/K nolu karariyla iptal edilmistir.
iptal edilmeden 6énce 1/1.000 &lgekli Uludag Milli Parki 1. Gelisim (Oteller) Bolgesi “Miilkiyeti Bursa
Biiyiiksehir Belediyesine Ait Tasinmaz ve Cevresi” ne iliskin Koruma Amagl Uygulama imar Plani
kapsaminda Turizm Tesis Alani lejantli olup, ayrik nizam, hmax: 12,50 metre, 4 kat, Maksimum insaat
Alani: 4.000 m?, yollardan ve yan parsellerden 5 er metre yapilasma kosullarina sahiptir.

3.6 Gayrimenkul icin Alinmis Durdurma Karari, Yikim Karari, Riskli Yapi Tespiti Vb Durumlara Dair
Aciklamalar
ilgili kurumlarda yapilan arastirma ve incelemeler neticesinde, tasinmaz icin diizenlenmis ruhsat ve
projeye bulunmamaktadir. ilgili belediyeden alinan ruhsat ve projenin, arsa lizerine yeniden yapilmasi
planlanan otel i¢in oldugu, mevcut yapiyla uyumsuz oldugu goérilmustir. Belediyede yapilan
gorismede, otellerin ¢ok eski oldugu, yapi ruhsati ve evraklarinin oldugunun disliniildigi ancak evrak

arsivinde herhangi bir belgeye ulasilamadigl belirtilmistir. Herhangi bir olumsuz karara
rastlanilmamustir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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3.7 Gayrimenkule iliskin Olarak Yapilmis Sozlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi, Kat Karsiligi insaat
veya Hasilat Paylasimi Sézlesmeleri Vb.) iliskin Bilgiler
S6z konusu st hakki Akfen Turizm Yatirnmlari ve isletmecilik A.S. lehine kayithidir. 02.03.2020 tarihli
Taahhit Senedine istinaden 01.01.2017 tarihinden baslayip 49 yil sireli olarak 01.01.2066 tarihine
kadar Gst hakki bulunmaktadir. Ust hakkina iliskin (Turistik Tesis Kesin izin Belgesi) incelenen resmi
sozlesmede; bagimsiz ve sirekli nitelikte st hakkinin 49 yil sireli oldugu; irtifak hakkinin Gglinci
kisilere devredilebilecegi; sirenin sonunda irtifak hakkina konu yapinin bedelsiz olarak tasinmaz
malikine gececegi goriilmektedir.

ilave olarak tasinmaz icin 01.04.2023 tarihine kadar siirecek olan 01.10.2020 tarihli 3 yillik kira
sozlesmesi bulunmaktadir. S6zlesmeye gore ilk yil icin kira bedeli 400.000 TL'dir. 2023 vyili igin TEFE-
TUFE enflasyon oranina gore artis olacak olup kira degeri yaklasik 820.000 TL olacaktir.

Asagida Medeni Kanun’un ilgili maddelerinde Ust hakki ile ilgili hGikimlere yer verilmistir.
Ust hakki

Madde 726- Bir iist irtifakina dayali olarak baskasina ait bir arazinin altinda veya (istiinde siirekli
kalmak tizere insa edilen yapilarin miilkiyeti, irtifak hakki sahibine ait olur. Bir binanin bash basina
kullanilmaya elverisli bagimsiz béliimleri lzerinde kat miilkiyeti veya kat irtifaki kurulmasi, Kat
Miilkiyeti Kanununa tébidir. Bagimsiz béliimler tizerinde ayrica st hakk: kurulamaz.

Madde 826- Bir tasinmaz maliki, ii¢iincii kisi lehine arazisinin altinda veya listiinde yapi yapmak veya
mevcut bir yapiyr muhafaza etmek yetkisi veren bir irtifak hakki kurabilir. Aksi kararlastiriimis
olmadikca bu hak, devredilebilir ve mirasgilara gecer. Ust hakki, bagimsiz ve siirekli nitelikte ise iist
hakki sahibinin istemi lizerine tapu kiitligiine tasinmaz olarak kaydedilebilir. En az otuz yil igin kurulan
st hakki, siirekli niteliktedir.

Madde 827- Ust hakkinin icerik ve kapsamiyla ilgili olarak resmi senette yer alan, 6zellikle yapinin
konumuna, sekline, niteligine, boyutlarina, 6zgiilenme amacina ve (izerinde yapi bulunmayan alandan
faydalanmaya iliskin s6zlesme kayitlari herkes icin baglayicidir.

Madde 828- Ust hakki sona erince yapilar, arazi malikine kalir ve arazinin biitiinleyici parcasi olur.
Bagimsiz ve siirekli list hakki tapu kiitligiine tasinmaz olarak kaydedilmisse, (ist hakki sona erince bu
sayfa kapatilir. Tasinmaz olarak kaydedilmis olan (ist hakki Gizerindeki rehin haklari, diger bitiin hak,
kisitlama ve yiikiimliiliikler de sayfanin kapatiimasiyla birlikte sona erer. Bedele iliskin hiikiimler
saklidir.

Madde 829- Tasinmaz maliki, aksi kararlastiriimadik¢a, kendisine kalan yapilar igin iist hakki sahibine
bir bedel 6demez. Uygun bir bedel 6denmesi kararlastirilmissa, miktari ve hesaplanis bicimi belirlenir.
Odenmesi kararlastirilan bedel, iist hakki kendileri igin rehnedilmis olan alacaklilarin heniiz 6denmemis
alacaklarinin glivencesini olusturur ve rizalari olmaksizin ist hakki sahibine 6denmez. Kararlastirilan
bedel 6denmez veya giivence altina alinmazsa, list hakki sahibi veya bu hak kendisine rehnedilmis olan
alacakli, bedel alacagina glivence olmak lizere, terkin edilen (ist hakki yerine ayni derecede ve sirada
bir ipotedin tescilini isteyebilir. Bu ipotek, list hakkinin sona ermesinden baslayarak (i¢ ay iginde tescil
edilir.

Madde 830- Tasinmaz malikine kalan yapilar icin (st hakki sahibine édenmesi kararlastirilan bedelin
miktari ve bunun hesaplanis bicimi ile bu bedel borcunun kaldiriimasina ve arazinin ilk héline
getirilmesine iliskin anlasmalar, iist hakkinin kurulmasi icin gerekli olan resmi sekle tabidir ve tapu
kitiigiine serh verilebilir.
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3.8 Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri icin Alinmis Yapi Ruhsatlarina, Tadilat Ruhsatlarina, Yapi
Kullanim izinlerine iliskin Bilgileri ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekli Tiim izinlerin Alimp
Alinmadigina ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi
Rapora konu tasinmaz icin Osmangazi Belediyesinde yapilan incelemelerde 19.09.2017 tarih 1552 sayili
ruhsat ve bu ruhsata bagh mimari projesi incelenmistir. Tasinmazin yerinde yapilan incelemelerinde
ruhsat ve projesine gore uyumsuz oldugu gorulmustir. Yapilan tespitlerde st hakki tizerinde yer alan
binanin eskiden insa edilen yapi oldugu ve yeni ruhsat ve projesinin yeni insa edilecek yapi i¢in alindig
on gorilmistir. Degerleme esnasinda mevcutta yapilan dlciimler ve tespitler dikkat alinmistir.

Mimari Proje: 19.09.2017 tarih 1552 onay sayili yeni yapi ruhsatina bagli mimari projesi
Yapi Ruhsati: 19.09.2017 tarih ve 1552 numara ile 8.111,00 m2(otel binasi) insaat alani igin verilmistir.

Turizm isletme Belgesi: Tasinmaza ait 06.04.2018 tarih — 18458 sayili 20 ODA(2Y)+ 11 SUIT(4) + 1
BEDENSEL ENGELLI ODASI(2Y)- 32 ODA-86 YATAK, 88 KiSILiK 2.SINIF LOKANTA, KAPALI YUZME HAVUZU
aciklamali isletme belgesi oldugu miusteri tarafindan tarafimiza iletilmistir. Yerinde yapilan
incelemelerde (st hakki tzerinde Turizm isletme belgesinde agiklanan yapi ile bilgilerin uyusmadigi
tespit edilmistir.

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.) ve Degerlemesi
Yapilan Gayrimenkul ile ilgili Olarak Gerceklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi
Degerleme konusu tasinmaz 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili “Yapi Denetimi Hakkinda Kanun® un 11.
Maddesi geregi yapi denetimine tabi degildir.

3.10 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayli bilgi ve planlarin ve
s0z konusu degerin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkli bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak degerin farkli olabilecegine iligkin aciklama
S6z konusu parsel tzerinde otel olarak kullanilan yapi bulunmaktadir. Degerleme, mevcutta yapilan
incelemelerde 6lgiimler ve tespitler gore yapilmistir. Farkl bir proje degerlemesi yapilmamistir.

3.11 Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikas1 Hakkinda Bilgi
S6z konusu gayrimenkule ait enerji kimlik belgesine ulasilamamistir.
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( ]

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 12 | 63




T‘@, & akfen|GYO]

EERUMSAL AXFEM GAYRIMENKUL YATIRIM DRTAKLIG! A S
DEGERLEME

4. GAYRIMENKULUN FiziKi OZELLIKLERI
4.1 Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Bursa, 40 derece boylam ve 28 - 30 derece enlem daireleri arasinda Turkiye’nin kuzeybatisinda ve
Marmara Denizi'nin giineydogusunda yer alir. Doguda Bilecik, Adapazari, kuzeyde izmit, Yalova,
istanbul ve Marmara Denizi, giineyde Eskisehir, Kiitahya, batida Balikesir illeriyle cevrilidir. Toplam 11
bin 027 kilometrekarelik alana sahip olan Bursa’nin 17 ilgesi (Bliylikorhan, Gemlik, Girsu, Harmancik,
inegél, iznik, Karacabey, Keles, Kestel, Mudanya, Mustafakemalpasa, Orhaneli, Orhangazi, Yenisehir,
Nilifer, Osmangazi ve Yildirim), 230 beldesi ve 659 koy yerlesimi vardir. Kuzeyde Marmara Denizi 135
kilometrelik bir kiyr seridi olusturmaktadir. Bursa ilinin 2012 yili sayim sonuglarina gére nifusu
2.688.171’dir. Karacabey, Orhangazi, iznik, inegél, Bursa, Yenisehir gibi ovalari; plato ve yiiksek
olmayan daglari, Uluabat ve iznik gélleri ve diger géletleri; Niliifer, Delicay, G6ksu; Kemalpasa Cayi gibi
akarsulari ile zengin bir bitki ortlsiine sahiptir. Toplam alanin yizde 17’si ovalarla kaplidir. Yine bat
Anadolu’nun en yiiksek dagi olan Uludag (2543 m) Bursa sinirlari igerisindedir. Denizden yiksekligi 155
metre olan Bursa, genelde ihman bir iklime sahiptir. Ancak, iklim bodlgelere gore de degisiklik
gostermektedir. Kuzeyde Marmara Denizi'nin yumusak ve 1lik iklimine karsilik glineyde Uludag’in sert
iklimi ile karsilasilmaktadir. Sehrin en sicak aylari Temmuz - Eyliil, en soguk aylari ise Subat - Mart’tir.

Bursa ili topraklarinin yaklasik % 35 ini daglar
kaplamaktadir. Daglar genellikle dogu-bati
yoninde uzanan siradaglar seklindedir. Bunlar;
Orhangazi'nin batisindan Gemlik korfezinin
bati ucunda bulunan Bozburun'a dogru uzanan
Samanli Daglari, Gemlik Korfezinin giiney
ylzinU kaplayan ve Bursa ovasini denizden
ayiran Mudanya Daglari, iznik géliniin giineyi,
ile Bursa ovasinin kuzey kesimleri arasinda yer
alan  Katirli Daglarl Mudanya Daglarlnln

Turk|ye nin en kalabahk dordiinci sehri oIan Bursa ayni zamanda da 3 milyon nufusa sahlptlr Ote
yandan 2018 yilinda yapilan Diinya Yasanabilir Sehirler listesinde de Diinya’da 28.; llkemizde ise ilk
sirayl almistir. Marmara Bolgesi'nin Giney Marmara Bolimi’nde yer almaktadir. Eskiden
Hidavendigar olarak adlandirilan bu kentin dogal ve tarihi giizellikleriyle ilgi ¢ektigi de bilinmektedir.
Kuzey kisminda Marmara Denizi ve Yalova yer alan Bursa’nin kuzeydogusunda Kocaeli ile Sakarya,
dogusunda Bilecik, glineyinde Kiitahya ve batisinda da Balikesir yer almaktadir. Bursa, gegcmise dair
izleriyle de dikkat ¢eken bir kenttir. Osmanli Devleti’nin ilk baskenti olmasi nedeniyle bu déneme ait
sayisiz eser yer almaktadir. Ayni zamanda da istanbul’dan sonra Marmara Bélgesi’nin en biyiik ikinci
kentidir. Sanayisiyle de dikkat geken bu kentin yine istanbul’un arkasindan gelerek 2. En biiyiik ihracat
merkezi oldugu bilinmektedir. Otomotiv Gretim merkezi olarak da dikkat ¢ekmekte ve Tirkiye’'nin
Detroit kenti olarak ifade edilmektedir. Otomotiv konusundaki faaliyetlerin yer aldigi Bursa Otomobil
Muizesi de yer almaktadir.
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Osmangazi ilgesi hakkinda: Bursa'nin en bilyiik ilgesi olan Osmangazi'nin niifusu, en son alinan TUIK
verilerine gore 856.770 ve alan bliyukligu ise 65.708 ha'dir. Osmangazi Belediyesi sinirlari dahilinde
136 adet mahalle ve 8.802 sokak ve cadde ile birlikte sosyal ve ekonomik agidan merkez konumuyla
gindiz nifusu bir milyonu asan ilcede; aralarinda 5 yildizli otellerin de bulundugu 88 otel, 554
restoran, sinema ve alisveris merkezleri bulunmaktadir. Bununla birlikte ilcede; otomobil, otomobil
yan sanayi, dokuma sanayi, havlu sanayi, trikotaj sanayi, kundura sanayi, tarim araglari sanayi, mobilya
sanayi, deri, plastik sanayi, makine ve madeni esya yapimciligi, elektrik motoru sanayi, dékiim sanayi,
marangoz makineleri sanayi, kaynak makineleri sanayi, soba sanayi, bicakeilik sanayi ¢ok gelismistir.
Osmangazi; Bursa'nin ekonomik ve kiltirel agidan en gelismis ilcesidir. Osmangazi, Tirkiye'nin en
biyuk ilgelerinden biridir. Turkiye'deki 56 ilden daha biyik olan Osmangazi; tarihi kultirel
zenginlikleri, dagi ve kaplicalariyla bir turizm kenti, essiz tabiati ve verimli ovasiyla bir tarim kenti ve
ayni zamanda endustriyel tesisleri ve sanayisiyle de bir sanayi ve ticaret kentidir. olmasi nedeniyle
gunduzleri bir milyondan fazla insani barindirmaktadir. Bursa'nin simgesi olan 500 yili agskin 6mriyle
dogal anit sayilan inkaya Cinari, Tophane Yamaclari, Ulucami ile Orhan Camii arasindaki genis alana
yayllan Kozahan,1340 yilinda Orhan Bey tarafindan vyaptirilan Emirhan Muradiye Kdlliyesi,
Hldavendigar Camii, Osmanli mimarliginin baslangic doneminde, ¢ok ayakli ve ¢ok kubbeli cami
planlarinin en 6nemli 6rnegi Ulu Camii’dir. Ayrica Merinos Kent Parki, Botanik Parki, Soganl Hayvanat
Bahgesi, Pinarbasi Parki, Sogukkuyu Parki ve Hamitler Parki ve Sukay Park adi ile Sukayagi Tesisleri
Osmangazi sinirlari igerisinde yer alan belli bash cazibe merkezleridir. Bursa, ekonomik yonuyle, Tirk
ekonomisinin gelistiriimesi ve ona yeni ivmeler kazandirilmasinda aktif ve yonlendirici bir glici temsil
etmektedir. Ulke ve bolge ekonomisinin gelismesine, ihracat yoniiyle déviz girdisi saglanmasina ve
sanayi altyapisinin giiglenmesine sagladigi katkilarla Bursa, ekonomik agidan biiylik bir dinamizm
sergilemektedir. Bursa’nin cografi konumu da, Bursa sanayisi icin énemli bir avantajdir. Bursa, konumu
itibariyle Anadolu yarimadasinin batiya ¢ikis ve batinin Anadolu’ya giris kapisi konumundadir. Bursa,
19. asirda yabanci sermayeli ipek fabrikalarinin kurulmasiyla 1923 yilindan itibaren Cumhuriyet
Donemi’nde de Bursa, gerek kamu yatirimlariyla kurulan Merinos fabrikasi gibi tesislerle ve gerekse
Ozel sektor eliyle kurulan sanayi kuruluslariyla (ilke ekonomisinin gelisiminde 6nemli rol oynamistir.
Bursa’da tekstil, otomotiv, makine-metal imalati, tarima dayali sanayi ve gida, mobilya gibi sektorler
6n plana ¢ikmakta ve deger Gretmektedir. One ¢ikan sektérlerinin yaninda Bursa, rayli sistemler,
havacilik, savunma gibi yikselen sektorleri ile de yiksek teknolojili Griinler Gretmeye devam
etmektedir.
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4.2 Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler
ile Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine Etkileri
Bazi Ekonomik Veriler ve istatistikler

A Niifus;

- - 2021
Tiirkiye Niifusu Mifus: 84,680,273
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Tlrkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla bir 6nceki yila gére 1 milyon 65 bin 911
kisi artarak 84 milyon 680 bin 273 kisiye ulasti. Erkek nifus 42 milyon 428 bin 101 kisi olurken, kadin
nifus 42 milyon 252 bin 172 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam niifusun %50,1'ini erkekler, %49,9'unu

ise kadinlar olusturdu.

A TUFE/Enflasyon Endeksleri;

TUFE yilik degisim oranlar (%), Kasim 2022
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TUFE'deki (2003=100) degisim 2022 yili Kasim ayinda bir dnceki aya gore %2,88, bir dnceki yilin Aralik
ayina gore %62,35, bir dnceki yilin ayni ayina gore %84,39 ve on iki aylik ortalamalara gore %70,36
olarak gergeklesti. Bir 6nceki yilin ayni ayina gore en az artis gosteren ana grup %35,87 ile haberlesme
oldu. Buna karsilik, bir dnceki yilin ayni ayina gore artisin en yiksek oldugu ana grup ise %107,03 ile
ulastirma oldu. (TUIK.)
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A.B.D son 5 yillik tliketici fiyat endeksi grafigi ve oranlari yukaridaki gibidir. 2020 yili itibariyle enflasyon
orani yillik bazda Nisan ayina kadar ortalama 2,3 seviyelerinde iken Nisan ayi ile birlikte ciddi diists
gostermis olup, bu oran %0,5 altina kadar inmistir. 2021 Ocak ayinda %1,7 olan enflasyon orani bu
aydan itibaren sirekli artis gostererek 9,1 seviyelerine kadar gelmistir. Bu tarihten itibaren tekrar
dusls egilimine girmis olup 2022 Kasim ayi itibariyle %7,1 seviyesine gelmistir.

A GSYiH/Biiyiime Endeksleri;

GSYH biliyiime hizlan, Il. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2022
(%)
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s Bir onceki yilin ayni ceyregine gore dedisim orani {anndinimanus) = Bir onceki ceyregde gore degigim orani

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir dnceki ¢eyrege gore
%2,1 artti. Takvim etkisinden arindirilmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2022 yili ikinci ¢eyreginde
bir &nceki yilin ayni ceyregine gére %7,3 artti. Uretim ydntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini, 2022
yilinin ikinci ceyreginde cari fiyatlarla bir dnceki yilin ayni ceyregine goére %114,6 artarak 3 trilyon 418
milyar 967 milyon TL oldu. GSYH'nin ikinci ¢ceyrek degeri cari fiyatlarla ABD dolari bazinda 219 milyar
335 milyon olarak gergeklesti. Yerlesik hanehalklarinin tiketim harcamalari, 2022 yilinin ikinci
ceyreginde bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore zincirlenmis hacim endeksi olarak %22,5 artti. Devletin
nihai tiketim harcamalari %2,3, gayrisafi sabit sermaye olusumu %4,7 artti. Mal ve hizmet ihracati,
2022 yilinin ikinci ¢eyreginde bir dnceki yilin ayni ¢ceyregine goére zincirlenmis hacim endeksi olarak
%16,4, ithalati ise %5,8 artti. (TUIK)

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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A TR ve USD ile EURO 10 Yillik Devlet Tahvili Degisimi;

AXFEM GAYRIMENKUL YATIRIM DRTAKLIG! A S
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Yaklasik son 10 yillik dénemde TR 10 yillik DiBS olan tahvil oranlari ortalama 10% seviyelerinde
seyrederken 2021 yili 3.ceyregiyle birlikte artisa gecmis, 2022 1. Ceyregi itibari ile %27 seviyelerine
ulagsmistir. Daha sonra dusus egilimine girmis olup rapor tarihi itibariyle ortalama %11 seviyelerindedir.

(Grafik: Bloomberght.com)

Zaman Arahgi Secimi 1Ay 3Ay 6Ay Yilbasi 1Yil Tumi
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Week from Pazartesi, Ara 12, 2022 I

ABD 10 YILLIK TAHVIL: 3.5024 [3
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R

Yaklasik son 10 yillik dénemde USD 10 yillik DIBS olan tahvil oranlari ortalama 2% seviyelerinde

seyrederken 2019 yili son ceyregiyle birlikte ciddi dislise

gecerek 1,5% ve alti seviyelere inmis Agustos

2020 itibariyle 0,6% ya kadar gerilemistir. Bu sliregten sonra artis gostererek ilerlemis ve rapor tarihi
itibariyle ortalama %3,5 seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Zaman Araligi Secimi 1Ay  3Ay 6Ay Yilbagi 1Yil

Week from Pazartesi, Ara 12, 2022 L2
ALMANYA 10 YILLIK TAHVIL: 2.0144 r

2018 2019 2020 2021 2022

2019 yili Mayis ayi ile birlikte Euro 10 yillik Alman Tahvili ise 0’in altina inmis olup Ocak 2022 sonunda
pozitif ydnde devam etmistir. Artis son aylarda devam etmekte olup rapor tarihi itibariyle ortalama
2 % seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)

Referans Faiz Oran Degisimi;

TLREF Oram

15.12.2022 - 9,6656

Borsa istanbul tarafindan yayimlanan Tiirk Lirasi Referans Faiz Oranlari uygulamasiyla hazirlanmis
yukaridaki grafik yillara gore TR referans faiz oranlarini géstermektedir. 2022 yilinda goraldigi Gzere
TR yillik referans orani %9-12 araligindaki seyrine devam etmektedir.

FRED ./ — securss ovemignt financing rate

ICE tarafindan yayimlanan USD Referans Faiz Oranlari uygulamasiyla hazirlanmis yukaridaki grafik
yillara gére USD referans faiz oranlarini géstermektedir. USD 12 aylik referans faiz orani 30.06.2021
itibariyle 0,5% seviyesindedir. 2022 yilinda gorildiGgi lizere USD referans faiz orani Nisan ayindan
itibaren artisa ge¢mis ve rapor tarihi 3,5-4% seviyesine yiikselmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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A TCMB ve FED Faiz Oran Degisimi;

TCMB FED ECB BOE SNB RBA BOC BOJ CBR RBI PBOC BCB
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Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi tarafindan aciklanan son verilere gore faiz orani 10,50% dir. 2010-
2018 yillari arasinda ortalama 5,0% - 7,5% araliginda degisen bu oran 2018 Mayis ayi itibariyle 20,00%
seviyesi izerlerine kadar ¢ikmis, 2020 itibariyle 10,00% altina dismustir. Aralik ayindan itibaren %14
olarak belirlenmis ve uzun siire bu seyirde devam etmistir. Agustos ayi itibari ile diislise gecmis olup
rapor tarihi itibariyle %9 seviyesindedir.

TCMB | FED | ECB BOE SNB RBA BOC BOJ CBR RBI PBOC BCB
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A.B.D Merkez Bankasi FED tarafindan agiklanan son verilere gore faiz orani 0,25% tir. 2017 — 2019
itibariyle 2,50% seviyelerine kadar ¢ikmisken, faiz orani 2022 itibariyle kademeli diiserek 0,50% altina
gelmigtir. Nisan ayi itibariyle tekrar artisa gegmis olup Aralik itibari ile 4,50% seviyesindedir.

A Tiirkiye’de Gayrimenkul ve insaat Sektorii;

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Diger pek cok ekonomide oldugu gibi, Tirkiye’de de insaat sektori, genel ekonomi agisindan bir 6nci
gdsterge olmanin yaninda biiylimenin itici gliciinii olusturma &zelligini de tasiyor. insaat sektériindeki
ivmelenme ve yavaslama genel ekonomiye gore daha 6nce gergeklesiyor. Bununla birlikte, son
doénemlerdeki yavaslama haricinde sektoriin yiiksek biylime temposuyla genel ekonomik biylimeye
hem dogrudan hem de dolayli olarak en 6nemli katki yapan sektorlerden biri oldugu goériltyor.

Tirk insaat sektoriiniin uzun dénemli egilimlerine baktigimizda genel ekonomideki dalgalanmalara en
duyarli sektérlerden biri oldugu sdylenebilir. insaat sektdriindeki biiyiime egilimi bir bakima GSYH’nin
oncli gostergesi durumundadir.

2018 yilinda yasadigimiz kur dalgalanmasi ve buna bagl gelismeler karsisinda basta ekonomik anlamda
alinan YEP kararlari ardindan yapilan diizenlemeler ile dengelenme 2019 yilinda 6nemli olglide
saglanmis goriinmekteydi. Yillik GSYH, zincirlenmis hacim endeksi olarak, 2019 yilinda bir dnceki yila
gore ylizde 0,9 artmistir. Ancak sektorel bazda bakildiginda, finans ve sigorta faaliyetleri toplam katma
degeri yuzde 7,4, kamu yonetimi, egitim, insan saghgl ve sosyal hizmet faaliyetleri ylizde 4,6, diger
hizmet faaliyetleri ylzde 3,7 ve tarim sektori ylizde 3,3 artarken, insaat sektori ylzde 8,6, mesleki,
idari ve destek hizmet faaliyetleri ise yiizde 1,8 azalmistir. insaat sektériinde goriilen bu sert disiis
2018 yilindan itibaren kendisini gésteren talep eksikligi, maliyet artisi ve ylklenicilerin yasadigi nakit
akis sorunlarindan kaynaklanmis gériilmektedir. insaat sektérii cari fiyatlar ile 2019 yilinda GSYH iginde
ylizde 5,4 bir paya sahip olurken gayrimenkul sektérii yiizde 6,7 oraninda paya sahip olmustur. iki
sektér GSYH’nin yizde 12,1 oraninda bir biyukltige ulasmislardir.

2019 yil yabanciya gayrimenkul satisinda 6zellikle konut satisinda patlama yasanan bir yil olmustur.
2020 yili 2.¢eyregiyle birlikte konut kredi faizlerinde yasanan tarihi disusle birlikte ozellikle sifir
konutlarda satis rakamlari ¢ok hizli bir seviyeye ulasmistir. 2021 yilinda ise faiz oranlarindaki artis
sektor olumuz etkilemis, buna ragmen artis devam etmistir. Konut satislari Ocak-Eyliil doneminde bir
onceki yilin ayni donemine gore %18,3 azaligla 949 bin 138 olarak gergeklesmistir.

2022 yili itibari ile Tlrkiye genelinde konut satiglari Kasim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %34,1
azalarak 117 bin 806 oldu. Konut satislarinda istanbul 19 bin 687 konut satisi ve %16,7 ile en yiiksek
paya sahip oldu. Satis sayilarina gére istanbul'u 9 bin 367 konut satisi ve %8,0 pay ile Ankara, 7 bin 902
konut satisi ve %6,7 pay ile Antalya izledi. Konut satis sayisinin en az oldugu iller sirasiyla 34 konut ile
Hakkari, 47 konut ile Ardahan ve 58 konut ile Bayburt oldu.

Konut satigi, Kasim 2022
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Konut satiglari Ocak-Kasim déneminde bir dnceki yilin ayni dénemine goére %1,0 artisla 1 milyon 277
bin 659 olarak gergeklesti. Turkiye genelinde ipotekli konut satislari Kasim ayinda bir 6nceki yilin ayni
ayina gore %57,7 azalig gostererek 16 bin 655 oldu. Toplam konut satislari igcinde ipotekli satiglarin payi
%14,1 olarak gergeklesti. Ocak-Kasim doneminde gerceklesen ipotekli konut satislari ise bir dnceki yilin
ayni donemine gore %3,7 artisla 258 bin 524 oldu.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Kasim ayindaki ipotekli satislarin, 5 bin 133'(i;; Ocak-Kasim dénemindeki ipotekli satislarin ise 70 bin
170'i ilk el satis olarak gergeklesti.

Konut satig sayisi, Kasim 2022

Kasim Ocak - Kasim
Degigim Degigim
2022 2021 (%) 2022 2021 (%)
Satig gekline gore toplam satig 117 806 178814 -341 127765 1265353 1,0
ipoteii satis 16 655 39366 -577 258 524 249 270 37
Digersatig 101151 139448 -275 1019135 1016083 03
Satig durumuna gore toplam satig 117806 178814 -341 1277659 1265353 1,0
ilk el satig 37380 55706 -329 382190 384776 -07
ikinci el satig 80426 123108 -347 895 469 880577 17

Turkiye genelinde ilk el konut satis sayisi, Kasim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina goére %32,9 azalarak
37 bin 380 oldu. Toplam konut satislari icinde ilk el konut satisinin pay1 %31,7 oldu. ilk el konut satislari
Ocak-Kasim ddneminde ise bir 6nceki yilin ayni dénemine gbre %0,7 azalisla 382 bin 190 olarak
gerceklesti.

Satis sekline gore konut satisi, Kasim 2022
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Tirkiye genelinde ikinci el konut satislari Kasim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %34,7 azalis
gostererek 80 bin 426 oldu. Toplam konut satislari icinde ikinci el konut satiginin pay1 %68,3 oldu. ikinci
el konut satislari Ocak-Kasim déneminde ise bir dnceki yilin ayni dénemine gore %1,7 artigla 895 bin
469 olarak gercgeklesti.

Satis durumuna gore konut satisi, Kasim 2022
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ilk el satglar iknci el satiglar

Yabancilara yapilan konut satislari Kasim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %17,4 azalarak 6 bin 83
oldu. Kasim ayinda toplam konut satislari icinde yabancilara yapilan konut satisinin payr %5,2 oldu.
Yabancilara yapilan konut satislarinda ilk siray1 2 bin 616 konut satisi ile Antalya aldi. Antalya'yi sirasiyla
bin 733 konut satisi ile istanbul ve 567 konut satisi ile Mersin izledi. Yabancilara yapilan konut satislari
Ocak-Kasim doneminde ise bir dnceki yilin ayni dénemine gére %20,4 artarak 61 bin 104 oldu.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Yabancilara yapilan konut satis1, Kasim 2022
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Kasim ayinda Rusya Federasyonu vatandaslari Turkiye'den 2 bin 575 konut satin aldi. Rusya
Federasyonu vatandaslarini sirastyla 510 konut ile iran, 331 konut ile Irak ve 277 konut ile Ukrayna

vatandaslari izledi.

Uyruklara gore en gok konut satigi yapilan 20 ulke, Kasim 2022
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Bir onceki yilin ayni ceyregine gore, 2022 yili lll. ceyreginde belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen
yapilarin bina sayisi %8,0, daire sayisi %3,8 ve ylzdlgimu %4,7 azaldi. Belediyeler tarafindan 2022 yili
I1l. ceyreginde yapi ruhsati verilen yapilarin toplam yizoélgiimi 31,8 milyon m? iken; bunun 16,4 milyon
m2'si konut, 9,0 milyon m?'si konut disi ve 6,4 milyon m?'si ise ortak kullanim alani olarak gerceklesti.

Yapi ruhsati verilen yapilanin daire sayisi ve yuzolgimii, Il Ceyrek 2022
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Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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A Tirkiye’de Turizm Sektori;

Turizm sektord, tarihinin en zorlu slreclerinden birini 2020 yilinda yasadi. 2020 yilinda uluslararasi
yolcu sayisi bir dnceki yila gore ylizde 74 diistl. Sektérde 2020 yilinda kiresel olarak 1.3 trilyon dolar
civarinda bir kayip oldugu belirtilirken bu sayi, 2009 kiresel ekonomik krizde yasanan kayiptan 11 kat
daha fazla gerceklesti. Pandeminin turizm sektori Gizerindeki 6nemli etkileri Gizerine KDV oraniindirimi
saglanirken, konaklama vergisi ile ecrimisil, kira, kesin izin, kesin tahsis, irtifak hakki, kullanma izni,
yararlanma, ilave yararlanma bedeli ve hasilat payli ddemeleri ertelendi. Yine istihdam ve piyasadaki
olumsuz etkinin azaltilmasi adina sosyal glivenlik ve is hukuku mevzuatinda ¢ok sayida uygulamada
dizenlemeye gidildi.

Diinya Saglik Orgiitii tarafindan pandemi olarak ilan edilen Covid-19 salgini, hareketliligi biiyiik élctide
kisitladigindan basta turizm sektori olmak tzere bircok sektori olumsuz yonde etkiledi. Bacasiz sanayi
olarak adlandirilan turizm sektori 6zellikle Tirkiye gibi blylk paya sahip oldugu tlkelerde, ekonomi
icin biylik 6nem tasiyor. Covid-19’dan 6nce Turkiye, turizm sektoriinde pozitif yonde bir egilim
yasamaya devam etti. Tlrkiye’de 2019 yilinda turizmin gayrisafi milli hasilaya dogrudan katkisi 37,5
milyar dolar olarak gerceklesti ve 51,9 milyon ziyaret eden turist sayisi ve 34,5 milyar dolar turizmden
elde edilen gelir ile son 9 yildaki en yiiksek rakamlara ulasti. 2019 yilinda Diinya Turizm Orgiiti’ne gére
ziyaret eden turist sayisi bazinda Dinya’da ilk 10 turizm destinasyonu arasinda yer aldi. Tirkiye’nin
toplam turizm geliri, 2019 yilinda TUiK’e gére bir rekor olarak bir énceki seneye gére %17 artigla 34,5
milyar dolara ulasti. Kisi basi ortalama harcama 666 dolar, gecelik ortalama harcama ise 68 dolar oldu.
Turkiye'yi ziyaret eden turist sayisi, 2019 yilinda bir dnceki seneye gore %14 artarak 51,9 milyon olarak
gerceklesti. 2019 yilinda 7 milyon ziyaretgi ile Rusya, Tirkiye'ye en ¢ok turist génderen (lke oldu.
Almanya 5 milyon turist ile listede ikinci sirada yer alirken, Almanya’yi 2,7 milyon turist ile Bulgaristan,
2,6 milyon turist ile ingiltere ve 2,1 milyon turistle iran takip etti.

Tirkiye’de ilk Covid-19 vakasinin 11 Mart 2020 tarihinde tespit edilmesiyle kisitlamalar basladi.
Pandeminin baslangic yili olan 2020’de Tirkiye'nin toplam turizm geliri %65 azaligla 12,1 milyar dolara
Tlrkiye’yi ziyaret eden turist sayisi pandemi sebebiyle gerceklesen ugus ve seyahat yasaklari sebebiyle
%69 azaligla 15,8 milyona geriledi. Ziyaretgilerin %80’i yurt disinda ikamet eden yabanci ziyaretgiler
iken %20’si yurt disinda ikamet eden Tiirk vatandaslari oldu. 2020 yilinda da Tirkiye'ye en ¢ok turist
2,1 milyon kisi ile dnceki yila gore %69,7 azalis olsa da Rusya’dan geldi. Rusya’yi 1,2 milyon ziyaretgi ile
Bulgaristan, 1,1 milyon ziyaretgci ile Almanya, 821 bin ziyaretgi ile ingiltere ve 386 bin ziyaretgi ile iran
takip etti. Kiltlir ve Turizm Bakanligi verilerine gore, 2020 yilinda Tirkiye’de yerli ve yabanci
ziyaretgilerin en cok konakladigi iller sirasiyla Antalya, istanbul ve Mugla oldu.

Tirkiye’yi 2020 yilinin ilk ¢eyreginde 5,6 milyon kisi ziyaret etti. 2021 yilinin ilk ¢eyregi dikkate
alindiginda ise %54 azalisla 2,6 milyon ziyaretciye ulasildi. 2021 yilinin ikinci geyreginde 4 milyon kisinin
ziyaret etmesiyle 2021 yilinin ilk yarisinda yaklasik 6,6 milyon kisi Turkiye'yi ziyaret etmis oldu. Tirkiye
Otelciler Birligi (TUROB) tarafindan gelen — giden i¢ ve dis hat yolcu trafiginin agiklandigi Havalimani
istatistikleri'ne goére, pandemi dncesi ve pandemi dénemi karsilastirildiginda uluslararasi seyahat
yasaklarinin etkisiyle dis hat yolcu sayisindaki azalisin i¢ hatta gore daha fazla oldugu gézlemlendi. 2021
yilinin ilk yarisi bir énceki yilin ilk yarisiyla karsilastirildiginda ise istanbul’daki havalimanlarinda i¢ hatta
%15 ve toplaminda %3’liik bir artis gorilurken, dis hatta %5’lik azalis goruldi. Antalya Havalimani ve
Mugla’daki havalimanlarinda ise 2021 yilinin ilk yarisinda 2020 yilinin ilk yarisina kiyasla 6zellikle dis
hatlar ziyaretci sayisinda ciddi bir artis gortldi. 2021 yilinda bir 6nceki yila gére hava trafiginde artis
gorilse de 2019’daki seviyeler yakalanamadi.

TUIK verilerine gére, 2021 yilinin ilk geyreginde 943 dolar olan kisi basi ortalama harcama ikinci
ceyrekte 739 dolar olurken, 2021 yilinin ilk ceyreginde 56 dolar olan gecelik ortalama harcama ise ikinci
ceyrekte 57 dolar oldu. Tirkiye, son yillarda siyasi ve politik ¢esitli sorunlar sebebiyle turizm
sektoériinde farkli donemlerde sikintilar yasadi. Diger yandan salginin etkisini arttirmasiyla birlikte
finansal borglarin geri 6demesinin yonetilmesi zor bir hal aldi. 16 milyar dolara ulasan turizm sektori

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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bor¢ yukinidn kendi 6z kaynaklarindan karsilanmasi zor gozikmekte olup finansal destek

gerekebilecegi distnullyor.

Turizm geliri Ocak, Subat ve Mart aylarindan olusan I. ¢eyrekte bir 6nceki yilin ayni ¢ceyregine gore
%122,4 artarak 5 milyar 454 milyon 488 bin dolar oldu. Turizm gelirinin (cep telefonu dolasim ve
marina hizmet harcamalari harig) %76,5'i yabanci ziyaretcilerden, %23,5'i ise yurt disinda ikamet eden

vatandas ziyaretgilerden elde edildi.

Ziyaretgiler, seyahatlerini kisisel veya paket tur ile organize etmektedirler. Bu ceyrekte yapilan
harcamalarin 4 milyar 852 milyon 137 bin dolarini kisisel harcamalar, 602 milyon 350 bin dolarini ise

paket tur harcamalari olusturdu.

Turizm geliri ve ziyaretci sayisi, |. Ceyrek: Ocak-Mart, 2022

Cikis yapan ziyaretciler

Kigi basi Gecelik

Turizm Degisim Degigim ortalama ortalama

geliri oram'" Kigi  oram'" harcama harcama

Yil Ceyrek (Bin §) (%) sayisi (%) (3) (3)
2021 Yillik 24 482 332 103,0 29 357 463 85,5 834 66
| 2452213 -40,2 2600 468 -53,9 943 56

I 3003628 - 4066 210 - 739 57

1l 11395 117 1818 13 640672 1434 835 74

v 7631374 95,0 9050 112 97,5 843 63

2022 | 5454 488 1224 6 451 657 148,1 845 68

Tablodaki rakamiar, yuvarlamadan deolayi toplami vermeyebilir.

(1) Degigim orani: Bir énceki yilin ayni donemine gore hesaplanmaktadir.

(2) Koronaviris (COVID-19) nedeni ile sinir kapilarinda anket yapilamadigindan, 2020 yili Il. ceyrege iliskin
veri yayinlanamamistir. 2021 yili Il. ceyregine ait degisim orani hesaplanmamistir.

{Milyon §)
12000

10 00D
s000
5000
4000
29000

191
| 761

Ziyaretci tiirine gore turizm geliri, |. Ceyrek, 2022

1512
1281

6079

T | il "
2020 2021

mYghenc wVaandas (yurt digi ikameti)

Y |
2022

Kisi basi ortalama harcama, |. Ceyrek, 2022

($)
1409

1200 -
1000
800
800 -
200
200 -

2020 |

Toplam  ———Yabsar

Koranaartis (COVID-18) nedeni ile sinir xapiiannda anket yapdamaditindan 2020 yik || ceyrede liskin ven yayinlznamanmisiio

2021

——Vatandag tpurt dig tkamath)

Bu ceyrekte geceleme yapan yabancilarin ortalama gecelik harcamasi 75 dolar, yurt disinda ikamet
eden vatandaslarin ortalama gecelik harcamasi ise 51 dolar oldu.

Ulkemizden ¢ikis yapan ziyaretgi sayisi 2022 yili I. ceyreginde bir 6nceki yilin ayni ceyregine goére %148,1
artarak 6 milyon 451 bin 657 kisi oldu. Bunlarin %76,6'sini 4 milyon 943 bin 964 kisi ile yabancilar,
%23,4'Unl ise 1 milyon 507 bin 693 kisi ile yurt disinda ikamet eden vatandaslar olusturdu.

ikinci sirada %24 ile "akraba ve arkadas ziyareti", Giglincii sirada ise ile %10,1 ile "alisveris" yer aldi. Yurt
disi ikametli vatandaslar ise ilkemize %62,4 ile en ¢ok "akraba ve arkadas ziyareti" amaciyla geldi.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Gelis amaclanna gore ziyaretgiler'), I. Ceyrek, 2022
Yabanci Vi dag (Yurt dig ik thi)
wo,e %02
| /%00
96,7
%101
%24,0
W Gezi, eglence, sportif ve kGitirel faaliyetier Akraba ve arkadags ziyareti Alisveris
Is amach (konferans, toplants, gorev vb.) = Saghk ve tibbi nedenler {1 yildan az) ® Egitim, staj {1 yridan az)
W Diger

Yurt icinde ikamet edip baska lkeleri ziyaret eden vatandaslarimizin harcamalarindan olusan turizm
gideri, gecen yilin ayni geyregine gére %181,3 artarak 664 milyon 989 bin dolar oldu. Bunun 623 milyon
265 bin dolarini kisisel, 41 milyon 724 bin dolarini ise paket tur harcamalari olusturdu.

Turizm gideri ve yurt digini ziyaret eden vatandas sayis, |. Ceyrek: Ocak-Mart, 2022
Girig yapan vatandaslar (Yurt ici ikametli}
“ Kisi bas
Turizm  Dedisim Dedisim  ortalama
gideri orant" Kisi orani’”  harcama
Yil Ceyrek (Bin 8) (%) sayls| (%) ()
2021 Yillik 1851922 67,7 2738 340 221 676
| 236423 -70,2 281322 -83.9 840
1 334 936 - 395 189 - 848
il 584 379 3635 873027 3296 669
v 696 183 2764 1188 803 3016 586
2022 | 664 989 1813 1039 666 2696 640

Bu ceyrekte yurt disini ziyaret eden vatandas sayisi bir énceki yilin ayni ¢ceyregine gore %269,6 artarak
1 milyon 39 bin 666 kisi oldu. Bunlarin kisi basi ortalama harcamasi 640 dolar olarak gerceklesti.

Turizm gideri, I. Ceyrek, 2022 Kisi basi ortalama harcama, . Ceyrek, 2022
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4.3 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktérler

Degerleme tarihi itibariyle siire¢c tamamlanana kadar gecen siirede, degerleme islemini olumsuz
etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor olmamistir.

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

Rapora konu tasinmaz Uludag 1.Gelisim Bolgesi icerisinde Ust hakki olarak yer almaktadir. Parsel
geometrik olarak kare sekline benzemektedir. Parsel (izerinde Uslan Otel olarak kullanilan otel binasi
bulunmaktadir.

Osmangazi Belediyesi imar ve Sehircilik M{idiirligi’nde yapilan arastirmalara gére parsel tizerinde yer
alan eski yapiya ait herhangi bir resmi evrak bulunmadigl tespit edilmistir. Misteri tarafindan
tarafimiza iletilen ruhsat belgesi ile yapilan arastirmada parsel i¢in alinmig 19.09.2017 tarih 1552 sayili
ruhsati ve bu ruhsata bagh mimari projesi bulunmaktadir. incelenen projenin mevcutta yer alan yapiya
ait olmadig tespit edilmis olup, bu belgeler degerleme esnasinda dikkate alinmamistir. Degerleme
mevcutta yapilan 6lglimler ve incelemeler dogrultusunda yapilmistir.

Parsel icin alinmis yapi ruhsati 8.111 m2 otel binasi icin alinmistir. incelenen projesine gére 4 bodrum
kat + zemin kat + 3 normal kattan olusmaktadir.

**Yerinde yapilan incelemelerde st hakki lizerinde yer alan Otel Binasi olarak goziiken yapi
betonarme tarzda insa edilmistir. Yerinde yapilan incelemelerde Otel Binasi 3 Bodrum kat, Zemin kat,
4 adet normal kattan olusmaktadir. 3.Bodrum katinda, kazan dairesi alani ile 180 m2, 2.Bodrum
katinda gamasirhane, personel odalari, lavabolar ve banyo hacimleri ile 270 m2, 1.Bodrum katinda,
Restoran ve mutfak alanlari hacimleri ile 270 m2, Zemin katinda, diikkanlar, 4 adet oda, resepsiyon ve
lobi alanlari hacimleri ile 500 m2, 1.Normal katinda 16 adet oda ve hol hacimleri ile 500 m2, 2.Normal
katinda 16 adet oda ve hol hacimleri ile 500 m2, 3.Normal katinda 12 adet oda ve hol hacimleri ile 500
m2, 4.Normal katinda 5 adet oda ve hol alanlari ile 270 m2 kullanim alanina sahiptir. Ayrica otel
binasinin 6n kisminda dikkan hacimlerinden olusan 70 m2 alanl yapi bulunmaktadir. Otel binasi
toplam 3.060 m2 kullanim alanina sahiptir.

**Yerinde yapilan incelemelerde otel binasinda toplam 53 adet oda bulunmaktadir. Otel 3 yildizli olup,
Uludag 1.Gelisim Bolgesi icerisinde yer almaktadir. Otel girisi zemin kat seviyesinden gliney yoniinden
saglanmaktadir.

Binada servis asansorii, 1 adet oda katlarina ¢alisan yolcu asansori bulunmaktadir. Binada i1sinma
merkezi havalandirma sistemi ile saglanmaktadir. Bina icerisinde restoran, lobi, mutfak, teknik
hacimlerde ve ofis alanlarinda zeminler parke kaplamali, oda katlarinda kat hollerinde zeminler hali
kaplamalidir. Bina igerisinde duvarlar algi siva lizeri saten boyalidir. Odalar yaklasik 15-35m2 kullanim
alanhdir. Her odada banyo hacmi mevcut olup yaklasik 3-8 m2 alanhdir. Odalara giris standart anahtar
saglanmaktadir. Giris kapilari ahsap paneldir. Oda igerisinde zeminler parke ve mineflo kaplamali,
duvarlar algi siva lzeri saten boyalidir. Banyo alanlarinda zeminler ve duvarlar seramik kaplamali,
lavabo, klozet ve vitrifiye takimlari mevcuttur.

*Konu Tesiste trafo, jeneratér, su deposu, hidrofor bulundugu, 1sitma isleminin merkezi sistem Ing
yakitli ile saglandigi beyan edilmistir. Tesis genelinde Yangin merdivenleri, yangin séndiirme sistemler
ve yagmurlama sistemleri mevcut durumdadir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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4.5 Varsa, Mevcut Yapiyla veya insaati Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata aykiri Durumlara

iliski Bilgiler

Osmangazi Belediyesi imar ve Sehircilik M{idiirligi’nde yapilan arastirmalara gére parsel tizerinde yer
alan eski yapiya ait herhangi bir resmi evrak bulunmadigl tespit edilmistir. Misteri tarafindan
tarafimiza iletilen ruhsat belgesi ile yapilan arastirmada parsel i¢in alinmis 19.09.2017 tarih 1552 sayili
ruhsati ve bu ruhsata bagli mimari projesi bulunmaktadir. incelenen projenin mevcutta yer alan yapiya
ait olmadig tespit edilmis olup, bu belgeler degerleme esnasinda dikkate alinmamistir. Degerleme
mevcutta yapilan olglimler ve incelemeler dogrultusunda yapilmistir.

4.6 Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili imar Kanunu’nun 21.nci_Maddesi
Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Mevcut yapi icin ilgili belediyede herhangi bir resmi evrak bulunamamistir. Ancak konumlu oldugu ust
hakki parseli igcin alinmis yapi ruhsati ve projesi bulunmaktadir. Alinan yapi ruhsati 2017 yilina ait olup,
8.111 m2 otel binasi icin alinmistir. incelenen projesine gore 4 bodrum kat + zemin kat + 3 normal
kattan olusmaktadir.

4.7 Gayrimenkuliin Degerleme Tarihi itibariyle Hangi Amacla Kullanildigi, Gayrimenkul Arsa veya Arazi
ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadigi ve Varsa, Bu Yapilarin Hangi Amacla Kullanildig

Hakkinda Bilgi
S6z konusu tasinmaz faal durumda otel olarak kullaniimaktadir.

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

APazar degeri, bir varlik veya yukimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici
ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket
ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli
gorilen tahmini tutardir. Pazar degerinin tanimi asagidaki kavramsal c¢erceveye uygun olarak
uygulanmasi gerekir:

(a) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden ifade edilen fiyat
anlamina gelmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar degeri tanimina uygun
olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat, satici tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin,
ozellikle de satisla iliskili herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan
bir finansman, sat ve geri kirala sdzlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak arttirilmis veya
azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yonelik herhangi bir deger
unsurunu kapsamaz.

(b) ”El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varhgin veya yikimlGligin 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 unsurlari karsilayan bir
islemdeki fiyattir;

(c) “Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve o zamana
0zgli olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari degisebileceginden, tahmini deger baska bir
zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin durumunu ve i¢inde bulundugu
kosullari baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi itibariyla yansitir;

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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(d) “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak zorunlu kalmis olmayan
bir alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya hevesli veya kararli degildir. Bu alici,
var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi miimkin olmayan, sanal veya varsayimsal bir
pazardan ziyade mevcut pazar gerceklerine ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var
oldugu kabul edilen bir alici pazarin gerektirdiginden daha yiiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin
mevcut sahibi ise pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.

(e) “Istekli bir satici” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da mevcut
pazar tarafindan makul gériilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satici anlamina gelmektedir. istekli
satici, fiyat her ne olursa olsun, varligi uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda a¢ik pazarlarda, pazar
sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde
bulundugu kosullar, yukarida anilan sartlara dahil degildir, ¢linki istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya yikseltmesine
yol acabilecek, 6rnegin ana sirket ve bagh 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 yapildigi varsayilr.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara gikartilarak en uygun sekilde
pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi fiyattan satilmis
olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde
edecegi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin pazara ¢ikartilma siiresi sabit bir siire olmayip,
varligin tiriine ve pazar kosullarina gore degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar
katilimcisinin dikkatini ¢ekmesi igin yeterli stire taninmasi gerekliligidir. Pazara ¢ikartilma zamani
degerleme tarihinden 6nce gergeklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli alicinin
degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varhgin yapisi, 6zellikleri, fiili ve potansiyel kullanimlari
hakkinda makul 6lgiilerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi,
islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajl fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde
kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme
tarihi itibariyla pazar sartlar dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistigii bir ortamda
onceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez.
Bu gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullari altinda varliklarin el degistirildigi diger islemler
icin gecerli 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 yapma niyetiyle harekete ge¢cmis olmasidir.

A Pazar degeri kavrami, katiimcilarin 6zgir oldugu acik ve rekabetgi bir pazarda pazarlik edilen fiyat
olarak kabul edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar ¢ok
sayida alici ve saticidan veya karakteristik olarak sinirli sayida pazar katiliimcisindan olusabilir. Varligin
satisa sunuldugunun varsayildigl pazar, teorik olarak el degistiren varligin normal bir sekilde el
degistirdigi bir pazardir.

A Bir varhigin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi kullanim,
bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska
bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varhk igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin
planladigi kullanima gore belirlenir.
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( ]

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 28 | 63




A2 Degerleme girdilerinin yapisinin ve kaynaginin, sonucta degerleme amaci ile ilgili olmasi gereken
deger esasini yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini belirlemek amaciyla, pazardan tiretilmis
veriler kullanilmak sartiyla, farkl yaklagsimlar ve yontemler kullaniabilir. Pazar yaklasimi tanim olarak
pazardan turetilmis girdileri kullanir. Gelir yaklasimini kullanarak pazar degerini belirlemek icin,
katilmcilar tarafindan benimsenen girdilerin ve varsayimlarin kullanilmasi gerekli gériilmektedir.
Maliyet yaklagimini kullanarak pazar degerini belirlemek igin, esdeger kullanima sahip bir varligin
maliyetinin ve uygun asinma oraninin, pazar esasli maliyet ve asinma analizleriyle belirlenmesi gerekli
goriilmektedir.

A Degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gére en gecerli ve en uygun
degerleme yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir sekilde analiz edilmis ve
pazardan elde edilmis verilere dayanmasi halinde, kullanilan her bir yaklasimin veya yontemin, pazar
degeri ile ilgili bir gosterge saglamasi gerekli gériilmektedir.

A Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedigi, belirli bir malik veya alici igin
deger ifade eden niteliklerini yansitmaz. Boyle avantajlar, bir varhidin fiziksel, cografi, ekonomik veya
yasal 6zellikleriyle iliskili olabilir. Pazar degeri, belirli bir tarihte belirli bir istekli alicinin degil, herhangi
bir istekli bir alicinin oldugunu varsaydigindan, buna benzer tiim deger unsurlarinin géz ardi edilmesini
gerektirmektedir.

Degerleme Yontemleri

Degerleme yaklagimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi
gerekir. Asagida tanimlanan ve agiklanan Ug¢ yaklagim degerlemede kullanilan temel yaklagimlardir.
Bunlarin tiim, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel
degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmektedir:

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

Bu temel degerleme yaklasimlarinin her biri farkh, ayrintili uygulama yéntemlerini icerir.

Bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin segciminde amag belirli durumlara en
uygun yontemin bulunmasidir. Bir yontemin her duruma uygun olmasi s6z konusu degildir. Se¢im
slrecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme gorevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deger esas(lar)i ve varsayilan
kullanim(lar)i, (b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin gilclii ve zayif yonleri, (c) her bir
yontemin varhgin niteligi ve ilgili pazardaki katihmcilar tarafindan kullanilan yaklasimlar ve yontemler
bakimindan uygunlugu, (d) ydontem(ler)in uygulanmasi icin gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti.

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

Pazar yaklasimi varlidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla
karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. Asagida yer
verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli gérilmektedir: (a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son
donemde satilmis olmasi, (b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lglide benzerlik tasiyan
varliklarin aktif olarak islem gormesi ve/veya (c) 6nemli dlctide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan
ve/veya glincel gézlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi.
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Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varligin tipatip veya 6énemli dlglide benzeriyle iliskili olmamasi halinde,
degerlemeyi gergeklestirenin karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niteliksel
ve niceliksel benzerliklerin ve farkliliklarin karsilastirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilastirmali
analize dayali diizeltme yapilmasina genelde ihtiya¢ duyulacaktir. Bu diizeltmelerin makul olmasi ve

degerlemeyi gerceklestirenlerin diizeltmelerin gerekgeleri ile nasil sayisallastirildiklarina raporlarinda
yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkl ¢arpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan elde edilen
pazar ¢arpanlari kullanilir. Belirlenen araliktan uygun ¢arpanin secimi niteliksel ve niceliksel faktorlerin
dikkate alindig1 bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

A Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynagi

[E:1 Beyan ] Bolgeye hakim emlak ofisi ile yapilan gorlismede, dag bolgesinde bos arsa emsali bulmanin
mimkiin olmadigl, arsalarin genellikle st hakkina konu oldugu, ancak hali hazirda Kervansaray otelin
konumunda bos arsa olmasi durumunda arsa birim degerinin minimum 13.000-18.000 TL/m?2 olacagi
beyan edilmistir.

Emlak Ofisi: 0 532 566 68 52

[E:2 Genel Beyan] Bolgede otel isletmeleri bulunan yetkililerle yapilan gériismelerde, otel arsalarinin
genellikle iist hakkina konu oldugu, devletten uzun siireli s6zlesmeler ile kiralandigl, kira bedellerinin
sozlesme tarihine gore degiskenlik gésterdigi bilgisi alinmistir. Yapilan goériismelerde arsalar igin
deger belirtmenin zor olacagl, ancak takdir edilmesi durumunda arsalarin minimum 13000 TL/m2
civarinda olabilecegi bilgisi alinmistir.

Alternatif Oteller]

Bolgede yapilan arastirmalar sonucunda yakin g¢evredeki turizm tesislerinden acenteler araciligi ile
2022-2023 yili igin pazarlanan ortalama oda iicretleri TL olarak asagidaki tablolarda gosterilmistir.

DONEMLER  ARALIK 01- ARALIK 16 ‘ ARALIK 17- ARALIK 29 ARALIK 30- OCAK 02 OCAK 03 - OCAK-20

TESISADI H.ICi HSONU ORT. ‘ H.iCi HSONU ORT. H.iCi HSONU ORT. H.iCi HSONU ORT.
Trendlife Hotel | N/A  N/A N/A | N/A  N/A N/A | N/A  N/A N/A | 5.060 8943  7.003
Erta Soyak Hotel | N/A  N/A N/A | N/A  N/A N/A [ N/A  N/A N/A | 4000 6.000 5.000
Beceren Hotel [ N/A  N/A N/A | N/A  N/A N/A | N/A  N/A N/A | 4500 8.000 6.250
Grand Yazici Hotel | N/A  N/A N/A [ N/A  N/A N/A | N/A N/A N/A | 5.850 8820 7.335

DONEMLER ‘ OCAK 21 - SUBAT-06 SUBAT 07 - SUBAT-28 MART 01- MART 17 MART 18- MART 31

TESiSADI‘ H.iCi HSONU ORT. H.Ci HSONU ORT. H.Ci HSONU ORT. H.iCi HSONU ORT.

Trendlife Hotel | 8.943 8.943 8.943 (6.760 8.520 7.640 | 7.100 7.266 7.183 | 4.600 5.400 5.000

Erta Soyak Hotel [ 4.000 6.000 5.000 (4.800 5.800 5.300 |3.600 4.200 3.900 | 2.800 3.600 3.200

Beceren Hotel | 8.600 8.600 8.600 [5.650 6.500 6.075 |[4.710 4710 4.710 | 3.530 4.300 3.915

Grand Yazici Hotel | 9.900 9.900 9.900 |7.100 7.860 7.480 N/A N/A N/A N/A N/A N/A
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e KDV orani %8 dir.
e Bolgede yapilan fiyat arastirmasi ¢ift kisilik standart odalar icin yapiimistir.
e 2. Gelisim Bolgesinde yer alan Turizm Tesisleri daha biyik ve liks tesislerdir. Bu sebeple Bolgede

yapilan arastirmalarda yalnizca tasinmazin bulundugu Uludag Milli Parki 1. Gelisim Bolgesi icin
alinmustir.

A Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilmis, Degerlemeye Konu
Gayrimenkule Olan Yakinhgini Gosteren Krokiler

TASINMAZ ICiN
EMSAL'GOSTERILEN
OTELLER 17GELISIM
BOLGESI ICERISINDEDIR

A Emsallerin _Nasil Dikkate Alindigina iliskin _ayrintih _Aciklama, Emsal Bilgilerinde Yapilan
Diizeltmeler, Diizeltmelerin Yapilma Nedenine iliskin Detayl Aciklamalar ve Diger Varsayimlar

Bolgede yer alan parseller maliye hazinesine ait olup, st hakki verilmesi sonrasinda bolgede genellikle
otel yapilari mevcuttur. Tasinmazlar ile benzer nitelikte {zeri bos durumda arsa emsali
bulunmamaktadir. Bu sebeple bodlgeye hakim emlak ofisleri ve bdlge isletmecilerinin goérusleri
dogrultusunda arsa birim degeri belirlenmistir. Alinan beyanlar ve gérisler dogrultusunda 2.500 m2
arsa icin Ust hakki bedeli 6denmekte oldugundan arsa alani dikkate alinarak 13.000 TL/m2 olarak
belirlenmistir. Belirlenen bedel arsanin imarli net parsel olmasi ve (st hakkina konu olmamasi dikkate
alinarak belirlenmistir.

A Pazar Yaklasimi ile Ulasilan Sonuc

Arsa Degeri : 2.500,00 m2 x 13.000 TL/m2 = ~32.500.000,00 TL

Pazar yaklasimi yéntemi sonucunda tasinmaza tapu yizolcimi dikkate alinarak arsa toplam degeri
(K.D.V harig) 32.500.000,00- TL takdir edilmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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5.2 Maliyet Yaklasimi

A Maliyet Yaklasimini_Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerleme icin Bu Yaklasimin
Kullanilma Nedeni

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik
ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varhigin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve
diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin disiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir. Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamlh agirlik verilmesi gerekli gorilmektedir: (a) katihmcilarin degerleme konusu
varlikla 6nemli olglide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden
olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri icin
onemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir sirede yeniden
olusturulabilmesi,

(b) varhgin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgii niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklasimini olanaksiz kilmasi ve/veya (c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde
oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.

Belli basl tG¢ maliyet yaklagimi yontemi bulunmaktadir: (a) ikame maliyeti yontemi: gosterge
niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varligin maliyetinin hesaplanmasiyla
belirlendigi yontem. (b) yeniden Uretim maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin varligin
aynisinin Uretilmesi icin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem. (c) toplama
yontemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi yontemdir.

A Arsa Degerinin Tespitinde Kullanilan Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynagi, Yapilan Diizeltmeler,
Yapilan Diger Varsayimlar ve Ulasilan Sonucg

S6z konusu parselin yiiz 6lcim ile bulundugu boélgedeki lokasyonu, ana arterlere olan mesafesi, cephe
durumu, geometrik sekil ve topografik 6zellikleri gibi kendine 6zgl ayirt edici tim etkenler dikkate
alinarak, Pazar yaklasiminda belirlenen emsaller ve agiklamalariyla yapilan diizeltmeler neticesinde
mevcut piyasa sartlari géz 6niinde bulundurulmustur.

Tim bu sartlar ve yapilan arastirmalar ile bulunan emsallerdeki diizeltmeler, bolgeye hakim emlakgi
gorisleri ve gecmis verilere dayanarak s6z konusu parsel igin yukaridaki birim deger takdir edilmistir.

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

S6z konusu tasinmazin yapi degeri tespit edilirken Cevre ve Sehircilik Bakanhgi tarafindan yayinlanan
2022 yili Yapi Yaklagsik Birim Maliyetleri ile “Asinma Paylarina iliskin Oranlari Gésteren Cetvel”
kullanilmamistir. Mahallinde yapilan tespitler ve mevcut ingaat maliyetleri g6z 6niinde bulundurularak
birim deger belirlenmistir.

YAPI DEGERI
NITELIK INSAAT ALANI BIRIM MALIYET | YIPRANMA DECER
(m2) (TL/m2) PAYI (%)
OTEL BiNASI 3060 5900 50 9.030.000,00 £
Cevre Diizeni, Altyapi Maliyetleri, Harici Miteferrik isler vs. 470.000,00 &
TOPLAM 9.500.000,00 £

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Tasinmazin, kendisine ait telesiyeji olmamasi sebebiyle ¢evre dizeni maliyeti olduk¢a diisiktiir. Bu

durum dikkate alinmistir. Ayrica yapinin oldukga eski olmasi da dikkate alinmistir.

A Maliyet Yaklasimi ile Ulasilan Sonuc

* Sonug olarak maliyet yontemine gbre tasinmazin arsa ve yapi degeri olarak toplamda 42.000.000,00-
TL deger takdir edilmistir.

S6z konusu tasinmaz lzerinde tesis edilen list hakkina esas deger hesaplama tablosu asagidaki

sekildedir.
Ust Hakki Siiresi ve Oran Tablosu

Ust hakki Tesisi Tarihi 1.01.2017
Ust hakki Siiresi 49
Ust Hakki Siiresi Giin Bazinda 17897
Ust Hakk Bitis Tarihi 1.01.2066
Degerleme Tarihi 23.01.2023
Degerleme Tarihi itibari ile Kalan UsT Hakki Kullanim Siiresi Giin Bazinda 15684
Ust Hakki Kalan Kullanim Siiresi Yiizdesi 87,63
Takdir Edilen Tam Miilkiyet Arsa Birim Degeri 13.000,00 &
Arsa Yizolgima 2500,00
Arsa Toplam Degeri 32.500.000,00 &
Ust Hakki Degerinin Orani 0,67
Ust hakki Kalan Kullanim Siiresi Yiizdesi 87,63
Ust Hakina Esas Arsa Birim Degeri 7.632,99%&
Arsa Yizolgimi 2500,00
Ust Hakkina Esas Arsa Toplam Degeri 19.082.477,51 %

Gayrimenkuliin degeri hesaplanirken pazar yaklasimi degeri ile tam miilkiyete esas arsa birim degeri
bulunmus, yukaridaki tabloda goésterildigi Gizere Ust hakki hesaplamasi yapilarak st hakkina esas teskil
eden arsa birim degerine ulasilmistir. Boylelikle rapora konu tasinmazin Ust hakkina esas maliyet
yontemine gore piyasa degeri;

Arsa Degeri: ~19.100.000,00TL ile Yapi Degeri: 9.500.000,00 TL toplami olan ~28.600.000,00 TL
hesaplanmistir. Gayrimenkuliin Ust hakki degeri bu yontemle ~28.600.000,00-TL olarak takdir
edilmistir.

Ust Hakki Degeri: Arsa Piyasa Degeri x 2/3 (Ust Hakki Carpani) x (Kalan Y1I/30 Yil) iizerinden hesaplama
yapilmistir.

A Sigortaya Esas Yapi Degerleri

Sigortaya esas yap! degeri; tasinmazin yerinde yapilan incelemelere goére belirlenen yapi sinifi
Uzerinden yeniden insa edilecegi durumu varsayilarak belirtilmistir. Yerinde yapilan incelemelerde
tasinmazin yapi sinifinin 3B yapi sinifinda oldugu ve sigorta esas yapi degeri 3B yapi birim maliyet birim
degeri dikkate alinarak belirlenmistir.

Kapali Alan Birim Deger (TL/m2) Sigorta Degeri

3.060,00 m? | x 4.650 TL/m? = 14.229.000,00-TL

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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5.3 Gelir Yaklagsimi
A Gelir Yaklasimini_Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Bu_Yaklasimin

Kullanilma Nedeni

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
donisturtlmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine dayanilarak tespit edilir.
Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziyle degeri etkileyen cok dnemli bir unsur olmasi,
(b) Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler
mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

- indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yontemi:

iNA yénteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin bugiinkii
degeriyle sonuglanmaktadir. Gelirlerin  getirisi  kapitalizasyonu (indirgemesi) olarak ta
nitelendirilmektedir. Uzun émiirlii veya sonsuz émiirlii varliklarla ilgili bazi durumlarda, iNA, varligin
kesin tahmin siresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri icerebilir. Diger durumlarda,
varligin degeri kesin tahmin siiresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullanilarak
hesaplanabilir.

indirgenmis nakit akisi analizinin uygulanmasinda giincel bir yaklasim olan artik deger; gayrimenkul
yatirimcisi igin ongorilen isletme periyodunun sonrasinda gayrimenkulliin satildigi varsayimina
dayanarak hesaplanan degerdir. Kapitalizasyon orani yardimiyla yapilan artik deger hesaplamasinda,
TIP 1 (International Valuation Standards Council (IVSC) tarafindan Temmuz 2013’te Technical
Information Paper 1 (TIP 1) Discounted Cash Flow) tarafindan onerilen, uluslararasi alanda yapilan
gincel degerleme calismalarinda oldugu gibi, son dénemi takip eden yilin gelirinin kullaniimasidir.
Projeksiyon periyodunun sonunda gayrimenkuli satin alacak olan yatirimcinin da gelecek yilin gelirine
gore, alis fiyatina karar verecegi dusiinilmektedir. Artik deger hesabinda son dénemi takip eden yilin
gelirinin baz alinmasi, elde edilen sonug degeri etkileyen bir unsurdur. Bir baska deyisle projenin 6n
gorilen modelleme periyodunun son yilindan sonsuza kadar olan nakit akislarinin 6ngérilen son yila
indirgenmis haline artik deger denir.

iINA ydnteminin temel adimlari asagidaki sekildedir:

(a) degerleme konusu varligin ve degerleme gorevinin niteligine en uygun nakit akisi tiirinlin segilmesi
(6rnegin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, toplam nakit akislari veya 6z sermayeye ait nakit
akislari, reel veya nominal nakit akislari vb.),

(b) nakit akislarinin tahmin edilecegi en uygun kesin siirenin varsa belirlenmesi,
(c) s6z konusu siire icin nakit akis tahminlerinin hazirlanmasi,

(d) (varsa) kesin tahmin siresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlik icin uygun
olup olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun devam eden degerin belirlenmesi,

(e) uygun indirgeme oraninin belirlenmesi,

(f) indirgeme oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak lzere, tahmini nakit akislarina
uygulanmasi seklindedir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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- Direkt (Dogrudan) Kapitalizasyon Yontemi:

Tim risk veya genel kapitalizasyon oraninin, temsili tek bir donem gelirine uygulandigl yontemdir.
Gayrimenkuliin o donem icin (yil) Giretecegi net gelirin, glincel gayrimenkul piyasasi kosullarina gore
olusan bir kapitalizasyon oranina béllinerek, tasinmaz degeri hesaplanir. Bu kapitalizasyon orani,
birbirine emsal gayrimenkullerde satis ve gelir seviyeleri arasindaki iliskiyle belirlenebilir. Burada Net
Gelir kavramina dikkat edilmelidir. Tim kaynaklardan elde edilecek gelirleri iceren mulkin potansiyel
brit gelir ve bundan beklenen bosluk/kayiplarin arindirildigi efektif briit gelir sonrasinda da efektif briit
gelirin faaliyet giderleri ile diger harcamalardan arindiriimasi ile net faaliyet gelir elde edilmelidir.
Potansiyel Brut Kira Geliri: Gayrimenkulln kiralanabilir tim birimlerinin kiraya verildigi ve kira
bedellerinin kayitsiz olarak tahsil edildigi durumlardaki elde edilen gelir tutaridir.

e Toplam yillik potansiyel gelir / Kapitalizasyon orani = Deger

Tasinmazin 01.04.2023 tarihine kadar stirecek olan 01.10.2020 tarihli 3 yillik kira sozlesmesi
bulunmaktadir. S6zlesmeye gére ilk yil icin kira bedeli 400.000 TL’dir. 2023 yili icin TEFE-TUFE enflasyon
oranina gore artis olacak olup kira degeri yaklasik 820.000 TL olacaktir. Bu bedel son yil degerinde de
TEFE-TUFE enflasyon oranlarina gore artacaktir.

Tasinmazin yilin sadece 4 aylik déneminde acgik olmasinin da etkileri dikkate alinarak yaklasik
amortisman suiresi 20-25 yil araliginda oldugu tespit edilmistir. Bu oran bdlgede kesin bir orani
yansitmamakla birlikte, yapilan arastirmalar ve uzmanin sektor tecribesi dikkate alinarak
belirlenmistir. Bu durum dikkate alinarak tasinmazin kira degeri, bugiinkii bedel tGzerinden 23,5 yillik
sure dikkate alinarak belirlenmistir.

Tasinmazin 2022 yiliigin Yillik Kira Degeri : 820.000,00 TL
Kapitalizasyon Orani : %4,25
Tasinmazin Kira Degerinden Ulasilan Degeri : 820.000 / 0,0425="~19.295.000,00 TL

Tasinmazin direkt kapitalizasyon orani ile tespit edilen toplam degeri 19.295.000,00 TL olarak
belirlenmistir. Bu bedel, rapor tarihi itibariyle gecerli olan doviz kuruna gore yaklasik 948.688 Euro
olarak belirlenmistir.

A indirgeme/iskonto Oraninin Nasil Hesaplandigina iliskin Ayrintili Aciklama ve Gerekgeler

indirgeme orani belirlenirken UDES kapsaminda toplama ydntemi esas alinmis ve asagida siralanan
maddeler dikkate alinmistir.

Kullanilan nakit akislarina iliskin projeksiyonlarla ilgili riskler,
Degerlenen varhg tiir(,

Pazardaki islemlerde zimnen yer alan oranlar,

Varligin cografi konumu ve/veya islem gbrecegi pazarin konumu,
Varhgin émru ve girdilerin tutarhlig,

Kullanilan nakit akisinin tard,

indirgeme Orani = Risksiz Getiri Orani* + Risk Primi**

S oo 0 T o

* Calismalar sirasinda uzun donem vadeli, Eurobond Euro degeri olan tahvillerin Euro Bazli; 5
yillik degeri risksiz getiri orani olarak elde edilmistir. Bu oranlarin belirlenmesinde en likid
tahvillerin getiri oranlari risksiz getiri orani olarak belirlenmistir.

** Risk primi ise belirlenen risksiz getiri oranlari Gzerinden ve doviz kurlarindaki diizensizlikten
kaynakh Ulke risklerinin toplami olarak yaklasik %3-4 civarinda alinarak indirgeme oranlari
belirlenmistir. Gelir analizinde indirgeme orani risksiz getiri orani ve risk primi toplami ile
%11,5 olarak alinmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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DEGERLEME

A Nakit Giris ve Cikislarinin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynagi ve
Yapilan Diger Varsayimlar

e Tesisteki oda sayisi yerinde yapilan incelemelere gére 53 oldugu tespit edilmistir.

e Tesis donemi 75 giin olarak alinmistir. Tesisin gecerli faaliyet zaman araliginin 1 Ocak — 15
Mart arasinda olacagl 6ngorilmektedir. Degerleme glinii itibari ile Ocak ay1 15 giint dikkate
alinmamustir.

e Ortalama otel oda fiyati (gecelik) 2022 yili igin glincel olarak 80 -110 Euro araliginda oldugu
bildirilmis olup, nakit akisiilk yil icin 100 Euro olarak alinmistir. Projeksiyonunilk 10 yillik stiresi
boyunca bu bedelin %3 oraninda artacagi, takip eden vyillarda ise %1,5 oraninda artacagi
ongorulmustir. Doluluk oraninin, otelin calisma siiresi ve yapi kalitesi dikkate alindiginda, %50
civarinda olabilecegi, Her yil %3’luk artislarla 5.yilin sonunda ideal doluluk oranina ulasacagi
o6ngorilmustir. Bu doluluk oraninin otelin eski olmasi ve tercih edilmemesi en biiyiik etkendir.

e Nakit akislari, degerleme tarihi itibariyle 49 yillik Gst hakki dikkate alinarak kalan yil (2066 yili)
Uzerinden tablo olusturulmus ve hesaplama buna gore yapiimistir.

e Ust Hakki tesisi siiresinin 49 yil olarak belirlenmesi sebebi ile tist hakki bitimi sonrasi herhangi
bir devam eden deger/artik deger uygulanmamustir.

e Tabloda hem konaklama geliri hem de konaklama disinda olusan diger gelir kalemleri
toplanarak brit toplam gelir elde edilmektedir. Uludag oteller bdlgesinde genelde otellerin
telesiyeji bulunmakta olup, yan gelir ve kis sporu geliri buradan elde edildigi tespit edilmis
olup, tasinmaza ait telesiyej bulunmamasi nedeniyle diger gelirler %0 olarak dikkate alinmustir.
Otelin 6n kisminda kayak malzemeleri satisi ve market isletmesi bulunmakta olup, burdan elde
edilen gelir sezonluk 25.000,-TL oldugu tespit edilmistir. ilave olarak yiyecek ve icecek
gelirlerinin de eklenmesi ile diger gelir oraninin %5 civarinda olabilecegine kanaat getirilmistir.
Otelin hersey dahil konseptte ¢alisiyor olmasi sebebiyle belirlenen oranin makul olduguna
kanaat getirilmistir.

e Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri distlerek briit isletme kari
hesaplanmistir. Otel GOP( Briit Faaliyet Kari Orani) Oranlarinin ilk yil %35, ilk 5 yillik siirecte
pandemi etkilerinin azalarak devam etmesi sebebiyle % 5 lik artis, 5.yillin sonunda %42,54
oraninda sabit kalacagi 6ngériilmistiir. Ongériilen bu GOP oraninin yil icinde kisa bir dénem
¢alisan otel igin makul olduguna kanaat getirilmistir.

e Parselin devlet arazisi olmasi sebebiyle emlak vergisi yoktur. Bina sigorta bedeline
ulasilamamis olup projeksiyonda O TL olarak belirlenmistir.

e Yenileme maliyeti briit oda gelirinin %1’i olacak sekilde projeksiyona eklenmistir.

e Yillik arsa kira bedeli 2020 yili i¢in 237.151,68 TL olarak belirlenmis olup, 2021 yilinda Tefe-
Tife ve kira degeri artis oranlarinin ¢ok fazla olmasi sebebiyle ilk yil igin %18, ikinci yil igin %36,
3.yil igin yaklasik %60’lik bir artigla 2023 yili kira bedeli 600.000 TL olarak tabloya eklenmistir.
Projeksiyona glincel déviz kuru dikkate alinarak Euro bazinda eklenmistir.

e Calismalara Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsami’nda vergi ve KDV dahil edilmemistir.

e Net buglinkii deger hesaplarinda yil ortasi faktérii (0,5) hesaba katilarak daha gergekgi bir net
buglinkl deger ortaya gikartilmistir.

e indirgeme orani, raporun ilgili maddesinde belirtildigi tizere gelir projeksiyonunda %110,5
olarak alinmustir.

e Tim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

*Tarafimiza s6z konusu otel ile ilgili resmi veri verilmemistir. Tarafimiza otel ile ilgili resmi veriler
verilmemesi nedeniyle, tasinmaz ile benzer konumda yer alan otellerin oda fiyatlari ve doluluk oranlari
dikkate alinarak tasinmazin degerine ulasiimistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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USLAN OTEL Otel Geliri Uzerinden indirgenmis Nakit Akisi
Degerleme Yili 0,5 15 2,5 35 45 55 6,5 7,5 85 9,5 10,5 11,5 12,5
Periyot|
’ 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
Period
Yill
v;a: 1.01.2023 1.01.2024 1.01.2025 1.01.2026 1.01.2027 1.01.2028 1.01.2029 1.01.2030 1.01.2031 1.01.2032 1.01.2033 1.01.2034 1.01.2035
W1 CEDE T 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53
Total Number of Rooms
EEIEhEE) 60 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75
The Number of Operative Days
Dolultkorani 50,00% 51,50% 53,05% 54,64% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28%
Occupancy Rate
0Oda Fiyati (€)
; 100,00 € 103,00 € 106,09 € 109,27 € 112,55 € 115,93 € 119,41 € 122,99 € 126,68 € 130,48 € 132,43 € 134,42 € 136,44 €
Room Price (€)
Konaklama Gelir Toplami) (g 05 50 ¢ 210.853,88 € 223.694,88 € 237.317,89 € 251.770,55 € 259.344,68 € 267.125,02 € 275.138,77 € 283.392,94 € 291.894,72 € 296.273,14 € 300.717,24 € 305.228,00 €
Total Accommodation Income
Diger Gelir Toplamu| -, o5, 5 ¢ 10.542,69 € 11.184,74 € 11.865,89 € 12.588,53 € 12.967,23 € 13.356,25 € 13.756,94 € 14.169,65 € 14.594,74 € 14.813,66 € 15.035,86 € 15.261,40 €
Total Other Income
Toplam Briit Gelir|
166.950,00 € 221.396,57 € 234.879,62 € 249.183,79 € 264.359,08 € 27231192 € 280.481,27 € 288.895,71 € 297.562,58 € 306.489,46 € 311.086,80 € 315.753,10 € 320.489,40 €
Total Gross Income
D R B CE=CE CIELT 35,00% 36,75% 38,59% 40,52% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,50% 42,54% 42,54% 42,54%
Gross Operating Profit Rate
B e et O | 58.432,50 € 81.363,24 € 90.634,17 € 100.961,48 € 112.465,54 € 115.841,49 € 119.316,73 € 122.896,24 € 126.583,12 € 130.380,62 € 13233633 € 134.321,37€ 136.336,19 €
Gross Operating Profit
isletme Gideri Orani
. 65,00% 63,25% 61,41% 59,48% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46%
isletme Gider Toplam)
‘ 108.517,50 € 140.033,33 € 144.245,45 € 148.222,30 € 151.893,54 € 156.470,43 € 161.164,54 € 165.999,48 € 170.979,46 € 176.108,84 € 178.750,48 € 181.431,73 € 184.153,21 €
Total Operating Expense
Yenileme Maliyeti (%1)
' 1.669,50 € 221397€ 2.348,80 € 2.491,84€ 2.64359 € 272312€ 2.804,81€ 2.888,96 € 2.975,63 € 3.064,89 € 3.110,87€ 3.157,53 € 3.204,89 €
Renovation Cost
R HCE] 0,00€ 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00€ 0,00€
Property Tax Fee
Bina Sigorta Bedeli
L 0,00€ 0,00€ 0,00 € 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00 € 0,00€ 0,00€ 0,00€
Buildibg Insurance Cost
Yillik Ust Hakki Maliyeti ( TL) £600.000,00
Annual Royalty Cost
Yillik Ust Hakki Maliyeti ( €)
29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 €
Annual Royalty Cost
Net Gelir Toplami
Total Not eom| 2726244 € 49.648,72 € 58.784,82 € 68.969,09 € 80.321,39 € 83.617,81 € 87.011,36 € 90.506,72 € 94.106,94 € 97.815,17 € 99.724,90 € 101.663,28 € 103.630,74 €
':a";’tsk"' 27.262,44 € | 49.648,72 € | 58.784,82 € | 68.969,09 € | 80.321,39 € | 83.617,81 € | 87.011,36 € | 90.506,72 € | 94.106,94 € | 97.815,17 € | 99.724,90 € | 101.663,28 € | 103.630,74 € ‘
asl ow
adkecmoorn 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50%
Discount Rate
Indirgenmis Nakit Akisif 5 g g 56 ¢ 42.169,24 € 44.779,38 € 47.118,61 € 49.214,64 € 45.950,16 € 42.883,41¢€ 40.005,47 € 37.306,57 € 34.777,23 € 31.799,30 € 29.073,89 € 26.579,86 €
Discounted Cash Flow
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i3 14,5 15,5 16,5 17,5 18,5 19,5 20,5 25185 22,5 2385 24,5 2555 26,5 275 28,5
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28
1.01.2036 1.01.2037 1.01.2038 1.01.2039 1.01.2040 1.01.2041 1.01.2042 1.01.2043 1.01.2044 1.01.2045 1.01.2046 1.01.2047 1.01.2048 1.01.2049 1.01.2050 1.01.2051
53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53
75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75
56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28%
138,48 € 140,56 € 142,67 € 144,81 € 146,98 € 149,19 € 15142 € 153,70 € 156,00 € 158,34 € 160,72 € 163,13 € 165,57 € 168,06 € 170,58 € 173,14 €
309.806,42 € 314.453,52 € 319.170,32 € 323.957,87 € 328.817,24 € 333.749,50 € 338.755,74 € 343.837,08 € 348.994,64 € 354.229,55 € 359.543,00 € 364.936,14 € 370.410,19 € 375.966,34 € 381.605,83 € 387.329,92 €
15.490,32 € 15.722,68 € 15.958,52 € 16.197,89 € 16.440,86 € 16.687,48 € 16.937,79 € 17.191,85 € 17.449,73 € 17.711,48 € 17.977,15 € 18.246,81 € 18.520,51 € 18.798,32 € 19.080,29 € 19.366,50 €
325.296,74 € 330.176,19 € 335.128,83 € 340.155,77 € 345.258,10 € 350.436,98 € 355.693,53 € 361.028,93 € 366.444,37 € 371.941,03 € 377.520,15 € 383.182,95 € 388.930,69 € 394.764,65 € 400.686,12 € 406.696,42 €
42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54%
138.381,23 € 140.456,95 € 142.563,81 € 144.702,26 € 146.872,80 € 149.075,89 € 151.312,03 € 153.581,71 € 155.885,43 € 158.223,72 € 160.597,07 € 163.006,03 € 165.451,12 € 167.932,88 € 170.451,88 € 173.008,66 €
57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46%
186.915,51 € 189.719,24 € 192.565,03 € 195.453,50 € 198.385,31 € 201.361,09 € 204.381,50 € 207.447,22 € 210.558,93 € 213.717,32 € 216.923,08 € 220.176,92 € 223.479,58 € 226.831,77 € 230.234,25 € 233.687,76 €
3.252,97 € 3.301,76 € 3.351,29€ 3.401,56 € 3.452,58 € 3.504,37 € 3.556,94 € 3.610,29 € 3.664,44 € 371941 € 3.775,20 € 3.831,83 € 3.889,31€ 3.947,65 € 4.006,86 € 4.066,96 €
0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 €
105.627,71 € 107.654,63 € 109.711,96 € 111.800,15 € 113.919,66 € 116.070,96 € 118.254,54 € 120.470,86 € 122.720,43 € 125.003,75 € 12732131 € 129.673,64 € 132.061,25 € 134.484,68 € 136.944,46 € 139.441,14 €
105.627,71 € 107.654,63 € 109.711,96 € 111.800,15 € 113.919,66 € 116.070,96 € 118.254,54 € 120.470,86 € 122.720,43 € 125.003,75 € 12732131 € 129.673,64 € 132.061,25 € ‘ 134.484,68 € 136.944,46 € ‘ 139.441,14 € ‘
11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50%
24.297,81 € 22.209,93 € 20.299,88 € 18.552,70 € 16.954,64 € 15.493,11 € 14.156,57 € 12.934,43 € 11.817,00 € 10.795,39 € 9.861,47 € 9.007,77 € 8.227,47 € 751431 € 6.862,55 € 6.266,96 €

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.

]

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Sayfa 38|63



akfen

AXFEM GAYRIMENKUL YATIRIM DRTAKLIG! A S

KURUMSAL
DEGERLEME
29,5 30,5 31,5 3285 33,5 34,5 B5)5! 36,5 37,5 38,5 39,5 40,5 41,5 42,5 43,5
29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 a2 a3
1.01.2052 1.01.2053 1.01.2054 1.01.2055 1.01.2056 1.01.2057 1.01.2058 1.01.2059 1.01.2060 1.01.2061 1.01.2062 1.01.2063 1.01.2064 1.01.2065 1.01.2066
53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53
75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75
56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28% 56,28%
175,73 € 178,37 € 181,05 € 183,76 € 186,52 € 189,32 € 192,16 € 195,04 € 197,96 € 200,93 € 203,95 € 207,01 € 210,11 € 213,26 € 216,46 €
393.139,87 € 399.036,97 € 405.022,52 € 411.097,86 € 417.264,33 € 423.523,29 € 429.876,14 € 436.324,28 € 442.869,15 € 449.512,19 € 456.254,87 € 463.098,69 € 470.045,17 € 477.095,85 € 484.252,29 €
19.656,99 € 19.951,85 € 20.251,13 € 20.554,89 € 20.863,22 € 21.176,16 € 21.493,81 € 21.816,21 € 22.143,46 € 22.475,61€ 22.812,74 € 23.154,93 € 23.502,26 € 23.854,79 € 24.212,61 €
412.796,86 € 418.988,82 € 425.273,65 € 431.652,75 € 438.127,54 € 444.699,46 € 451.369,95 € 458.140,50 € 465.012,61 € 471.987,79 € 479.067,61 € 486.253,63 € 493.547,43 € 500.950,64 € 508.464,90 €
42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54% 42,54%
175.603,79 € 178.237,84 € 180.911,41 € 183.625,08 € 186.379,46 € 189.175,15 € 192.012,78 € 194.892,97 € 197.816,36 € 200.783,61 € 203.795,36 € 206.852,29 € 209.955,08 € 213.104,40 € 216.300,97 €
57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46% 57,46%
237.193,08 € 240.750,97 € 244.362,24 € 248.027,67 € 251.748,09 € 255.524,31 € 259.357,17 € 263.247,53 € 267.196,24 € 271.204,19 € 275.272,25 € 279.401,33 € 283.592,35 € 287.846,24 € 292.163,93 €
4.127,97 € 4.189,89 € 4.252,74 € 4.316,53 € 4.381,28 € 4.446,99 € 4.513,70 € 4.581,40 € 4.650,13 € 4.719,88 € 4.790,68 € 4.862,54 € 4.935,47 € 5.009,51 € 5.084,65 €
0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 € 29.500,56 €
141.975,26 € 144.547,40 € 147.158,12 € 149.808,00 € 152.497,63 € 155.227,60 € 157.998,52 € 160.811,01 € 163.665,68 € 166.563,17 € 169.504,13 € 172.489,20 € 175.519,05 € 178.594,34 € 181.715,76 €
141.975,26 € 144.547,40 € 147.158,12 € 149.808,00 € 152.497,63 € 155.227,60 € 157.998,52 € | 160.811,01 € 163.665,68 € ‘ 166.563,17 € | 169.504,13 € 172.489,20 € 175.519,05 € 178.594,34 € 181.715,76 €
11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50%
5.722,74 € 5.225,49 € 4.771,18 € 4.356,14 € 3.976,99 € 3.630,66 € 3.314,33 € 3.025,40 € 2.761,53 € 2.520,56 € 2.300,50 € 2.099,57 € 1.916,10 € 1.748,58 € 1.595,64 €

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Déviz Kuru 23.01.2023 TCMB (1$)

£18,7844

Déviz Kuru 23.01.2023 TCMB (1€) £20,3386
Degerleme Tablosu
Risksiz Getiri Orani 7,30% 7,30% 7,30%
Risk Primi 3,70% 4,20% 4,70%
indirgeme orani 11,00% 11,50% 12,00%

Toplam Bugiinkii Deger ( €) 803.372,19€ 761.693,44 € 723.577,97 €

Yaklasik Bugtinkii Deger ( €) 803.000,00 € 762.000,00 € 724.000,00 €

Bugiinkii Deger (TL ) £16.339.465,56 | £15.491.778,22 £14.716.562,99

Yaklagik Bugiinkii Deger ( TL ) $16.340.000,00 $15.490.000,00 £14.720.000,00

NiHAi DEGER DETAYI

Gelir indirgeme Analizi ile Tespit Edilen Piyasa
Degeri
Direk Kapitalizasyon Analizi ile Tespit Edilen
Piyasa Degeri

762.000,00 €

948.688,00 €

Tasinmazin Nihai Olarak Tespit Edilen Degeri

855.344,00 €

Doviz Kuru 23.01.2023 TCMB (1€)

20,4768 &

Tirk Lirasi Karsihgi Piyasa Degeri:

£17.514.708,02

Yaklasik Tiirk Lirasi Karsiligi Piyasa Degeri: $17.510.000,00
Tasinmazin Nihai Olarak Tespit Edilen Yillik Kira 40.317.00 €
Degeri (€) ’ !
Tasinmazin Nihai Olarak Tespit Edilen Yillik Kira £825.563,15
Degeri (TL)

Yaklasik Tiirk Lirasi Karsiigi Yillik Kira Degeri £830.000,00

A Gelir Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Rapora konu tasinmazin halihazirda faal olarak kullanilan gelir getirici bir milk olmasi sebebiyle
indirgenmis nakit akisi uygulanmis ve neticesinde bir degere ulasiimistir.

S6z konusu ulasilan deger, indirgenen nakit akislarinin bugtinkii deger toplamidir.

** Tabloda kullanilan doéviz kuru rapor tarihi itibariyle gecerli olan TCMB verileri dikkate alinarak
belirlenmistir.

iNA verileri dikkate alindiginda, tasinmazin iist hakki siiresi boyunca elde edilen gelirlerinin toplaminin
bugiine getirilmesi ve direkt kapitalizasyon yontemi verileri ile tespit edilen degerin ortalamasi alinarak
tasinmazin takdir edilen yaklasik degeri yaklasik degeri 855.000 €, yaklasik 17.510.000 TL’dir.
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5.4 Diger Tespit ve Analizler
A Takdir Edilen Kira Degerleri

Tasinmazin 01.04.2023 tarihine kadar silirecek olan 01.10.2020 tarihli 3 yillik kira sozlesmesi
bulunmaktadir. Sézlesmeye gére ilk yil icin kira bedeli 400.000 TL'dir. 2023 yili igin TEFE-TUFE enflasyon
oranina gore artis olacak olup kira degeri yaklasik 830.000 TL olacaktir. Bu bedel son yil degerinde de
TEFE-TUFE enflasyon oranlarina gore artacaktir.

A Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari
Degerleme konusu tasinmazin bulundugu il genelinde ve 6zellikle konumlandigi bolgede kat karsilig
oranlarinin %50-%55 oraninda degisebildigi, hasilat paylasimi oranlarinin ise %35-%40 oranlarinda
gerceklesebilecegi 6n gorilmektedir. Bu oranlar, tasinmaz alaninin biyakligi, proje kapsam ve toplam
getirisi, yapilacak projenin niteligi ve konumu gibi etkenlere gore degiskenlik gostermektedir.

A Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri
Degerleme konusu tasinmaz halihazirda otel olarak kullanilmaktadir. Uzerinde herhangi bir proje
gelistirme c¢alismasi yoktur.

A En Verimli ve En iyi Kullanim Degeri Analizi
S6z konusu tasinmazin, bulundugu bolge ve cevre ozellikleri dikkate alindiginda mevcut kullanim
durumunun en etkin ve verimli durumu oldugu kanaatindeyiz.

A Miisterek veya Béliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
S6z konusu tasinmazin tamami degerlendirilmistir. Misterek veya bolinmis kisim degerlemesi
yapilmamistir.

ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

6.1 Farkh Degerleme Yontemleri ile Analiz Sonuclarinin Uyumlastirilmasi ve Bu Amacla izlenen
Metotlarin ve Nedenlerinin Aciklanmasi
Rapora konu tasinmaz icin degerleme ¢alismasi raporun ilgili kisimlarinda belirtildigi Gzere ayri ayri

analiz yapilmistir. Pazar analizi ydntemi (emsal karsilastirma) ile arsa degeri, maliyet yaklagimi yontemi
ile de yap! degeri ayrica tespit edilmistir. Deger olusumlari Maliyet ve Gelir yontemiyle beraber
desteklenmistir. Gelir yontemi ile ilgili olarak dogrudan kapitalizasyon ve indirgenmis nakit akislari
projeksiyonlari kullanilmistir. S6z konusu varhigin Otel olmasi ve fiilen isletilmesi, direkt gelir getirici bir
miilk sinifinda olmasi sebebi ile nihai deger takdiri gelir yontemi esasina gore indirgenmis nakit akislari
projeksiyonlarindan elde edilen sonug esas kabul edilmistir.

6.2 Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Faktdrler -SWOT Analizi
A Olumlu Ozellikler
» Bolgenin ana arteri tizerinde yer almasi ve ulasim imkaninin iyi olmasi
> Kis turizmine sahip olan Uludag Bélgesinde yer almasi
» Yapinin iscilik ve malzeme kalitesinin iyi olmasi, halihazirda bakimli olmasi

A Olumsuz Ozellikler

» Alternatif konaklama isletmelerinin bulunmasi
» Otelin bolgedeki diger otellere gore odalarinin i¢ 6zelliklerinin kot olmasi

A Firsatlar
» Ulke genelinde taninmis bir bdlgede yer almasi
» Bolgenin kis turizmi imkaninin bulunmasi
A Tehditler
» Ekonomik gelismelerdeki olumsuz tablonun kur dalgalanmalariyla devam etme olasiligi

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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6.3 Asgari Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Almadiklarinin Gerekceleri
Degerleme c¢alismasi icin gerekli tiim asgari husus ve bilgilere raporda yer verilmistir.

6.4 Yasal Gerekleri Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi_Gereken izin ve
Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Goriis
ilgili kurumlarda yapilan arastirma ve incelemeler neticesinde, tasinmaz icin diizenlenmis ruhsat ve
projeye bulunmamaktadir. ilgili belediyeden alinan ruhsat ve projenin, arsa lizerine yeniden yapilmasi
planlanan otel icin oldugu, mevcut yapiyla uyumsuz oldugu gorilmistir. Belediyede yapilan
goriismede, otellerin ¢ok eski oldugu, yapi ruhsati ve evraklarinin oldugunun diisiinildigi ancak evrak
arsivinde herhangi bir belgeye ulasilamadigi belirtilmistir. Herhangi bir olumsuz karara
rastlanilmamistir.

6.5 Varsa, Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve ipotekler ile ilgili Goriis
Konu tasinmazin takyidat incelemesi ile ilgili agiklamalar 3.3 baghgi altinda verilmistir.

6.6 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde ipotek veya Gayrimenkuliin Degerini_ Dogrudan ve
Onemli Olciide Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumlar Haric,
Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Tasinmazin devrine iliskin bu maddede belirtildigi Uzere herhangi bir sinirlama veya kisitlama
bulunmamaktadir.

6.7 Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Alimindan itibaren bes Yil Gegmesine Ragmen Uzerinde Proje
Gelistirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup Bulunulmadigina Dair Bilgi
Degerleme konusu tasinmaz Otel olup, Uzerinde bulunan yapi neticesinde herhangi bir proje
gelistirilmesine yonelik ¢calisma bulunmamaktadir.

6.8 Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devre Miilk Hakki ise, Ust Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iliskin Olarak Bu Haklari Doguran Sozlesmelerde §zel Kanun Hiikiimlerinden
Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Degerleme konusu parsel Maliye Hazinesine ait olup 49 yilligina (st hakki kurulmus otel tesisi
vardir. S6z konusu st hakki Akfen Turizm Yatirimlari ve isletmecilik A.S. lehine kayitlidir. 02.03.2020
tarihli Taahhiit Senedine istinaden 01.01.2017 tarihinden baslayip 49 yil sireli olarak 01.01.2066
tarihine kadar tist hakki bulunmaktadir. Ust hakkina iliskin (Turistik Tesis Kesin izin Belgesi) incelenen
resmi sdzlesmede; bagimsiz ve surekli nitelikte st hakkinin 49 yil stireli oldugu; irtifak hakkinin tiglincii
kisilere devredilebilecegi; sirenin sonunda irtifak hakkina konu yapinin bedelsiz olarak tasinmaz
malikine gececegi gorilmektedir.

6.9 Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin
Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Gériis ile Portféye Alinmasinda Herhangi Bir Sakinca Olup
Olmadigi Hakkinda Goriis
Degerleme konusu gayrimenkulin tapudaki nitelikleri ile fiili kullanim sekli birbiriyle uyumludur.
Gayrimenkul Yatirim Ortaklari igin 111-48.1 sayili “Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Teblig”’nin  7.bélim 22.maddesi 1.fikrasinin (¢) bendi (Degisik:RG-2/1/2019-30643) Kendi
miilkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsiligi arsa satisi s6zlesmeleri

akdettigi baska kisilere ait arsalar Gizerinde, gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere st hakki
tesis ettirmek suretiyle yatirim yapabilirler. Yapilacak s6zlesme hiikiimleri cergevesinde bir veya birden
fazla tarafla ortak bir sekilde yiritilecek projelerde, ortaklik lehine milkiyet edinme amaci yok ise
ortakhgin sézlesmeden dogan haklarinin Kurulca uygun gorilecek nitelikte bir teminata baglanmis
olmasi zorunludur. Sézlesmenin karsi tarafinin Toplu Konut idaresi Baskanligi, iller Bankasi A.S.,
belediyeler ile bunlarin bagh ortakliklari, istirakleri ve/veya y6netim kuruluna aday gtsterme
imtiyazinin bulundugu sirketler olmasi halinde bu bentte yer alan teminat sarti uygulanmaz.” geregi

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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tasinmazin tapudaki nitelikleriyle GYO portféyinde bulunmasina bir engel olmadigi kanaatine
variimistir.

Ayrica degerleme konusu “Ust hakk” nin maliki Akfen Turizm Yatirmlari ve isletmecilik A.S olup
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin, 28.
Maddesinin “d” bendine gore; Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari gayrimenkullerin ya da gayrimenkule
dayali haklarin degerinin, istirak edilecek Sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az
% 75’ini olusturdugu Tirkiye’de kurulu sirketlere istirak edebilir. Ortakliklar tarafindan isletmeci
sirketlere yapilacak istirak, ortakliklarin hesap dénemi sonunda hazirlayip kamuya acikladiklari finansal
tablolarinda yer alan aktif toplaminin %10’undan fazla olamaz.

Ancak, tebligin “Gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayal haklarin degerinin, istirak edilecek sirketin
finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az % 75’ini olusturmasi” ve “Ortakliklar tarafindan
isletmeci sirketlere yapilacak istirak, ortakliklarin hesap dénemi sonunda hazirlayip kamuya
acikladiklari finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin %10’u agsmamasi hususu gayrimenkul
degerleme calismalarinin konusu disinda kaldigindan, bu hiikiimlere uygunluk hususunda bir ¢alisma
gerceklestirilmemistir.

Bu nedenle Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cercevesinde Akfen Turizm Yatirimlari ve isletmecilik A.$
nin Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfoyline “istirak” olarak, ya da ana tasinmaz Uizerinde tesis
edilmis Gst hakkinin “gayrimenkule dayali hak” olarak alinmasinda bir engel bulunmamaktadir.

NOT: ilgili kurumlarda yapilan arastirma ve incelemeler neticesinde, tasinmaz igin diizenlenmis ruhsat
ve projeye bulunmamaktadir. ilgili belediyeden alinan ruhsat ve projenin, arsa lzerine yeniden
yapilmasi planlanan otel igin oldugu, mevcut yapiyla uyumsuz oldugu gérilmistir. Belediyede yapilan
gorismede, otellerin ¢ok eski oldugu, yapi ruhsati ve evraklarinin oldugunun distintldigi ancak evrak
arsivinde herhangi bir belgeye ulasilamadigl belirtilmistir. Herhangi bir olumsuz karara
rastlanilimamistir. Bu sebeple otelin yasal olduguna kanaat getirilmistir.

SONUC

7.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi
Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S ’nin talebi izerine; Bursa ili, Osmangazi ilcesi, Kirazli
Koyl, Parsel:3 Osmangazi/BURSA adresinde bulunan tasinmazin adil piyasa degerinin Tirk Lirasi
cinsinden tespitine yonelik SPK mevzuati kapsaminda asgari unsurlari iceren bu degerleme raporu
tarafimizca hazirlanmistir.

Tarafimizca isleme alindigi tarihteki degerleme konusu tasinmazlarin Piyasa Deger Tespiti; gayrimenkul
mahallinde ve bulundugu bolge genelinde yapilan inceleme ve arastirma ile resmi kurum ve
kuruluslardan edinilen belge ve bilgi dogrultusunda olusan kanaat, ilcenin ve bolgenin gelisme trendi,
gayrimenkullin imar durumu ve yapilasma sartlari ile kullanim fonksiyonu, arsanin alani, geometrik
sekli, topografya durumu, bulundugu mubhitin seref ve ehemmiyeti, cevresinin tesekkil tarzi ile sehir
merkezi ile bolgesindeki merkezi konumlara olan mesafesi, ana yola, bulvara veya caddeye olan
cephesi, ulasim ve gevre Ozellikleri, mevcut ekonomik sartlar gibi tim faktorler dikkate alinarak,
bulundugu muhite gére alici bulup bulamayacagi, bulmasi halinde nispet derecesi gibi kiymet yikseltici
ve kiymet disirict mispet menfi tim faktorler gz onlinde bulundurularak yapilmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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7.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmaza deger verilirken, rapor icerisinde ilgili maddelerde belirtilen olumlu ve olumsuz tim
etkenler dikkate alinmistir. Yapilan incelemeler neticesinde ulasilan veriler ve kullanilan yontemlerin
sonuglari anlamli sekilde neticelenmistir.

Tasinmazin bulundugu bolge ve konumlandigl lokasyon ozelinde, kullanim amag¢ ve kapsami
dogrultusunda, tapu niteligi ve fiili niteligi dikkate alinarak piyasa degerini daha dogru gosterdigi
gerekceyle pazar yontemi neticesinde elde edilen sonug nihai deger olarak takdir edilmistir. Boylelikle;

Tasinmazin degerleme tarihi itibariyle Gelir Yontemi’ne gore kanaat getirilen ve takdir edilen mevcut
durum piyasa degeri su sekildedir;

Rakamla; 17.510.000,00-TL ve Yaziyla On Yedi Milyon Bes Yiiz On Bin Tiirk Lirasi’dir.

Nihai Deger
Rapor Tarihi 23.01.2023
Tasinmaz Degeri (KDV Harig) 17.510.000,00 &
Tasinmaz Degeri (KDV Dahil) 20.661.800,00 £
Tasinmaz Degeri (KDV Harig) 855.344,00 €
Tasinmaz Degeri (KDV Dahil) 1.009.305,92 €
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Harig) 830.000,00
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Dabhil) 979.400,00 £
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Harig) 40.317,00€
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Dahil) 47.574,06 €

1. Tespit edilen bu degerler tasinmazin pesin satisina yéneliktir.
2. Nihai deger, KDV Haric degeri ifade eder.
3. Is bu rapor, ekleriyle bir biitiindiir.
4. Nihai deger takdiri, raporun igeriginden ayri tutulamaz.
5. Dedgerleme tarihi itibariyle TCMB Déviz Kuru 15:18,7844 TL ve 1€: 20,4768 TL dir.
Burak BARIS Raci Gokcehan SONER Erdeniz BALIKCIOGLU
Degerleme Uzmani Kontrolor Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 406713 SPK Lisans No: 404622 SPK Lisans No: 401418

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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8. UYGUNLUK BEYANI
Hazirlanan rapor i¢in asagidaki maddelerin dogrulugunu beyan ederiz;

= Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

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

= Rapor, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

= Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel hicbir menfaatimiz ve ilgimiz
bulunmamaktadir.

= Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul veya ilgili taraflarla ilgili higbir 6nyargimiz
bulunmamaktadir.

= Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligi Gcret, raporun herhangi bir bolimine bagh
degildir.

= Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

=  Degerleme Uzman(lar)i mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktadir.

= Degerleme Uzmani(lar)i, gayrimenkulln yeri ve rapor icerigi konusunda deneyim sahibidir.

=  Rapor konusu miilk, kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler
yapilmigtir.

= Rapor iceriginde belirtilen Degerleme Uzmani/Degerleme Uzmanlarinin 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.

- s bu rapor, miisteri talebine 6zel olarak hazirlanmistir. ilgilisi ve hazirlanis amaa disinda
3.sahislar tarafindan kullanilamaz, kopyalanamaz ve gogaltilamaz.

9. RAPOR EKLERI

A Takyidat Belgeleri,
A Resmi Belgeler,
A Tasinmaz Gorselleri,

A SPK Lisans Belgeleri ve Mesleki Tecriibe Belgeleri

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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UST HAKKI TAAHHUT SENEDI

N wfl @91 i
P | o, T Wi BZ 14 I
" 3\ ' I
02 Mart 2020 '
_ TURIZM iZINLERI ' |
KESIN iZiN TAAFN{T SENED] |
16 sayih Kanunun Gegici 2 nci maddesi ve 4706 sayih Kanun'un Gegici 23 iincii !
maddesi kapsaminda)
Tzin Sahibi - Akfen Turizm Yatirimlan ve Tsletmecilik A.S.
Izin Konusu  Turistik Tesis
Tanm ve Orman Bakanlig: | :2.Bélge 1l : Bursa
Bolge Midirligi Miidurliigi
Il Sube Mudirloga/Miili Park | :Uludag ilgesi : Osmangazi
Madirliia —
Miikendisligi/Sefligi - Koyo/Mahallesi | : Uludag Milti Parks
1.Oteller Bélgesi
2873 s. Kanuna gore adi ve | : Uludag Milli Parki |
statiisi |
Seri ve BolmeNo . : 126 No'iu Bdlme
UDGP Pafta No 1 H22-d3

:2.150 m2 (Ingaat taban alant: 1,087 m2, Cevre Tanzim

Izin Alam (mz)
Alan 1,063 m2)

Izin Stresi :(01.01,2017 tarihinden itibaren)d9 yil
Izin Baslangi¢ Tarihi :01,01,1968 Izin Bitig Tarihi | : 01.01,2066
Izin Olur Tarih ve Sayisi :01.01.1968 Tarihli Bakanlik Makami Oluru

4916 sayils Kanun'un Gegici 2. | : 06,12.2011 Tarih ve 1454 Sayil Bakanlik Makami Oluru
Maddesine iligkin Olur Tarih

veSayist
4706 sayili Kanun'un Gegici : 17.12.2019 tarih ve 3876378 sayih Olur [

23 incii maddesine dair
Bakanlik Makam Oluru Tarih
ve Sayist

| Tesis Tur Siuf ve Kapasitesi | : 3* Otel (84 yatak kapasiteli)
Arazi Izin/Tahsis Bedeli (L) | :237.151,68 TL (2020 Y1 Rayi¢ Bedeli)

igbu taahhut senedi 4916 sayih Kal
Gegici 23 lincii maddesi geregi dizenler

wl
hbsi g;‘gegince yukarida belirtilen yekliyle
t@ senedi, Doviet idareleri ile kamu
asini, gergek ve dzel hukuk thzel

F
i

6831 sayil: Orman Kanununun 1%/30ngy ine
Devlet ormam fizerinde kesin izin veriling Bl
kurum ve kuruluglarinda kurum yetkiliiezinGe -op

‘ yOnaylangy

kisilerince ise noter onaymns takiben hilkii.ifade edér. -
SR

1- [zin sahibi, izin sahasint izin verilig maksad: diginda kullanamaz, izin dosyasinda meveut ve

izne konu projedeki tesisler diginda tesis yapamaz. Daha 6nce verilinig kesin izin veya kurulinug
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AXFEM GAYRIMENKUL YATIRIM DRTAKLIG! A S

KURUMSAL
DEGERLEME

QSPL QP

Sermaye Pryasan

v Py

Tarih : 12.07.2017 No : 406713
Tarih : 13072015 No : 404622

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermaye Piyasast Kurulu'nun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar Igin Se Pi Kurutar e Pi Vaslivetss Bk far Tdi
Lisansl. e Sicil T Lliski lar Hakkinda Teblig"i (VII-128.7) uy. rmaye Pivasasi Kurulunun “Sermaye Piyasasinda Faaliyel ulunantar Igin
anglama ve ol Tutmeye|igkin Saslar M TR (VIEAZ07) uysmnce Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliskin Esaslar Hakkinda Tebli's (V11-1287) uyannca

Burak BARIS Raci Gékeehan SONER

GaySrankil Degsriens Linsmamn oy nk kaceme. Gayrimenkul Degerleme Lisansimi almaya hak kazanmugtr.

N A
vent MANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ

i LISANSLAMA VE Sicit MUDORD CENEL MUDUR
Levent HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ i

LISANSLAMA VE SiCIL MUDURU GENEL MUDUR

— |

TSPAK TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih : 04.08.2010 No : 401418

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LiSANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: VIII, No:34 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar lcin Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”i uyarinca

Erdeniz BALIKCIOGLU

Gayrimenkul Degerleme Uzmanlhig: Lisansim almaya hak kazanmistir.

ilkay ARIKAN . NevzatfOZTANGUT
GENEL SEKRETER BASKAN
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KURUMSAL
DEGERLEME

Z 2

TOUuB

MESLEKI TECRUBE BELGESI
Belge Tarihi: 02.08.2019 Belge No: 2019-01.1374

Sayin Erdeniz BALIKGIOGLU
(T.C. Kimlik No: 29039108440 - Lisans No: 401418 )

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecriibenin kontroliine iligkin belirlenen ilke ve esaslar gergevesinde
“Sorumlu Degerleme Uzman1” olmak i¢in aranan 5 (bes) yillik mesleki tecriibe
sartini sagladiginiz tespit edilmigtir.

7

/
Doruk KARSI Encan AYDOGDU
Genel Sekreter Baskan
TDuB
MESLEKI TECRUBE BELGESI
Belge Tarihi: 27.02.2018 Belge No: 2019-01.1066

Sayin Raci Gékcehan SONER
({T.C. Kimfik No: 43933302186- Lisans No. 404622 )

Sermaye Piyasas| Kurulu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecriibenin kontroliine iligkin belilenen ilke ve esaslar gercevesinde
“Sorumiu Degerleme Uzmani” olmak icin aranan 5 (bes) yillik mesieki tecriibe
sartini sagladiginiz tespit edilmistir.

G ol gt

Doruk KARSI §inasl BAYRAKTAR
Genel Sekreter Baskan

i{pTous

MESLEKIi TECRUBE BELGESI
Belge Tarihi: 26.08.2020 Belge No: 2019-02.6851

Sayin Burak BARIS
(T.C. Kimlik No: 12946205852 - Lisans No: 406713 )

Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecriibenin kontroltne iligkin belirlenen ilke ve esaslar gergevesinde
“Gayrimenkul Degerleme Uzmani” olmak igin aranan 3 (lg) yillik mesleki
tecrube sartini sagladiginiz tespit edilmistir.

1 /Ay

Doruk KARS! Encan AYDOGDU
Genel Sekreter Basgkan

AXFEM GAYRIMENKUL YATIRIM DRTAKLIG! AS.
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