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8.1.2. PLAN

Eklere ilgili bagliklarda yer verilmigtir.

8.1.3. RUHSAT/ISKAN

Eklere ilgili baghklarda yer verilmistir.

8.1.4. VARSA DIGER SEMA VE BELGELER
Eklere ilgili baghklarda yer verilmigtir.

8.1.5. FOTOGRAFLAR
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8.2. GAYRIMENKULE ILISKIN SOZLESMELERIN (GA YRIMENKUL SATIS VAADI SOZLESMELERI,
KAT KARSILIGI INSAAT SOZLESMELERI, HASILAT PAYLASIMI SOZLESMELER VB.) ORNEKLERI

Aztek Teknoloji Uriinleri Tic. A.S.’nin Medicana Hastane Isletmeciligi A.S.’ye dizenledigi ve migteriden

temin edilen 01.12.2020 tarihli kiralama faturasi agagidadir.
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8.3. RAPORU IMZALAYAN GA

VERILEN MESLEKI TECRUBE BELGELERININ
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v Bu raporda bulunan ifadelerin gergek ve dogru oldugunu,

v Bu degerleme raporunda sunulan verilerin Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru
oldugunu,

v Bu degerleme galigmasini hazirlamaya yeterli mesleki editim sartlarina haiz oldugumuzu,

v Degerlemesi yapilan miilkiin konumu ve tdrd hakkinda daha 6nceden deneyimli oldugumuzu,

v Bu rapora konu olan gayrimenkulleri Degerleme Uzmamnin sahsen yerinde inceledigini,

v Bu raporun hazirlanmasinda, raporda belirtilenler diginda hig kimsenin mesleki bir yardimda
bulunmadigini,

v Bilgi ve belgelerini ilgili kurumlardan temin ederek inceledigimizi ve tarafsiz, 6n yargisiz,
profesyonel analizlerimiz ve fikirlerimiz dogrultusunda yorumladigimizi,

v Analizlerimizin ve sonuglanmizin sadece belirtilen varsayimiar ve kogullaria siniri1 oldugunu,

v Bu degerleme raporunun, gayrimenkul mahallinde yapilan inceleme sonucunda ilgili

kisi/kurum/kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak Uluslararasi Degerleme Standartlan (IVS)
ile uyurnlu olarak hazirlandigini,

v Degerleme uzmaninin degerleme konusunu miilklerle herhangi bir ilgisi olmadigini,

v Degerleme galigmasinin hazirlandigi misteni ile kurumsal veya bireysel herhangi bir cikar
catismasi bulunmadigini,

v Bu raporun konusu olan gayrimenkullerin malkiyet hakkini elinde bulunduranlara, lizetine proje
gelistirenlere, miilkiyet hakkini elde edeceklere, miilkii kiralamak isteyenlerle giincel veya gelecege déniik
maddi gikanimiz ve beklentimizin bulunmadigint,

v Bu gérevin tamamlanmas igin aldigimiz hizmet bedelinin deder takdirinin miktarina, 6ngdrilen
bir sonucun elde edilmesine, dederlemenin tasarlanan kullamimi ile dogrudan ilgili sonraki bir olayin
meydana gelmesi konularina bagli olmadigini,

v Bu raporun girketimizin vizyonuna, sahip oldugu degerlere, gsirketimiz ve degerleme mesleginin
etik ve ahlaki kurallarina ve performans standartlarina bagl kalinarak hazirlandigini

v Bu raporda ortaya konulan yorum ve kanaatlerin ¢alisma tarihinde, rapor igeriginde ifade edilen
gayrimenkullin bizzat ziyaret edilerek, incelenmesi ve gézlenmesi (izerine olugturuldugunu, SOM
Degerleme A.$. Degerleme uzmanlarinin, igbu galisma teslim edildikten sonra milke yapilan eklentiler vb.
proje degigikliklerinden kaynaklanabilecek ekonomik veya fiziksel faktorierin bu raporda belirtilen yorum ve

kanaatleri etkilemesinden dolayr sorumluluk tagimadigini

dogrular, bu beyanimizi bilgi ve degerfendirmelerinize sunariz.
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11. DEGER TANIMLARI VE DEGERLEME YAKLASIMLARI

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagll hak ve faydalarin belli bir tarihteki degerinin
belifenmesi amaci ile yapilan ¢alismaya “dederleme”, bu galigmanin sonucunda tespit edilen kanaate
iliskin rakama ise “deder” denir. TDUB ve TSPB Yénetim Kurulu kararlar ile kabul edilen ve SPK'nin
22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun gérilen Uluslararasi Degerleme Standartlan — 2017°ye
gore deger esaslari ve degerleme yaklagimlan agagidaki gibi tanimlanmaktadir.

DEGER ESASLARI

Pazar Degeri

Pazar degeri, bir varlik veya yikimliligiin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve
istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir gekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket
ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli gérilen

tahmini tutardir.

Pazar Kirast

Pazar kirasi tasinmaz miilkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir kiralayan ve
istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket
ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlan gercevesinde, degerleme tarihi itibariyla
kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda igin tahmin edilmesi gerekii gorilen tutardir.

Makul Deger
Makul deger, bir varigin veya yikamldligdn bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi igin, ilgili

taraflarin her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir.

Yatirrm Degeri/Bedeli
Yatinm degeri bireysel yatinm veya igletme amaglan dogrultusunda sahibi veya gelecek sahibi igin bir

varligin degeridir.

Sinerji Degeri

Sinerji dederi, iki veya daha fazla varligin veya hakkin bir araya gelmesi sonucunda olugan, bunlarin bir
arada toplam dederinin, ayr ayn dederferinin toplamindan daha yiiksek oldugu degeri ifade eder. Olugan
sinerji sadece beliri bir alici igin gegerli ise, sinerji dederi, varligin sadece belirli bir aliciya yénelik defar
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ifade eden niteliklerini yansitacagindan, pazar degerinden farkli olacaktir. lgili haklann toplaminin da

iizerindeki ilave deger genellikle “birlesme degeri” olarak nitelendirilir.

Tasfiye Degeri

Tasfiye degeri, bir varligin veya bir grup varligin birer birer satilmasi sonucunda elde edilen tutardir.
Tasfiye dederinin varliklarin satilabilir duruma getiriimesine ve elden gikarma iglemine iligkin maliyetler
dikkate alinarak belilenmesi gerekli gorilmektedir.

Tasfiye degeri iki farkli varsayilan kullanim dahilinde belirlenebilir:

(a) normal bir pazarlama dénemine sahip diizenli bir iglem

(b) kisaltilmig bir pazarlama dénemine sahip zorlama bir islem

Gergede Uygun Deger (Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari)
Piyasa katilimcilan arasinda 6igim tarihinde olagan bir islemde, bir varligin satisindan elde edilecek veya

bir borcun devrinde édenecek fiyat olarak tanimlanmaktadir.

DEGERLEME YAKLASIMLARI

Uluslararas! Degerleme Standartlari kapsaminda Pazar Yaklagimi, Gelir Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi
olmak izere ii¢ farkh temel degerleme yaklagimi bulunmaktadir, UDES-2017've gbre degerieme

yaklagimlan agagidaki gibi tanimlanmigtir.

PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklasimi varigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya kargilagtinilabilir (benzer) varliklaria
kargilagtinimast suretiyle gdsterge niteligindeki degerin beliriendigi yaklagimi ifade eder. Agagida yer
verilen durumlarda, pazar yaklagimimn uygulanmasi ve bu yaklagima énemli velveya anlaml agirhk
verilmesi gerekli gbriimektedir.

(a) degderleme konusu variigin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmig clmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemii élciide benzerlik tagtyan variiklann aktif olarak islem
gormesi, ve/veya

(c) 6nemli éigiide benzer variiklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir islemlerin s6z konusu
olmasi

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli
agiik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, séz konusu kriterferin kargilanamadi§i agagidaki ilave

durumlarda yéntemin yeteniligi irdelenmelidir.
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(a) degerleme konusu varliga veya buna énemli lgiide benzer varliklara iligkin iglemlerin, pazardaki
oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar gtincel olmamasi,

(b) degerleme konusu varli§in veya buna énemli 6lglide benzerlik tagiyan varhiklarin aktif olmamakla
birlikte iglem gbrmesi,

(c) pazar igslemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilagtiriabilir varikiarin degerleme
konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamii farkliliklaninin, dolayisiyla da stibjektif diizeltmeler gerektirme
potansiyelinin bulunmasi,

(d) gincel islemlere yonelik bilgilerin giivenilir olmamasi (6megin, kulaktan dclma, eksik bilgiye dayal,
sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satig igeren iglemler vb.),

(e) varigin degerini etkileyen 6nemli unsurun varidin yeniden lretim maliyeti veya gelir yaratma

kabiliyetinden ziyade pazarda islem gérebilecei fiyat olmasi.

MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsiziik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine egit
faydaya sahip bagka bir vari§i elde etme maliyetinden daha fazia édeme yapmayacadl ekonomik
ilkesinin uygulanmastyla gésterge niteligindeki degerin belilendi§i yaklagimdir. Bu yaklagimda, bir
varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden dretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger
bigimlerde gerceklegsen tiim yipranma paylannin disilmesi suretiyle gésterge niteligindeki deder
belilenmektedir.

Belli bagl ti¢ maliyet yaklasimi ydntemi bulunmaktadir:

(a) ikame Maliyeti Yéntemi:

Gdsterge niteliindeki degerin esdeder fayda saglayan benzer bir varligin maliyetinin hesaplanmasiyla
belirlendigi yéntem,

(b) Yeniden Uretim Maliyeti Yéntemi:

Gésterge niteligindeki dederin varligin aymisimin dretilmesi igin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla
belirlendigi yontem,

(c) Toplama Yéntemi:

Varligin degerinin bilegenlerinin her birinin dederi toplanarak hesaplandigi yéntem

GELIR YAKLASIMI
Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglannin tek bir cari dedere

déndgtirdimesi ile belirenmesini saglar.

SOM KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME ve DANISMANLIK HIZMETLERI A.$.
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Gelir yaklagiminda variigin degeri, varik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglaninin veya maliyet
tasarruflarinin bugtinkii degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli ve/veya anlami
agiik verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziiyle degeri etkileyen gok énemli bir unsur olmast,

(b) degerleme konusu variikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler
mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

Gelir yaklagiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasmna karsin, gelir yaklagimi kapsamindaki
yontemler fillen gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir.

Gelirlerin indirgenmesi yaklagimina gére;

-Direkt Kapitalizasyon

-Gelirlerin Kapitalizasyonu

diyebilecegimiz iki yontem temelde mdilkiin getirdigi gelirlerin éngdriilmesi ve kabullerle gelecek yillarda
elde edecegi gelirlerin giiniimiize getiriimesi temeline kuruludur.

Direkt Kapitalizasyon: Gayrimenkuliin tek bir yil igin lretecedi potansiyel net gelirin, gtincel gayrimenkul
piyasasi kogullanna gbre olugan bir kapitalizasyon oranina bélinerek, gayrimenkul dederinin

hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasyonu (Getiri Kapitalizasyonu): Gayrimenkuliin makul sayida bir dénem boyunca
kiralanmasi veya igletiimesi ile gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin
hesaplanmasiyla, 6zellikle kira getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettiji net isletme gelirleri
hesaplanarak miilkiin degerine ulagmak igin kullaniir. Bu c¢ahsmalarda miilklerin kira kontratlar
incelenerek kontratlann yarattigi olasi dénem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu iglemi belli bir
dénem sonuna kadar hesaplanan bu geliflerden olasi giderlerin diigtilerek giincel ekonomik kosullara
uygun ve kabul edilebilir belirii bir iskonto orami kullanimiyla degerieme tarihine indirgenmesi ve bu

ybntemle deger takdirinin yapiimasi iglemidir.

GELISTIRME YONTEMI

Geligtirme yaklagimi, gayrimenkul igin Gnerilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli igin
uygulanabilir. Arsa (zerinde gelistirilebilecek projeler, varsayimlaria modellenir. Modellemenin yasal
olarak mimkiin, finansal olarak olanakli, ekonomik olarak azami diizeyde verimii olmasi beklenir. Bu

galigmalarda projenin girisimci yéniinden incelenmesi yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu gréini

yer aldigi sektbriin mevcut durumu ve gelecede yénelik beklentilerin incelenmesi ve dedene
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yapilir. Projenin yapiimas: durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanmn pazarlama
politikalari ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalaria ilgili bir gelir-gider
tahmini yapilir. Projenin geligtiriimesi durumunda sektériin genel durumu, benzer projelerin istatistiki
verileri, mevcut ekonomik kogullar ve beklentiler gevresinde proje ile ilgili varsayimiarda bulunularak,
projenin performans tahmini yapilir. Projenin net bugiinkii dedjer hesabi, gelirlerin indirgenmesi yéntemi
ile yapilir. Geligtirme yontemi ile miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu dederden
glncel miilk degerine ulagiimas) mimkindiir.

EN VERIMLI ve EN iYi KULLANIM ANALIZi

En verimli ve en iyi kullamim, katihmcinin bakig agisindan, bir varliktan en ylksek degerin elde edilecedi
kullanimdyr. Kavramin, birgok finansal varligin alternatif kullaniminin bulunmamasi nedeniyle, siklikla
finansal olmayan varliklar igin uygulanmasina karsin, finansal variiklarin da en verimli ve en iyi
kullanimlannin dikkate alinacagi durumiar olabilir. En verimli ve en iyi kullaimin fiziksel olarak mimkin
(uygulanabilir oldugunda) finansal olarak kérii, yasal olarak izin verilen ve en yiiksek deger ile sonuglanan
kullanim olmasi gerekir. Cari kullanimdan farkiilik séz konusu ise, bir varligin en verimli ve en iyi
kullammina dénugtiiriimesine iligkin maliyetler dederi etkileyecektir. Bir varhigin en verimli ve en iyi
kullanimi optimal bir kullanimin séz konusu olmasi halinde cari veya mevcut kullammi olabilir. Ancak, en
verimli ve en lyi kullamim cari kullanimdan farkiilasacagi gibi bir diizenli tasfiye hali de olabilir. Varhigm
grubun toplam dederine katkisinin géz éniine alinmasini gerektiren durumlarda, s6z konusu varidin tek
bagina degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagi en verimli ve en iyi kullanim, bir vanrik grubunun
pargasi olarak degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagindan farkli olabilir. En verimli ve en iyi
kullanim belirlenirken:

(@ Bir kullanimin  fiziksel  olarak  mimkin  olup olmadigimi  degerfendirmek  igin,
katiimcilar tarafindan makul olarak gériilen noktalar,

(b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak igin, varigin kullanimiyla ilgili sehir planiamalari/imar
durumu gibi tim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin dedisme olasilig,

(¢) Kullanimin finansal karlihk sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkiin olan ve yasal olarak izin verilen
alternatif bir kullanimun, tipik bir katihmciya, varigin alternatif kullanima déndstirme maliyetleri hesaba
katildiktan sonra, mevcut kullammindan elde edecedi getirinin (izerinde yeterli bir getiri lretip

liretmeyecegi dikkate alinir.

KIRA CARPANI YONTEMI
Briit gelir carpani (Gross Income Muitipliers, GIM) yéntemi, gayrimenkuliin dederini gelecekte

SOM KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME ve DANISMANLIK HIZMETLERJ A. S.

Halaskargazi Caddesi Ebekizi Sokak
Sosko I Merkezi A Blok, Kat:6,
34363, Osmanbey, Sisli, Istanbul
Tel :+90(212) 233 51 54- 23352 54
Fax:+20{212) 231 91 39
www.somdegerleme.com
info@somdegerleme.com



Halaskargazi Caddesi Ebekizi Sokak
Sosko Is Merkezi A Blok, Kat:6,
34363, Osmanbey, Sisli, istanbul
Tel:4+90(212) 233 51 54-233 5254
Fax:+90(212) 23191 39
www.somdegerleme.com
info@somdegerleme.com

©

KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME
Ve DANISMANLIK HiZMETLERI TiC. AS

carpani, degerleme konusu taginmazla ayni muhitte bulunan, benzer niteliklerde olan ve yakin zamanda
degerlemesi (fiyat tespiti) yapilmig diger taginmazlanin briit gelir garpanlarinin aritmetik ortalamasi
alinarak hesaplanir. Yani degerlemede kullanilacak carpan, diger taginmazlara iliskin verilerden elde
edilen ortalama bir katsayidir. Kira garpani milkin satilabilir dederinin aylik kira dederine bélinmesi ile
elde edilir.Bir gayrimenkultin briit gelir garpani yontemiyle degerlemesinin yapilabilmesi igin, ortalama briit
gelir garpaminin yani sira, o gayrimenkuliin ortalama yilik brit gelirinin de dogru bir bigimde
hesaplanmasi gerekmektedir.
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