“TAS 144 NOTERLISI
i haagS . IBA Bloklan 0 7 Q l‘
TR o g ides | ISTANBUL i

50 Fax: 2129074

17 Aralik 2021

“MOSLARKO JSC hisselerinin rayic degeri hakkinda”

Degerleme Raporu
Rapor No: 1012330/1121

Rapor tarihi: 06.12.2021
Degerleme tarihi: 30.09.2021

ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETi “ALGYOQ”
Ve “Nexia Pacioli Consulting” LLC arasinda

N°82/K0/21 sayil1 19.11.2021 tarihli s6zlesme

Moskova 2021

BANGUOGLU DiL HiZMETLERI

VE DANISMANLIK LTD. $TI.
Mithat Ulu Unlii Sok. No: 26 Propa Pius Residence
Kat: 6 Daire: 35 Esentepe 34334 $isli - Istanbul
Zincirlikuyu V.D. 140 005 4835




“Nei..d Pacioli Consulting” LLC
MOSALARKO JSC hisselerinin rayi¢ degeri hakkinda Degerleme Raporu, No: N°1012330/1121, Tarih: 06.12.2021

MOSALARKO JSC hisselerinin rayi¢ degeri hakkinda Degerleme Raporu /} % ﬁ" @ l}
] v
N°1012330/1121 numarah Degerleme Raporu J T a ik 2021

ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI “ALGYO” (“isveren”) ve “Nexia Pacioli
Consulting” LLC (“Yuklenici”) arasindaki N°82/KO/21 sayi ve 19.11.2021 tarihli hizmet s6zlesmesine
istinaden, Yiklenici MOSALARKO JSC (“Sirket”) hisselerinin 30.09.2021 tarihi itibariyle rayi¢c degerini
tespit etmigtir:

Aragtirma konusu: MOSALARKO JSC’'nin hisse sermayesinin %100’Uni temsil eden 1000 adet adi, ada
yazil, senetsiz hisse (1-02-08635-H sayili ihracin 13.04.2012 itibariyle tescil sayisi).

Hedef: calisma Konusunun rayi¢ degerinin belirlenmesi.
Degerleme tarihi: 30.09.2021

Yiiklenicinin 30.09.2021 itibariyle elinde bulunan bilgilerle yaptigi, asagida sunulan hesaplamalara gére,
MOSALARKO JSC hisselerinin %100 hisse sermayesinin yaklasik rayic degeri':

1 185 240 000 Ruble
(Bir milyar yiiz seksen bes milyon iki yiiz kirk bin Ruble)
Olup 16 289 536 ABD Dolarina karsilik gelmektedir’.

30.09.2021 itibariyle ¢alisma konusunun rayi¢ degeri hakkinda yapilan nihai hesaplamalar, asagidaki
tabloda verilmistir (bkz. Tablo 1):

Tablo 1. 30.09.2021 itibariyle galisma konusunun rayi¢ degerinin hesaplanmasi

m Gosterge Maliyet Yaklagimi

oo . - " X : TR

1 Sirketin %100 hisse sermayesinin yaklagim gergevesinde belirlenen rayi¢ degeri (bin 1185 240
Ruble)

2 | %100 hisse portféyi {(bin adet) 1000
Sirketin %100 hisse sermayesi i¢indeki 1 adet hissenin, yaklasim gercevesinde

3 . . . 1185 240
belirlenen degeri (Ruble)

4 | Sirketin degerlendirilen 6z sermaye hisse sayisi 1000

5 Sirketin degerlendirilen 6z sermaye hisselerinin, denetim eksikligi ve 1 185 240
pazarlanabilirlik indiriminden &nceki rayi¢ degeri (bin Ruble)

6 | Denetim eksikligi indirimi (%) %0,00
Sirketin degerlendirilen 6z sermaye hisselerinin, pazarlanabilirlik eksikligi

700 .. . . o i 1185240
indiriminin kullaniimasindan &nceki rayi¢ degeri (bin Ruble)

8 | Pazarlanabilirlik eksikligi indirimi %0,00
Sirketin degerlendirilen 6z sermaye hisselerinin, pazarlanabilirlik eksikligi indirimi

9 “ . . . 1185 240
kullanildiginda hesaplanan rayig¢ degeri (bin Ruble)

10 | Sirketin degerlendirilen 6z sermaye hisselerinin rayic degeri (bin Ruble) 1185 240

Kaynak: Yiiklenicinin hesaplamalari

Yiiklenici, MOSALARKO JSC hissglerinin rayic degerini belirlemek igin maliyet yaklagimi, net varlik degeri
yontemini kullanmistir.

30.09.2021 itibariyle Sirket varl
2).

in hesaplamalar, agagida verilmistir (bkz. Tablo

o, AN INGILIZCEUEN TURKCEYE TERC |’irfh
A TARAFIMDAR YAPILMISTIR

n
bl YEMINLI TERCY '}a / /

R A
! KDV'ye tabi degildir (Rusya Federasyonu Vergikanwsiu, Madde 149, c. 12 1. 2).
z Rusya Bankasi'nin 30.09.2021 tarihli resmi d6viz kuruna gére (72,7608 RUB/USD).
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“Nes.. Pacioli Consulting” LLC

MOSALARKO JSC hisselerinin rayi¢ degeri hakkinda Degerleme Raporu,

No: N°1012330/1121, %%gh‘aﬁ;:g;g 0

1200 630 663 Rubledir (16 501 065USD).
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17 Aralik 2021

Sirketin temel varhklarinin degeri (miilkiyet hakki gergevesinde sahip olunan ofis binasinin bir kismi,
yeralti otoparki) gelir ve piyasa yaklagimlarinin yardimiyla belirlenmigtir ve degerleme tarihi itibariyle

Sirketin temel varliklarinin degerleme sonuglari agagidaki tabloda verilmistir (bkz. Tablo 3).

Tablo 3. 30.09.2021 itibariyle Sirketin ticari gayrimenkuliiniin ve yeralti
otoparkinin rayi¢ degerinin belirlenmesi

Yaklagim
Gosterge ;
Gelir Piyasa Maliyet
Ticari gayrimenkuliin rayic degeri, RUB (KDV dahil) 1256413 642 1442721909 | Uygulanmadi
Yaklagimin agirhig 0,50 0,50 0,00
Yeralti otoparkinin rayic degeri, RUB (KDV dahil) Uygulanmadi 91 189 020 | Uygulanmadi
Yaklagimin agirhig 0,00 1,00 0,00

Ticari gayrimenkuliin nihai yuvarlatilmis rayic degeri, RUB
(KDV dahil)

1349567 776

Yeraltt otoparkinin nihai yuvarlatilmis rayi¢ degeri, RUB

91 189 020
(KDV dahil)
Temel \iafhklarm toplam yuvarlatilmis rayi¢ degeri, RUB 1 440 756 796
(KDV dahil)
Temel varhiklarin toplam yuvarlatilmig rayic degeri, RUB 1 200 630 663

(KDV harig)

Kaynak: Yiiklenicinin hesaplamalan

isbu Degerleme Raporu, Uluslararasi Degerleme Standartlarina gére hazirlanmigtir.

“Nexia Pacioli Consulting” LLC

Genel Midar Yardimcist

TARAFIMDAN YA DI

lvanov A,

INGILIZCEDEN TURKCEVE '&';?kr;gi'u.uas']i
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MOSALARKO ISC hisselerinin rayi¢ degeri hakkinda Degerleme Raporu, No: N°1012330/1121, Tarih: 06.12.20
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“Nexia Pacioli Consulting” LLC
MOSALARKO JSC hisselerinin rayic degeri hakkinda Degerleme Raporu, No: N°1012330/1121 Tarih 06 12.2021

1. DEGERLEME KONUSUNUN TANIMLANMASI ‘S / 4
1.1. DEGERLEME KONUSU HAKKINDA BILGILER 1 7 Aralii 2028
Sirketin temel varhgi Marksistskaya Sokagi, No: 16 Moskova adresinde bulunmaktadir.

S6z konusu gayrimenkul, toplam alani 7 759,8 m? olan binanin bir kismini olugturmaktadir:

e idari ve ofis bolimleri 6 345,9 m?;
e Yeralti otoparki: 46 arag kapasiteli.

S6z konusu gayrimenkuliin alani 1 746 m*dir ve kadastro numarasi 77:01:0002024:5 olan parselde
yer almaktadir.

1.2. ANA GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGILER
Calisma icin asagidaki belgelerin kopyalarn teslim edilmigtir:

e Tapu Midirliglinden tescil bilgileri

e 11.01.2021 itibariyle kadastral deger hakkinda bilgiler
e Arazi kiralama bilgileri

e Bina hakkinda teknik bilgiler

1.3. MULKIYET HAKLARI, GAYRIMENKULUN OZELLIiKLERi HAKKINDA BILGILER
Arazi

S6z konusu gayrimenkul, MOSALARKO JSC tarafindan kiralanmig bir arazinin iizerine inga edilmisgtir.
Asagida arazi hakkinda 6zet bilgiler verilmigtir (bkz. Tablo 4).

Tablo 4. Arazi hakkinda bilgiler

Ozellikler

Kadastro numarasi 77:01:0002024:5

Konum Marksistskaya Sokagi, No: 16 Moskova

Belge N°M-01-002625 say! ve 04.06.1995 r. tarihli arazi kiralama s6zlegmesi

Kiralama siiresi 49 yil

Kiralayan Moskova Valiligi

Kirac MOSALARKO JSC

Toplam alan, m’ 1746,0
Kaynak: Sirket bilgileri

Gayrimenkul

Gayrimenkul MOSALARKO JSC miilkiyetinde olup agagida 6zet bilgiler verilmigtir (bkz. Tablo 5).
Tablo 5. Mal sahibi hakkinda bilgiler

Gosterge [ Ozellikler
Adi MOSALARKO JSC
Konum / Posta adresi Marksistskaya Sokagi, No: 16 Moskova
TIN/CRR (Vergi No/ikamet No) ~7704127969 / 770901001
PSRN (Tescil No) 1027739894423, tahsis tarihi: 26.12.2002 r
; Kaynak: Sirket bilgileri
S6z konusu gayrimenkul isyaki olarak: u]lamlmaktadlr Denetim bir uzman tarafindan

gergeklestirilmigtir. Gayrimenkuliin tografla a "gldawerllmlstlr

INGILIZCEBEN TURKCEYE TERCUMESS

TARAFIMDAN YAPILA IS}S‘ /
d .’; i
v

YEMINLI TEBLUNAN
ORHANlnﬁ




“New.a Pacioli Consulting” LLC
MOSALARKO JSC hisselerinin rayi¢ degeri hakkinda Degerleme Raporu, No: N°1012330/1121, Tarih: 06.12.2021

Gayrimenkuliin fotograflar

Fotograf 3. Ofis

i Fotograf 6. Ofis
8 GILIZCEDEN TURKCEYE TERCUMESI



“Nexia Pacioli Consulting” LLC
MOSALARKO JSC hisselerinin rayi¢ degeri hakkinda Degerleme Raporu, No: N°1012330/1121, Tarih: 06.12.2021

Fotograf 9. Merdiven Fotograf 10. Otopark

Fotograf 12. Otopark

: t\ INGILIZCEDER sUXKCEYE TERCIIM

YEMINLI TEHA!
ORHANE



“Nexia Pacioli Consulting” LLC
MOSALARKO JSC hisselerinin rayic degeri hakkinda Degerleme Raporu, No: N°1012330/1121, Tarih: 06.12.2021

2. 2021 YILININ 3. CEYREG iCiN MOSKOVA’DA OFiS PAZARLAMA RAPORU? ,
Wl® ) f
Moskova’da 2021 yilinin 3. Ceyregi i¢in ofis gayrimenkulleri pazarinin ana Lestehﬁ&ﬁr%.‘? &

verilmigtir (bkz. Tablo 6).

Tablo 6. Temel géstergeler. Dinamikler

Temel Gostergeler 2019 3. Ceyrek | 2020 3. Ceyrek | 2021 3. Ceyrek

Toplam stok, milyon m*: 18,6 18,8 19,4
A Sintfi 4,3 4,44 4,9
B Sinifi 14,2 4,4 14,5
Yeni arz, bin m*: 226,6 115,2 497,6
A Sinifi 100,6 443 394,7
B Sinifi 126,0 70,9 102,9
Satin ahnan ve kiralanan alan hacmi, bin m?: 1286 887 1126
Bosluk orani %: - - -

A Sinifi 11,7 11,7 10,8

B Sinifi 6,1 6,1 5,8

Talep edilen agirhkh ortalama kira bedeli, RUB/mZ/y|I*: 18 426 18 946 23710
A Sinifi 26 683 26611 28 314
B Sinify 14 277 15 277 19 876

* [sletme masraflari ve KDV harig¢

Kaynak: Colliers ve Knight Frank tarafindan saglanan bilgiler

2021in ilk Gg ceyreginde elde edilen sonuglara gére, Moskova’'nin yiksek kaliteli ofis stoku 19,4
milyon metrekareye ulagmig durumdadir. Ayrica, 2021’in 3. Ceyreginde hizmete giren ofis binasi
hacmi 51.000 metrekare olup 2021’in ilk yarisinda hizmete giren binalarla yilin su zamanina kadar
toplam 497.600 metrekare yapmaktadir.

Yeni ofis stoku dort gayrimenkulin hizmete girmesiyle ortaya ¢ikmigtir: Bolshevik, Etap 1l (17.300 m?
Briit Kiralanabilir Alan), Galaktion (17.200 m” Briit Kiralanabilir Alan), Smolenskiy Pasaji, Etap Il
(15.700 m? Briit Kiralanabilir Alan) ve Elektrolitny Caddesi No 16/10’daki i merkezi (1.100 m? Briit
Kiralanabilir Alan).

Biiyiik ofis birimlerinin olmayisi, 2021 3. Ceyreginde bos alanlarda hafif bir azalmaya neden olmugtur
(-0.1 p.p.). Pazardaki mevcut stoku, kiracilar arasinda daha az ragbet goéren kigiik tesisler
olusturmaktadir (ortalama biiyiikliik 500 m?).

Ofis Stoku

Moskova’da 2021 yilinin 3. Ceyregi icin ofis gayrimenkulleri pazarinin ana gostergeleri asagida
verilmistir (bkz. Sekil 1).

INGILIZCEDEN TUKKCEYE TERCUMES
TARAFIMOAN mmmusm\; o

3 Kaynak: Colliers ve Knight Frank tarafindan saglanan bilgiler.



“Nexia Pacioli Consulting” LLC
MOSALARKO JSC hisselerinin rayic degeri hakkinda Degerleme Raporu, No: N°1012330/1121, Tarih: 06.12.2021

” =

Sekil 1. Moskova’da sinif ve alt pazara gore ofis t\p}d%la%mg% &4
151 Fiteh 2 4

H ;Irvside BR
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Kaynak: Colliers tarafindan saglanan bilgiler

Hizmete giren biylik hacme karsin, yeni tesislerin yalmzca %23'0 spekiilatif stok piyasasina
eklenmistir. 2021 sonu itibariyle 366,000 m? ofis alaninin hizmete girmesi beklenmektedir; ancak,
tamamlanma tarihlerinin ertelenmesi s6z konusu olabilir. Tamamlanacak ana projeler arasinda
Belorusskaya metro istasyonu yakinindaki A sinifi is merkezi AFI 2B (40.000 m? Briit Kiralanabilir Alan)
ve Botanicheskiy Sad bélgesindeki A sinifi i kompleksi Park Huaming (50.000 m” Briit Kiralanabilir
Alan) sayilabilir.

Onumizdeki yil, toplam kiralanabilir alani 667.600 m” olan 10 adet is merkezinin hizmete agilmas
planlanmaktadir. 2022 yilinin en biytik 3 projesi, Moscow-City (MIBC) 15 numaradaki Grand Tower
(232.000 m? Briit Kiralanabilir Alan), Butyrskaya bolgesindeki Ostankino Business Park (97.000 m?
Brut Kiralanabilir Alan) ve Moskova’nin batisinda Solntsevo ve Zarechye holgeleri arasinda yer alan
Skolkovo Park’tir (88.500 m? Briit Kiralanabilir Alan).

Moskova’da 2021 yilinin 3. Ceyregi icin ofis gayrimenkulleri pazarinin ana goOstergeleri asagida
verilmistir (bkz. Sekil 2).

Sekil 2. Moskova’da ofis alanlarinin hizmete agilmasiyla ilgili dinamikler, %

,
)

Kaynak: Colliers tarafindan saglanan bilgiler

‘ Shciuzcesen HJRKCEYE T‘"[.LUMEKP o
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“Nexia Pacioli Consulting” LLC
MOSALARKO JSC hisselerinin rayi¢ degeri hakkinda Degerleme Raporu, No: N°1012330/1121, Tarih: 06.12.2021

Bogsluk Oranlari kﬁ L1($ %3% 2&‘4

Yilin basindan beri “A” sinifi ofislerdeki bosluk orani ytizde 1 puan azalarak %10,8’e kadar gerilemistir.
Hali hazirda yaklagsik 530 bin metrekare bos ofis alani bulunmaktadir. “B” sinifinda degisiklik %5,8
seviyesinde olup 0,3 yiizde puanina karsilik gelmektedir. 2020 sonuglarindan daha disiik olan toplam
bos alan hacmi 730 bin metrekareyi bulmaktadir. Bu gosterge dinamiklerinin faktérleri arasinda,
2021’in ilk yarisinda kiralama faaliyetlerinin seviyesinin yiiksek olmasi ve kiralama islemleri arasinda
yeni kiralama islemlerinin payinin artmasi ve boylece ofis emilim oraninin yikselmesi sayilabilir.
Ayrica, hizmete alinan tesislerin %85’inden fazlasinin, sirketlerin ihtiyaglari igin insa edilen projeler
oldugu, geriye kalan kisimda buyik bélimii bos olan Arkus IV projesinin (17.975 m?) basi gektigi
kicuk spekilatif bir parganin piyasaya sunuldugu da dikkate alinmalidir. Analistler 2021 sonunda bu
géstergede, “A” sinifinda %9,6-9,8 ve “B” sinifinda %5,1-5,3 seviyelerine kadar daha da yiliksek bir
disis beklemektedirler.

Moskova’nin is merkezlerindeki bogluk oranlari asagida verilmistir (bkz. Sekil 3).

Sekil 3. Moskova is merkezleri. Bogluk orani

Knace 8
10% «
5% 3l
6% *
3% -
o= 0% .
5%~
SEt . F%e 2%
. 4%
8% o 7%
99 s
9%. ST
5%.

Kaynak: Knight Frank tarafindan saglanan bilgiler

Kiralama Bedelleri

Moskova ofis piyasasindaki kira bedelleri artigi, son g ceyrekte her bir ¢eyrekte %2-3 civarinda

olacak sekilde seyretmis, bunun sonucunda 3. Geyrekte agirlikli ortalama kira bedeli 21.350

Ruble/m*/yil seviyesine ulasft Karsilastirma agisindan ayni bedel yilin baginda 19.121

inde en biiylik artisin gorildigi bashca alt pazarlar Merkezi I3
asidir,

\.*NGiLiLcm ‘{URK;EYETER(UMESL Pl
V' TARAFIMDAN YAPILMISTIR

RN YEMINLI TERGUM |
ST L4 DRHAN




“Nexia Pacioli Consuliting” LLC
MOSALARKO ISC hisselerinin rayi¢ degeri hakkinda Degerleme Raporu, No: N°1012330/1121, Tarih: 06.12. 2021

Sekil 4. Moskova’da ofis sinifina gotﬂura b%aelfbn

17 Arali 2021

Q1 Q2 Q3 Q4 Q) Q2 03 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 OF Q2 Q2 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 02 Q3 0+ 1 Q2 03
1038 3 2020

Class A

Class & i

Kaynak: Colliers tarafindan saglanan bilgiler

Kiralama Seviyeleri

Son {ic aydaki islem hacmi yaklasik 445.000 m® olup alti ayhk gdstergelerle birlikte 2021"in ilk Ug
ceyregi icin 1,1 milyon m? sonucunu vermektedir. 2021’in ilk G¢ geyregindeki islem hacminin 1,3
milyon m? seviyesine ulasmasiyla, bu durum Moskova ofis piyasasinin hali hazirda krizin Ustesinden
gelmis ve 2019 degerlerine yaklasmig durumda oldugunu teyit etmektedir.

2021’in ilk Ug ceyregindeki islemlerin %33’lG A sinifi gayrimenkullerle yapiimistir. Moskova’daki esnek
calisma alanlarinin yaklasik %10’u bir emlak danmsmani aracilifiyla kiralanmigtir. 2021%in ilk Gg
ceyregindeki talebin %30’a varan biyiik bir b&limi, bilgi teknolojileri sirketlerinden gelmektedir.
2021’in ilk Ug ceyreginde satin alinan toplam ofis hacmi 82.000 m? olup 2020’nin ilk li¢ ceyreginden
%30 daha disiiktiir. Talebi olugturan baglica sektdrler hala bankacilik, enerji Gretimi ve ingaattir.

Egilim ve Ongériiler

ilk 9 aylik toplam islem hacmi 1 milyon metrekareyi gegmis durumdadir. Bu nedenle, bu yilin sonunda
1,5 milyon metrekare seviyesinde bir sonu¢ beklemekteyiz ki bu, Covid dncesi dénemierdeki yillik
gostergelere karsilik gelmektedir. Yilin baginda piyasanin toparlanmak i¢in daha fazla zamana ihtiyaci
olacagini varsaymistik. Ancak bunun aksine sgirketler kriz yilini telafi etmek igin etkin bir sekilde
kapasitelerini yikseltmeye, dolayisiyla da ofis pazarinda talebi arttirmaya baglamis durumdadir.
Pandemi ayni zamanda cevrimici perakendecilerin ve pazaryerlerinin gelismesi igin itici bir gig
olusturmustur; bunu depo pazarindaki hizli biiyimenin yani sira, bu firmalarin ofis pazarindaki ylksek
pay! da géstermektedir.

Salgin hastalik durulurken, uzaktan calisma oranlari da yavag yavag diismektedir, ancak bu durum
aynl zamanda ig hayatinin ayrilmaz bir pargasi haline gelmistir: cogu sirket personelinin bir kismini
uzaktan calismaya ydnlendirmis veya ¢alisanlara haftanin/ayin birkag giintinde evden galigma olanagi
vermistir. Bu sekilde karigik caksma formatinin popdlerligi, 6zellikle bliylik kurumsal musterilerde
gorilen, esnek ¢alisma alanjarina Karsi artan ilgiden de anlagilmaktadir.
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“Nexia Pacioli Consulting” LLC
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ofis alani sikintisi, gelistiricileri planlanan projeleri zamaninda bitirmeye tegvik etmektedir. Bazi blytk - -
sirketler béliimlerini bir araya getirecek bir ofis binasi bulma ve bir merkez ofis organize etme
arayisinda olup mevcut is merkezlerindeki bos yer kithgi dikkate alindiginda, insa haﬂn?e[q'bdnéileggm
sorunun ¢dziimi igin bir potansiyel olusturmaktadir. Dolayisiyla, bazi ticari gelistirme sahalarinin
sahipleri, sirketlerin etkinlik alaninin getirdigi ihtiyaglarin yani sira, bireysel ihtiyaglara da cevap veren
kisiye 6zel projeler sunmaktadir.

Kapitalizasyon Orani

2021’in 2. Ceyreginde Ust sinif depo varliklari kapitalizasyon oranlarinin alt ucu, 2007 yilindan beri en
disiik degerine inen ortalama gostergeyle baglantili sekilde %10,0’dan %9,75’e digmustir. Ofis ve
perakende sektérlerinde 2021’in 2. Ceyreginde gerceklesen degisim kaydedilmemistir. Su anda
kapitalizasyon oranlari ofis gayrimenkullerinde  %9,0-%10,0 civarinda olup perakende
gayrimenkullerinde %9,5-%11,0 seviyesinde tutulmaktadir.

Unutulmamalidir ki kapitalizasyon oranlarinin ortalama araliginin belirlenmesi i¢in benimsenen
yaklasim, genel piyasa egilimlerini belirleme yonindeki istegi yansitmaktadir. Ancak mevcut piyasada,
ozellikle mali gosterge yelpazesinin ¢ok genis oldugu perakende ve ofis gayrimenkullerindeki
kapitalizasyon oranlari, belirlenen araliga gére esash gsekilde yukari ya da asagl degiskenlik
gosterebilir.

Ticari gayrimenkuller igin kapitalizasyon oranlarinin dinamikleri agagida verilmistir (bkz. Sekil 5).
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Kaynak: Knight Frank tarafindan saglanan bilgiler
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3.  GAYRIMENKULUN DEGERININ BELIRLENMESI
Gayrimenkullin degeri piyasa yaklasimi ve gelir yaklagimi ile belirlenmistir. 1 7 Aralg;{ 202‘

3.1. PiYASA YAKLASIMI iLE DEGER BELIRLEME

Piyasa yaklagimi, bir seyin degerinin, emsal nesneler igin satis analizi yapilarak belirlenebilecegini
varsayar ve yerine koyma ilkesine dayanir. Burada, potansiyel bir yatinmcinin bir seye, esdeger
faydaya sahip olan bir nesneye verecegi en diisiik bedelden daha fazla para 6demeyecegi
varsayllmaktadir.

Piyasa yaklagiminda tipik olarak kullanilan yontem, degerleme konusu seyin yerine benzer seyler
koymaktir.

Piyasa yaklagimt ile tespit edilen piyasa degeri 1 533 910 929 Rubledir (KDV dahil). Piyasa yaklagimi
kullanilarak elde edilen piyasa degeri agsagida sunulmustur (bkz. Tablo 7).

Tablo 7. Piyasa yaklagimi kullanilarak belirlenen piyasa degeri

Toplam alan, m Rayic deger, RUB (KDV dahil)
Ticari gayrimenkutl 6345,9 1442721909
46 araclik yeralti otopark: 1413,9 91 189 020

Kaynak: Sirket bilgileri, Yiiklenicinin hesaplamalari

3.2. GELIR YAKLASIMI iLE DEGER BELIRLEME

Gelir yaklagimi, mal sahipleri igin ileriye déniik pozitif nakit akigi olugturma potansiyeline dayanarak
bir seyin degerini belirler. Gelire dayali yéntemin temel hedefi, nesnenin degerini ileriye déniik nakit
akisinin temel gostergesi olarak belirlemektir.

Saticinin istege bagh nakit akisi ya da net nakit akigi gibi ekonomik faydalar ya sermayelestirilir ya da
indirgenir. Gelir yaklagimindaki temel ydntemler asagidaki sekildedir:

e indirgenmis nakit akigi ySntemi
e Kazanglarin sermayelestirilmesi ydntemi

Ozet olarak gelir yaklagimi kullanilarak elde edilen piyasa degeri 1 256 413 642 Rubledir (KDV dahil).
Ticari gayrimenkuliin gelir yaklagimi ile belirlenen piyasa degeri agsagida sunulmugstur (bkz. Tablo 8).

Tablo 8. Ticari gayrimenkuliin gelir yaklagimi kullanilarak belirlenen piyasa degeri

Ticari gayrimenkul 6 345,9 1256413 642
46 arachk yeralti otoparki 1413,9 Uygulanmamistir
Kaynak: Sirket bilgileri, Yiiklenicinin hesaplamalari

3.3. NiHAi DEGERIN BEL|RLENMESi

Calisma konusu gayri
yeralti otoparki) deger

(malkiyet hakki ¢ercevesinde sahip olunan ofis binasinin bir kismi,
iyasa yaklagimlan kullanilarak degerleme tarihi itibariyle (KDV dahil
8 USD) olarak belirlenmistir.
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