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Baglayici Ve Sinirlayici Kosullar / Taahhiithame

v

v

Bilgimiz ve inang¢larimiz dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylariz:

Bu raporda sunulan bilgiler, ifadeler ve arastirmalar bildigimiz ve agikladigimiz kadariyla gercek ve
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler, fikirler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve sartlarla kisithdir ve
bunlar, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analizlerimiz, fikirlerimiz ve sonuglarimizdir.

Bu raporun konusu olan tasinmaz (lar) ile giincel ve gelecege donuk higbir ¢ikarim yoktur. Bu
rapora konu olan ve/veya isin igindeki taraflarla higbir kisisel ilgimiz, ¢gikarimiz yoktur.

Bu raporun konusu olan tagsinmaz veya bu gérevle ilgili taraflara karsi higbir 6nyargimiz yoktur.

Bu gorevle ilgili olarak durumumuz 6nceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve bildiriimesine
bagli degildir.

Degerleme (cretimiz, raporun herhangi bir kismina, 6nceden tespit edilmis bir deder veya
6ngorulen bir sonucun elde edilmesine bagl degildir.

Degerleme uzmani mesleki egitim sartlarina haiz olup dederlemesi yapilan tasinmaz ve tesisin tird
konusunda daha énceden deneyimi vardir.

Bu rapor igerigindeki analizler, fikirler ve sonuglar, degerleme uzmanhgi etik ve ahlaki kurallari
cergevesinde ve Uluslararasi Degerleme Standartlari dlgttlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda
bulunmamistir.

Degerleme uzmani deger bicilen tagsinmazi ya da ona iligkin mulkiyet hakkini etkileyen yasal
konulardan sorumlu olmayacaktir. Degerleme uzmani miulkiyet hakkinin iyi ve pazarlanabilir
oldugunu varsayar ve bu nedenle de miilkiyet hakki ile ilgili herhangi bir goris bildirmez. S6z
konusu mulke sorumlu bir malkiyet altinda bulundugu esasina dayanilarak deger bigilir.

Raporu Hazirlayan Raporu Denetleyen ve
Onaylayan
@ e-imzalidit @ e-imzalidit
Mevlit Biltekin, MRICS Hakan Yalgintung

Gayrimenkul Degerleme Uzmani  Sorumlu Degerleme Uzmani
(403964) (401961)
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YONETICIi OzZETi

Degerlemeyi Talep Eden Sirket . Mobiltel iletisim Hizmetleri San. ve Tic. A.S.

Raporun Gegerli Oldugu Tarih . 14.09.2021

Rapor Numarasi : 0196

Degerleme Tiirii ve Rapor Formati . Aclklamali Gayrimenkul Degerleme Raporu

incelemenin Yapildig Tarih : 05.07.2021 - 09.07.2021

Degerlemesi Yapilan Miilk : 1 Otel Blogu (Sheraton Bishkek Hotel)

Tasinmazin Adresi . Kievskaya Caddesi No: 148, Biskek, Kirgizistan, 720000
Hukuki Tanimi . Otel

Malik . Blogun yer aldigi arsa 06.06.2014 tarihinden itibaren Bishkek

Park Ltd. S$ti adina 49 yilhigina tahsis edilmistir.

Milke 6zel teknik pasaportuna goére, otel Biskek Park Ltd.
Sti. adina kayithdir.

Mevcut Kullanimi : 5 Yildizh Sehir Oteli

Mevcut Kullanici . Sheraton Bishkek / Bishkek Park Ltd. $ti.
imar Durumu . 4.7. maddesinde acgiklanmistir.

Tasinmazin Arsa Alani : 7.605m?

Tasinmazin Yapi Alani . 14.878m? (Proje Toplam Kapali Alan)
Kullanilan Degerleme Yaklagimlari  : Gelir Indirgeme (INA) yaklagimi

Pazar Degeri* (KDV Harig) :  671.850.000TL (30.06.2021 tarihi itibariyla)

393.565.000TL (12.12.2019 tarihi itibariyla)

* UMS/TMS 16 ya gore Gergege Uygun Deger

Bu sayfa degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir. Rapor igerisindeki detaylar ile blitiinliik arz etmekte
olup tek basina bir anlam ifade etmeyecektir.
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1. Rapor Bilgileri
1.1. Rapor Tarihi
14.09.2021

1.2. Rapor Numarasi
0196
1.3. Raporu Hazirlayanlarin Ad ve Soyadlari

Bu degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan inceleme sonucunda ilgili kisi ve kuruluglardan
elde edilen bilgilerden faydalanilarak hazirlanmistir. Bu rapor, gayrimenkul degerleme uzmani Sn.
Mevlit Biltekin tarafindan hazirlanmistir.

1.4. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi ve Soyadi
Bu degerleme raporu; sorumlu degerleme uzmani Sn. Hakan Yalgintung Tarafindan onaylanmistir.

1.5. Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin, sirketimizin degerleme uzmanlari 05.07.2021 tarihinde ¢alismalara baslamig
ve 14.09.2021 tarihine kadar raporu hazirlamislardir. Bu sirede gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi
dairelerde incelemeler ve ofis galismasi yapilmistir.

1.6. Dayanak Soézlegmesinin Tarih ve Numarasi
Bu degerleme raporu sirketimiz ile Mobiltel iletisim Hizmetleri San. ve Tic. A.S. arasinda taraflarin hak ve
yukUmlullklerini  belirleyen 17.06.2021 tarihli dayanak sézlesmesi hikimlerine bagh kalinarak
hazirlanmistir.

1.7. Raporun, Tebligin 1. Maddesinin ikinci Fikrasi Kapsaminda Hazirlanip Hazirlanmadigina
lliskin Agiklama

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulunca, 31.08.2019 tarih ve 30874 sayili resmi gazetede yayinlanan
SERMAYE PIYASASINDA FAALIYETTE BULUNACAK GAYRIMENKUL DEGERLEME
KURULUSLARI HAKKINDA TEBLIG (l11-62.3) ” hiikiimleri ile teblig eki olan degerleme raporlarinda
bulunmasi gereken asgari hususlar gergevesinde ve Tebligin 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmigtir. Ayrica Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih, Seri 111-62.1 sayili Uluslararasi
Degerleme Standartlari Hakkinda tebligi dogrultusunda, Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi (TDUB)
tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlari (2017) esas alinmistir.
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1.8. Degerleme konusu gayrimenkuliin Sirket tarafindan daha onceki tarihlerde de degerlemesi
yapilmigsa, son l¢ degerlemeye iligkin bilgiler
Degerleme konusu tasinmazlar igin daha Once sirketimiz tarafindan hazirlanmis rapor
bulunmamaktadir.

1.9. Raporun tiirii
Gayrimenkul degerleme cgalismasina konu olan tasinmaz(lara) yénelik hazirlanmis olan rapor tiru
“Aciklamali Gayrimenkul Degerleme” raporudur. Raporda 12.12.2019 ve 30.06.2021 tarihi itibariyla
gecerli olacak Pazar degerleri (UMS-16 Gergege Uygun Deger) tespit edilmistir. Bu tlr bir raporda,
elde edilen veriler kapsamli sekilde acgiklanmakta, tasinmaz ve dederlemeye yonelik analizler ve
hesaplamalar sebepleri ile izah edilerek sunulmaktadir. Tasinmazlarin tapu bilgileri ve nitelikleri
raporun ilgili Kisminda detayli izah edilmistir.

2. Kurulus ve Musteriyi Tanitici Bilgiler
2.1. Kurulusun(Degerleme Sirketinin) Unvani ve Adresi
Sirketimiz ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.$. 10.10.2011 tarih ve 7917 sayil Ticaret
Sicil Gazetesinde yayinlanan Sirket Ana Sézlesmesine gore, gayrimenkul (tasinmaz) degerlemesi
olarak tanimlanan is ve hizmetleri vermek amaciyla 300.000 Turk Lirasi sermaye ile kurulmus, 2014
yilinda sermayesi 350.000 TL ye, 2021 yilinda ise 1.000.000TL’ye gikariimistir.

Sirketimiz, Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 09.07.2012 tarih ve B.02.6.SPK.0.17.00-
415[ASAL]-390 sayili yazisi ile Sermaye Piyasasi Mevzuati Hukimleri gergevesinde degerleme
hizmeti verecek sirketler listesine alinmistir.

2.2. Miisteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi’

Mobiltel iletisim Hizmetleri San. ve Tic. A.S. Mobiltel bir Mistagoglu Grup sirketidir. Mobiltel iletigim
Hizmetleri San. ve Tic. A.S. , 1994 yilinda Mistagoglu Elektronik ile Telekominikasyon sektérine giris
yapan Mistagcoglu Grubu'na aittir. Operatoér Urlnleri ve cep telefonu cihazlan satis ve pazarlama
faaliyetlerini surdiren Mistacoglu Grubu’nun amiral gemisi konumundaki Mobiltel, 2007 Oncesinde
BenQ’nun ve Motorola’nin Turkiye yetkili distribltéri olarak yer almig, bugiin SAMSUNG, APPLE, LG,
HTC, SONY, HUAWEI, ZTE, MICROSOFT, LENOVO, XIAOMI, ASUS, VESTEL, CASPER ve
BLACKBERRY markalarinin da distribttortdir. Tirk TELEKOM'un ¢6zim ortadi olan Mobiltel, tim
operatér Urlnlerinin ve temsilcisi oldugu markalarin cihazlarinin satis, pazarlama ve dagitimini
yapmaktadir. Mobiltel, Turkiye'nin en fazla markayi bunyesinde bulunduran dagditim firmasi olmayi
basarmistir. Mobiltel, 2015 yili verileriyle hazirlanan Fortune 500 Tirkiye 2016 listesinde 117. sirada
yer alirken, Bilisim 500'Un 2016 listesinde de 13. sirada yer alma basarisini gdstermistir.

Sirket Adresi: Cobangesme Mh. Kimiz Sk. No: 16/1Yenibosna — Bahgelievler / ISTANBUL

! https://www.mobiltel.com.tr/kurumsal/ adresinden edinilmistir.
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2.3. Miisterinin Talepleri Kapsami ve Getirilen Sinirlamalar
is bu gayrimenkul degerleme raporu, miisterinin yazil talebi ve imzal sézlesmesinde yer alan ve rapor
iceriginde detaylari verilen tagsinmazlarin, 12.12.2019 ve 30.06.2021 tarihi itibariyle piyasa degerinin
tespit ve takdiri igin hazirlanmistir. Stireli tahsise konu arsa Uizerinde yikselen 1 rezidans blodu, 1 otel
blogu ve 1 adet AVM binasinin ayri ayri deger takdirinin yapilmasi musteri tarafindan talep edilmistir.
Bu sebeple ayni parsel Uzerinde yer alan 3 ayri fonksiyona sahip tasinmazlar farkli raporlara konu
edilmigtir.

24. isin (Degerleme Raporunun) Kapsami
is bu degerleme raporu, Miisteri yetkililerinin yazili talebi lizerine, arsa miilkiyeti (iist hakki) ve otel
blogu bazinda milkiyeti Biskek Park Ltd. $ti'ye ait olan ve raporda detayh bilgileri verilen tasinmazin,
yasal durumunun incelenmesi ve 12.12.2019 ve 30.06.2021 Pazar Degeri(leri)nin tespiti amaciyla
hazirlanmis olan gayrimenkul dederleme raporudur. Bir parsel Uzerinde yer alan Otel AVM ve Konut
Kompleksindeki Otel blogu bu raporun konusunu ihtiva etmektedir.
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3. Kabuller, Kisitlamalar, Varsayimlar, Tanimlar
Degerleme galismasinda ve degerleme raporunun hazirlamasinda kullanilan; kabuller, kisitlamalar ve
varsayimlar, “genel varsayimlar’ ve “calismaya Ozel kosullar” bashgi altinda belirtiimistir. Rapor
icerisinde kullanilan ifadelerin standartlara uygunlugu ve tanimlamasi ise tanimlar basligi altinda
yapilmigtir.

3.1 Genel Varsayimlar ve Calismayi Kisitlayici Sartlar
v' Raporda belirtilen kanaat ve degerin ylrirlik tarihi ilk sayfada belirtiimistir. Degerleme uzmani bu
degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden dolayi
sorumlu degildir.

v' Rapora dahil edilen gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme tahminleri, glincel piyasa
sartlar, beklenen kisa vadeli arz-talep faktorleri, devamli ve istikrarli bir ekonomiye dayalidir.
Dolayisiyla bu sartlar, gelecekteki ekonomik gostergelere gore degiskenlik gosterebilir.

v" Bu rapordaki higbir yorum, raporun devaminda tartigilsa dahi, hukuki konulari, 6zel arastirma ve
uzmanlik gerektiren konulari ve degerleme c¢alisaninin bilgisinin 6tesinde olacak konulari agiklamak
niyetiyle yapiimamistir.

v Milk ve varlik sahiplerinin sorumluluk sahibi akilci ve en verimli ve en etkin sekilde hareket
edecekleri (sorumlu mulk sahipligi ve yetenekli mulk yonetimi) varsayilimistir.

v' Saglanan yasal tanim veya yasal tapu mllkiyetine iliskin konular igin higbir sorumluluk alinmaz. Aksi
beyan edilmedikge mulkiyet hakkinda suphe bulunmadidi ve mulkiyet hakkinin pazarlanabilir oldugu
kabul edilmistir.

v' Degerleme raporu, iginde aksi beyan edilmedikge, milkiin gecerli yerel ve ulusal yasalar ve gevre
yonetmelikleriyle tam bir uygunluk icinde oldugu varsayilmigtir.

v' Degerleme raporunun iginde herhangi bir uygunsuziugun tanimlanmadigi, belirtiimedigi ve dikkate
alinmadigi sitrece, mulkin gecerli tim imar yasalar ve kullanim yonetmelikleri ve kisittamalarina
uydugu varsayilimistir.

v Arazi ve yapilandirmalarin kullanimlarinin, tanimlanan mdlkin sinirlar iginde kaldigi ve raporda aksi
belirtiimedikge bir tecaviz olmadigi varsayiimistir.

v' Gerekli tim ruhsatlar, iskan belgeleri, projeler, izinler ve diger yasal ve idari belgelerin, yerel, ulusal
veya Ozel kurum ve kuruluglardan, bu raporda deger takdirinin dayandiriidigi herhangi bir kullanim
icin, elde edildigi veya elde edilebilecegi veya yenilenebilecegi varsayilmistir.

v' Basgkalar tarafindan saglanan bilgilerin giivenilir olduguna inaniimaktadir, fakat bunlarin dogrulugu
icin garanti verilmez.

v' Tim mihendislik etitlerinin dogru oldugu varsayilmistir.

v' Degerleme uzmani varlik tzerinde veya yakininda bulunan-bulunmayan-bulunabilecek tehlikeli veya
sagliga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken degerin
degismesine neden olacak bdyle maddelerin var olmadigi éngérilir. Bu konu ile higbir sorumluluk
kabul edilemez, musteri istiyorsa bu konuyu incelemek igin konu hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman
caligtirabilir.
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Degerleme galismasi, degerleme konusu varliklarda herhangi bir takyidat, hukuki sorun (rehin, haciz,
hibe, satis serhi vb.), vergi vb. mali ylikimiltlikler ile alacak ve teminat haklari olmadigdi; bu tir bir
sorun varsa dahi bu sorunlarin ¢bzlleceg@i varsayimi ile yapilmistir. Bu nedenle degerleme hesap
analizi asamasinda bu tip hukuki problemler g6z ardi edilerek deger tespiti yapilmistir.

Rapora dahil edilen hava fotolari, krokiler, bazi tablolar ve resimler gérselligi arttirmak igin
kullaniimistir. Bu tar bilgilerin bagka amaglarla kullaniimamasi gerekmektedir.

Konu calisma kapsaminda degerlemeye konu kiymetlerde sakli veya agik olmayan -gizlenmis-
herhangi bir durum ve bilgi olmadigi kabul edilmistir. Aksi durumlar ici hi¢bir sorumluluk alinmaz.

Mulki daha degerli ya da daha az degerli kilabilecek, milkiin zemin altinin veya yapilarin sakli veya
asikar olmayan sartlan igermedigi varsayllmistir. Bdyle sartlar veya bunlarin ortaya gikariimasi igin
gerekebilen mihendislik etttlerinin elde edilmesi igin hi¢bir sorumluluk alinmaz.

Degerleme raporuna ek olarak sunulan resmi ve teknik belgeler, ilgili yeminli tercime blrosu
tarafindan Tarkge’ye gevrilmis ve tercime evraklari yeminli terciime burosundan edinilmigtir.

3.2 Caligmaya Ozel Kosullar

Bu raporda tahmin edilen toplam degerin arsa ve yapilandirmalar arasindaki paylagimi sadece
belirtilen kullanim amaci igin gegerlidir. Arazi ve yapilandirmalar igin ayri ayri hesap edilen degerler
herhangi baska bir dederleme i¢in kullanilmamalidir ve kullanildi§i takdirde gecersizdir.

Degerleme uzmani bu degerleme nedeniyle danismanlik yapmak, konuyla ilgili ifade vermek veya
mahkemede bulunmak zorunda degildir. S6zlesmede 6nceden belirtiimis durumlar harigtir.

Onerilen yapilandirmalarin aksi éngériilmedigi takdirde projesine, ruhsatina, planina, imara ve diger
yasal mevzuatlara uygun insa edilmis/edilmekte oldugu varsayilimistir.

Déviz kurlan sabit ve en ¢ok enflasyon etkisinde oldugu kabul edilmistir.

Kirgizistan'da kullanilan, rapor tarihi itibariyle gegerli genel KDV orani %12'dir. Buna ek olarak pesin
alimlarda %2 oraninda pesin 6deme vergisi ilave edilmektedir.

Raporumuzun hazirlanmasinda dikkate alinan déviz kurlar asagidaki gibidir;

1 USD: 8,6742TL 1 EUR: 10,3177TL (30.06.2021 Gunu Saat 15:30'da Belirlenen
Gosterge Niteligindeki Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Efektif Alis Kurlari)
1 USD: 5,7835TL 1 EUR: 6,4388TL (12.12.2019 Ginid Saat 15:30'da Belirlenen

Gosterge Niteligindeki Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Efektif Alis Kurlari)

Bu raporu almak veya elde bulundurmak, raporun tamamen ya da kismen yayinlama ve/veya ¢ogaltma
hakkini dogurmaz. Bu rapor miisterinin miinhasir kullanimi igin diizenlenmigtir. Raporun kamu kurum
ve kuruluglari, mahkeme talebi ve hazirlanma amaci diginda, herhangi bir amagla referans
gosterilmesi, amaci disinda kullanilmasi, g¢ogaltiimasi ve/veya yayinlanmasi, islak imzali niishalari

haricinde dgiincd kigi/kurumlara dagitimi icin ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A. S.’nin

yazili onayi gerekmektedir.
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3.3. Tanimlar
Terminolojinin yanhs kullanimi ézellikle uluslararasi ticarette taraflar arasinda yanlis yorumlamalar ve
yanlis anlasilmalara yol acabilir. Mesleki disiplinler arasinda karsilikli anlasmay! desteklemek ve bir
disiplinde ayri ve 6zel bir anlamda kullaniimasi durumunda problem yaratabilecek anlasmazliklardan
dogan guglikleri hafifletmek igin, bu bélimde Uluslararasi Dederleme Standartlari (UDES) genel
degerleme kavramlari ve yaklagimlari tarif edilmistir.

Degerlemede Kullanilan Bazi Tanimlar

Gayrimenkul-taginmaz-; Arazi ve arazinin dogal pargasi olan agaclar, madenler vb. tim olgular ve araziye
bagli olan bina, saha iyilestirmesi ile toprak altinda ve Ustlinde bulunan mekanik ve elektrik tesisat gibi tim
kalici bina eklentileri.

Tasinmaz Miilkiyeti, bir tasinmaz mala sahip olmaktan kaynaklanan tim menfaatleri ve gelirleri kapsar.
Tasinmaz mdulkiyeti Gzerindeki menfaat ve gelir hakkinin bir delili olarak fiziksel olarak taginmazin disinda
bir tapu ile kanitlanmalidir. Gayrimenkule sahip olmakla iliskili tim haklar, faydalar ve menfaatler.

Deger; esasen belirli bir zaman zarfinda satin alma amaci dogrultusunda bir mal veya hizmet igin
0denmesi muhtemel fiyatin bir tahminidir. Deger gerceklesmis bir veri degil, asadidakilerden birine dair bir
gorustar:

(a) Bir el degistirme isleminde bir varlik igin denmesi en olasi fiyat veya

(b) Bir varligin mulkiyetinden saglanacak ekonomik faydalar.

Bir el degistirme islemindeki deder varsayimsal bir fiyattir ve bu degerin belirenmesinde dayanilan
varsayim degerleme amaci kapsaminda tespit edilir. Sahibi agisindan deger ise, milkiyeti sonucu belirli bir
taraf icin olugan faydalarin sayisal tahminidir.

Degerleme; deger takdirinin slrecini tanimlamaktadir.

Fiyat; bir varlik igin talep edilen, teklif edilen veya édenen tutardir. Belirli bir alicinin veya saticinin sahip
oldugu finansal kapasite, motivasyon veya 6zel menfaatler nedeniyle 6denen fiyat, bu varliga baskalarinin
atfedecegi dederden farkli olabilir.

Pazar; mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar arasinda alinip satildidi
ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar arasinda faaliyetleri tGizerinde mesnetsiz
bir kisittama olmaksizin alinip satilabildigini ifade eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyati
belirleyen diger etkenler ile birlikte mal veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goérecel
faydasina ve bireysel ihtiyag ve istegine gore tepki verecektir.

Pazar Degeri; Bir varlik veya ydkdmliligin, 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 kullanilacak tahmini tutar.
Gergege Uygun Deger; “Gergede uygun deger, piyasa katilimcilari arasinda 6l¢iim tarihinde olagan bir
islemde, bir varigin satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde &denecek fiyattir.” UFRS
kapsamindaki gergede uygun degerin, Uluslararasi Degerleme Standartlari Cergevesinde tanimlanan ve
yorumlanan pazar degeri kavramiyla genel anlamda tutarliik gosterdigi anlasiimaktadir. Bu nedenle,
uygulamada Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsamindaki pazar degeri kavrami, hesap birimi ile ilgili
sartlar kosulmasi veya satiglar Uzerindeki kisittamalarin géz ardi edilmesi gibi muhasebe standartlari
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uyarinca yapilmasi gereken bazi 6zel varsayimlar sakli olmak kaydiyla, UFRS 13'te yer verilen gergege
uygun degerin olclimesine yonelik sartlarn karsilamaktadir.

Pazar Kirasi; Tasinmaz mulkiyet 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 iglem ile uygun kiralama sartlari gercevesinde, degerleme tarihi itibariyla
kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda igin tahmin edilen tutar.

En Verimli ve En lyi Kullanim; Bir varliin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli
olan en yiksek dizeyde kullanim.

Yipranma; Fiziksel bozulma, teknolojide meydana gelen degisiklikler, talep kaliplari veya cevresel
degisiklikler nedeniyle ortaya ¢ikan ve deger kaybi ile sonuglanan fayda kaybi.

Fiziksel Yipranma; Bir varligin veya bilesenlerinin yasi ve olagan kullanimi sonucunda fiziksel bozulmaya
maruz kalmasi nedeniyle ortaya ¢ikan ve deger kaybi ile sonuglanan fayda kaybi.

Ekonomik Yipranma; Ozellikle bir varlik tarafindan uretilen driinlerin arz veya talebinde meydana gelen
degisiklikler ile ilgili faktorler gibi, varlik harici faktdrler nedeniyle ortaya ¢ikan ve deder kaybi ile sonuglanan
fayda kaybi.

islevsel Yipranma; Degerlemeye konu varligin, ikamesine nazaran verimsiz olmasi nedeniyle ortaya ¢ikan
ve deger kaybi ile sonuglanan fayda kaybi.

itfa Edilmis ikame Maliyeti Yontemi; Bir varligin cari ikame maliyetinden fiziksel bozulma ve diger
bicimlerde gergeklesen tUm yipranma paylarinin duglulmesi suretiyle gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi, maliyet yaklasiminin kapsamina dahil olan yontem.

indirgeme (Iskonto) Orani; Gelecekte édenecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere
donustirmek amaciyla kullanilan bir getiri oranidir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani
benzer risklere sahip olan dider kullanim alanlarina yatirldiginda sermayenin kazanabilecegi getiri oranini
yansitmalidir. Ayrica getiri orani olarak da adlandirilir.

iskonto Orani Hesaplamasinda Kullanilan Yéntem; Dinyanin iginde bulundugu ekonomik durum ve
ekonomik verilerdeki problemler, gelir indirgeme yaklasimli dederlemede nakit akislarinin giinimize
indirgenmesinde kullanilacak oranin belilenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur. Degerleme
tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri (risk free rate of return) ve
risk primi oraninin (risk premium) toplanmasindan olusan indirgeme oraninin (discount rate)
belirlenmesinde diinyada oldugu gibi Ulkemizde de farkh gérisler mevcuttur. Ozellikle Tirkiye’de uzun
vadeli mevduatlarin daha az olmasi, finans c¢evrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstriman olan
Eurobond’larin faiz oranlarinin “risksiz getiri orani” olarak kullaniimasi sonucunu getirmigtir.

Risk Primi; Her bir varligin iginde bulundugu piyasa ve rekabet kosullari farklidir. Bunlar GayrimenkulUn-
tesisin lokasyonuna, konumuna, niteligine, sektor dinamiklerine bagli olarak degismektedir. Dusuk
performansli bir gayrimenkul veya tesisin veya sektor dinamiklerinden etkilenmis bir varligin Pazar-Piyasa
riski primi daha yUksek olacaktir.

Nakit akislarinin Net buglnki degerinin hesaplandigi gelir indirgeme yaklagiminda kullanilacak indirgeme
Orani, risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olugsmaktadir.

Efektif briit gelir; Gayrimenkulin tim isletmelerinden beklenen bosluk ve tahsilat kayiplar igin distimus
gelirine denir.
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Net igletme geliri (NOI); Efektif gelirden tim isletme giderleri gikartildiktan sonra ancak ipotek borg
Odemeleri ve defter amortismani diistilmeden dnce kalan gercek veya beklenen degerdir.

Bosluk ve Kira Kaybi Orani; Gelir getiren bir milkiin, gelirlerinden mahrum kaldidi alanlarina ait bosluk ve
tahsil edemedigi kiralari ile ilgili orani. Bunun tersi olan orana ise Doluluk Orani denilmektedir.

Varsayimlar; Uluslararasi Dederleme Standartlarina (UDES) gore varsayimlar; dogru oldugu kabul edilen
tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yodntemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gerek olmayan bulgulari, sartlari veya icinde bulunulan durumlari igerir. Bir degerlemenin
temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmalidir.

Net Bugiinkii Deger-NBD- (Net Present Value); indirgenmis gelirler veya gelir akislari ile maliyetler veya
gider akiglari arasindaki farkin bir NBD analizindeki 6lgimidur. Bir yatinmin yatinm dénemi boyunca
sagladigi getirinin piyasa faizi veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugline indirgenmesi sonucu ulasilan
degerdir.

indirgenmis Nakit Akisi Analizi (INA); Bir miilkiin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve giderleri ile ilgili
kesin varsayimlara dayali bir finansal modelleme teknigidir. Degerlemeye uygulanan gelir yaklagimi
cercevesinde kabul edilen bir metodoloji olarak INA analizi, bir isletme miilkiine, bir gelistirme miilkiine
veya bir isletmeye yonelik bir dizi periyodik nakit akisinin tahmin edilmesini igerir. Bu tahmin edilen nakit
akisi serisine, uygun gorilen ve pazardan elde edilen bir indirim orani da mlk veya isletmeyle iligkili gelir
akisinin buguinkl degerinin bir géstergesini temin etmek amaciyla uygulanir. Tagsinmaz muilklerin isletiimesi
durumunda periyodik nakit akisi, genelde brut gelirden bos kalma ve tahsilat kayiplarn ile igletme
masraflari/giderleri ¢ikarildiktan sonra kalan miktar seklinde tahmin edilir. Bu periyodik net isletme gelirleri,
son degerin tahminiyle birlikte projeksiyon déneminin sonunda tahmin edilir ve sonra da indirgenir.
Gelistirme milkleri s6z konusu ise sermaye giderleri, gelistirme maliyetleri ve tahmini satis gelirleri, tahmin
edilen gelistirme ve pazarlama dénemleri boyunca indirgenecek olan bir dizi net nakit akigi elde edilecek
sekilde tahmin edilir. isletme s6z konusu ise periyodik nakit akigi tahminleri ve projeksiyon déneminin
sonundaki isletme degeri indirgenir. INA analizinin en yaygin uygulamasi i¢ Verim Orani (iVO) ve Net
Bugiinkt Deger (NBD) dir.

Kapitalizasyon Orani (Cap. Rate, Yield); Net isletme gelirini toplam mdalkin degerine dénistlirmek igin
kullanilan degerdir. Bu deg@er tek bir yilin net igletme geliri ile toplam mulk degeri arasindaki iligkiyi yansitan
orandir.

Artik Deger veya Donem Sonu Degeri; Bir slrenin ardindan bir varigin kalan degeri olarak
disunebilecek bu deger tahmini elden gikartma maliyetleri dislldikten sonra ekonomik kullanim émrindn
sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutari gosterir. Genellikle son yilin gelirinin bulunan
getiri yizdesine bdlinmesi ile elde edilir.

Serefiye; Tek tek tanimlanmasi ve ayri ayri kabul edilme olanagi olmayan varliklardan dogan gelecekteki
ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 6 (UFRS 3, EkK A)

Proje gelistirme; bu yontemde planlanan bir proje ve/veya arsa Uzerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal ve fiziksel olarak mimkin, finansal olarak olanakli,
ekonomik olarak azami dizeyde verimli olmalidir. Bu calismalarda projenin girisimci yoninden
incelenmesi yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu Urinin yer aldigi sektérin mevcut durumu ve
gelecege yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendiriimesi s6z konusudur. Projenin yapilmasi
durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalari ve genel fizibilite
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prensipleri dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir.
Geligtiriimesi durumunda sektoriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlari ve mevcut
ekonomik kosullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu calismalar
neticesinde projenin performans tahmini yapilarak projeksiyon suresi icerisinde projenin gelirlerin
indirgenmesi yontemi ile net buglinkl deger hesabi yapllir.

3.4. Degerlemede Kullanilan Yaklagimlar

Pazar deg@erinin veya tanimlanmis pazar degeri disi degerin takdiri icin yapilacak herhangi tipteki bir
degerleme, Degerleme uzmaninin bir veya daha fazla degerleme yaklasimini uygulamasini gerektirir.
Degerleme yaklagsimi terimi yaygin bir sekilde kullanilan genel kabul gérmus analitik yontemleri ifade eder.

Pazar (Emsal Karsilastirma) Yaklagimi

Degerleme konusu varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya benzer varliklarla karsilastirimasi
suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasim. Degerleme konusu varligin, fiyat bilgisi elde
edilebilir olan ayni veya benzer varliklarla karsilastinimasi suretiyle gdsterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasim. Pazar yaklasimi degerlenecek gayrimenkule benzer yakin zamanda satilmig olan
gayrimenkullerin satis fiyatlar uygun karsilastirma kriterleri kullanilarak gerekli diizeltme islemleri yapilarak
gayrimenkulin degerinin tespit edildigi yaklagimdir. Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya tasinmazlarin
piyasa verilerini dikkate alir ve karsilagtirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel olarak
degerlemesi yapilan tasinmaz, acik piyasada gergeklestirilen benzerlerinin satislariyla karsilastirilir. istenen
fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.

Maliyet Yaklagimi

Bir alicinin, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya
sahip bagka bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla ddeme yapmayacadi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimdir.

Bu yaklasim belirli bir taginmazin satin alinmasi yerine kiginin ya o taginmazin tipatip aynisini veya ayni
yarari saglayacak baska bir benzerini ikame edebilecegi olasiligini dikkate alir. Genel olarak, insanlarin
zaman darlidi, ¢esitli olumsuzluklar ve riskler olmadik¢a, esdeder tasinmaz temin etmek yerine benzer bir
kiymet icin daha fazla 6deme yapmalari normalde savunulur bir durum degildir. S6z konusu yéntem, pazar
degeri kavraminda oldugu gibi rasyonel ve bilgili taraflar arasindaki teorik bir aligverise dayanir.
Uygulamada yaklasim, fiziksel bozulma, fonksiyonel veya teknik deger kaybi, ekonomik veya harici deger
kaybi ile ilgili yapilacak dizletmeler sonucunda degerin elde edilmesidir. Amorti edilmis yapilarin maliyet
tahminine arazi degeri tahmini ilave edilerek maliyet yaklagimiyla belirlenen degere ulagilir.

Bir diger tanimiyla (TFRS13) Piyasadaki bir saticinin bir varlik icin alabilecegi satis fiyati, piyasadaki bir
alicinin s6z konusu varligin saglayacagl faydaya yakin bir fayda saglayacak bir varligin deger yitirme
faktorleri gbz 6nlne alinarak hesaplanmis insa veya edinme maliyetine esittir. Bunun nedeni, alicinin bir
varliga s6z konusu varligin hizmet kapasitesini yenilemek igin gerekli olan tutardan daha fazla bir tutar
O0demeyecek olmasidir. Deger yitirme; fiziksel, islevsel (teknolojik) ve ekonomik (disa ydnelik) bozulmalari
kapsamakta ve finansal raporlama agisindan amortismana (tarihi maliyetin dagitiimasi) oranla veya vergi
acisindan amortismana (belirli hizmet surelerinin kullaniimasi) oranla daha genis kapsamlidir.
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Cogu durumda, cari yenileme maliyeti yontemi diger varliklar ya da diger varlik ve borglarla birlikte
kullanilan maddi duran varliklarin gergege uygun degerinin 6lgimtnde kullanihr.

Gelir indirgeme Yaklagimi

Gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari sermaye degerine donistirilmesi ile gdsterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklagim. Gelir indirgeme yaklasiminda degerlemesi yapilan ve gelir getiren mlke ait gelir ve
harcama verileri dikkate alinarak deger tahmini yapilir. indirgeme, gelir tutarini deger tahminine geviren
gelir (net gelir rakami) ve tanimlanan deger tipi ile iligkilidir. Genel olarak ikame prensibi, belli bir risk
seviyesinde en ylksek yatirim getirisini saglayan gelir akisinin bizi en olasi deger rakamina gétirecegdini
soyler. Diger yaklasimlarda da oldugu gibi, gelir indirgeme yaklasimi da sadece ilgili karsilastirilabilir veriler
mevcut oldugunda kullanilabilmektedir. Bu tur veriler mevcut olmadiginda ise bu yéntem, dogrudan pazar
karsilastirmasi yapmak igin degil de genel analiz amaciyla kullaniimasi uygundur. iki metodolojik
yaklasimla bu ¢alisma yapilabilmektedir.

Direkt kapitalizasyon: Gelir kapitalizasyonu yaklasiminda tek bir yilin gelir beklentisini bir deger
gostergesine doénustirmek icin kullanilan bir yontemdir. Bu dénldsim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bélerek ya da bunu uygun bir gelir faktériyle ¢arparak tek adimda elde edilir.

Getiri kapitalizasyonu (indirgenmis Nakit Akislari INA): Gelecekte planlanan tiim nakit akislarinin bugiinkii
degerinin tahmin edilmesi igin bir indirgeme oraninin uygulandigi, gelir yaklagsiminin kapsamina dahil olan
yontem. Bir piyasa de@eri degerlemesinde uygun bir oran segmek i¢in, degerleme uzmani, tipik yatinmcilar
tarafindan beklenen ve/veya piyasa satis verileriyle desteklenen getirilerin piyasa kanitlarini inceler.
indirgenmis nakit akimi bu yaklagimda en ok tercih edilen yéntemdir.
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4. Gayrimenkuliin Yasal Durumuna iligkin Bilgiler
4.1. Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi
Degerlemeye konu tasinmaz (Sheraton Bishkek Otel) 1-02-03-0026-0229 kimlik no.lu arsa Uzerinde
bulunan rezidans blogunda yer alan Otel AVM ve Konut Kompleksindeki Otel blogudur. Adresi
Kievskaya Caddesi No:148 Bigkek / Kirgizistan'dir.

Tasinmaza ulasim igin Ala Too Meydani Uzerinden yaklasik ~1,1 km bati yoninde Kievskaya
Caddesi’'nde ilerlenir ve 148 no.lu binaya ulasilir.

Tasinmazin yakin cevresinde Biskek Belediye Binasi, Kirgizistan Milli Meclisi, Kirgiz Cumhuriyet
Hastanesi, Kirgiz Hukuk Fakiltesi binalari yer almaktadirlar. Tasinmaz sehrin merkezi tim
lokasyonlarina yakin konumda yer almaktadir. Bolge agirlikh olarak konut ve ticari fonksiyonlu olarak
gelismistir. Kievskaya Caddesi'ne TroleyBus ile ulagsmak da mumkin olmakla beraber kent genelinde
toplu tagima imkanlari yeterince gelismis degildir. Tasinmazin hava fotografi asagida sunulmustur.

Google maps koordinatlari; 42.874292, 74.590549’dIr.

N .': . & -, .« . . [4 o :l- ."

e @impe s
g Mol
> :

I

¢ Tasinmazin Bazi Noktalara Olan Yaklasik Uzakliklar:

o Kirgiz Halk Hastanesi: 900m
o Spartak Stadyumu: 1,1km
o Ala—Too Meydani: 1,1km
o Manas Havalimani: 29km
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4.2. Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarina iligkin Bilgiler

Tasinmaz Kimlik Kodu

Blok Kat No

1-02-03-0026-0229-01-002

A Blok Il Tim Katlar

(Ek: Tasinmaza ait teknik pasaport drnekleri)

15.08.2019 tarihinde dizenlenmis olan teknik pasaport detaylarina gére degerlemeye konu tasinmaza
ait malik bilgisi ile mulkiyet haklarini belirleyen belgelerin detaylari asagidaki tabloda sunulmustur:

Mal sahibi

Miilkiyet hakki belgeleri

“Biskek Park" Limited Sirketi

06.06.2014 tarih ve 1902 sayili geri cekme

anlagsmasi

08.04.2013 tarihli 10/006 sayili kabul akdi

20.08.2013 tarihli (23/2-187p) sayili izin

16.07.2019 tarihli 10/028 sayili tutanak

Asagidaki tablolarda, 04 Haziran 2021 15:08 tarihi itibariyla, Birlesik Gayrimenkul Bilgi Sisteminden

(UISN) edinilen, daireler iliskin tapu kayitlari sunulmustur. Asagidaki resmi belgeler ve agiklamalari,
yeminli tercime burosu tarafindan Tlrkge'ye gevrilmistir.

Belge milkiyet hakki detaylari ile otel Gzerine kayith olan diger takyidatlari agiklamaktadir.

Sahibi (bir bireyin tam Ortak . .
No: adi veya bir tiizel miisterek/ortak Bir tagsinmaz malin haklarini teyit Devlet_ k_aylt
oy o eden belgeler tarihi
kisiligin tam adi) pay/miilkiyet Pay
GETN tarafindan verilen 16.07.2019
tarihli 10/028 numarali isletme kabul
belgesi
. Noter tarafindan diizenlenen
1 Bishkek Park Ltd. Tam 06.06.2014 tarihli 1902 numarals 27.04.2015
iptal s6zlesmesi
Mimar tarafindan verilen 20.08.2013
tarihli 23/2-187 numarali izin
Bir taginmaz mal lizerinde
No Yararlanici birim takyidatlarin (kisitlamalarin) Takyidat ve (kisitlama) Devlet kayit
' veya kisi varligi veya yoklugu belgeleri tarihi
hakkinda bilgi
Deviet organi mankemes trafindan
1| Penomaysky Biskek El Koyma diizenlenen 10.02.2021 tarihli | 11022021
9 183/21B3 numarall tanim
Demir Kirgiz o ) . Noter tarafindan qtl_zenlenen
> | Uluslararasi Bankasi Rehin (ipotek) sdzlesmesine ek 19.07.2019 tarihli 3169 22 072019
anlasma numarall mahkeme disi
CJsc i .
sOzlesmeye ek stzlesme
. . - 17
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Noter tarafindan diizenlenen
19.07.2019 tarihli 3168
numarali rehin(ipotek)

s6zlesmesine ek

Noter tarafindan diizenlenen
22.01.2019 tarihli 159 numarall

Demir Kirgiz _ sézlesme
Uluslararasi Bankasi Ipotek sme 24.01.2019
CISC Noter tarafindan diizenlenen

22.01.2019 tarihli 42,38
numaral rehin sézlesmesi

. Noter tarafindan diizenlenen
Bishkek Park Ltd. On Soézlesme 12.09.2018 tarihli 4762/4763 13.09.2018
numaral kira s6zlesmesi

o Bu kayitlar disinda tasinmaz zerinde Demir Kirgiz International Bank lehine 19.07.2019 tarihli
7.074.000USD bedelle ipotek oldugu musteriden edinilen bilgiler dogrultusunda égrenilmigstir.

o Otele yonelik olan ipotek haricinde, tasinmazin bulundugu 3 bloklu yapi kompleksine, insaat
halindeyken tesis edilmis 30.04.2015 tarihli bir sendikasyon ipotegi bulunmaktadir.
37.850.000USD bedelli ipotek %80 Halkbank, %16 Demir Kirgiz Bank ve %4 oraninda Demir
Halk Bankasi i¢in garame ipotegi olarak tesis edilmistir. Gincel durumda 18.691.007USD kalan
riske konu ipotek icin Demir Kirgiz Bank ve Demir Halk Bankasi konsorsiyumdan g¢ikmis
durumda olup ipotek yalnizca Halkbank icin gecgerlidir. O dénemde bloklar ve badimsiz
bolimler ayriimadigindan arsa ve Uzerindeki ingaatin tamami igin tesis edilmis olan ipotek
bilgileri raporda bilgi amaciyla sunulmustur.

e 1 no.lu Devlet organi Pervomaysky Biskek Bolge Mahkemesi adi altindaki kayda iliskin, musteri
tarafindan bize iletilen 09.02.2021 tarihli mahkeme kaydi gevirisi asagidaki gibidir:

Ne GD-183/21 B3

ARA KARAR

9 Subat 2021 Biskek sehri
Biskek Sehri Pervomayskiy Bbélge Mahkemesi

Biskek Pervomaisky Bélge Mahkemesi Yargici B.T. A.T.Esengulova davaci Makebaeva adina onun temsilcisi olan
vekalet temelinde hareket eden Kulova’'nin, glivence altina alinmasi konusunda basvurusunu degerlendirdi ve,

GEREGI DUSUNULDU:

B.T. Makebaeva , tiiketici haklarinin korunmasi konusunda BiSkek Park LLC' sirketine kargi bir talep beyani ile Biskek
Pervomaisky Bolge Mahkemesi'ne basvuruda bulunmus.

Davaci B.T. Makebaeva'nin temsilcisi Kulova AA, iddiay! glivence altina almak icin davali LLC "Biskek Parki"nin taginir
ve tasinmaz mallarina el konulmasi igin basvuruda bulunmustur.

Basvuruyu degerlendirdikten sonra, dava materyallerini inceleyen mahkeme, bagsvuranin asadidaki gerekgelerle tatmin
edilecedi sonucuna varmigtir.

Davanin materyallerine dayanarak, 24 Adustos 2012’ tarihinde Ruby Inshaat LLC ve Makebaeva arasinda Ozsermaye
katim sézlesmesi imzalandigi tespit edilmistir, sézlesmeye gbre Geligtirici, Biskek sehri Kievskaya caddesi, 148,
adresinde yer alan aligveris ve eglence kompleksi binasinin (stiinde. inga edecegi ve ilgili teknik standartlara uygun

18
ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Rapor No: 0196 Rapor Tarihi:14.09.2021

F-GM-02 / Rev 04 / 15.10.2020




Y Bu belge 5070 sayih Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
&

Belge iceriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz

~

ASAL GAYRIMENKUL DEGERLEME

duruma getirerek isletmeye alacagi ve binanin glineybati tarafinda yer alan 2A blokta, 0 katinda, briit 145,3 m2 alana
sahip dért odall bir daireyi Katilimciya devredecegini taahhliit etmis, Katilimci ise belirtilen sézlesme hiikiimlerine uygun
olarak daireyi kabul etmeyi ve édemesini yapmayi taahhtit etmis.

Dairenin toplam maliyeti 324.000 ABD dolaridir. Kabul belgesi taraflar arasinda 24 Ekim 2016 tarihinde, bu sézlesmenin
ayrilmaz bir parcasi olan teknik sartlara ve s6zlesmenin kendi sartlarina aykiri olarak imzalanmigtir, teslim edilen daire
teknik gereklilik ve standartlari karsilamamaktadir.

Kirgiz Cumbhuriyeti Hukuk Muhakemeleri Kanunu'nun 142. maddesine g6re davaya katilan kisilerin basvurusu (lzerine
mahkeme iddiayi glivence altina alacak tedbirler alabilir, eger bu tiir 6nlemlerin allnmamasi mahkeme kararlarinin
uygulanmasini zorlastirabilir veya imkansiz hale getirebilirse, Talebin gilivence altina allnmasina iliskin karar ancak
davanin degerlendirilmesinin herhangi bir asamasinda mahkemenin dava talebini kabul etmesinden sonra izin verilir.

Kirgiz Cumhuriyeti Hukuk Muhakemeleri Usulii Muhakemeleri Kanununun 144. maddesinin 1. béliimiiniin 1. paragrafina
gére, bir iddianin giivence altina alinmasina ybnelik tedbirler, davaliya ait olan ve onun kullaniminda bulunan veya
baska kisilerin elinde bulunan mallara el konulabilinir. Mal / miilk veya fonlara el konulmasi, iddia tutari ve yasal
masraflar dahilinde uygulanir.

Kirgiz Cumhuriyeti Hukuk Muhakemeleri Usulii Kanunu'nun 144. maddesinin 3. fikrasi uyarinca, bir alacagin glivence
altina alinmasina ybnelik tedbirler, alacagin gerekleriyle orantili olmalidir.

Bu baglamda, davacinin alacagini glivence altina almak igin yaptigi bagvuru kismen tatmine tabidir.

Yukarida belirtilenlere -Kirgiz Cumhuriyeti Hukuk Muhakemeleri Kanunu'nun 144, 224, 225. maddelerine dayanarak,
GEREGI DUSUNULDU

Makebayeva NT'nin, Bishkek Park LLC'ye ait asagidaki taginir mallara el koyma talebin kismen yerine getirilmesine.

I .1. Resmi plaka KGFN 2831 Sassi No: SALLMAMJ4CA373855. beyaz renkli LAND ROVER RANGE ROVER 4367
Ve Bishkek Park LLC'ye ait asagida listelenen tasinmaz mallara.

1. Bishkek, Kievskaya caddesi 148 Blok 2 adresinde yer alan konut disi tesis. Tanimlama kodu
102030026022901002.

2. Bishkek, Kievskaya caddesi 148 adresinde yer alan konut disi tesis. Tanimlama kodu 1020300260229;
3. Bishkek, Kievskaya caddesi 148 Blok 2 adresinde yer alan 7 Nolu daire Tanimlama kodu 102030026022901007;
4. Bishkek, Kievskaya caddesi 148 adresinde yer alan 38 Nolu daire Tanimlama kodu 102030026022901038.;

5. Bishkek, Kievskaya caddesi 148 adresinde yer alan 32 Nolu daire Tanimlama kodu 102030026022901032.
isbu ara karar derhal uygulamaya tabidir.

Kararin bir kopyasini Devlet Kurumu "Unaa", Devlet Kurumu "Kadastro" ve Biskek'in Pervomaisky Bélgesi Devlet
Noterligi ‘ne uygulama icin gbénderilsin.

Karar, kabul edildikten sonraki 10 giin icinde Biskek sehir Mahkemesine itiraz edilebilir.
Hakim A.T.Esengulova /Imzal

Asli Gibidir

is bu karara gére 102030026022901002 ENI kodu otel binasi (izerine el koyma karari eklenmis oldugu
anlasiimaktadir.
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Ayrica, 4 Haziran 2021 15:05 edinilmig, 1-02-03-0026-0229 ENI kodlu (Arsa + AVM'yi temsil
etmektedir.) milke ait takyidat kayitlari arasinda,

Devlet organi Pervomaisky El PRS tarafindan verilen 17.05.2021 tarihli GD- | 18.05.2021
Biskek Bolge Mahkemesi koyma 2113-21B3 numarali mahkeme karari

Yer alan bu kayitla ilgili mahkeme kaydi incelenmis ve asagida terciimesi sunulmustur:

Esas Ne GD 2113/21BZ
Kopya
KARAR

17 Mayis 2021 Biskek gehri,

Biskek Pervomaisky Bélge Mahkemesi Yargici M.J. Bolotbayev

B.T. Makebaeva'nin bir iddianin giivence altina alinmasi konusunda basvurusunu degerlendirdi ve,

GEREGI DUSUNULDU

B.T. Makebaeva, tliketici haklarinin korunmasi konusunda Bishkek Park LLC' sirketine karsi bir talep beyani ile Biskek
Pervomaisky Bélge Mahkemesi'ne basvuruda bulunmus.

Bu iddiayr glivence altina almak i¢in davaci B.T. Makebaeva Bishkek Park LLC' sirketine ait ve Biskek sehri Kievskaya
Sok, 148, blok 2, kimlik kodu 102030026022901002 olan konut disi tasinmazin ve ayrica: Bigkek, Kievskaya sok 148,
kimlik kodu 1020300260229, adreste bulunan konut disi bina olan tasinmaz mallara el konulmasini talep etmigtir:

Kirgiz Cumhuriyeti Hukuk Muhakemeleri Kanunu'nun 142. maddesinin 1. fikrasi uyarinca davaya katilan kigilerin
basvurusu lizerine mahkeme, alacagin glivence altina alinmasina yénelik tedbirler alabilir. Talebin glivence altina
alinmasina, ancak bu tir 6nlemlerin alinmamasi mahkeme kararinin uygulanmasini zorlastiracak veya imkansiz hale
getirecekse, davanin degerlendiriimesinin herhangi bir asamasinda mahkemenin dava talebini kabul etmesinden sonra
izin verilir.

Kirgiz Cumhuriyeti Hukuk Muhakemeleri Usulii Kanununun 144. maddesinin 1. béliiminin 1. paragrafina gére, bir
iddianin glivence altina alinmasina yénelik tedbirler, davaliya ait olan ve onun kullaniminda bulunan veya baska kisilerin
elinde bulunan mallara el konulabilinir.

Devlet Kurumu "Kadastro"nun verdigi 29 Ocak 2021 tarihli bilgiden de anlagilacagdi lizere, bu gayrimenkullerin sahibi 06
Haziran 2014 tarih ve 1902 sayili uzlasma sézlesmesine gére Bishkek Park LLC' Sirketidir.

Bu kosullar altinda mahkeme, B.T. Makebaeva'nin talebin glivence altina alinmasina ybnelik basvurusunu tatmine tabi
kabul eder.

Mahkeme, Kirgiz Cumhuriyeti Hukuk Muhakemeleri Usulii Kanununun 224, 225 maddelerini dikkate alarak agagidaki
gibi karar vermistir.

KARAR

B.T. Makebaeva'nin iddiayi giivence altina almak icin yaptigi basvurusu - tatmin edilsin.
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Bishkek Park LLC' sirketine ait ve Biskek sehri Kievskaya sok, 148, blok 2, kimlik kodu 102030026022901002 olan
konut digi tasinmaza ve Bigkek, Kievskaya sok 148, kimlik kodu 1020300260229, adreste bulunan konut digi bina olan
tasinmaz mallara EL KONULMASINA

Karara karsi 10 giin iginde Biskek Sehir Mahkemesine ézel bir sikayette bulunulabilir.
Hakim M.J. Bolotbayev
imza&Miihiir

Asli ile aynidir:

is bu karar da 102030026022901002 ENI koduna el koyulmasi hususunu ifade ettiginden, tasinmazla
iligkilidir.

ilgili kararlar ekler kisminda da sunulmustur.
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4.3.  Plan, Proje, Ruhsat, Sema vb. Dokiimanlar
4.3.1. Gayrimenkuliin ilgili Mevzuat Uyarinca Sahip Oldugu Belgeleri Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlara ait; ilgili kurum ve kuruluglardan alinmasi gereken izin ve onaylarin
alindid1 tespit edilmistir. Sahada yapilan tespitler, 6lgimler ve proje Gzerinden kontroller neticesinde
projeye aykiri bir yapilagsma tespit edilmemistir.

4.3.1.1. Yapi Ruhsati;

Ruhsat Tarihi |Ruhsat No \ Verilig amaci | Yapi adi Dlger Aciklamalar

18.05.2009 132/09-Pk Yapi Ruhsati
20.08.2013 23/211/13-T1x | Yapi Ruhsati Biskek, Kievskaya Sok, No:|-
MII 148, Uzerinde yer alan Aligveris

Eglence Merkezi ile idari Konut
Kompleksi ingaati (2. etap, 3
numarall blodun bir otel igin
yeniden profillendiriimesi, 20.80
kotunda yeniden yapilanma,
Isakov Caddesi'nin yanindan bir
eklenti)

28.02.2017 tarih ve 10/010 no.lu Tesisin devreye alinmasi Uzerine hazirlanan resmi tutanaga gore,

e Tesisin ingaati 20 agustos 2013 tarihli 23/11-211/13- Mk /uzatma 20 / 3-207-Pk insaat
ruhsatina uygun olarak Bigkek mimarlik ve insaat denetim Maduarligd Yapi Ruhsati Verilmesi
Ofisi ve bilirkisi gorusleri dogrultusunda gergeklestirilmistir.

e Insaat Ve Montaj Isleri insaat genel yiiklenici «Meribel Tekstil insaat limited Sirketi»
tarafindan yapilmigtir. Alt yikleniciler Asansdr Muhendisligi  «Liftes « 7. LLC tarafindan,
asansor ve yuriyen merdivenin montaji, devreye alinmasi yapilmis

e ingaat igin tasarim belgeleri ve AC, PS, KS,GP. Kirgizgiprostroy LLC tarafindan geligtirilmistir.
(Lisans- KPTS-1 Ne04374 KPTS-2 Ne00883 ) Mimari kismin uyarlanmasi alt yiklenici
"Archiola" LLC tarafindan gelistirilmigstir.

e Tasarim i¢in mimari planlama kosullari (muhendislik teknik kosullari) Biskek Mimarlar ofisi
tarafindan APU 10137 No ile 14.04.2009 tarihinde verilmigtir.

e Tasarim Belgeleri Biskek Mimarlik ve ingaat midiirligi ile mutabik kalinmis ve misteri Bigkek
Park LLC tarafindan onaylanmistir

o Bigskek mimarlik yo6netimi ile uzlasarak (2018-1-02-03-0026-0229-01-069) Devlet denetim
kurulusu tarafindan 12.09.2012 tarihli ve GE-AY-423/99 sayi ile onaylanmistir

e Insaat zamaninda yapilmistir. is baslangig tarihi: 08.2013 Is bitirme tarihi: 03.2017

e 10. Proje tarafindan saglanan isgiici koruma, yangin givenligi, gevre koruma onlemleri Yerine
Tam Olarak Getirilmistir.

22
ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Rapor No: 0196 Rapor Tarihi:14.09.2021

F-GM-02 / Rev 04 / 15.10.2020



Y Bu belge 5070 sayih Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

£ Belge iceriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz

~

ASAL GAYRIMENKUL DEGERLEME

4.3.1.2. Mimari Proje;

2010 tarihli ve 19-14/2009 no.lu Master Plan, kot ¢6zimi ve gevre diizenlemesi projesi
2012 tarihli ve 19-14/2009 no.lu AVM projesi

2016 tarihli ve 19-14/2009 no.lu Blok 3 Mimari C6zim Projesi

2016 tarihli ve 19-14/2009 no.lu Blok 6 Mimari C6zim Projesi

incelenmistir.

4.3.1.3. Diger izin ve Resmi Belgeler

e 16.06.2014 tarih ve Seri B No. 064504 numarali belgeye goére, 1-02-03-0026-0229 kimlik
no.lu arsa, 10.06.2014 tarih ve 2014/89416 sayi ile kayith planda verilen 0,7605 ha arsanin
Aligveris ve Eglence Merkezi olan bir idari ve Konut Kompleksinin Tasarimi ve insaati igin 6
Haziran 2014 - 6 Haziran 2063 49 yil slre ile Biskek park Ltd. firmasina verildigini tasdik

eder.
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e 14.03.2019 tarih ve 113 no.lu Kirgizistan Cumhuriyeti Hikimeti Toktom Kararina gére,
Kirgiz Cumhuriyeti Hiikiimeti'nin 28 Agustos 2012 tarih ve 590 sayili "Biskek'te bir aligveris ve eglence
merkezi bulunan bir idari konut kompleksinin deneysel projesi ve ingaati hakkinda" Kararinda
Degisiklikler
Insaat igin elverigli kosullar yaratmak amaciyla, binanin sosyal ve ekonomik énemini g6z éniinde
bulundurarak, Kirgiz Cumhuriyeti Anayasa Kanununun "Kirgiz Cumhuriyeti Hiikiimeti Hakkinda" 10 ve
17. Maddeleri uyarinca, Kirgiz Cumhuriyeti Hiikiimeti karar verir:
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Kirgiz Cumhuriyeti Hikiimeti'nin 28 Agustos 2012 tarih ve 590 sayili "Biskek sehrinde bir aligveris ve
eglence merkezi bulunan bir idari konut kompleksinin deneysel projesi ve ingaati hakkinda" Kararina
asagidaki degisiklikler getirilmistir:

"konut" kelimesinden sonraki isim ve 1. paragrafa "ve otel" kelimeleri eklenecektir.

ibareleri bulunmakta olup, ana taginmazda yer alan 1 adet konut blogunun otele gevrilmesi ile ilgili izni
aclklamaktadir.

e 20.03.2019 tarihli Devlet Denetim Kurulu Ekspertiz Raporun 1l. Maddesinde,

" Bigkekglavarhitektura " tarafindan yayinlanan 04/14/2009 tarih ve 10137 sayill mimari ve planlama
kosullari;

" Bigkekglavarhitektura " tarafindan yayinlanan 12.06.2012 tarih ve 5702 No'lu mihendislik ve teknik
sartlar;

19 Ekim 2017 tarihli TA 05-22/1986 EO igin 14 Nisan 2009 tarihli 10137 sayili APU'ya yapilan
eklemeler.

12.06.2012 tarih ve 5702 sayil ITU'ye 05/17/2019 tarihli ve TA06- 25/305 EO sayili ilaveler.

Kirgiz Cumbhuriyeti Hikiimeti'nin 28.08.2012 tarih ve 590 sayili Biskek'te alisveris ve eglence merkezi
bulunan idari konut kompleksinin deneysel tasarimi ve insaatina iliskin Karari;

Devlet ingaat Komitesi'nin 16.05.2009 tarih ve KN8 / 620 sayili paralel tasarim ve insaat izni;

"Bishkekglarkhitektura" tarafindan 07.06.2019 tarihinde onaylanmis tasarim dokiimantasyonu ve gaz
tedarik sebekesi plani;

Biskek sehrinde Acil Durumlar Bakanhgi'nin, tasarim belgelerinin yangin gerekliliklerine uygunlugu igin
yurdtilen yangin-teknik denetimine iliskin sonuc ve Kirgiz Cumhuriyeti Acil Durumlar Bakanligi'nin
06.08.2019 tarihli ve 02-29/5511sayili yazisi.

Kirgiz Cumhuriyeti Hiikimetine Bagli Cevre Koruma ve Orman Devlet Ajansinin Chui-Biskek Bolgesel
Idaresi tarafindan yayinlanan 03.07.2019 tarihli EO2 / P36B sayili Deviet Cevre Ekspertizinin sonuclari;

Gazprom Kyrgyzstan LLC'nin Bishkekgaz subesi tarafindan yayinlanan 05/08/2019 tarih ve 10-02-
01/1183 sayili Spesifikasyonlar;

Biskek'teki JSC "Bir Numarali Asya Tasarim Enstitiisii" subesi tarafindan yayinlanan Ne1 / 18 Nolu 6zel
teknik kosullar.

Gazprom Kyrgyzstan LLC'nin 05.08.2019 tarih ve 05-01-02-03 / 1842 STU onayina iliskin yazisi;

Kirgiz Cumhuriyeti Hiikiimetine bagli Devlet Cevre Koruma ve Orman Kurumu tarafindan verilen
30.05.2019 tarihli EO2 / T59B sayili kazanlarin kurulum iznine iliskin teknik sartlar;

Kirgiz Cumhuriyeti Acil Durumlar Bakanligi'nin 27 Mart 2019 tarih ve 02-29 / 2062 sayili yazisi;
Biskek Merkezi Devlet Sihhi ve Epidemiyoloji Servisi'nin 30.05.2019 tarih ve 011/1304 sayili yazisi;

Resmi belgelerinin dogrulandidi belirtiimektedir. Rapora konu otelin buldugu yapi kompleksi 3
bélimden (AVM, Otel ve Rezidans) olusmaktadir ve izin belgeleri 3 blok igin birlikte dizenlenmistir.
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e 16.07.2019 tarihinde 10/028 kayit no ile diizenlenmis, Kirgiz Cumhuriyeti Hikimeti Cevre ve
Teknik Guvenlik Devlet Mufettigligi Mimarlik ve Yapi Denetim Dairesi Bagkanhgi tarafindan
hazirlanmig olan tutanaga gore belirtiimis ek bilgiler asagida sunulmustur:

Tesis Adi ve yeri: :Bigskek Sehri Kievskaya sokaginda yer alan Aligveris Eglence Merkezi lle idari
Konut Kompleksi (3 numarali blogun bir otel igin yeniden profillendirilmesi, 20.80 kotunda yeniden
yapillanma, Isakov Caddesi'nin yanindan bir eklenti)

1. Miigteri : Bigkek Park limited Sirketi

Kabul igin sunulan ; Biskek, Kievskaya Sok , No: 148, (izerinde yer alan Aligveris Eglence Merkezi lle
Idari Konut Kompleksi insaati (2. etap, 3 numarali blogun bir otel igin yeniden profillendirilmesi, 20.80
kotunda yeniden yapilanma, Isakov Caddesi'nin yanindan bir eklenti)

Bulundugu yer : Bigkek, Kievskaya Sok , No: 148,

2. Tesisin insaati 20 Agustos 2013 tarihli 23/11-211/13- [k MI1 Insaat ruhsatina uygun olarak
yapilmistir. Biskek mimarlik ve ingaat denetim MddCdirliigd

3. Insaat Ve Montaj Isleri genel yiiklenici «Biskek Park limited Sirketi» tarafindan yapilmistir.
Asansor ve yliriiyen merdivenin montaji, devreye alinmasi alt yiikleniciler Asansér Miihendisligi «Liftes
« ”. LLC tarafindan yapilmis

4. Ingaat igin tasarim belgeleri Kirgizgiprostroy LLC tarafindan gelistirimigtir. (Lisans- KR11-1
Ne04374)

Ve mimari kismin uyarlanmasi alt yliklenici "Archiola” LLC tarafindan gelistirilmigtir. (06 Mart 2017
tarihli ve KRP-1 N°07358 sayili lisans)

5. Tasarim igin mimari planlama kogullari (miihendislik teknik kosullari) Biskek Mimarlar ofisi tarafindan
APU 10137 No ile 04/14/2009 tarihinde verilmistir.

6. Tasarim Belgeleri Biskek Mimarlik ve insaat miidiirliigii ile mutabik kalinmig ve miigteri Biskek
Park LLC tarafindan onaylanmigtir

7. Insaat zamaninda yapilmis:

Is baslangig tarihi: 08.2013 is bitirme tarihi : 07.2019

1. Asagidaki belgeler Devlet Ekolojik ve Teknik Denetimi Mimarlik ve Yapim Denetimi Departmanina
saglanmigtir:

APU. PSD. ingaat ve montaj igleri igin izin, ybnetici doklimantasyonu, dig aglara baglanti onayi,
asansor ve yliriiyen merdivenleri test etme tutanagi

2. Devreye alinma igin kabul edilmek lizere sunulan tesis, kapasite, verimlilik, dretim alani, uzunluk,
kapasite, hacim, tasima kapasitesi, is sayisi vb. gibi asagidaki ana géstergeleri igerir. (tiim tesisler igin
sirasiyla hedef (iriinlerin veya ana hizmet tiirlerinin 6lgl birimleri olarak doldurulur.
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4.4. Gayrimenkul ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine iligkin Herhangi Bir
Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

04.06.2021 tarihi tarihinde tasinmazlar igin edinilen Gayrimenkul Haklari Sicil Kaydina goére, konu
tasinmazlar Gzerinde yer alan tapu siciline esas tim takyidatlar raporun 4.2. maddesinde sunulmustur.

Asagidaki takyidatin;

Devlet organi El Pervomaysky bolge mahkemesi tarafindan

1 Pervomaysky Biskek K dizenlenen 10.02.2021 tarihli 183/21B3 numarali | 11.02.2021
. ; oyma

Bolge Mahkemesi tanim *

Ve ayrica, tasinmazin ENI koduna iligkin edinilmis takyidat belgesinde yer almayan asagida detayi
belirtiimis olan takyidatin;

1| Devlet organi Pervomaisky El PRS tarafindan verilen 17.05.2021 tarihli GD- | 18.05.2021
Biskek Bolge Mahkemesi koyma 2113-21B3 numarali mahkeme karari

El koyma islemlerine konu oldugu anlasiimakta oldugundan, bu kayitlarin sinirlama yaratma ihtimalleri
bulunmaktadir. S6zlu olarak alinan bilgide 11.02.2021 tarihli takyidatin kaldirildigi bilgisi edinilmis
olmakla beraber, her iki kaydin tapu kayitlarindan da kaldiriimasi tavsiye edilmektedir.

45. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkule Esas, Son 3 Yil igerisindeki Ahm/Satim islemleri
04.06.2021 tarihi tarihinde tasinmazlar igin edinilen Gayrimenkul Haklari Sicil Kaydina goére, konu
tasinmazlarin son 3 yilda her hangi bir alim satima konu olmadigi 6grenilmigtir.

46. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Varsa Son Ug¢ Yilik Dénemde Hukuki Durumunda
Meydana Gelen Degisikliklere (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma
islemleri v.b.) iligkin Bilgi

Degerleme konusu taginmazlar son Ug¢ yil icinde imar planinda bir degisiklik olmadigi ve kamulastirma
meydana gelmedigi yapilan gorismeler neticesinde 6grenilmigtir.

4.7. Gayrimenkuliin ve Bulundugu Bélgenin imar Durumuna iligkin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgedeki parsellerin imar planlarinin son olarak 1980’li
yillarda, Sovyet déneminde hazirlandigi ve gincel durumda bir degisiklik olmadidi fakat resmi imar
durumui ile ilgili bir belge ya da yazinin temin edinilemedigi misteriden alinan szl bilgi dogrultusunda
ogrenilmistir.
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Sekil 1 - Mimari Proje Arsa Uygulama Vaziyet Plani

4.8. Gayrimenkul igin Alinmis Durdurma Karan, Yikim Karan, Riskli Yapi Tespiti vb. Durumlara
Dair Agiklamalar

Tasinmaz igin alinmis olan herhangi bir durdurma, yikim karari ya da riskli yapi tespiti bulunmadigi
yapilan gérusmeler neticesinde 6grenilmigtir.

4.9. Gayrimenkule iligkin Olarak Yapilmig Sozlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi
Sozlesmeleri, Kat Karsihgi insaat Sozlesmeleri ve Hasilat Paylasimi Sézlesmeler vb.)
lliskin Bilgi

Gayrimenkule iliskin Satis vaadi ya da kat karsiligi insaat s6zlesmesi bulunmamaktadir.
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4.10. Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri igin Alnmis Yapi Ruhsatlarina, Tadilat
Ruhsatlarina, Yapi Kullanim izinlerine iligkin Bilgiler ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gerekli Tiim izinlerin Alinip Alinmadigina ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve
Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Degerlemeye konu tasinmaza ait projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinleri alinmigtir. Tim
projeleri hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi igin yasal gerekliligi olan tim belgelerin tam ve
dogru olarak mevcut oldugu goralmusttr.

4.11. Degerlemesi Yapilan Tasinmazlar ile ilgili Olarak, 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi
Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca denetim yapan denetim kurulusu (Ticaret Unvani,
Adresi Vb.) ve degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak Gergeklestirdigi Denetimler
Hakkinda Bilgi

Degerlemeye konu tasinmaz bulundugu Ulke itibariyla ilgili yapi denetimi hakkinda kanuna tabi degildir.

4.12. Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iligkin detayl bilgi ve
planlarin ve s6z konusu degerin tamamen mevcut projeye iligkin olduguna ve farkh bir
projenin uygulanmasi durumunda bulunacak degerin farkh olabilecegine iligskin agiklama

Musteri tarafindan sureli tahsise konu arsa Uizerinde ylkselen 1 rezidans blogu, 1 otel blogu ve 1 adet
AVM binasinin ayri ayri deger takdirinin yapilmasi musteri tarafindan talep edilmistir. Bu sebeple ayni
parsel Uzerinde yer alan 3 ayr fonksiyona sahip tasinmazlar farkh raporlara konu edilmis olmakla
beraber, rapora konu otel blogu ile ilgili detayli bilgiler tasinmaz o6zellikleri kisminda ac¢iklanmistir.
Baslik 6zelinde degerlendirildiginde, halihazirda en iyi ve en verimli kullanim sartlarini saglayan
tasinmaz igin farkli bir proje uygulanmasi durumunda bulunacak farkl bir dederin olusabilecedi ile ilgili
bir tespit yapilmasi gerekli gérilmemektedir.

4.13. Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikas1 Hakkinda Bilgi
Gayrimenkule iligkin enerji kimlik sertifikasi bulunmamaktadir.
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iﬂ Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmugtir.
Belge iceriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

5. Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri
5.1.  Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi Ve Kullanilan Veriler
Kirgizistan

Jie
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'
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k"'/
:

Kirgizistan

Kisa Tarihi

1919'da Sovyet giicii  bolgede  kabul goérmistir ve Rusya Sovyet Federatif Sosyalist
Cumhuriyeti iginde Kara-Kirgiz Ozerk Bdlgesi olugtu. Kara-Kirgiz terimi 1920'lerin ortasinda Ruslar
onlari ayni zamanda Kirgiz olarak bakilan Kazaklardan ayirincaya kadar kullaniimigtir. 5 Aralk
1936'da Kirgizistan Sovyet Sosyalist Cumhuriyeti, tam bir Sovyetler Birligi cumhuriyeti olarak kabul
gbérmastar.

1920'ler boyunca Kirgizistan, Kkultlr, egitim ve sosyal yasam agcisindan gelistirilmistir. Okur
yazarlk buyuk dlgide gelisti ve standart bir edebi dil ortaya ¢ikarildi. Ekonomik ve sosyal gelisme de
dikkate degerdi. Kirgiz milli kultdrinin c¢ok sayida yonleri Stalin'in milliyetgi eyleminin baskisina
ragmen muhafaza edilmisti ve bu nedenle, tim Birlik otoriteleri ile olan gerginlikler sirmekteydi.

Sovyet aciklik ve durlstlik politikasinin ilk yillari, Kirgizistan'da siyasi iklim tzerinde kuguk bir etki
gOstermistir. Bununla birlikte Cumhuriyet'in basin mensuplarina daha fazla liberal bakis edinmeleri ve
Yazarlar Birligi'nce yeni bir yayin olan Literaturniy Kirghizstan'i kurmalari igin izin verilmisti. Gayriresmi
siyasi gruplar yasaklanmisti ancak 1989'da derin iskan krizi ile ugrasmak ic¢in ortaya c¢ikan birkag
grubun faaliyetlerine izin verilmisti.
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1990 yilinin Haziran ayinda Ozbekler ve Kirgizlar arasindaki etnik gerginlikler Ozbeklerin oldugu Os
ili'ni kaplamisti. Siddetli karsilagsmalar birbirini izledi ve bir glivenlik ve sokaga ¢ikma yasagi durumu
hasil oldu. 1990 yilinin AJustos ayina kadar dizen eski haline getirilemedi.

1990'larin baglari Kirgizistan'a yeni degisimler getirdi. Kirgizistan Demokratik Hareketi, Parlamento'nun
destegiyle 6nemli bir siyasi gu¢ haline geldi. Kirgiz Bilim Akademisi'nin liberal bagkani Askar
Akayev 1990 yilinin Ekim ayinda baskan segildi. Takip eden Ocak ayinda Akayev, yeni hikimet
yapilarini éne sirdd ve ¢ogdunlukla daha geng ve reforma yonelik siyasetgilerden olusan yeni bir
hikOdmet tayin etti.

1990 yihinin Aralik ayinda Yuksek Sovyet, cumhuriyetin adini Kirgizistan Cumhuriyeti olarak
degistirmek Uzere oy verdi. 1991 yilinin Subat ayinda baskent Frunze'nin adi devrim Oncesi adi
olan Bigkek olarak degistirildi. Bagimsizliga giden bu estetik hareketlere ragmen, ekonomik gergeklikler
Eski Sovyetler Birligi'nden ayrilmaya karsi durur gibi g6zikmekteydi. 1991 yilinin  Mart
ayindaki Sovyetler Birlidi'nin yaptigi bir referandumda secmenlerin  %95,7'si eski Sovyetler
Birligi'nin yenilenmis federasyon olarak tutulmasi énerisini uygun buldular.

19 Adustos 1991'de Olaganisti Hal Komitesi, Kirgizistan'da Akayev'i indirme girisiminin
gériildiigii Moskova'da giic elde etti. Ertesi hafta darbenin sénmesinden sonra Akayev ve Ikinci
Baskan German Kuznetsov Sovyetler Birligi Komunist Partisi'nden istifalarini agikladilar ve tim daire
ve sekreterya istifa etti. Bunu 31 Agustos 1991'de Sovyetler Birligi'nden bagimsizligi saglayan Yiksek
Sovyet oylamasi takip etti.

1991 yilinin Ekim ayinda Akayev rakipsiz ilerledi ve oylarin %95'ini alarak dogrudan yeni bagimsiz
cumhuriyetin baskani segildi. O ay diger yedi cumhuriyetin delegeleriyle birlikte Yeni Ekonomik Toplum
Pakti'ni imzaladi. Sonunda 21 Aralik 1991'de diger doért Orta Asya cumhuriyeti ile birlikte Bagimsiz
Devletler Toplulugu'na resmen katildi. 1992'de Kirgizistan, Birlesmis Milletler ve Avrupa Guivenlik ve
isbirligi Teskilati'na katildi.

2005 yilinin Mart ayindaki parlamenter segimlerden sonraki Lale Devri, Baskan Akayev'i 4 Nisan
2005'te istifaya zorladi. Muhalefet liderleri koalisyon kurdular ve yeni hikimet Baskan Kurmanbek
Bakiyev ve Basbakan Feliks Kulov altinda sekillendi.

Kirgizistan Cumhuriyeti anayasaya gore parlamenter demokrasi ile yonetilen laik ve Uniter bir devlettir.
YurGtme yetkisi hikimet tarafindan uygulanir. Yasama yetkisi ise hikimet ve meclise aittir. 1991'den
beri cumhurbagkani degisen ve ¢ok partili sisteme gegerek, Jogorku Kenes'te (meclis) muhalefetin
temsil edildigi tek bolge Ulkesidir.

Kirgizistan, bagimsizhigini kazanmasi ve serbest piyasa ekonomisine gegisle birlikte ciddi ekonomik
sorunlar yasadi. Artan igsizlik ve enflasyon gibi sorunlar yoksulluk ve aghgdin ortaya gikmasina sebep
oldu.

2000 yilinda yapilan genel secimlerde Komunist Parti %29.3 oy alarak meclisteki en glglu parti oldu.
Ancak meclisteki farkli siyasi egilimler tlkede istikrarli bir ekonominin uygulanmasini engelledi.
COGRAYFA

Kirgizistan Orta Asya'da yer almaktadir. Komsulari kuzeyde Kazakistan, batida Ozbekistan,
glneybatida Tacikistan ve glneydoguda Cin'dir. Tanri Daglar tlkenin %65'ini kaplar ve Ulke bu
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yiizden "Orta Asya'nin isvigre'si" olarak adlandirilir. Kuzeybati Tanri Daglari iizerinde bulunan ve
Ulkenin en buyuk golu olan Issik Gal, Titikaka'dan sonra diinyanin en blyltk dag goéladur.

DEMOGRAFi

2005 Dinya Almanag verilerine gére Kirgizistan nifusu 5,210,450'dir. Bu nifusun %34.4'G 0-15 yas,
%6.2'si ise 65 yas ve Uzeridir. Kirgizistan'da halkin %63.9'u sehirlerde geri kalani ise kirsal kesimde
yagar. Ulkede kilometrekare basina 29 insan diser. Kirgizistan'in 2014 yilindaki nifusu 5.776.570'e
ulagsmistir. 2014 yih sayiminda Ulkedeki etnik gruplarin dagilimi soyledir
: Kirgizlar %72.6, Ozbekler %14.4, Ruslar %6.4, Dunganlar %1.1, Uygurlar %0.9, Tacikler %0. Turkler

%0.7.

DiL
Kirgizca Eylul 1991'den beri Ulkenin resmi dilidir. Bunun yaninda Rusca da bu ulkede resmi konuma
sahiptir. Kirgizca Turk dillerinin Kipgak koluna mensup bir dil olarak kabul edilir. 20. yGzyila kadar Arap

alfabesi kullanilarak yazilan Kirgizca 1928'de Latin alfabesini, 1948'de ise Kiril alfabesini kullanmaya
baglamistir.

DIN
Kirgizistan halki Sovyetler Birligi donemleri diger birlik Gyeleri gibi devlet ateizmiicinde yasamistir.

Bugiin Kirgizistan'da baskin din islam'dir. Miisliman orani %76'dir. Ulkede %18 Hristiyan, %2 Budist,
%4 ateist bulunur.

YONETIM BIiRIMLERI
Kirgizistan, baskent Biskek dahil 8 ile (oblast) ayrilmistir. Baskent Biskek'tir.
iller, bagkent ve il merkezleri:

e Biskek

e Batken (Batken)

e  Cuy (Tokmok)

e Calal-Abad (Celal-Abad)

¢ Narin (Narin)

e Os(Os)

o Talas (Talas)

o Issik-Gol (Karakol)

EGITIM

Kirgizlar dnceleri gégebe oldugundan egitime dikkat edilmemistir. Sovyetler Birligi zamaninda egitim
alaninda blyuk gelismeler yasanmistir. 1934 yilinda 7 yillik okul okuma zorunlulugu getirilmistir. 1950
yilindan itibaren bu zorunluluguna uyulmasi ile birlikte egitim gelismeye baslamigtir. Kirgizistan ilimler
Akademisi 1965 yilinda kurulmustur. Bugtin 17 arastirma enstitlsi vardir.
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UNIVERSITELER

Kirgizistan'da 60 civarinda Universite bulunmaktadir. Kirgizistan'daki belli Gniversiteler sunlardir:

e Uluslararasi Atatiirk-Alatoo Universitesi

e Orta Asya Amerikan Universitesi

e Iktisat ve Girisimcilik Universitesi

e Kirgiz-Rus Slav Universitesi

e Ulusal Kirgiz Universitesi

e Kirgizistan-Tlrkiye Manas Universitesi

e Biskek Beseri Bilimler Universitesi

e Uluslararasi Kirgizistan Universitesi

e Os Devlet Universitesi

e Kirgiz Ozbek Universitesi

e Os Teknoloji Universitesi

e Kasim Tinistanov Universitesi
TURIzM

Sovyetler Birligi zamaninda Ulke, birligin dnemli bir turizm merkezine dénismisti. Son yillarda Issik
Gol gevresine ylz binlerce turist gelmektedir. Sovyetler Birligi'nin dagilmasindan sonra segilen
Kirgizistan Bagkani Askar Akayev yaptigi bir aciklamada turizmin Ulke ekonomisine en énemli katkiyi
saglayabilecek sektor oldugunu ifade etmistir.

Ulke son yillarda turizm alaninda biyik gelismeler gdstermektedir. Denize kiyisi olmasa da yaz
mevsimlerinde gl turizmi yapilmakta, ayrica Ulke daglarla kapli olmasi nedeniyle kis sporlarina bagl
turizm gelismektedir. Kis sporlarindan sonra doga gezileri, termal turizm yapilmaktadir. Ulkenin turist
ceken baska bir 6zelligi ise ¢ok sayilardaki ormanlar ve Issik Gél'e iye olmasidir. Bunlar yaz turizmine
acik yerlerdir.

EKONOMi

Ulke ekonomisi tarim ve madencilije dayalidir. Daha gok hayvancilik kesimi agirlikli bir tarim
ekonomisi hakimdir.

Baslica tarim GUrtinleri bugday, pamuk, sekerpancari, misir, titin, sebze ve meyvedir.

Daglhk bdlgelerde aris atlar yetistirilir, tavsan beslenir, aricilik yapilir.  En ¢ok kiglikbas hayvan
beslenir.

Kirgizistan'da 1970'li yillarda cesitli madenler gikariimaya baslaninca maden sektori buylk hizla
gelismistir. Makina, otomotiv, gida, ¢imento, sirga ve konserve fabrikalari baslica sanayi kuruluslaridir.
Akarsu Uzerlerinde kurulan hidroelektrik santralleri ekonomiye énemli 6lglide katkida bulunur. Ulkede
600 civarinda sanayi kurulugu vardir. Ulkede son yillarda dogal giizelliklerin etkisi ile turizm etkinlikleri
de hizlanmakta ve bu da tUlke ekonomisine biylk katki saglamaktadir.

Ayrica, ¢ikan i¢ isyanlar (Bakiyev hikdmetinin disip Roza Otunbayeva'nin hikimete gecmesi) da
ekonomiyi zayiflatmistir.
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ULASIM

Ulkenin daglik yapisindan 6tiri ulasim blylk 6lglide kisitlanmigtir. Yollar, yiksekligi 2000 metre ve
Uzerini bulabilen rakimlar ve dik vadilerden dolayi sik sik viraj yapmak durumundadir. Kis boyunca
ulasim dlkenin kimi ylksek rakimli ve tenha bélgelerinde hemen hemen imkansizdir. Bunun yaninda
ulasimi glglestiren diger etkenlerden biri de kara ve demiryolunun bugin uluslararasi sinirlarla
kesilmesidir. Bu da, yollarin kapali olmadigi yerlerde birgok zaman alici formalite gerektirdiginden pek
tercih ediimemektedir. Ulkede geziler ya da kisa ulagimda atlar da kullanilabilir.

OBLAST: BISKEK

Biskek (Kirgizca ve Rusga: buwkek), Kirgizistan'in baskentidir. 1878 yilinda kurulan kentte, 2019
sayimina goére 1.012.500 kisi yasar. Kent, Sovyetler Birligi ddbneminde  (1926-1991
arasinda), Bolsevik askeri énderlerinden Mihail Frunze'nin anisina Frunze adiyla aniimistir.

Biskek, genis yollarin, mermer devlet yapilarinin ve Sovyetler Birligi bigiminde apartman bloklarinin bir
arada bulundugu bir kenttir. Kent, bir satrang tahtasi bigciminde tasarlanmis olup sokaklarin cogunun iki
yaninda agaglari sulama amagli dar parklar bulunur. Bu yolla sulanan agaglar yazlari sicakta gdlgelik
gOrevi gordukleri gibi kenti de guizellestirirler.

TARIHI

ipek Yolu tizerinde bulunan ve kervanlarin dinlenme yeri olan yérede, 1825'te Ozbek hani Kokhand bir
kale yaptirdi. Ruslar 1862'de kaleyi yakip yikarak bolgeyi de ele gecirdiler. Onceleri kalenin
yerini garnizon olarak kullanan Ruslar, zamanla kenti gelistirip Pispek olarak adlandirdiktan sonra Rus
koylulerine verimli topraklar verip onlarin bolgeye yerlesmelerini 6zendirdiler. 1926'da kent yeni
kurulan Kirgiz Sovyet Cumhuriyetinin baskenti oldu. Yine 1926'da kentin adi, Rus devrimlerinde énemli
roller oynamisg, Lenin'nin yakin arkadagi ve Biskek dogumlu Mikhail Frunze'nin anisina Frunze olarak
degistirildi.

Sovyetler Birligi'nin 1991'de dagilmasindan sonra, Kirgizistan 1991'de bagimsizligini kazaninca, kentin
ad1 Biskek'e gevrildi. Kent bugin hizla yenilenen canl bir yerdir. Sovyet déneminde bulunan birgok
sanayi kurulusu buguin ya kapanmig ya da kigulmus olarak Uretimlerini sirdirmektedirler. Bir zamanlar
Biskek'in barindirdigi énemli bir Sovyet savas pilotu egitim okulunu bitirenler arasinda Misir'in devrik
baskani Hisnu Mibarek de vardir.

2002'de ABD Manas uluslararasi havaalanini antlasmayla Afganistan ve Irak'a karsi kullaniimak lzere
"Ganci ABD uUssi"ne cgevirince, Rusya da benzeri bir antlasmayla Kant'da kendi hava Usslni
kurmustur.

COGRAFYA:

Biskek genc bir sehir olsa da gevresindeki bolgede tarih 6ncesinden kalma kalintilar bulunmaktadir.
Ayni  zamanda Greko-Budist donemi,Nesturi etkisinin  bulundugu dénem,Orta Asya hanliklarinin
doénemi ve Sovyet doneminden de eserler bulunmaktadir.

Sehrin orta kismi dikdértgensel bir 1zgara planina sahiptir. Sehrin ana bulvari dogudan batiya giden ve
bdlgenin ana nehrinden adini alan Cuy Bulvaridir. Sovyet déneminde bu bulvarin adi Lenin Bulvari
olmustur. Bu bulvarin tzerinde ve civarinda Kirgizistan'in dnemli hikdmet binalari ve Universiteleri
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bulunmaktadir. Bunlarin arasinda Bilimler Akademisi kompleksi de bulunmaktadir. Bu bulvarin en
batidaki kismina Deng Xiaoping Bulvari adi verilmistir.

Kuzey-glney dogrultusundaki ana sokak halen halk arasinda eski adi olan Sovyetskaya Sokagi olarak
bilinen Yusup Abdrahmanov sokagidir. Kuzey ve gliney bdlimlerinin adlari sirasiyla Yelebesov ve
Baityk Batyr sokaklaridir. Sokak Uzerinde birkag aligveris merkezi bulunur ve kuzey tarafindan Dordoy
Pazarina giris yapilabilir.

Erkindik (Ozglrlik) Bulvari, Cuy Bulvarinin giineyindeki ana demiryolu istasyonu olan Bigkek Il'den
Cuy Bulvarinin kuzeyinde kalan mize mahallesi ve heykel parkina ve oradan kuzeye Disisleri
Bakanlhgina kadar gider. Yani dogrultusu kuzey-giney dir. Eskiden adi bir komunist devrimci
olan Feliks Dzerjinski'ye atfen Dzerjinski Bulvari adini almistir. Halen yolun kuzeyinden devam eden
yola Dzerjinski Sokagi denir.

Onemli bir dogu-bati dogrultusunda yol da Jibek Jolu (ipek Yolu) dur. Cuy Bulvarina paralel ve 2 km
kuzeyindedir. Cuy ilinin ana dogu-bati yolunun bir pargasidir. Hem dodu hem de bati otogarlari Jibek
Jolu'nun Gzerinde bulunmaktadir.

197 Vasilyeva Sokagi'nda bir Katolik kilisesi bulunmaktadir. Bu kilise Kirgizistan'daki tek Katolik
katedrali olma 6zelligini tagimaktadir.

Sehir Merkezi'nde bulunan yapilar
e Ala-Too Meydaninda bulunan Devlet Tarih Mizesi
o Geleneksel Kirgiz el islerini sergileyen Devlet Uygulamali Sanat Mizesi.
e Frunze'nin Evi Mlzesi
e Kirgiz Beyaz Sarayi'nin yakinindaki parkta bulunan ivan Panfilov heykeli
e Tren istasyonu karsisindaki blyuk bir parkta bulunan Mihail Frunze'nin atl heykeli.

e 1946'da Alman savas esirleri tarafindan insa edilen ve giinimize renovasyon veya onarima
ihtiyag duymadan gelen tren istasyonu (Cogu insa eden savas esiri 6ldu ve cesetleri istasyonun
yakinindaki gukurlara gémuldi)

e Yedi katli devasa bir mermer bina olan ana hikdmet binasi Kirgiz Beyaz Sarayi. Bu bina
onceden Kirgiz SSC Komdnist Partisinin yonetim merkezi olmustur.

e Ala-Too Meydaninda askerlerin ndbet degisiminin izlenebilecegi bir bagimsizlik aniti
e Sehir merkezinin batisinda blylk bir pazar olan Os Pazari
o Kirgiz Ulusal Filarmonisi Binasi

Banliyoler

Sehrin kuzeydogusunda Dordoy Pazari adi verilen blyuk bir pazar vardir.

Sehrin digi

Sehre 40 km uzaklikta Kirgiz Ala daglari bulunmaktadir. Ala-Ar¢ga Milli Parki'da 30-45 dakikalik bir
uzaklikta bulunmaktadir.

34
ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Rapor No: 0196 Rapor Tarihi:14.09.2021

F-GM-02 / Rev 04 / 15.10.2020


https://tr.wikipedia.org/wiki/Deng_%C5%9Eiaoping
https://tr.wikipedia.org/wiki/Feliks_Dzerjinski
https://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0pek_Yolu
https://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%87uy_ili
https://tr.wikipedia.org/wiki/K%C4%B1rg%C4%B1z_Ala_da%C4%9Flar%C4%B1
https://tr.wikipedia.org/wiki/Ala-Ar%C3%A7a_Milli_Park%C4%B1

V) Bu belge 5070 sayih Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
&

Belge iceriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz

~

ASAL GAYRIMENKUL DEGERLEME

Mesafeler

Biskek'in Ulkenin ikinci en blyik sehri Os'a olan mesafesi 300 km'dir. Ona en yakin olan blylk sehir
ise Kazakistan'in 190 km uzakliktaki Almati sehridir. Tagkent'e 470 km,Dusanbe'ye 680 km ve Nur-
Sultan,Kabil,Urumgi ve Islamabad'a 1000 km uzakliktadir.

iklim

Biskek'in iklimi Akdeniz etkisindeki nemli karasal iklimi (Dsa)'dir. Kisin ortalama sicakhdi 0 santigrat
derecenin altindadir. Ortalama yillik yagis 440 mm civaridir. Ortalama gunlik en ylksek sicaklik
Ocak'ta 3 santigrat dereceden Temmuz'da 31 santigrat derece arasidir.” Yaz aylari ara sira olan ve
glcll rlzgarlara sebep olan goék gurdltula firtinalarla biten kuru dénemlerden olusur.Nadiren kum
firtinalari da gorilir. GUneydeki daglar ve kuzeybati-glineydogu dogrultusunda giden daglar tahrip
edici hava kosullarindan bir derece koruma saglar. Kis aylarinda ise seyrek kar firtinalari ve sikga olan
yogun sis en belirgin hava durumu 6zellikleridir. Ara sira ani sicaklik degisimlerinden dolay: sisler
glinlerce surebilir.

Demografik yap!

Biskek, Kirgizistan'in nifus bakimindan en yodun sehridir. Ndfusu bir 2019 tahminine gore
1.012.500'ddr. Sehrin kurulusundan 1990'lara kadar Ruslar ve diger Avrupa halklari sehrin nGfusunun
cogunlugunu olusturmuglardir. 1970 nlfus sayimina goére Kirgizlar nifusun yuzde 12,3'Unl
olustururlarken Avrupalilar nifusun ylizde 80'ini olusturmustur. GlinimUizde Biskek halkinin gogunlugu
(%66) Kirgizdir. Avrupa halklar ise Bigkek nlfusunun %Z20'sinden azini olusturur. Buna ragmen
Kirgizca geng nifus arasinda kullanimdan diismektedir ve Rusga ana dil olarak kullaniimaktadir.

Ekoloji ve gevre

Biskek'te hava kirleticilerinin emisyonu 2010'da 14400 tona ulasmistir. Kirgizistan'in bitin sehirleri
arasinda en yuksek hava Kkirliligi olan sehir Biskek'tir ve bazen Bigkek'teki kirletici yogunlugu ozellikle
de sehir merkezinde maksimum izin verilen kirletici yogunluklarini
asmaktadir. Ornegin formaldehit yogunlugu bazen izin verilen miktarlarin 5 kati kadar olabilir.

Biskek'te hava kalitesini izleme sorumlulugu Kirgiz Devlet Hidrometeoroloji Ajansindadir.
Biskek'te kikurt dioksit,formaldehit,amonyak ve azot oksitlerin seviyesini 6lgen yedi tane hava kalitesi
izleme istasyonu bulunmaktadir.

Ekonomi

Biskek Kirgizistan'in para birimi olan somu kullanmaktadir. Somun degeri degisse de 2015 Subati
itibariyla ortalama 1 dolar basina 61 som olmustur. Biskek ekonomisi genelde tarima dayali olup sehrin
dis bolgelerinde tarimsal Urinler takas edilmektedir. Biskek'in sokaklari pazar ve benzeri yerler gibi
tarimsal Urln saticilariyla cgevrilidir. Sehir merkezinde bankalar,magazalar,marketler ve aligverig
merkezleriyle biraz daha sehirimsi bir yapilanma bulunmaktadir. Talebin ¢ok oldugu Urinler arasina
heykel,oyma,tablo gibi el yapimi zanaat igleri ve dogaya dayali heykeller bulunmaktadir.

Konut durumu

Eski Sovyet Ulkelerindeki birgok sehir gibi Biskek'teki konutlandirma durumu Sovyetler Birligi'nin
¢Okustinden beri blylk bir degisime ugramistir. Sovyet déneminde vatandaslara konut dagitilirken
glinimuzde Bigkek'in konutlari 6zellestiriimigtir.
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Yavas yavas tek ailenin yasadigi evler daha fazla yayginlagsa da Biskek halkinin ¢odu Sovyet
doneminden kalma apartmanlarda yasamaktadir. Kirgiz ekonomisi ne kadar biylse de konut
sayisindaki artis insaat sayisinin azligiyla az olmustur. Refahin artmasi ve yeni resmi evlerin
yoklugundan dolay1 6nemli derecelerde fiyat artigi goriilmektedir. Ornek olarak da 2001'den 2002'ye ev
fiyatlari 2'ye katlanmistir.

Kdyler ve kuglk kentlerden gécmenler basta olmak Uzere Biskek'teki ylksek konut fiyatlarini
kargilayamayanlar sehrin banliydlerindeki gecekondularda yasamak zorunda kalmistir. Bu
gecekondular Biskek nufusunun yizde 30'u olan 400000 kisinin evidir. Bu gecekondularin birgogunda
elektrik ve su gibi temel ihtiyaglar yok iken yerel hikimet tarafindan bu sorunu ¢ézmek igin adimlar
atilmaya baslamigtir.

(Kaynak: https:/tr.wikipedia.org/wiki/Biskek , https./tr.wikipedia.org/wiki/Kirgizistan )

Kirgizistan’da Miilkiyet Hakki Durumu

Kirgizistan'in Dinya Ticaret Orgitl (DTO) Uyesi olmasi, yabancilarin tasinmaz edinimi konusunda
Ozellikle diger Turk Cumhuriyetlerinden farkl olmasina zemin hazirlamistir. Kirgizistan Yabanci Yatirim
Kanunu, OECD modeli bir 6zellik gdstermektedir. Yabancilarin Turkiye’de Tasinmaz Ediniminin Turizm
Sektori Uzerine Etkisi 647 Bu durum, yabanci yatirimlar igin uygun kosullarin olusmasina ve liberal bir
ticaret rejimi ile birlikte ticareti artirici bir etki meydana getirmistir (Tanrivermis ve Mengi, 2013: 256).
Ulkede yabancilara arazinin miilkiyetini edinebilme hakki verilmemis, bunun yerine miilkiyet hakkina
yakin nitelik tasiyan sarekli kullanim hakki verilmistir. Aslinda bu uygulama 1998 yilindaki referanduma
kadar Kirgiz vatandaslari igin de gecerli idi. S6z konusu referandum ile birlikte Kirgiz uyruklu kisiler
arazi mulkiyetini edinme hakkini elde edebilmislerdir (Tanrivermis ve Mengi, 2013: 256). Kirgizistan
Arazi Kanunu'nun 5. Maddesi yabanci uyruklu kisilerin arazi Uzerinde edinebilecekleri haklari
dizenlemektedir. Buna gore, yabanci uyruklu gercek ve tiizel kisiler yasam amagh (kent, kasaba ve
kéylerde) arazi Uzerinde miilkiyet hakki ya da sureli kullanim hakki edinebilir. Ayrica bu haklarini ingaat
icin gerekli krediyi temin etmek amaciyla rehin olarak kullanabilirler. Yabanci bankalar ve finans
kuruluglari, tarimsal amacli araziler Gzerinde bir yil icinde devretmek sartiyla mulkiyet hakki elde
edebilmektedirler. Bir anlamda yabancilarin gesitli kanunlarda dizenlenen istisnalar diginda miilkiyet
hakki ve diger haklari edinmeleri mimkuin bulunmaktadir (Tanrivermis ve Mengi, 2013a: 256-257).
Bina Uzerinde miulkiyet hakkini diizenleyen yasa 1996 yilinda yururlige girmistir. Kirgizistan Medeni
Kanunu, binalarda milkiyet hakkinin edinilmesiyle ilgili olarak yabancilar agisindan bir ayrima
gitmemigtir. Yabanci uyruklu kigiler, Kirgizistan’da binalar Uzerinde her turli ayni hakki
edinebilmektedirler (Tanrivermis ve Mengi, 2013a: 257).
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5.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve
Dayanak Veriler ile Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine Etkileri

Turkiye Is Bankasr’nin Mayis 2021 “Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler” ve TUSIAD’In Mart
2021 yih “2021 Turkiye Ekonomisi” raporlarindan derlenen analizler ve istatistikler asagida yer
almaktadir. Ozellikle hizli anlagim kolayh@i agisindan gérsel tablolara yer verilmistir.

Kiiresel Ekonomi

Covid-19 Etkileri:

Hindistan basta olmak Uzere dinya genelinde vaka sayilarinin ylksek seviyelerde seyretmesinin ve
yeni virls mutasyonlarinin neden oldugu endiseler salginin gidisatina yénelik belirsizlikleri artiriyor. Bu
cercevede, salgina karsi kisitlayici 6nlemler de gindemde yer almaya devam ediyor. ABD’de lkelerin
%80'ine ybnelik seyahat uyarilar 'seyahat etmeyin' anlamina gelen 4. seviye olarak gincellenirken,
Almanya’da karantina énlemleri sikilastirildi. Ote yandan, AB Komisyonu Mayis ayi itibariyla lye
Ulkelerde asi olanlarin seyahatine yonelik 6nlemlerin azaltiimasini énerdi. Nufusuna kiyasla vaka
sayilarinda 29 Nisan itibariyla dinyada ilk sirada yer alan Turkiye’de de Nisan ayl sonundan 17
Mayis’a kadar surecek tam kapanma onlemleri alindi. Diger taraftan, tedarik sikintilarina ragmen
kiresel Olcekte yayginlasarak devam eden asi uygulamalari temkinli bir iyimserligin korunmasini
mumkin kiliyor. Nisan sonu itibariyla tamamen asilanmis nifusun orani ABD’de %28,4, kisitlama
onlemlerini ay ortasindan itibaren kademeli olarak gevsetmeye baslayan ingiltere’de %21,7’ye ulasti.
IMF buyume tahminlerini yukari yénli gincelledi.

IMF 6 Nisan’da yayimladigi Dinya Ekonomik GoOrtnim raporunda kiresel ekonomi icin 2020 yili
daralma tahminini %3,5’ten %3,3’e revize etti. Raporda 2021 biylime beklentisi %5,5'ten %6’ya
glncellenirken, 2022 yili igin buylime tahmini %4,4 olarak agiklandi. Tahminlerde yapilan yukari yonlu
glincellemede, ABD basta olmak Uzere bazi blylk ekonomilerde agiklanan ek mali destekler ve
asilamalarin etkisiyle yilin ikinci yarisinda kiresel ekonomik aktivitede beklenen toparlanma etkili oldu.
Ote yandan, asi uygulamalari, yapisal etkenler ve salgina kargi agiklanan mali desteklerdeki farkhliklar
nedeniyle Ulke ekonomileri arasindaki toparlanma hizlarinda ayrismanin arttigi vurgulandi. Kurulus,
Turkiye ekonomisi igin 2021 yili bliyime tahminini degistirmeyerek %6 seviyesinde tuttu.

IMF Tahminler|

Nisan Degisim*
Tahminlerl (%) (% puan)
2021 2022 2021 2022
BOyome
Ddnya 6,0 4,4 0,5 0,2

GE 51 3,6 0,8 0,5

GOE 6,7 5,0 0,4 0,0
Br
Enflasyon
GE 1,6 1,7 0.3 0,2
GOE 4.9 4.4 0,7 0,2

Dinya Ticaret Artig: B4 6,5 0,3 0,2
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ABD ekonomisi, éncu verilere gore 2021 yilinin ilk ¢geyredinde yilliklandiriimis bazda %6,4 ile piyasa
beklentilerinin Uzerinde blyldu. Nisan ayina iliskin éncl gostergeler de Ulke ekonomisinin glgli seyrini
koruduguna isaret ediyor. Nisan ayinda imalat PMI verisi 60,5 ile verinin yayimlanmaya basladigi 2007
yilindan bu yana en ylksek duzeyine ¢iktl. Hizmetler PMI verisi de 64,7 ile tarihi yiksek seviyesine
ulasti. Konut sektériiniin de canh gérinimind korudugu ABD’de tiiketici gliven endeksi Nisan ayinda
121,7’'ye ylkselerek Subat 2020’den bu yana en ylksek degerine ulasti. Bu gelismede asilama
calismalarinin yayginlasmasiyla birlikte hizmet sektériinde gézlenen canlanma ve ise alimlarin artmasi
etkili oldu. Ulkede issizlik maas! basvurulari 24 Nisan’da sona eren haftada 553 bin kisi oldu. Boylece
basvurular, Mart 2020’den bu yana ilk kez 3 hafta Ust tste 700 bin kisinin altinda kaldi.

ABD GSYH BlyOmesi

6,4

ABD’de enflasyon géstergelerindeki yiikselis Mart ayiyla birlikte belirginlik kazandi. Bu dénemde TUFE
%0,6 ile Agustos 2012'den bu yana en yilksek aylik artisini kaydederken, TUFE'deki yillik artis %2,6
dlzeyine ulastl. Mart'ta gekirdek kigisel tiiketim harcamalari enflasyonu %1,8'e yiikseldi. Ote yandan,
ABD’nin 10 yillik Hazine tahvili getirileri Nisan’da aylik bazda 11 baz puan azalisla %1,63 seviyesine
gerilerken, ABD dolarinin diger gelismis Ulke para birimleri karsisinda degerini gosteren DXY endeksi
%2,1 azalarak Nisan sonunda 91,3 dlizeyinde gerceklesti.

Euro Alani ekonomisi 2027’in ilk geyreginde yillik bazda %1,8, ¢geyreklik bazda %0,6 oraninda kiguldu.
Bu dénemde, ¢eyreklik bazda Almanya ekonomisi %1,7 oraninda daralirken, Bélge’nin en blyuk ikinci
ekonomisi Fransa %0,4 biyudii. italya ve ispanya ekonomileri ise geyreklik bazda sirasiyla %0,4 ve
%0,5 oraninda daraldi.
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Euro Alani Imalat ve Hizmetler PMI

.M-:.,.,W-i..“"I |

Nisan ayina iligkin PMI verileri ise Euro Alani ekonomisinin yilin ikinci ¢eyregine olumlu bir baglangic
yaptigina isaret ediyor. Bolge’de hizmetler PMI Nisan ayinda 50,5 ile Eylil 2020’den bu yana sektérde
ilk kez bilylimeye isaret eden 50 esik degerinin lizerinde agiklandi. imalat PMI verisi de 62,9 ile verinin
yayimlanmaya basladidi 1997 yilindan bu yana en ylksek dizeyine ulasti. Euro Alanr’nda &énci
verilere gore TUFE enflasyonu Nisan’da yillik bazda %1,6 diizeyine yiikseldi.

ECB, 22 Nisan’da gerceklestirdigi toplantida piyasa beklentileri dogrultusunda para politikasinda
degisiklige gitmedi. Toplanti sonrasinda konusan ECB Baskani Lagarde, vaka sayilarindaki artisin ve
salgin kapsaminda alinan tedbirlerin ekonomik faaliyetleri sinirlandirdigini belirtti. Lagarde,
6nUmuzdeki aylarda enflasyonun yukari yonli hareket edebilecegini dngérdiklerini belirtti.

Cin ekonomisinin ilk ceyrek buyumesi yillik bazda %18,3 ile beklentilerin Uzerinde gerceklesti.
Ceyreklik bazda ise veriler 2020’'nin son ¢eyreginde %2,6 genigleyen Cin ekonomisinin 20271’in ilk
geyreginde %0,6 biiyillyerek bir miktar hiz kestigini gésterdi. Ulkede Nisan ayi imalat PMI 51,9
seviyesinde gergekleserek sektérde blylmenin devam ettigine isaret etti. Subat ayinda yillik bazda
%0,2 gerileyen TUFE enflasyonu Mart ayinda %0,4 yiikseldi.

Cin'de GSYH Blylmesi
(yilhi, %) 183

Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiti (FAO) tarafindan agiklanan ve gida fiyatlarindaki aylk
degisimleri izleyen diinya gida fiyatlari endeksi, Mart'ta aylik bazda 2,4 puan artisla 118,5 degerini
alarak Haziran 2014’den bu yana en yuksek seviyesine ulasti. Bdylece, kiresel gida fiyatlari endeksi
araliksiz yukselisini 10. ayina tasidi. Mart ayinda bitkisel yaglar ile et ve st drlnleri fiyatlarindaki aylik
bazda kaydedilen artislar 6ne ¢ikti. Nisan sonunda gergeklestirimesi planlanan OPEC+ toplantisinin
koronaviris vaka sayisindaki artis nedeniyle Haziran basina ertelendigi agiklandi. Bununla birlikte,
petrol talebi beklentilerine iligkin kalici bir degisim olmadigini belirten OPEC+, Mayis ayi itibariyla petrol
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Uretimini kademeli olarak artirma kararinin uygulanacagini duyurdu. Nisan ayinda Brent tiri ham
petrolin varil fiyati aylik bazda %5,8 artarak 67,2 USD’ye ulasti. Nisan’da arz yonli sikintilarin etkisiyle
Onemli endlstriyel metallerden biri olan bakir fiyatlarinda da yikselis devam etti. Bu dénemde aylik
bazda %12,4 artan bakir fiyatlar 29 Nisan itibariyla 9.990 USD/ton seviyesine ulasarak yaklasik 10
yilin en yuksek degerini aldi. Yilin ilk G¢ ayl boyunca aylik bazda dusus kaydeden altin fiyatlari,
Nisan’'da aylik bazda %3,6 artisla 1.768 USD/ons seviyesine yikseldi.

Altin ve Petrol Flyatlan

l‘r 3
~1T
W

J My iy

JY Wy

A

00 |

Kirgizistan Ekonomisi:

Son Ekonomik Gelismeler

Reel GSYIiH 2020'de COVID-19 salgini, etkisini sinirlamaya yénelik politikalar ve i¢ siyasi calkant
nedeniyle ylzde 8,6 daraldi. On iki aylik enflasyon, esas olarak ddviz kurundaki deger kaybinin (yizde
19) etkisiyle Aralik ayinda yluzde 9,7'ye yukseldi (bir yil 6nceki ylizde 3,1'den). Cari hesabin 2020'de
GSYIiH'nin yiizde 4'i fazla verdigi tahmin ediliyor; bu, ithalatta yiizde 30'luk bir daralmayi ve altin
ihracatiyla desteklenen dayanikh ihracat kazanglarini yansitiyor ve bu da yalnizca ylzde 2 oraninda
dustyor.

Artan harcamalar ve zayif gelirler, 2020'de genel hiikimet agiginin GSYiH'nin yiizde 4,2'sine (2019'da
yuzde 0,5'ten) genislemesine neden oldu. Mali gevseme, uygun bir sekilde 6zel isletmeleri
desteklemeyi ve saglik ve sosyal ihtiyaclari kargsilamayl amagcliyordu. Krizden etkilenen isletmeler igin
vergi 6deme ertelemeleri ve gegici vergi muafiyetleri, vergi gelirlerinde GSYiH'nin yiizde 1,4'U oraninda
disuse neden oldu. Hibe gelirlerindeki artis, vergi acigini kismen dengelemistir. Harcamalar, saglk
calisanlarina artan tazminat ve ilag, kisisel koruyucu ekipman ve diger tibbi malzemelere yapilan
harcamalarin etkisiyle GSYIiH'nin yiizde 2,2'si oraninda artti. GSYIH daralmasi ve somun deger
kaybetmesiyle birlikte daha yilksek agik, Aralik 2020'de kamu borcunun GSYiH'nin yiizde 68'ine
yukselmesine neden oldu.

Ekonomik Goriinim

Koronavirlis pandemisi ve son siyasi galkanti, Kirgiz Cumhuriyeti'nin makroekonomik gérinimuna
zayiflatti ve ekonominin yalnizca 2023 yilina kadar pandemi 6ncesi seviyesine geri doénmesi
bekleniyor. Reel GSYiH bliylimesinin 2021'de ekonomik aktivitenin iyilesmesiyle yiizde 3,8 oraninda
blyimesi bekleniyor. hizmetler ve insaat tarafindan. Blylumenin 2022-23'te ortalama ylzde 4,4'e
yukselmesi bekleniyor. Bu senaryo, asilar yayginlastikga, siyasi istikrar saglandik¢a ve dis talep ve
ticaret kosullar iyilestikge yeni COVID-19 vakalarinda bir azalma oldugunu varsayar. Déviz kurundaki
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istikrarla birlikte ortalama enflasyonun yilizde 5,4'e dismesi bekleniyor. Cari hesap agiginin 2021'de
GSYiH'nin yaklasik ylizde 7'sine geniglemesi ve ihracat biylimesine gére daha hizli bir ithalat
toparlanmasinin yansimasi bekleniyor.

Mali agigin, ekonomik toparlanmadan kaynaklanan ylksek vergi gelirleri ve vergi ertelemeleri ve
muafiyetlerinin sona ermesi nedeniyle 2021'de GSYiH'nin yiizde 3,9'una diismesi bekleniyor. Orta
vadede, yetkililer GSYiH'nin yiizde 3'U kadar bir mali agik hedefliyor. Mali konsolidasyon, vergi tabanini
genisletecek, pandemi ile ilgili harcamalari geri ¢ekecek, oncelikli olmayan satin alimlari dizene
sokacak ve maas faturasini GSYIiH'nin bir parcasi olarak azaltacak dnlemler gerektiriyor.

(Kaynak: https://www.worldbank.org/en/country/kyrgyzrepublic/overview#3)

GDP Growth Rate: Kyrgyz Republic

(% per year)
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Source: Asian Development Bank. Asian Development Outlook (ADO) 2021 (April 2021)
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Per Capita GDP Growth Rate: Kyrgyz Republic
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12 Mayis 2021 tarihli Asya Kalkinma Bankasi (ADB) raporuna goére, Kirgiz Cumhuriyeti ekonomisinin,
sinirlarin yeniden acilmasi ve tedarik zincirlerinin yeniden devreye girmesiyle 2022'de beklenen
hizlanmadan 6nce 2021'de yavas yavas iyilesmesi bekleniyor. Asya Kalkinma Goérinimi (ADO) 2021
raporunda ADB, Kirgiz Cumhuriyeti'nin gayri safi yurtici hasila (GSYiH) biyiimesinin 2021'de %3,5 ve
2022'de %5,0 olacagini tahmin ediyor. ADO, ADB'nin en énemli yillik ekonomik yayinidir.

ADB Kirgiz Cumhuriyeti Ulke Direktérii Kanokpan Lao-Araya, “Biiyiime konusunda ihtiyath bir sekilde
iyimser olsak da, cogu sey Orta Asya bdlgesinde genis bir toparlanmaya bagli olacak” dedi. imalat,
insaat ve madencilik gibi ithalata bagimli sektorler, bélgesel bir ekonomik toparlanmadan faydalanacak
ve Kirgiz Cumhuriyeti'nin blydmesini artiracaktir."

Para birimindeki deger kaybinin devam eden etkisi ve tedarik zincirlerinin yavas toparlanmasi
nedeniyle gida enflasyonunun yuksek kalmasiyla birlikte enflasyonun 2021 ve 2022'de %7'ye gikmasi
bekleniyor. Merkez bankasinin fiyat istikrarina odaklanmasini surdirmesi ve sadece oynakhdi
yumusatmak igin doviz piyasalarina midahale etmesi bekleniyor.

Saglikl altin ihracatinin 2021 ve 2022'de toplam ihracat bayimesini %5'e ylkseltmesi bekleniyor. Bu
arada, ertelenen altyapi projelerinin yeniden baglamasiyla ithalat bu yil ve énumizdeki yil yaklasik
%10 artabilir. Bolgede, 6zellikle Rusya Federasyonu'nda bir toparlanma oldugu varsayilirsa, isci
dévizleri muhtemelen her iki yilda da yaklasik %5 oraninda daha fazla toparlanacaktir.

Rapor, koronaviriis hastaligi (COVID-19) azalirken sosyal korumayi iyilestirmek ve ekonomiyi istikrara
kavusturmak igin pandemi sirasinda isgsiz kalan isgileri entegre etmeyi ve gé¢gmenleri ekonomiye geri
doéndlirmeyi 6neriyor. Rapor, sosyal koruma veri tabaninin ana demografik gostergelerle iyilestiriimesi,
yardim igin kayitlarin hizla dogrulanmasi ve destek saglanmasi ¢agrisinda bulunuyor.

Gecen yil ADB, Kirgiz Cumhuriyeti icin 70 milyon dolarlik COVID-19 midahale destegini onayladi. Bu,
Mayis ayinda onaylanan 50 milyon dolarlik bir kredi ve hibe finansman paketini ve Hikimetin Haziran
ayinda onaylanan saglik sektorunu guglendirmesine yardimci olmak igin 20 milyon dolarlik acil yardim
paketini igeriyordu.
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5.3. Sektorel gorinim ve veriler

Kirgiz Cumhuriyeti'ndeki turizm endustrisi GSYiH'ya tahmini olarak %5,2 katkida bulunur ve istihdam
ve ekonomik kalkinma igin dnemli bir buyime enddstrisini temsil eder. Kirgiz Cumhuriyeti, dinyanin en
biyik ikinci dag goli olan Issyk-Kul Géli, énde gelen Tian-Shan siradaglari ve tarihi "ipek Yolu"nun bir
bdlimU gibi sayisiz essiz dogal ve kiltlrel cazibe merkezine sahiptir. Eylil 2018'de Kirgiz Cumhuriyeti,
Ucltinct Diinya Gogebe Oyunlarina basarili bir sekilde ev sahipligi yapti ve uyumlu bir PR kampanyasi,
Kirgiz Cumhuriyeti'nin benzersiz markasini uluslararasi sahnede etkin bir sekilde tanitan Oyunlara
kiresel medyanin dikkatini ¢ekti.

Kirgiz Cumhuriyeti, 1980'lerde agirlikh olarak diger Sovyet cumhuriyetlerinden yilda yaklasik bir milyon
ziyaretci ile Sovyet déneminde popller bir bdlgesel turizm merkeziydi. Asfalt yollar da dahil olmak
Uzere fiziksel altyaplyl desteklemenin yani sira ¢ok cesitli turistik konaklama yerleri geligtirildi.
Sovyetler Birligi'nin dagiimasinin ardindan, Kirgiz Cumhuriyeti'nde turizm ¢okti ve 1990'larin sonunda
gelenler yaklasik %90 oraninda azaldi. Turizm endustrisi, sektériin yeni yeni toparlanmaya basladigi,
yillarca daralma ve yatirnm kaybi yasadi.

Bagimsizliktan bu yana turist sayisi 2019'da istikrarl bir sekilde 1,8 milyona ylkseldi ve eski Sovyetler
Birligi'nden gelen ziyaretciler Kirgiz Cumhuriyetine seyahat eden turistlerin ezici ¢ogunlugunu
olusturmaya devam ediyor. Tahminlere gore, turistlerin yaklasik %70'i Kazakistan'dan, %13'U
Rusya'dan, kabaca %2'si Avrupa tlkelerinden geliyor. Turizm sektéri yaklasik 40.000 kisiyi veya Kirgiz
Cumhuriyeti'nin toplam kayitl istihdaminin kabaca %2'sini istihdam etmektedir.

Sektér son yillarda énemli adimlar atmis olsa da, gesitli zorluklarla karsilasmaya devam ediyor.
Ozellikle misteri hizmetlerindeki standartlar, sektdr genelinde zayif ve tutarsiz kalmaya devam ediyor
ve hizmet kapasitesi az gelismis durumda. Turist altyapisi yavas yavas gelisiyor, ancak yirmi yillik
bozulmayi tersine ¢evirmek i¢in dnemli sermaye yatirrmi gerekiyor. Sektérin, ézellikle dis pazarlara
tanitimi da geligiyor, ancak birlesik bir pazarlama ve bilgilendirme kampanyasindan yoksun.
Uluslararasi Sivil Havacilik Orgitii (ICAO) standartlarina tam olarak uyulmamasi nedeniyle, Kirgiz
Cumhuriyeti, Avrupa tasiyicilarinin tlkeye dogrudan rotalar isletmesini engelleyen ve akabinde turizmin
daha da gelismesini engelleyen AB'nin “kara listesinde” kalmaya devam ediyor.

Eylll 2018'de USAID, istihdam yaratmayi ve Kirgiz gé¢gmen gé¢cmenlerin (6ncelikle Rusya'ya) gikisini
Oonlemeyi amaglayan “Kurumsal Rekabet Edebilirlik Projesi” baslikli yeni bir ekonomik kalkinma girigimi
baglatti. Girigim, Kirgiz KOBI'lerinin yerel ve bélgesel pazarlarda rekabet giglerini artirmalarina
yardimci olacak. Proje, 6zel sektdr odakl kalkinmayi artirmayl amaglamaktadir.

Firsatlar

Kirgiz Cumhuriyeti'ndeki turizm endustrisi, 6zellikle konaklama sektériinde ABD yatirnmlari igin
hedeflenen firsatlar sunmaktadir. Biskek'te gok az Batili otel zinciri vardir ve popdiler tatil beldesi Issyk-
Kul Goéli'nde hig yoktur. Yerel Kirgiz girisimciler, buyik ABD agirlama zincirlerinin franchise yerlerini
acma olasiligini arastiriyor. Hem Kirgiz Cumhuriyeti'ne bireysel tur paketleri hem de tarihi ipek Yolu
boyunca Orta Asya destinasyonlarina bolgesel geziler satmak isteyen ABD tur operatorleri igin firsatlar
da sunuyor.

(http://www.stat.kg/ru/news/turizm-v-2018-godu/)

44
ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Rapor No: 0196 Rapor Tarihi:14.09.2021

F-GM-02 / Rev 04 / 15.10.2020


http://www.stat.kg/ru/news/turizm-v-2018-godu/

f Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

Belge iceriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz

N

GAYRIMENKUL DEGERLEME

2016 2017 2018

The gross added value in the field of tourism {(mln. 216738 26 323.1 28720.5

S0Ms)

The share of tourism in GDP (percentage) 4.6 5 5

Fixed capital investments in tourism {mln. soms) 17 452.6 22 795.1 257574

2019

31622.2

5.1

27 184.2

Sekil 2 — Ulke geneli Turizm Gelisim Géstergeleri

Kaynak : http://www.stat.kg/en/opendata/category/130/

Tota

Tourist camps
Sanatoria

Children s sanatorium
Sanatoria-preventoria
Rest-homes

Holiday hotels

Holiday hotels with treatment

Tourist-centres and other rest institutions

Spert and health camps

Children health camps

2016 2017 2018
187 190 187
12 10 9
15 13 13
5 6 6
11 10 10
6 5 7
a4 101 98
5 5 4
7 7 9
10 9 3
22 24 25

Sekil 3 - Ulke Geneli Tesis Kapasiteleri

2019

192

13

[E¥]

10

24

Kaynak: http://www.stat.kg/en/opendata/category/308/
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17079.3

2.9

15 067.4
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2016
Tota 241 035
Tourist camps 44159
Sanatoria 56 237
Children s sanatorium 5908
Sanatoria-preventoria 7912
Rest-homes 4947
Holiday hotels 74526
Holiday hotels with treatment 11 760
Tourist-centres and other rest institutions 9548
Sport and health camps 10 061
Children health camps 15979

2017

331007

38425

58790

5150

13 669

147 875

13063

990

9206

21019

2018

287194

24 279

613816

5115

12 009

18 288

120074

7762

12047

7473

18 331

Sekil 4 - Tesislerde Konaklayan Kisi Sayilari

http://www.stat.kg/en/opendata/category/310/

2016
Tota 20 895.9
Service provided by hotels and services for tourist 3 367.5

accommeadation, also other places for short-term
accommodation

Service provided by restaurants, mobile and other 17 328.4
services to provide the food and bars

2017

225191

32114

19307.7

2018

23833

32774

20555.8

2019

328 447

20938

62 698

4904

20312

18374

151 245

6 987

12 685

5629

21695

2019

25663.5

33804

22 283.1

Sekil 5 - Otel ve Restaurant Servisleri (xMilyonSom)

http://www.stat.kg/en/opendata/category/221/
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99336

21187

35375

783

G445

1363

29402

a0z

1125

53

2020

15 887.8

1128.2

14 768.6

46


http://www.stat.kg/en/opendata/category/310/
http://www.stat.kg/en/opendata/category/221/

&£

Totz

Batken oblast
Jalalabat oblast
Yssykkul oblast
Maryn oblast
Osh oblast
Talas oblast
Chui oblast
Bishkek City

Osh City
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2016

208959

820.5

26417

945.8

89.6

1002.8

11732

2110.8

2017

2251941

951.8

28757

9814

87.7

1088

2689.1

13564

12477.9

24211

2018

23833

975.5

10588

85.8

1130.9

279.6

14637

132141

26214

2019

25 8683.5

10329

89.5

1180.5

296

1569.5

14 408

27682

2020

15 897.8

8844

2164.3

3081

58.2

981.9

169.5

10445

54023

1894.6

Sekil 6 - Bolgelere Gore Otel ve Restoran Hizmetleri (xMilyonSom)

Kaynak: http://www.stat.kg/en/opendata/category/2397/
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5.4. Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen Veya Sinirlayan Faktorler
Degerleme islemini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan bir faktér yoktur.

Tasinmazlarin deg@erini etkileyen faktorler ise séyle 6zetlenebilir:

Olumlu etkenler:

v" Merkezi ve sehrin tiim merkezlerine erisilebilir konumu

Kievskaya Caddesi Uzerinde yer almasi

v
v' Sheraton adi altinda hizmet veriyor olmasi
v" Yeni bir otel olmasinin avantajlari

v

AVM ile ayni kompleks iginde yer almasi

Olumsuz etkenler:

v' Tapu takyidat belgelerinde yer alan el koyma kararlar olumsuz etken olarak degerlendirilmis olup,
kaldiriimasi tavsiye edilmektedir.

Firsatlar:
v" Yeni insa edilmis bir sehir oteli olmasinin yarattigi musteri tercih avantaj
Tehditler:

v" Yakinlarinda benzer amagli insa edilmis eski otellerin bulunmasi. (Bu oteller kiyaslandiginda daha
yasl oteller olmakla beraber, renove edilen oteller potansiyeli etkileyebilir.)
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5.5. Gayrimenkuliin Fiziki, Yapisal, Teknik ve ingaat Ozellikleri
Fiziki 6zellikler;

Degerlemeye konu tasinmazlarin bulundugu bina ve kompleks, Kievskaya Caddesi No: 148'de
konumlu parsel lUzerinde yer almaktadir.

TE]

siet R rraarT T e
r.-.I.I. (KREOARTALE RS

& pigkek Pm{’,_
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Degerlemeye Konu Gayrimenkul Uzerindeki Binalarin Yapisal Ozellikleri:

Gayrimenkul Uizerinde yer alan binalar, yapisal 6zelliklerine gére asagida detayli olarak izah edilmis ve
vaziyet planinda konumlari ve isimleri isaretlenmistir.

Otel Adi Sheraton Bishkek Hotel

Yildiz Sayisi 5Yildiz

Sahibi / lsleten | Bishkek Park Ltd. Sti./ MG Turizm Ltd. Sti.

Firma

Oda/ Yatak Sayisi 183 Oda / 238 Yatak (Single ya da Double)

Oda Ozellikleri Minibar, Kasa, LCD TV, Utli ve Sag Kurutma Makinesi, Telefon, interaktif Yayin
(Online Servisler Dahil), Calisma Masasi, Merkezi Isitma ve Sogutma, Kablosuz
Internet

Oda Tipleri Deluxe King, Club Deluxe King, Deluxe Twin, Junior Suite, Club Junior Suite
Executive Suite, Presidental Suite

Konaklama Disi | Agik Havuz, SPA, Fitness Salonu, Toplanti Salonlari, Sheraton Club, Bar, Balo

Aktiviteler Salonu

Restoranlar 1 ana restoran ve 1 teras restoran (IWA)

Toplanti Salonlari 4 adet

Servisler 24 saat oda servisi, Kapall Otopark, Kuru Temizleme / Camasirhane, Ozel Sigara
Icme Alanlan,

Tasiyici Sistem

Betonarme Karkas

Kat Adedi

19 Kat + Teras

Duvar — Kaplama

Dis cephe kaplamasi granit, i¢ bolimdeki kaplamalar duvar kagidi ya da
ahsap/ferforje dekoratif kaplama seklindedir.

Dogramalar

Pencere dogramalari aliminyum, oda kapilari ahsap dograma

Désemeler

Odalarda islak hacimler mermer, ortak alanlar hali ya da mermer / seramik /
ahsap kaplhdir.

Cati Sistemi ve Kap.

Teras Cati

Tesisat Elektrik tesisati, sihhi tesisat, 1sitma sogutma ve havalandirma tesisati (merkezi
Isitma-sogtuma / chiller sistemleri), sprinkler tesisati, gaz ve duman dedektdrleri,
asansor, yangin algilama-alarm ve dolap tesisatlari, acil durum aydinlatma ve
¢ikis yonlendirme tabelalari, internet alt yapi tesisati, telefon tesisati

Alani m? 14.878m? (Otel Kullanima Ozel Toplam Kapali Alan)
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Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Gayrimenkulln fiziksel 6zellikleri yerinde yaptigimiz incelemeler ve gézlemlerimiz ile yetkililerden alinan
bilgiler baz alinarak diizenlenmistir. Taginmazin 5 yildizl bir sehir oteli olmasi ve Sheraton markasi altinda
hizmet vermesi ile yeni inga edilmis bir otel olmasinin avantajlari degerleme ¢alismasinda dikkate alinmistir.

Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri

Binalarin teknik o6zellikleri yerinde yaptigimiz incelemeler ve yetkililerinin beyanlari dogrultusunda

dizenlenmistir.

Elektrik tesisati

Sihhi tesisat

Kanalizasyon

Jenerator

Trafo

Su Deposu

Isitma sistemi
Sogutma/havalandirma tesisati
Gulvenlik

Asansor

Servis Ve Yangin Merdiveni
Yangin sondurme sistemi

Otopark

: Sebeke

: Sebeke

: Sebeke

. Var

. Var

. Var

: Merkezi sistem kalorifer (Dogalgaz yakith).

: Merkezi sistem iklimlendirme tesisati

: Var, ayrica guvenlik kameralari yer almaktadir.
: 3 adet asansor bulunmaktadir.

: 1 adet yangin merdiveni mevcuttur.

: Yangin dolaplari ve sondirme tesisati bulunmaktadir.

: Kompleksle ortak kullanima konu olan kapali otopark bulunmaktadir.

Degerlemeye konu tasinmazlarin yer aldigi bina (projesinde blok Ill, adrese goére 2. blok) blogun kuzeydogu
kisminda otel kullanimina 6zgu kismi toplam 19 kat + teras ve gekme katindan olusmaktadir.

Crema Gaoxmponxn

| Vi |
v J___

V ‘:"D ' 5 |

£ 44

VIR I8
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Blok ilk olarak konut fonksiyonlu olarak projelendiriimis ve daha sonra blogun otel kullanimi igin
Ozellestiriimis 14.03.2019 tarihli karar neticesinde blogun otel olarak kullanimina izin verilmistir.
12.09.2012 tarihli onayh projesine gore, bina yerinde G, M ve L olarak belirtiimis 3 kati yer yer AVM ile
ortak kullanmaktadir. Bu katlar projesindeki kot belirtmeleriyle birlikte tarif edilecektir. G, M ve L sonrasi
katlar 7’den 22’'ye kadar ilerlemekte ve 22’den sonra son bir teras kati bulunmaktadir.

Bina betonarme tasiyici sistemde insa edilmistir. Dis cephesi granit kaplamadir. Binada 3 adet asansoér
yer almaktadir. Diger yapi detaylari kat bazinda asagida agiklanmistir.

G: Giris ve Ana Lobi: (+0 Kotu)

Otel ana girisi bu kat Uzerinden saglanmaktadir. Ana lobi ve karsilama bélimleri, ziyaretgilerin bekleme
amagcl kullanabilecegi agik bolimler yer almaktadir. Zeminleri mermer ve granit kapli, tavanlar algipan
asma tavan seklindedir, duvarlarda dimming isiklandirmali 6zel kaplamalar, tavanlarda led tipi
gizlenmig 6zel aydinlatmalar yer almaktadir. Bu kat icerisinden ayrica AVM'ye de direkt olarak gegis
imkani bulunmaktadir.
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L: Lobi, Balo Salonu, Ana Restoran, Spa ve Havuz Boliimleri: (+20,80 kotu):

Bu bdlim otelin baglica ana aktivitelerinin gergeklestigi boélimdir. Zeminler mermer ya da granit,
duvarlari kullanim amaci ve dekorasyon ihtiyacina gére ahsap ya da metalik malzemelerle
kaplanmistir. Asma tavanlarda ve bazi stand kaplamalarinin alt kisimlarinda led aydinlatmalar yer
almaktadir. Tasiyici kolonlarda granit ya da mermer goérinimli kaplama malzemeleri kullaniimistir. Bu
katta ana restoran (legend) ve mutfak, kapali sigara igme boélimu, teras, bar ve agik havuz ile spa
bolima yer almaktadir.
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Agagldakl fotograflarda ise balo salonu ve agik yizme havuzu gérilmektedir.
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Aktivite alanlari disinda otelin igletme fasiliteleri ve bélimleri de bu katta yer alir. Staff odalari, personel
yemek bolimu, F&B yonetimi, housekeeping bolimleri, front ve back Office kisimlari da yine bu katta
bulunmaktadir.

5 arax +20.800
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M: Toplanti Odalari ve Fitness Boliimii: (+5,20 Kotu):

Bu katta 4 adet max. 49 kisilik toplanti odalari ile yénetim ofisleri ile fitness bélumu yer almaktadir.

. 7! W

SR PN VS "ll-\‘h

Toplanti odasi isimleri, Sulaiman Too, Burana, Yssyk-Kul ve Ala-Archa olarak adlandiriimistir. Ayrica
bu katta acik bir teras alani bulunmaktadir.
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7. kat:

Toplamda 13 adet otel odasinin bulundugu bu katta, yer aldigi konum itibariyla oda manzara problemi
bulunmaktadir. Oda pencerelerinden blogun cephe aldigi bazi ortak alan kullanimlarinin trapez sac ¢ati
kaplamas!i gorinmektedir. Bu katta bulunan otel odalarinin dekorasyonlari bazi minor eksiklikler disinda
tamamlanmis durumdadir fakat bu odalar, otel tam kapasiteyle de calismadigindan, an itibariyla
pazarlamaya konu degildir.
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8 ve 9. kat:

1’er adedi engelli odasi olmak Uzere 13’erden toplam 26 oda yer almaktadir.
10 ila 18 arasi katlar:

Her katta 13’er adet olmak Uzere toplam 117 adet otel odasi yer almaktadir.
20 ila 22 arasi katlar:

Bu katlar Club Floor olarak adlandiriimaktadir. 22. Katta bulunan Sheraton Club Lounge bdélimina
yalnizca bu katta konaklayanlar kullanabilmektedir. 19. Katta 13 oda, 20. Katta biri Executive Suite
olmak Uzere 6 Oda, 21 ve 22. Katlarda ise King Suite, Junior Suite ve Presidental Suite tiplerinde her
katta 4’er oda olacak sekilde toplam 8 oda yer almaktadir. Belirtildigi Uzere 22. Katta ayrica Sheraton
Club Lounge bdlim{ bulunmaktadir.

Asagida Suite Odalardan Ornekler Gériilebilir:
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Sheraton Club Lounge:

e 2

sLERATON

Club 06zelinde zeminler ahsap parke kapli, tavanlar islenmis 6zel algipan asma tavan seklindedir.
Duvarlarda ahsap giydirmeler yer almaktadir. Bazi bdlmelerde ferforje malzemeden ayraglar
bulunmaktadir.
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Teras Kat (IWA Restaurant):

22. kat sonrasinda teras kata cikilarak ulasilan IWA Restoran, Hafta ici 17:00 — 02:00, Hafta sonu ise
17:00 — 03:00 arasinda hizmet vermektedir. Asian Cuisine konseptinde hizmet veren restoran
bulundugu kat itibariyla panoramik Biskek manzarasina sahiptir. Teras katta kapali yemek alanlari
bulunmakta olup bu kat Gizerine insa edilmis gekme kisminda agik teras alani olusturulmustur.

.
TR L LA
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IWA Restaurant icin Ust kalite yapi malzemeleri kullaniimistir. Agirlikll ahsap dograma kaplama
malzemeleri, 6zel granit yer désemeleri, led isiklandirnmali asma tavanlar ve teras gekme kat arasi
isikliklar, cekme katta masif ahsap ve granit désemeler ile aliminyum + cam korkuluklar yer almaktadir.

ODA SAYISI OZET TABLO
ODATIPL | Spvisi | savis

DELUXE KING 1 97
DELUXE TWIN 2 55
JUNIOR SUIT 1 19
EXECUTIVE SUIT 1 11
PRESIDENTIAL SUIT 1 1

TOPLAM 238 183

16.07.2019 tarihli Kirgiz Cumhuriyeti Hikimeti Cevre ve Teknik Glvenlik Devlet Mifettisligi Mimarlik ve Yapi
Denetim Dairesi Bagkaligi tarafindan dizenlenmis olan Tesisin Devreye Alinmasina Ait Tutanak
dogrultusunda;

Gostergeler Olgii birimi Projeye gore Fiilen
Toplam alan M/2 14.878,06 15.114,2
Kat sayisi Kat 22 22
Yeralti kismi dahil toplam ingaat hacmi M/3 38.000,24 38.000,24
Konut disi alanlar, m/2 6.270,81 12.025,2
Bina sayisi adet 1 1
Ortak kullanim yerleri m/2 - 3.089

Tasinmazin projesine gore ~14.878m?, Fiili Durumda ise ~15.114m? oldugu belirtimektedir. Yerinde yapilan
incelemeler dogrultusunda hesaplanan alanlar bu hesapla uyusmaktadir. Konut disi alanlar konaklama digi
alanlar olarak kabul edilmistir. Fiili durumdaki konut digi alanlardaki, projesine goére olan farklilik,
konaklama alani degisikligindeki ticari Unitelerin artmis olmasi sebebiyle kaynaklandidi anlagiimaktadir.) Fiili
alan hesabinda teras katta kapatiimis olan ve restaurant olarak kullanilan bélimin alan farki yarattig
kanaatine variimaktadir. Ortak kullanima konu otopark alanlari alan hesabina dahil edilmemistir. (Avm otel
ve rezidans tarafindan kullaniimaktadir. AVM tarafindan kullaniiyor ve Unitelere gére kullanima konu
olmamasi sebebiyle AVM tarafinda degerlemeye dikkate alinmigtir.)

61
ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Rapor No: 0196 Rapor Tarihi:14.09.2021

F-GM-02 / Rev 04 / 15.10.2020



Y Bu belge 5070 sayih Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
&

Belge iceriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz

~

ASAL GAYRIMENKUL DEGERLEME

5.6. Varsa, Mevcut Yapiyla veya insaati Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata
Aykinn Durumlara iligkin Bilgiler

Degerlemeye konu tasinmaz, yerinde yapilan incelemeye goére projesiyle uyumludur. Normal katlar igin
mimari projesinde otel kullanimina ayriimis kisimlar 6zel olarak belirtiimemis olsa dahi, 14.03.2019
tarihli Extramental proje karari dogrultusunda tagsinmazin otel olarak kullanilabilecegi izin verildiginden
dolayi brit alanlari projeye uygun oldugu tespit edilen tasinmaz icin gerekli izinlerine aykiri bir husus
tespit edilmemigtir. Teras katin restoran olarak dizayn edilmesi ve acik kullanim i¢in ek cekme kat inga
edilmesi minor bir aykirilik olarak degerlendirilmis, ayrica Tesisin Devreye Alinmasina Ait Tutanak 'ta
da bu husus 6zel olarak belirtimeden tesise uygunluk onay! verilmistir.

5.7. Ruhsat Ahinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 sayili imar Kanunu’nun 21. Maddesi
Kapsaminda Yeniden Ruhsat Almasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda
Bilgi
Degerlemeye konu tasinmazlar bulundugu Ulke itibariyla 3194 sayili imar Kanunu’nun 21. Maddesi
Kapsaminda degerlendiriimemektedir.

5.8. Gayrimenkuliin Degerleme Tarihi itibariyla Hangi Amagla Kullanildigi, Gayrimenkul Arsa
veya Arazi ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadigi ve Varsa, Bu Yapilarin
Hangi Amagla Kullanildigi Hakkinda Bilgi

Degerlemeye konu tasinmazlar degerleme tarihi itibariyla otel amagli kullaniimaktadir.
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6. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI
Kullanilan Degerleme Tekniklerini Agiklayici Bilgiler Ve Bu Yontemlerin Segilme Nedenleri

Degerleme galismasi; kabuller ve kisitlamalar bashgi altinda belirtiimis olan durumlar dikkate alinmak
ve ilave herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin, alicinin tam olarak bilgilendirildigi bir ortamda,
tasinmazin Uzerindeki haklarin makul bir sire pazarda kalmak kosuluyla satilabilecedi pesin satis
degerinin tespitini kapsamaktadir. Bu tarife goére alici ve satici satisin gergeklesmesi igin isteklidir,
bilgilidir ve iyi niyetlidir. Odeme nakit veya esdegeri kosullarda gerceklesecektir. Varliklar uyun bir
pazarlama yontemi ile agik pazarda makul bir slire bekleyecektir.

Bu raporda degerlemesi yapilan tasinmazin, kullanim amaglari, ¢evresel ve konum faktérleri gbz
6niinde bulundurularak “INA (indirgenmis Nakit Akiglari) / Gelir Yaklasimi esas alinmistir.

Degerin olusturulmasi asamasinda, yakin konumda bulunan benzer ya da yakin sartlari saglayan otel
oda fiyatlarindan emsal olarak faydalaniimigtir.

Pazar degerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat arastirmasi yapildiktan sonra emsal mulklere

Gelirlerin Kapitalizasyonu—indirgenmis Nakit Akimi analizi ile gayrimenkuliin emsal aragtirmalariyla da
desteklenen ve ileri dbnemlerde yaratmasi planlanan nakit akimlarinin net buginki degeri
(gayrimenkul degeri) hesaplanmistir.

Rapora konu tasinmaz, dizenli gelir getiren bir gayrimenkul oldugundan ve degerlemeye konu
tasinmazin spesifik bir amaca yonelik insa edilmis olmasi, ayrica bulundugu parseldeki kompleks
yapidan ayrilamaz olmasi ile bolgede yakin konumda benzer nitelikte satilik otel ya da arsanin
bulunmamasi sebebiyle gelirlerin kapitalizasyonu yontemi yegane degerleme yéntemi olarak
kullanilimigtir.
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6.1. Pazar Yaklagimi ile Ulagilan Sonuglar

Tasinmazin raporun muhtelif yerlerinde belirtildigi Uzere 3 ana kullanimdan meydana geldigi, 49 yilhgina
kullanima konu tek bir parsel tzerinde insa edildidi ve yasal tim belgelerinin bir bitin igin hazirlandigdi,
bdyle bir komplekse emsal olabilecek, pazarda satisa sunulmus karsilastirilabilir bir veri bulunamamasi
sebebiyle Pazar yaklagimi kullanilamamaktadir. Otel bazinda bakildiginda ise birebir satilik bu niteliklere
sahip karsilastirilabilir otel agik Pazarda bulunmamaktadir. Ancak INA analizinde esas olacak gelirlerin
tespitinde karsilastirma yapmak amaciyla otel oda fiyatlari ve gelirerine yonelik Pazar arastirmalari
yapilmistir. Bu bilgiler asagida detaylariyla sunulmustur:

Asagidaki hava fotograflarinda degerlemeye konu otele yakin konumda yer alan oteller isaretlenmistir.

e Y ‘
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Hyatt Regency Hotel:

Otel Adi Hyatt Regency Bishkek

Konum Abrahmanov St.

Yildiz Sayisi 5 Yildiz

Olanaklar Yizme Havuzu, Fitness, Spa, Bar, Otopark, Internet, Airport Service

Gecelik Ort. Oda Fiyati

203USD/gece

© HYAYTREGENCY
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Jannat Regency Hotel:
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Otel Adi Jannat Regency Bishkek

Konum Aaly Tokombaev St.

Yildiz Sayisi 5 Yildiz

Olanaklar Fitness, Sauna, Restoran - Bar, Otopark, Internet, Airport Service

Gecelik Ort. Oda Fiyati

175USD/gece

Novotel Bishkek City Center:

Otel Adi Novotel Bishkek City Center
Konum Manas Blv.
Yildiz Sayisi 5Yildiz
Olanaklar Yizme Havuzu, Fitness, Spa, Sauna, Restoran - Bar, Otopark, Internet,
Gecelik Ort. Oda Fiyati | 172USD/gece
1 il: Jui ‘M‘
-;&ul’!"ﬂl K L i ll Lhi
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Orion Hotel:

Otel Adi Orion Hotel Bishkek

Konum Erkindik Blv.

Yildiz Sayisi 5Yildiz

Olanaklar Yizme Havuzu, Fitness, Spa, Sauna, Restoran - Bar, Otopark, Internet,
Gecelik Ort. Oda Fiyati 167USD/gece

Ramada Wyndham Hotel:

Otel Adi Ramada By Wyndham Bishkek Centre

Konum Isanov St.

Yildiz Sayisi 4 Yildiz

Olanaklar Fitness, Restoran - Bar, Otopark, Internet, Airport Service
Gecelik Ort. Oda Fiyati | 115USD/gece

Yapilan otel arastirmalarinda oda fiyatlar Gzerinden KDV paylari ayristirimigtir. Odemelerin nakit olarak
elden yapilmasi durumunda ek %2 pesin 6deme vergisine tabi oldugu bilinmektedir, bununla birlikte
genellikle kredi karti ile yapilan 6demelere konu olacagindan %Z2’lik pay ihmal edilmistir. 5 yildizli otellere
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gore 4 yildizh otellerde fiyatlar ¢ok ciddi seviyede dusus gdstermektedir. Bu sebeple sadece 6rnek olmasi
amaciyla bir adet 4 yildizli otel bilgisi yukarida verilmis, ortalama gecelik fiyat hesabina dahil edilmemisgtir.

OTEL ODA FiYATLARI HESAPLAMA TABLOSU

Hyatt Regency Hotel 203USD/gece
Jannat Regency Hotel 175USD/gece
Novotel Bishkek City Centre 172USD/gece
Orion Hotel 167USD/gece
Gecelik Fiyat Ortalamasi 179,25 USD/gece

Ulasilan gecelik fiyat ortalamasi da dikkate alinarak, projeksiyon icin kullanilacak olan ortalama gecelik
oda fiyati 175USD olarak kabul edilmigtir.

6.2. Maliyet Yaklagimi ile Ulagilan Sonuglar
Degerleme konusu gayrimenkullerin konumlandidi bélgenin yodun bigimde yapilagsmis ve gelisiminin
blylk kismini tamamlamis olmasi, bos arsa arzinin kisithligi, tasinmazin parsel Gzerinde yer alan 3
farkli kullanim amacina sahip olan bir yer olmasi, kompleksin girift ve ortak kullanima konu
bélumlerinin de bulunmasi ve ayrica arsanin 49 yillik st hakkina sahip olmasi gibi faktorler dikkate
alinarak maliyet yaklagimi hesaplamasina ihtiya¢ duyulmamistir.

6.3. Gelir Yaklagimi ile Ulasilan Sonuglar

Gelir indirgeme yaklasiminda degerlemesi yapilan ve gelir getiren milke ait gelecekte olusmasi beklenen
gelir ve harcama verileri dikkate alinarak deger tahmini yapilir. indirgeme, gelir tutarini deger tahminine
ceviren gelir (net gelir rakami) ve tanimlanan deger tipi ile iligkilidir. Degerleme tarihi itibariyle piyasa risk ve
getiri oranlarinda, gayrimenkuliin gelecekte yaratacagi net nakit akimlarinin buginku degeri, gayrimenkulin
mevcut degerini ortaya koymaktadir.

Bu yontem daha c¢ok gelir getiren yatirnmlar/mulkler icin 6ncelikli kullaniimakla birlikte, diger taginmazlar igin
farkh yaklagimlarla hesap edilen degerin ikinci kontroll ve cari piyasa kosullarina uyumlu olup olmadiginin
irdelenmesi amagli gosterge niteligi tagimaktadir.

Bu yaklagimin genel prensibi, yaklasimda kullanilan iskonto orani, donem sonu deger, kapitalizasyon
orani, NBD vb. tanimlamalari madde 3.3 ve madde 3.4 basldi altinda sunulmus olmasi sebebiyle bu
bélimde sadece hesaplamalara yer verilmigtir. Kirgisizstan’da mulkler igin piyasa satiglari doviz
cinsinden (USD) ve bazi miulkler igin yerel para birimi KGS cinsinden gerceklesse de, kur kaynakli
sapmalarin onlenmesi, uluslararasi piyasada kabul gérecek ve daha kolay karsilastirilabilecek olmasi
sebebiyle analizler USD (Amerikan Dolari) para birimi esas alinarak yapilmis ve raporda belirtilmig olan
kur karsiligi Gzerinden Turk Lirasina dondstaralmagtar.
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indirgemede kullanilan kabuller/varsayimlar;

Kirgizistan igin yayinlanmis olan son Moody’s rating Olgiti 26 Kasim 2020 tarihinde B2 negatiftir.
https://tradingeconomics.com/kyrgyzstan/rating

Asya Kalkinma Bankasi verilerine goére 2021 i¢in beklenen enflasyon orani %7 seviyesindedir.

USD/KGS oranina bakildiginda ise Kirgiz Somunun (KGS) Amerikan dolarina kargi uzun bir silire
degerini 70 seviyesinde korudugu, Covid-19 salgini sonrasinda paritenin 85 seviyelerine kadar ¢iktigi
ve Ekim 2020 tarihinden bugune stabilizesini korudugu goérilmektedir:

USD/KGS - Amerikan Dolari Kirgizistan Somu * 84,7411 40,2412 (+0,29%)

82,5000
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70,0000
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Guncel durumda tlke riski, tasinmazin Sheraton markasi adi altinda servis veriyor olmasi, Ulkenin
Covid-19 etkilerini atlatmaya baslamis olmasi gibi hususlar g6z 6éniinde bulundurulmus ve indirgeme
orani %10 olarak kabul edilmistir.

Musteri talebi dogrultusunda 12.12.2019 ve 30.06.2021 tarihleri itibariyla gegerli olacak sekilde iki ayri
deger tespiti yapilmis ve ¢alisma buna goére hazirlanmistir. Farkli degerlere iligkin ortak agiklamalar
asagidaki maddelerde izah edilmigtir.

Otel 23.09.2019 tarihinde faaliyete agilimigtir.

2019 yihinin son 3 ayinda ortalama %14 doluluk orani saglayan otelin bu yildaki doluluk
oraninin yeni faaliyete baslayan bir otelin lansman dénemine gére normal oldugu kanaatine
varilmaktadir.

2020 yili suresince ortalama %21 doluluk orani saglayan otelin Covid-19 pandemi
kosullarindan ¢ok yuksek oranda etkilendigi anlagiimaktadir.

2020 Mayis ayinda THY orta asya kargo operasyon boélgesini Kirgizistan'a kaydirdigindan
doluluk oranlari %45e kadar yukselmistir. Bununla birlikte toplu olarak kiralamalardan
kaynaklanan bir ADR disusu meydana gelmis durumdadir. 2019 yilinin son 3 ayi igin gecelik
oda fiyatt 130USD seviyesinde hesaplanmakta iken, 2020 yili i¢in bu fiyat 70USD
seviyesindedir.

Otelde yaklasik 110 kisi 3 vardiya olarak galismaktadir.

Musteri tarafindan temin edilen gelir ve gider tablolarina gére 2021 yili ilkk 7 ayi itibariyla Otelin
F&B ve diger gelirleri otel toplam cirosunun ~%55’i olarak hesaplanmaktadir. 2019 yilinda
~%43, 2020 yilinda ~%41 seviyelerinde kalan diger gelir orani(diger gelir/toplam ciro), 2021

69

ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Rapor No: 0196 Rapor Tarihi:14.09.2021

F-GM-02 / Rev 04 / 15.10.2020


https://tradingeconomics.com/kyrgyzstan/rating

V) Bu belge 5070 sayih Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
&

Belge iceriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz

~

ASAL GAYRIMENKUL DEGERLEME

yihinda IWA restoranin faaliyete girmesiyle beraber artis géstermistir. Ayrica outlet kiralamalar
ve toplanti-meeting 6demeleriyle ek gelirlerin, yillik toplam oda cirosunun ~%60’ina kadar
cikabilecegi 6ngorilmektedir, bununla beraber diger gelir orani, toplam oda cirosunun %57’si
olarak kabul edilmistir.

e Brit gelirler toplamda, 2019 yilinin son 3 ayi i¢in 530.582USD, 2020 yih i¢in 1.635.509 USD,
2021 yihninilk 7 ayi igin 1.340.766USD olarak gergeklesmistir.

e 2020 yil icin ADR’In (Average Daily Rate) ~113USD seviyesinde oldugu 6grenilmistir. Bununla
birlikte Agustos ayi itibariyla gincel oda fiyatlari KDV hari¢ 165-175USD seviyelerindedir.
Degerlemeye konu otelin standardin disinda kalan 6énemli sayida suit odalari bulunmaktadir.
Bu husus ve yapillan emsal arastirmalari da dikkate alinarak birim oda kirasi ortalama
175USD/gece olarak kabul edilmistir.

e Gross Operating Profit oraninin 2021 yili gincel durum itibariyla ~%30 — 34 seviyesinde
seyretmekte oldugu ekspertiz sirasinda yapilan gértismelerde 6grenilmistir. Aylik GOP oranlarii
2021 yih icin farkhliklar gésterebilmekte olup, bir sehir oteli olmasi ve yeni bir otel olmasinin bu
orani kismi olarak etkiledigi, ayrica Covid — 19 etkisini atlatmasi sonrasi brit isletme karinin
%35 seviyelerine cikabilecegdi projeksiyonu Uzerinden, 2021 yilinin tamami ve sonrasi igin %35
GOP orani kabuli yapilmistir. 12.12.2019 tarihli deger igin, Gelir-Gider tablolarina gore
halihazirda gergeklesmis olan 2019 dénemi GOP orani %8, 2020 dénemi GOP orani %20
olarak INA tablosuna iglenmistir.

e 30.06.2021 tarihli deger igin doluluk oranlarinin Haziran 2021’den Aralik 2021’e kadar %20
seviyesinde olacagi, 2022 yilinda Covid-19 etkilerinin daha da azalacagi ve turizm
sektodriindeki canlanmanin olusturacagi uluslararasi turistik trafigin artis1 sonrasi sirasiyla %50,
%65, %75, %80, %85, %85, %90 seklinde ylkselme gosterecedi ve 2031 yilina kadar %90
oraninda devam edecegi kabull yapiimistir.

e 12.12.2019 tarihli deger icin 2019 yilinin son 19 gunu ve 2020 yilinin tamami igin gergeklesmig
deger ve oranlar dikkate alinmistir. 2019 yili igin son 19 glinde ortalama doluluk orani olan
%14, hesaplanan gecelik oda fiyati ~130USD ve hesaplanan GOP orani olan ~%8 dikkate
alinmistir. 2020 yil icin ortalama doluluk orani olan ~%21 ve gergeklesmis GOP orani olan
~%20 ve hesaplanan gecelik oda fiyati ~70USD INA tablosuna iglenmis olup, 2021 yili tamami
icin ise kismi projeksiyona konu olan %20 doluluk orani ve %35 GOP orani kabull yapilmigtir.
Kalan yillar 30.06.2020 tarihli INA tablosuyla ayni olacak sekilde tabloya islenmistir. 12.12.2019
tarihli deger icin, diger gelirler, tarafimiza iletiimis olan gelir gider tablosunda belirtildigi sekilde
elle tabloya islenmistir. Kalan dénemlerdeki diger gelirler %57 orani Uzerinden hesaplamaya
konu edilmistir. Otelin faaliyete gecis sureci incelendiginde, 2020 yilinda baslayan Covid-19
pandemi sureci ile, Ekim 2020 tarihinde baglayan, belirli bir sire turizmi etkileyen politik
istikrarsizliga yol agan goOsteri ve protestolarin otel gelirlerine, oda fiyatlarina ve doluluk
oranlarina ciddi etkiler yaptigi anlasilabilmekte olup, verilerdeki dalgalanmalarin normal oldugu
kanaatine varilmistir. Projeksiyona konu dénemlerde pandemi etkilerinin minimize olacagi ve
politik bir istikrarsizligin yagsanmayacagi kabul edilmistir.
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Artik deger indirgeme orani, tasinmazin bulundugu merkezi konumunun ve tagsinmazin AVM ve
rezidans blogu ile bir kompleks halinde kullaniimasinin avantajlari da gozetilerek %6,50 olarak
kabul edilmistir.

Oda fiyati artis oranlari 2021 déneminden itibaren, USD enflasyon oranlari da dikkate alinarak
%3 olarak kabul edilmigtir.

ilk yenileme maliyetinin 2024 yilinda olusacag! kabul edilmis, her iki tabloda da bu tarihten
baslayarak 3 er yillik periyotlarda 500.000USD tutarlarinda yenileme maliyetleri 6ngorilmustir.

Projeksiyona konu referans oranlar, misteri tarafindan saglanan mizan, bilango ve kurumlar
vergisi beyannameleri gibi evrak ve belgeler Uzerinden teyit edilmis, projeksiyona konu olacak
oranlar 2021 vyili sonrasinda pandemik etkilerin azalacagdi, ekonomik buylmelerin
gerceklesecegi ve ayrica yeni isletmeye acilmis olan otelin zaman iginde musteri portféyinu
6nemli oranlarda artiracagi kabulleriyle kullaniimigtir.

Bu tespitlere gore olusturuimus INA tablolari asagidaki gibidir:

71

ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Rapor No: 0196 Rapor Tarihi:14.09.2021

F-GM-02 / Rev 04 / 15.10.2020



f Bu belge 5070 sayill Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmigtir.

Belge iceriginin dogrulugunu belgeyi hazilayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

N\

AYRIMENKUL

BISHKEK SHERATON OTEL - GELIR INDIRGEME TABLOSU - 12.12.2019

ODA SAYISI 183
YATAK SAYISI - RAPOR YILI 2021
AGIK OLAN GUN SAYISI 365 DEGERLEME 12.12.2019
TARIHI
ODAFIYATI - 2021 (USD) KDV 175 ARTIK DEGER 6,50%
HARIC GETIRI ORANI
ODA FiYATI ARTIS ORANI (%) 3,0% DIGER GELIR 57%
ORANI (%)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

12.12.2019 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029
Yillik Doluluk Orani (%) 14% 21% 20% 50% 65% 75% 80% 85% 85% 90% 90%
Yillik Dolu Oda Sayisi 487 14.027 13.359 33.398 43.417 50.096 53.436 56.776 56.776 60.116 60.116
Gecelik Oda Fiyati(USD) 130,00 70,0 175,0 180,3 185,7 191,2 197,0 202,9 209,0 215,2 221,7
Yilhik Oda Geliri (USD) 63.281 981.887, 2.337.825 6.019.899 8.060.645 9.579.767 10.524.971 11.518.265/ 11.863.813/ 12.938.534 13.326.690
Yillik Diger Gelirler (USD) 47.163 669.635 1.332.560 3.431.343 4.594.568 5.460.467 5.999.233 6.565.411 6.762.373 7.374.965  7.596.214
Toplam Otel Gelirleri (USD) 110.444 1.651.522 3.670.385 9.451.242 12.655.213 15.040.234 16.524.204 18.083.675/ 18.626.186/ 20.313.499 20.922.904
Briit Faaliyet Kari (GOP) (%) i 8% 20% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35%
GOP (USD) 8.836 330.304, 1.284.635 3.307.935 4.429.325 5.264.082 5.783.471 6.329.286 6.519.165 7.109.725  7.323.016
Yillik Giderler (USD) 101.609 1.321.217 2.385.750 6.143.307 8.225.888 9.776.152 10.740.732 11.754.389 12.107.021 13.203.774 13.599.888
OTEL NET NAKIT AKISLARI A 8.836 330.304/ 1.284.635 3.307.935 4.429.325 5.264.082 5.783.471 6.329.286 6.519.165 7.109.725 ~ 7.323.016
Yenileme Maliyeti -500.000 -500.000

OTEL NET NAKIT AKISLARI ‘ 8.836 330.304| 1.284.635 3.307.935 4.429.325 4.764.082 5.783.471| 6.329.286| 6.019.165| 7.109.725| 7.323.016

Artik Deger 112.661.791

NET NAKIT AKISLARI 0 8.836 330.304| 1.284.635 3.307.935|  4.429.325  4.764.082|  5.783.471| 6.329.286 6.019.165 7.109.725| 119.984.807

DEGERLEME TABLOSU

Risksiz Getiri Orani 6,50%
Risk Primi 3,50%
iINDIRGEME ORANI 10,00%
NBD (USD) 68.049.339
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BISHKEK SHERATON OTEL - GELIR iINDIRGEME TABLOSU 30.06.2021

ODA SAYISI 183
YATAK SAYISI -|RAPOR YILI 2021
AGIK OLAN GUN SAYISI 365 DEG_EI_?LEME 30.06.2021
TARIHI 5
ODA FIYATI (USD) KDV harig 175 ARTIK DEGER 6,50%
GEleRl OWI |
ODA FIYATI ARTIS ORANI (%) 3,0% DIGER GELIR 57%
ORANI (%9
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
30.06.2021 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031
Yillik Doluluk Orani (%) 20% 50% 65% 75% 80% 85% 85% 90% 90% 90% 90%
Yillik Dolu Oda Sayisi 6.734 33.398 43.417 50.096 53.436 56.776 56.776 60.116 60.116 60.116 60.116
Gecelik Oda Fiyati(USD) 175 180,3 185,7 191,2 197,0 202,9 209,0 215,2 221,7 228,3 235,2
Yilhk Oda Geliri (USD) 1.178.520 6.019.899 8.060.645 9.579.767 10.524.971 11.518.265 11.863.813| 12.938.534  13.326.690, 13.726.491 14.138.286
Yillhik Diger Gelirler (USD) 671.756  3.431.343 4.594.568 5.460.467 5.999.233 6.565.411 6.762.373 7.374.965 7.596.214  7.824.100  8.058.823
Toplam Otel Gelirleri (USD) 1.850.276/  9.451.242 12.655.213 15.040.234 16.524.204 18.083.675 18.626.186/ 20.313.499 20.922.904/ 21.550.591 22.197.109
Briit Faaliyet Kari (GOP) (%) 1 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35%
GOP (USD) 647.597,  3.307.935 4.429.325 5.264.082 5.783.471 6.329.286 6.519.165 7.109.725 7.323.016 7.542.707,  7.768.988
Yillik Giderler (USD) 1.202.680  6.143.307 8.225.888 9.776.152 10.740.732 11.754.389 12.107.021 13.203.774 13.599.888 14.007.884 14.428.121
OTEL NET NAKIT AKISLARI A 647.597  3.307.935 4.429.325 5.264.082 5.783.471 6.329.286 6.519.165 7.109.725 7.323.016 7.542.707,  7.768.988
Yenileme Maliyeti -500.000 -500.000 -500.000

OTEL NET NAKIT AKISLARI - 647.597| 3.307.935| 4.429.325 4.764.082 5.783.471 6.329.286 6.019.165| 7.109.725| 7.323.016| 7.042.707| 7.768.988

Artik Deger 119.522.894

NET NAKIT AKISLARI ‘ 647.597| 3.307.935| 4.429.325 4.764.082 5.783.471 6.329.286 6.019.165| 7.109.725| 7.323.016| 7.042.707| 127.291.882

DEGERLEME TABLOSU

Risksiz Getiri Orani 6,50%
Risk Primi 3,50%
iINDIRGEME ORANI 10,00%
NBD (USD) 77.453.560
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Buna gore INA yéntemi neticesinde ulasilan degerler,

12.12.2019 tarihi icin 68.049.339USD olarak hesaplanmistir. Raporda dikkate alinan 1USD = 5,7835TL
paritesi Uzerinden deger 393.563.355TL, yuvarlatilarak 393.565.000TL olarak hesaplanmaktadir.

30.06.2021 tarihi igin 77.453.560USD olarak hesaplanmistir. Raporda dikkate alinan 1USD = 8,6742TL
paritesi Uzerinden deger 671.847.669TL, yuvarlatilarak 671.850.000TL olarak hesaplanmaktadir.

6.4. Diger Tespit ve Analizler (Degerleme isinin Gerektirmesi Halinde)
6.5. Takdir Edilen Kira Degerleri (Analiz ve Kullanilan Veriler)
Degerleme raporu kira tespitine konu degildir.

6.6. Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari
Tasinmazlar hasilat paylasimi ya da kat karsiligi ydntemine konu degildir.

6.7.  Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi Ve Proje Degerleri
Degerlemeye konu parselin Uzerinde gelistirilmis ve uygulanmig bir proje yer almasi, bu tasinmazin
mevcut kullaniminin en etkin ve verimli kullanimi olmasi sebebiyle degerleme raporunda farkli bir proje
geligtirilmemistir.

6.8. Bos Arazi Ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve Varsayimlar ile

Ulagilan Sonuglar

Tamamlanmis otel AVM ve konut projeleri diginda parsel tizerinde gelistiriimis herhangi bir baska proje
veya gelecekte gelistiriimesi planlanan bir projenin mevcudiyeti hakkinda tarafimiza bilgi de
verilmemesi nedeniyle olasi proje / projeler i¢in bos arazi ve proje degerleri hesabi yapiimamistir.

6.9. En Verimli ve En iyi Kullanim Degeri Analizi

En iyi ve en verimli kullanim bos bir arazinin veya yapilandiriimis bir mulkin fiziksel olarak mimkdn,
uygun bir bicimde desteklenen, finansal olarak yapilabilir ve en yiksek degerle sonuglanan, makul bir
bicimde olasi ve yasal kullanimidir. En iyi ve en verimli kullanim dort dolayl kriteri yerine getirmelidir.
Ancak bu kriterler saglandiktan ve gesitli alternatif kullanimlar elendikten sonra sonuglandirilir.

Fiziksel olarak kullanimi mimkun,

Yasal mevzuata uygun,

Ekonomik agidan faydali,

Onerilen kullanim azami diizeyde verimli olmalidir.

Tdm sorularin kriterleri saglayan kullanim en iyi ve en verimli kullanimdir. Bu ¢alisma kapsaminda
degerleme konusu tasinmazin mevcut imar plani kosullari ve gevresindeki yapilasmalar ile uyumlu
olarak, en iyi ve en verimli kullaniminin “mevcut kullanimi” oldugu duasunudimektedir.

6.10. Misterek Veya Boliinmiisg Kisimlarin Degerleme Analizi

ilgili bélimlerde izah edildigi (izere degerlemeye konu tasinmaz Otel, Rezidans ve AVM yapilarindan
olusan bir komplekstir ve bitiinii kapsamaktadir. Misterimiz Mobiltel iletisim Hizmetleri San. ve Tic.
A.S.’nin taginmazlarin ayri ayri degerinin belirlenmesini talep etmesi nedeniyle Otel, Rezidans ve AVM
yapilari ayri ayri raporlara konu edilmistir.
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7. ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESI ve GORUS

7.1. Farkh Degerleme Metotlarinin Ve Analizi Sonuglarinin Uyumlastiriimasi Ve Bu Amagla
izlenen Yontemin Ve Nedenlerinin Agiklamasi

Degerlemeye konu tasinmazlarin degerlemesi igin “Pazar Yaklasimi” karsilastirilabilir mdulklerin
yetersizligi sebebiyle ve “Maliyet Yaklagimi” gayrimenkullerin niteligine uygun olmadigi igin
kullaniimamigtir.

Gelir indirgeme Yaklagimi icin alinan kabuller (gelir ve gider kalemleri, kapitalizasyon ve iskonto
oranlari) gunimuz kosullarindaki piyasa tahminleri ile alinmistir. Ancak degisen para piyasalari,
enflasyon, doluluk oranlari gibi verilerle piyasa degisiklik gosterebileceginden tablo etkilenebilir ve
deger farklilagabilir.

“Gelir / INA Yaklasimi” yontemi ile bulunan deger Nihai Deger olarak takdir edilmigtir.

Hesap edilen degerler;

30.06.2021 tarihi itibariyla hesap edilen degerler;

Gelir yaklagimi ile hesap edilen deger : 671.850.000TL

Nihai Deger (KDV Harig) 1 671.850.000TL

Yaziyla (AltiYlzYetmisBirMilyonSekizY UzEIliBinTurkLirast)

30.06.2021 tarihi itibariyle 1USD = 8,6742 TL dir. Bu durumda takdir edilen degerin doviz karsiliklari;
Nihai Degerin USD karsihgi : 77.453.828USD (KDV harig)

12.12.2019 tarihi itibariyla hesap edilen degerler;

Gelir yaklagimi ile hesap edilen deger : 393.565.000TL

Nihai Deger (KDV Harig) : 393.565.000TL

Yaziyla (UgYiizDoksanUgMilyonBesY lizAltmisBesBinTirkLirasi)

12.12.2019 tarihi itibariyle 1USD = 5,7835 TL dir. Bu durumda takdir edilen degerin déviz karsiliklari;
Nihai Degerin USD karsiligi : 68.049.623USD (KDV harig)

Kirgizistan vergi sisteminde standart KDV oraninin %12 oldugu bilgisi alinmistir. Degerleme raporunda
yalnizca KDV hari¢ degerler hesaplanmistir.
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7.2. Asgari Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Almadiklarinin
Gerekgesi
Degerleme raporlarinda gayrimenkullin 6zelliklerine gére farkli dederleme yontemi kullaniimaktadir.
Ancak degerlemeye konu tasinmazlarin degerlemesi i¢in “Maliyet Yaklagimi” yontemi gayrimenkullerin
niteligine uygun olmadidindan, Pazar Yaklasimi ise satilik emsal miulklerin yetersizligi sebebiyle
kullaniimamuistir.

Parsel Uzerinde proje gelistiriimedigi icin bos arazi ve proje dederleri incelenememisgtir.

Miisterimiz Mobiltel iletisim Hizmetleri San. ve Tic. A.S tarafindan talep ediimemesi nedeniyle Kira
Degeri Analizi yapiimamisgtir.

Miisterimiz Mobiltel iletisim Hizmetleri San. ve Tic. A.S. tarafindan talep edilmemesi nedeniyle rapora
konu tasinmazlar igin En Yiiksek ve En lyi Kullanim Degeri Analizi yapilmamustir.

ilgili bélimlerde izah edildigi lizere degerlemeye konu tasinmaz Otel, Rezidans ve AVM yapilarindan
olusan bir komplekstir ve biitiinii kapsamaktadir. Misterimiz Mobiltel iletisim Hizmetleri San. ve Tic.
A.S.’nin taginmazlarin ayri ayri degerinin belirlenmesini talep etmesi nedeniyle Otel, Rezidans ve AVM
yapilari ayri ayri raporlara konu edilmistir.

7.3.  Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin
Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Gorus
Mdasgteri tarafindan tarafimiza iletiimis olan resmi belgelere goére tasinmazlarin insaasi igin yasal
gereklerini yerine getirmis ve mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerini tam ve eksiksiz
olarak aldigi goériimustar.

7.4. Varsa, Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve ipotekler ile ilgili Gériis
Tapu kayitlarina gére tasinmaz (zerinde yer alan “El Koyma” adi altinda takyidat olarak islenmis
kayitlarin kisitlayici etkisi olabilir. Bu kayitlarin tapu sicil kayitlarindan kaldirilmasi 6nerilmektedir.
Detaylari raporun ilgili kisimlarinda sunulmustur. Musteri tarafindan edinilen bilgi dogrultusunda
tasinmaz tzerinde 1 adet ipotek bulunmakta olup, kisitlayici bir etkisi olmadidi kanaatine variimistir.

75. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde ipotek veya Gayrimenkuliin Degerini
Dogrudan ve Onemli Olgiide Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi
Durumlan Harig, Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi

Tasinmazin devredilmesi konusunda bir sinirlamanin bulunmadigi kanaatine variimistir.

7.6. Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Yil Gegmesine Ragmen
Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup Bulunulmadigina
Dair Bilgi

Tasinmaz Arsa veya Arazi degildir.

7.7. Degerleme konusu Ust Hakki veya Devre Miilk Hakki ise, Ust Hakki ve Devremiilk Hakkinin
Devredilebilmesine lligkin Olarak Bu Haklann Doguran Soézlesmelerde Ozel Kanun
Hiikiimlerinden Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda
Bilgi

Degerlemeye konu tasinmazin bulundugu arsa igin 49 yillik Ust hakki s6z konusudur. (Kirgiz
Cumhuriyeti Vatandaslari haricindekilere arsa satisi mimkin olmadigindan) Fakat otel kismini

76
ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Rapor No: 0196 Rapor Tarihi:14.09.2021

F-GM-02 / Rev 04 / 15.10.2020



Y Bu belge 5070 sayih Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

£ Belge iceriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz

~

ASAL GAYRIMENKUL DEGERLEME

kapsayan milkiin minferiden devri igin Ozel Kanun Hikimlerinden Kaynaklananlar harig herhangi bir
sinirlama bulunmadigi 6grenilmistir.

7.8.  Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin ve Portféye Dahil Edilme
Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Goériis ile Portféye Alinmasinda
Herhangi Bir Sakinca Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Degerleme raporu Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi ya da Gayrimenkul Yatirrm Fonu Sirketi igin
dizenlenmemistir.
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8. SONUC
Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerlemeye konu tasinmazlar, rapor igeriginde belirtiimis olan kabuller, sinirlayici unsurlar,
varsayimlar ve elde edilen verilerin analizleri dogrultusunda Degerleme Uzmani Sn. Mevlit Biltekin
tarafindan ulasilan sonug¢ ve takdir edilen degerler, rapor tarihi itibariyle pesin 6deme kosullarindaki
Pazar degerini yansitmaktadir.

Nihai Deger Takdiri

Rapor igeriginde o6zellikleri belirtilen gayrimenkuliin yerinde yapilan incelemesinde, konumuna,
blydkligine, kullanim fonksiyonuna, mimari &zelliklerine, inga kalitesine, manzara durumuna,
cephesine, halihazir fiziki durumuna, konumlandiklari parselin imar durumuna, degerlendirme
béliminde belirtilen hususlarin mevcudiyetine ve c¢evrede yapilan piyasa arastirmalarina gore
glinimuz ekonomik kosullan itibariyle toplam degeri yukarida 7 maddesinde detayli agiklanmistir.
Dikkate alinan ydntem ve uzlastirma sonucunda elde edilen Nihai Deger;

30.06.2021 tarihi itibariyla;
Nihai Deger (KDV Harig) :671.850.000TL (KDV harig)
Nihai Degerin USD karsihdi (KDV Harig) . 77.453.828USD (KDV harig)

12.12.2019 tarihi itibanyla;
Nihai Deger (KDV Harig) : 393.565.000TL (KDV harig)
Nihai Degerin USD karsilig1 (KDV Harig) : 68.049.623USD (KDV harig)

oldugu kanaatine variimistir.

Saygilarimizla,

@ e-imzalidit @ e-imzalidit

Mevlit Biltekin, MRICS Hakan Yalgintung

Ozel Projeler Birim Muduirt Genel Mudur Yardimcisi

Gayrimenkul Degerleme Uzmani (Lisans No 403964) Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No 401961)
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ASAL GAYRIMENKUL DEGERLEME

Kisisel Bilgiler

Egitim
Yabanci Dil
Bilgisayar

Deneyim

Uye Olunan

Dernekler

Dogum Yeri - Tarihi : Almanya/Rinteln - 22.09.1981

Ehliyet : B sinifi Sdrtcu Belgesi
Cep Telefonu : 05334230373
Elektronik Posta :hakan.yalcintunc@asaldegerleme.com

Sakarya Universitesi Miihendislik Fakiltesi Makine Miihendisligi, SAKARYA — 2006
ingilizce (orta)
MS Office(Word, Excel, Powerpoint), AutoCAD, Pro-Engineer

Kurucu Ortak / Makine Tesis Degerleme Birim Mudurii
10/2011 — .... Asal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Makine parklari, ekipmanlar, tesisler, Tasinmazlar, demirbaslar ve araglar kapsaminda,
bankalar ve finansal kiralama sirketleri, holdingler gibi kurum ve kuruluslara yonelik olarak
tekil makine yada birden gok makinenin, devam eden kullanim, tasfiye, diizenli nakte
gevirme, sigorta, veya ihtiyag duyulan diger degerlerinin tespit edilmesi amaciyla
ekspertiz calismasinin yapilarak, makine ve tesis degerleme raporlarinin hazirlanmasi
Degerleme Uzmani / Makine Tesis Departman Midiiri

09/2006 — 09/2011 Denge Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S

Makine parklari, ekipmanlar, tesisler, Tasinmazlar, demirbaglar ve araglar kapsaminda,
bankalar ve finansal kiralama sirketleri, holdingler gibi kurum ve kuruluslara yonelik olarak
tekil makine yada birden gok makinenin, devam eden kullanim, tasfiye, diizenli nakte
gevirme, sigorta, veya ihtiya¢ duyulan diger degerlerinin tespit ediimesi amaciyla
ekspertiz calismasinin yapilarak, makine ve tesis degerleme raporlarinin hazirlanmasi

Makine Muhendisleri Odasi, Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi (Lisans No
401961), Degerleme Uzmanlari Demegi

Mesleki Deneyim Siiresince Gergeklestirilen Onemli Bazi igler :
v' TEKZEN Ticaret ve Yatinm A.$. (Duran Varlik Degerlemesi)
v' MILTEN Holding A.S. (Makine Degerlemesi)
v' SARAY Biskivi San. Gida A.$. (Makine Degerlemesi)
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ASAL GAYRIMENKUL DEGERLEME

YAPI MERKEZI Holding A.S. (Tiirkiye Geneli Makine Degerlemesi)

YILDIZ Entegre ( Gayrimenkul ve Makine&Tesis Degerlemesi)

STARWOOD Orman Uriinleri(Gayrimenkul ve Makine&Tesis Dederlemesi)

KALTUN Madencilik (Gayrimenkul ve Makine&Tesis Degerlemesi)

LEVENT Kagit (Gayrimenkul ve Makine&Tesis Degerlemesi)

TURK TELEKOM (Santral Binalari Gayrimenkul ve Makine&Tesis Degerlemesi)

GSM Baz istasyonlari (Kira Deger Tespiti)

MEYSU A. $. (Makine Degerlemesi)

LIMKON Gida (Limak Holding Kurulusu) (Gayrimenkul ve Makine&Tesis Degerlemesi)
ALPET Dolum Tesisleri (Gayrimenkul ve Makine&Tesis Degerlemesi) (Turkiye geneli)
BAKRAS Riuzgar Elektrik Santrali (Gayrimenkul ve Makine&Tesis Degerlemesi) (RES)
KAREL Elektrik HES (Hidroelektrik Santral) (Gayrimenkul ve Makine&Tesis Degerlemesi)
ISTANBUL Fren (Makine Degerleme)

YURT Cimento (Gayrimenkul ve Makine&Tesis Degderlemesi)

MARDAN Palace Hotel (Sigorta Deger Tespiti)

SWISS Otel Bosphorus (Sigorta Deger Tespit)

AKKANAT Holding (Sigorta Deger Tespit)

BARUT Turizm Zincir Otelleri (Sigorta Deger Tespiti)

ISTANBUL Kongre Merkezi (Sigorta Deger Tespiti)

ANKARA Kongre Merkezi (Sigorta Deger Tespiti)

UZEL Makine (Sigorta Deger Tespiti)

Banka teminatlarina konu olacak ¢ok sayida nitelikli taginmaz ve sanayi tesisi degerlemesi,
Mubhtelif is Makineleri Degerlemesi

SN N N N N N N N N N N N N N N N SR NN

117
ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Rapor No: 0196 Rapor Tarihi:14.09.2021

F-GM-02 / Rev 04 / 15.10.2020



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmugtir.
Belge iceriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

£

EME

DEGERLE

=
()
>
')

NVISVE ; | % MALIMIES TINTD
TVSAOM BIHY E NIV 4B

CTENE T VI

"ISTUIURZeY ey eACWIe IUISUesSL'] &ﬁc&wb JLUAJIDZ(] [nyjUawILIAery

SNNINIDTVA ueey

wouuekn |, 81jga] epunpiey Fejsesy Updlj| eAeun] XIS A eusejSURSH] Wid] Jejueuning
anafijeey epuisesed]] afeunag, ikes FEioN ‘[IALSS unu njniny 1seseAl] akewsas

ISNVSITIDIINVIAZO ANT TIHDHA TIINFNRIAVO

L9610% - ON CH0Te0 6l - YHEL

1917419 HVISNTINAUNH 1IDVHY msg -_w ._.
ISYSVAId JAVINYNES FAENL

118

ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S. Rapor No: 0196 Rapor Tarihi:14.09.2021

F-GM-02 / Rev 04 / 15.10.2020



Lﬂ Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmugtir.

Belge iceriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

AC

ASAL GAYRIMENKUL DEGERLEME

MESLEKI TECRUBE BELGESI

Belge Tarlhi: 12,11.2019 Belge No: 2019-01,2234

Sayin Hakan YALGINTUNG

(T.C. Kimiik No: 14113560518 - Lisans No: 401861 )

Sermaye Piyasas| Kurulu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecriibenin kontrollne iligkin belirlenen ilke ve esaslar cercevesinde
“Sorumlu Degerleme Uzmani” olmak igin aranan 5 (bes) yillik mesleki tecribe
sartini sagladiginiz tespit edilmistir.

I

Encan AYDOGDU
Basgkan
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ASAL GAYRIMENKUL DEGERLEME

MEVLUT BILTEKIN

Kisisel Bilgiler Dogum Yeri - Tarihi : Adana — 16.10.1986

Ehliyet : B sinifi Suirlicti Belgesi
Cep Telefonu : 0543 6960486
Elektronik Posta : mevlut.biltekin@asaldegerleme.com
Egitim Lisans: Mimar Sinan Glzel Sanatlar Universitesi — Sehir ve Bolge Planlama Balimi
ISTANBUL 2009

Y .Lisans: Mimar Sinan Guizel Sanatlar Universitesi — Enformatik — Bilgisayar Ortaminda
Sanat ve Tasanm ISTANBUL 2019

Yabanci Dil ingilizce (ileri)
Bilgisayar MS Office, AutoCAD, ArcGIS, Photoshop, lllustrator, Maya.
Deneyim

Ozel Projeler Midiirii

12/2019 — ... ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. (iST.)

Gayrimenkul Degerleme Birim Mudiiru

08/2016 — 09/2018 ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. (iST.)

Gayrimenkul Degerleme Uzmani

04/2013 — 08/2016 ASAL Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. (iST.)
Gayrimenkul Degerleme Uzmani

03/2011 — 11/2011 ARTI Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. (IST.)

Belgeler

2018 MRICS - Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS)
2015 Gayrimenkul Degerleme Lisansi - SPL

2016 Gayrimenkul Hukuku Egitimi Sertifikasi - TDUB

Uye Olunan Kuruluglar

Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi (Lisans N0:403964)
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DSPL

Sermaye Piyasas:

Le=anslama Sicl vo Egitim Kunijesu

Tarih : 03.03.2015 No : 403964

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermaye Piyasast Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar icin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i (VI1-128.7) uyarinca

Mevliit BILTEKIN

Gayrimenkul Degerleme Lisansini almaya hak kazanmustir.

ent HANLIOGLU SefKan KARABACAK

LISANSLAMA VE SiCiL. MUDURU GENEL MUDUR (V)
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SAL GAYRIMENKUL DEGERLEME

Mevl(it Biltekin

THOW OF GRAATEND Aldry
TUTIM OF GRANTBALD S1A%E

on

20 April 2018

WAS ELECTED A PROFESSIONAL MEMBER OF
THE ROYAL INSTITUTION OF CHARTERED SURVEYORS

6611005

MEMBERSHIP NUMBER

fq . 4
Shoas Yinghas.
Lj (’W

PRESIDENT OF RICS

- -

(\° RICS
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MESLEKI TECRUBE BELGESI

Sayin Mevliit BILTEKIN
(T.C. Kimlik No: 10162858208 - Lisans No: 403964 )

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecribenin kontrollne iliskin belirlenen ilke ve esaslar cergevesinde

sartin| sagladiginiz tespit edilmistir.

Doruk KARSI Encan AYDOGDU
Genel Sekreter Baskan

Belge Tarlhi: 20.09.2019 Belge No: 2019-01,1592

“Sorumlu Degerleme Uzmany” olmak igin aranan 5 (bes) yillik mesleki tecribe

e EK 1: RESMi EVRAKLAR ve YEMINLIi TERCUME EVRAKLARI
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