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DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden : TSKB GYO A.S.
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlk A.S.
Talep / Sozlesme Tarihi . 15 Aralik 2015
Degerlenen Miilkiyet Haklar . Tam miilkiyet
Ekspertiz Tarihi . 24 Aralik 2015
Rapor Tarihi . 29 Aralik 2015
Revize Rapor Tarihi . 28 Temmuz 2016
Miigteri / Rapor No . 087 - 2015/11792 - REV
Divan Otel Adana ve 2 adet diikkan
Degerleme Konusu , Gmnarli Mahallesi, Turhan Cemal Beriker Bulvarn,
Gayrimenkullerin Adresi " No:33
Seyhan / ADANA

Adana Ili, Seyhan Ilgesi, Ginarli Mahallesi, 1653
ada, 143 no'lu parsel Ozerinde kayith olan onddrt
kath otel igyeri ve arsasi binyesindeki 3 adet
badimsiz baéliim,

TSKBGayrimenkul Yatinm Ortakhgr A.S....1/2
Bilici Yatinm Sanayi ve Ticaret A.S............. 1/2

. Ticaret Alani
" Kitle Nizam ve Hqax: 10 kat

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen tasinmazlarn
toplam pazar degerinin ve TSKB GYO A.S. hissesine

Raporun Konusu ' disen kismin pazar dederinin tespitine ydnelik
olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM PAZAR DEGERLERI
(KDV HARIC)

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

imar Durumu

Taginmazlarin Toplam Pazar Degeri 128.825.000,-TL 44.105.000,-USD
TSKB GYO A.$. Hissesine Diisen 64.412.500,-TL 22.052.000,-USD
Kismin Toplam Pazar Degeri

1 no'u bagimsiz boliimiin ayhk kira 23.000,-TL 7.875,-USD
degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumiu Dederleme Uzmam
Tayfun KURU Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401454) (SPK Lisans Belge No: 401123)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde Deferleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Tiskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiktmleri ile Kuruf'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayll kararinda
yer alan "Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde hazirlanmistir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGIiLER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADREST : Atatlirk Mahallesi, Vedat Giinyol Caddesi, Ziimriit
Sitesi, No: 3, Daire: 4 Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Yarirlikteki mevzuat cergevesinde her tOrli resmi
ve oOzel, gergek ve tiizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayal hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye yoénelik tiim raporlan dizenlemek,
analiz ve fizibilite ¢aligmalanni sunmak ve problemli
durumlarda gérus raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET siciL NO 1 777424
KURULUSUN YAYINLANDIGI

TICARET SiCIL GAZETESI'NIN

TARIH VE NO.SU 1 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Bagbakanhk Sermaye Piyasasi Kurulu'nun {SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacihk Diizenleme ve Denetleme Kurulu‘'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karan ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.

SIRKETIN ADRESi : Meclisi Mebusan Caddesi, Mollabayir Sokak, No:1
Findikh - Beyoglu / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (212) 334 50 20

KAYITLI SERMAYES] : 200.000.000,- TL

KURULUS TARIHI : 2006

HALKA ACIKLIK ORANI : % 38,33

FAALIYET KONUSU

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul vyatinm
ortakliklarina iligkin diizenlemelerinde yazii amag¢ ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarinag,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara
yatinm yapmak dzere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Tdrkiye'nin gesitli  bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, migterinin talebi lizerine adresi belirtilen gayrimenkullerin TSKB GYO A.S.
hissesine diigsen kismin toplam pazar degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmigtir.
Pazar degeri:

Bir miilkin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda degerleme tarihinde
gergeklegtirecekleri altm / satim isleminde el degdistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu degerleme galismasinda agagidaki hususlarin gegerlili§i varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tiirli ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlii
pesinen kabul edilmistir.

- Kiraa ve kiralayan makul ve mantikh hareket etmektedirier.
Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her kenuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin kiralanmasi igin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkullerin kiralanma islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar {izerinden gergeklestiriimektedir.

2.2 MOUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.$.'nin talebine istinaden, sirket
portféytinde bulunan gayrimenkullerin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35
saylli “Sermaye Piyasasl Mevzuati Gergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile
Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayill kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” standartlannda hazirlanan pazar degeri tespitine
ybnelik gayrimenkul dederleme raporudur. Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen
herhangi bir sinilama bulunmamaktadir. Isbu dederleme raporu T.C. Basbakanhk
Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yatinmcilar Dairesi Baskanligi’nin 01.07.2016 tarih ve
12233903-325.07-E.7576 sayih yazisina istinaden revize rapor olarak diizenlenmigtir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarnimiz dogrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Dedgerleme konusunu olugturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecede
déniik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
¢cikarimiz veya én yargimiz bulunmamaktadir.

Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lGcret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya dnceden saptanmig sonuglarnn gelistiriimesi
ve bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestiriimistir.
Raporlama agsamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmigtir. Degerleme calismasinda
gbérev alanlann degerlemesi yapilan miulklerin yeri ve tiiri konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamigtir.

5
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3. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU

SAHiBi TSKB Gayrimenkul Yatirrm Ortakhidi A.S........1/2
Bilici Yatirrm Sanayi ve Ticaret A.S.....cc....... 1/2

iLi Adana

ILGESI Seyhan

MAHALLESi Cinarli

MEVKii

PAFTA NO 17MIII

ADA NO 1653

PARSEL NO 143

ANA

GAYRIMENKUL Ondért Kath Otel Isyeri ve Arsasi (*)

NITELiGI

YUzéLCUMD 3.608 m?

BAG. BOLUM . . . .

NiTELiGH Dubleks Ig Yeri Is Yeri Otel

ARSA PAYI 7/115 1/115 107/115

KAT NO Zemin + Asma Zemin -

BAG. BOLUM

NO 1 2 3

YEVMIYE NO 32950

ciLT NO 40

SAYFA NO 3959 3960 3961

TAPU TARIHI 26.08.2015

(*) Kat milkiyeti kurulmustur.
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3.2 ILGIiLI TAPU siciL MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

Tapu Kadastro Midiirligii Tapu Kayit Sistemi‘nden temin edilen 29,12.2015 tarihli
takyidat belgeleri (izerinde yapilan incelemelerde taginmazlarin TSKB GYO A.S. hissesi
lzerinde agagidaki miisterek tespitlerde bulunulmustur. Tapu takyidat yazilar rapor
ekinde sunulmustur.

Beyanlar Ballimii

o Imar Kanunu'nun 11 Maddesi ve Talimatname’nin 38 maddesi geredince
muvvakat kayith yazlik sinema yapiimasina izin verilmistir. (16.06.1967 tarih
ve 3705 yevmiye no ile)

o 26.08.2015 tarihli yénetim plani.

Rehinler Béliimii

o Tiirkiye Is Bankasi A.S. lehine, 1. dereceden 15.000.000,-USD bedelle ipotek
serhi. (27.05.2008 tarih ve 14482 yevmiye no ile)

Beyan Notuna fliskin Aciklama:
1967 tarihli beyan eski tarihli olup parsel Gzerindeki otel projesi Uizerinde herhangi bir

olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

ipotede iliskin Aciklama:

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nca yayimlanan Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarina iliskin
Esaslar Tebligi‘nin teminat verebilme basglidinda (Madde 34 - Dedisik: Seri: VI, No: 29
sayill Teblig ile; Madde 34, daha &nce Seri: VI, No: 17 ve Seri: VI, No: 26 sayili Tebligler
ile degistirilmistir.) “gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayal
haklann satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iligkin olarak ya da
yatinmlar igin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar (zerinde rehin ve dider simirli
ayni haklar tesis edilebilir. Portféydeki varliklann lzerinde bu amaglar disinda higbir
suretle Uglncl kigiler lehine tasarrufta bulunulamaz. Bu madde kapsaminda temin
edilecek krediler de 35 inci madde kapsaminda dederlendirilir.” hitkkmii bulunmaktadir.

MADDE 30 - (1) Kat karsiig: ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakiiga, bedelsiz veya diisiik bedel
karsihig: ortaklik lehine iist hakk: tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi
halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféyiinde
bulunan gayrimenkuller iizerine ipotek veya diger smmirh ayni haklar tesis

edilmesi miimkiindiir. Ayrica qgayvrimenkullerin ayrimenkul projelerinin v

qgayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu_islemlerin
finansmamina iliskin olarak va da yatiimlar icin kredi temini amaciyla

poritféydeki variiklar iizerinde ipotek, rehin ve dider simirli_ayni baklar tesis
7
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edilebilir. Portféydeki varhklarin iizerinde bu amaclar disinda hicbir suretle
uciincii kigiler lehine ipotek, rehin ve diger simirli ayni haklar tesis ettirilemez ve
baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas

sdzlesmesinde yer verilmesi zoruniudur.

Gayrimenkuliin iizerindeki ipoteklerle ilgili olarak TSKB GYO A.$.’nin almis
oldugu yonetim kurulu kararlarinin detay\ rapor ekinde sunulmustur.

Rapor konusu tasinmaziarn tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakh§ portféyiinde
“bina” olarak bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmayacadi gdriis ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Seyhan Belediyesi Fen IsleriMiidirligi'nde yapilan incelemelerde rapor konusu
tasinmazlann Gzerinde yer aldigi parselin “Ticaret Alan1” lejantina ve * Kat Adedi: 10 kat”
yapllagma hakkina sahip oldugu o&grenilmistir. Rapor ekinde imar pafta 6rnedi
sunulmustur.

PARSELE AIT IMAR PLANI ORNEGI

1 v cpor " Rl A ,_: -
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Seyhan Belediyesi imar Midirligi argivinde yapilan incelemelerde rapor konusu
taginmazlarin argsiv doyasi ({izerinde yapilan incelemelerde asadidaki tespitlerde
bulunulmustur.

* Rapor konusu tasinmazlann yer aldigi bina igin 14.04.2011 tarihli ve 4/8 sayili

yapl ruhsati alinmis daha sonra ise 26.04.2012 tarihinde ve 19.09.2014
tarihinde tadilat ruhsatlari alinmigtir. (toplam yapi alani 26.215 m?)

+ Bu ruhsata istinaden de 19.08.2015 tarihli 9/4 sayilt yapi kullanma izin belgesi
alinmigtir. (toplam yapi alani 26.215 m?)

e Yapl kullanma izin belgesine gére; 26.215 m%nin 50 m¥si 2 no’lu bagimsiz
bslim, 578 m%si 1 no'lu bagimsiz bolim kalan 25.587 m?'si ise otel niteliginde
olan 3 no'iu bagimsiz bélumdur.

e 17.10.2012 tarihli mimari projesine goére kat planlan asadidaki tabloda
sunulmustur.

KAT NO KULLANIM FONKSIYONU

3. bodrum kat Kapall otopark, mekanik oda, depolar, teknik servis
odalan, kazan dairesi, hidrofor odasi, otomasyon odasi,
sidinak

2. bodrum kat Kapal otopark, havuz mekanik odasi, santral odasi, ana
mutfak bélimii, depolar, mal kabul, idari ofisler, si§inak

1. bodrum kat Giivenlik, kapali otopark girisi, idari ofisler, spa center,
fithess center, bay - bayan soyunma odalari,

gamasirhane, mekanik odalar, server odasi, sijinak,
kapal ylizme havuzu

Zemin kat Resepsiyon, loby, restoran, mutfak, idari ofisler, pastane,
isyeri, acik otopark alani

Asma kat Toplanti salonlari, mutfak, dinlenme alani ve is yeri

1. normal kat Teras boliimi, mekanik oda ve mutfak

2-8 normal katlar Miigteri odalari, hizmetli odalan ve elektrik odalar

9. normal kat Roof-bar, mutfakiar, teras alani, balo salonu,
Cati kati (teras) Teknik kat ve teras

Taginmazlann yapi denetim isleri Resatbey Mabhallesi, 62003 Sokak, Bagdas
Apartman Sitesi, No: 14/A, Seyhan ADANA adresinde konumlu olan Demir Yapi Denetim
Ltd. Sti. tarafindan yapilmustir.

Yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmaziar igin tiim yasal izinlerin (yapi
ruhsati, yapi kullanma izin belgesi, onayli mimari proje) alinmis oldugu gérilmistr.

Rapor konusu tasinmazlann belediye incelemesi itibariyle sermaye
pivasasi mevzuati hiikiimileri cergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhgi
portfiéyiinde “bina” olarak bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmayacad:
gbriis ve kanaatindeyiz.
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3.4 TASINMAZLARIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

3.4.1 Tapu Sicil Midiirliigii Incelemesi

Taginmazlann miilkiyet durumunda son iig yil igerisinde herhangi bir degisiklik
gergeklesmemistir.

3.4.2 Belediye Iincelemesi

Taginmazlarin imar durumlarinda son (¢ yil igerisinde herhangi bir degisiklik
gerceklesmemistir,

3.4.3 Hukuki Durum Incelemesi
Tasinmazlarin durumunda hukuki olarak herhangi bir kisithhik séz konusu degildir,

10 8"
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE Fiziki
BiLGILERI

4.1 GAYRIMENKULLERiIN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu taginmazlar; Adana ili, Seyhan ilgesi, Cinarli Mahallesi, Turhan
Cemal BerikerBulvan (zerinde konumlu 33 kapi numarall Adana Divan Otel ve 2 adet ig
yeridir.

TaginmaziarAdana’nin ana arteri olan Turhan Cemal Beriker Bulvari {izerinde yer
almakta olup karsisinda Gizer is Merkezi, yaninda is Bankasi Binas!, yakin gevresinde cok
sayida is yeri, banka miidirlikleri, Seyhan Belediyesi ve kiiltlir merkezi ve nitelikli oteller
yer almaktadir. Bdlgede yer alan baz nitelikli oteller Ibis Otel, Sirin Park Otel, Seyhan
Otel, Adana Hiltonsa sayilabilir.

Taginmazlarin konumlu oldugu caddenin yuksek ticari potansiyeli, havaalanina
yakinhgi, miisteri celbi ve reklam kabiliyeti taginmazin dederini olumlu ydénde
etkilemektedir.

Bolge, Seyhan Belediyesi simirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis
altyapiyasahiptir.
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4.2 OTELIN GENEL INSAAT OZELLIKLERI

INSAAT TARZI
INSAAT NizaMI
KAT ADEDI

TOPLAM INSAAT
ALANI

ELEKTRIK
JENERATOR
TRAFO
PARATONER

SU

SU DEPOSU
HIDROFOR
KANALIZASYON
KLiMA TESISATI
TRAFO

ISITMA SiSTEMI

PARATONER

UYDU YAYIN
sisTEMi
TELEFON
SANTRAL

ASANSOR
GUVENLIK

SES YAYIN
sisTEMi

YANGIN iHBAR
TES.

YANGIN SON.
TES.

YANGIN
MERDIVENi
DIS CEPHE

CATI

Betonarme karkas
Bitisik
14 (3 Bodrum kat + zemin kat + asma kat + 9 normal kat)

26.215 m? (*)

Sebeke

Mevcut

Mevcut degil

Mevcut

Sebeke + Kuyu Suyu

Mevcut

Mevcut

Sebeke

VRV sistemi, klima santralleri ve chiller grubu

Mevcut

Dodalgaz yakith 1s1 kazanlar mevcut

Yakalama uglu faraday kafes sistemi

Mevcut

Mevcut

Mevcut (4 adet miigteri, 2 adet servis ve 1 adet yangin)
Givenlik elemanlar ve glvenlik kameralan mevcut
Miisterilere hitap eden tiim ortak kapall hacimlerde ses yayin
sistemi mevcut

Duman ve 1s1 dedektérleri mevcut

Yangin dolaplan, hidrantlar, yangin tipleri ve spring hatlan
meveut

Mevcut (betonarme)
Dis Cephe Kaplamasi
Teras tipi gati

(*)} Toplam kullanim alam tesise ait tadilat mimari projesinden ve yapi kullanma izin
belgesinden temin edilmistir. Yapi kullanma izin belgesine gére; 26.215 m?nin 50
m?'sl 2 no'lu bagimsiz bdliim, 578 m?'si 1 no'lu bagimsiz bélim kalan 25.587 m%si
ise otel niteliginde olan 3 no’lu badimsiz bélimdiir.

12

NOVA TD RAPOR NO: 2015/£1792 - REV

e Tovalell ceim




TINOVA

4.3 TESISIN GENEL OZELLiKLERi

TESIS ADI

YILDIZ SAYISI VE
SINIFI

ACILIS TARIHI
SAHiBi
ISLETMECI
FIRMA

PARSEL SAYISI

TESisiN DURUMU

CALISMA
RUHSATI

ODA SAYISI
YATAK SAYISI

ODA
OzELLIKLERT

AKTIVITELER

RESTORAN VE
BARLAR

TOPLANTI
SALONLARI

FASALITE VE
SERVISLER

OTOPARK

NOVA TD RAPOR NO: 2015/,(792 - REV
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Divan Otel Adana

5 yilchizh otel

01 Eylal 2015

TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S........1/2
Bilici Yatirim Sanayi ve Ticaret A.S................ 1/2

Anavarza Otelcilik A.S.

1 (Yuzélgiimil 3.608 m?2)
Tesis yihin 12 ayi faaliyet géstermektedir.

Mevcut (Bkz. Ekler)

180 adet (1 adet engelli odasi, 14 adet siit oda ve 165 adet
standart oda)
400

Minibar, LCD TV, ¢alisma masasl, uydu yayin sistemi, telefon,
sag kurutma makinasi, kasa, ADSL, hemsire acil cagn sistemi
ve acil anons sistemi

Toplanti salonu, kapah ylzme havuzu, fitness center, tlirk
hamami, bar salonu, masaj odalan

Restoran, loby bar, roof bar, balo salonu

Mevcut (Degisik bldylklliklerde)

Doktor hizmeti, oto kiralama, &zel kasa, kuafér, kuru
temizieme ve internet hizmeti

Acgikve kapal otopark mevcut

13
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4.4 OTELIN KULLANIM FONKSIYONU ILE iLGIiLI ACIKLAMALAR

Taginmazin katlara gére kullanim fonksiyonlar asagidaki tabloda sunulmustur.

KAT ADI KULLANIM SEKLI
3. Bodrum Kapah otopark, mekanik oda, depolar, teknik srvis odalari, kazan
) dairesi, hidrofor odasi, octomasyon odasi
2. Bodrum Kapali otopark, havuz mekanik odasi, santral odasi, ana a mutfak
) béliimii, depolar, mal kabul, idari ofisler
Glivenlik, kapal otopark girisi, idari ofisler, spa center, fithess center,
1. Bodrum bay - bayan soyunma odalar, camasirhane, mekanik odalar, server
odasi
Zemin Resepsiyon, loby, restoran, mutfak, idari ofisler, pastane, isyeri, agik
otopark alani
Asma Toplanti salonlar, mutfak, dinlenme alam ve is yeri
1. normal Toplanti odalari, teras bélim{, mekanik oda ve mutfak
2. - 8. normal | Misteri odalan, hizmetli odalan ve elektrik odalan
9. normal Roof-bar, mutfaklar, teras alani, balo salonu,
Cat: kati Teknik kat ve teras

o Tasinmaz, 5 vildizl otel standartlarinda bir insaat, techizat ve tesisata sahiptir.

o Otele giris zemin kattan saglanmaktadir.

o Konaklama odalanmn zeminleri hali ve traverten kapl, duvarlar saten boyah ve duvar
kagidi kapl, tavanlari alg asma tavandir. Dis ve i¢ kapi dogramalarn ahsaptan,
pencere dodramalar ise aliminyumdan mamul ve gift camudir.

o Odadaki banyo hacimlerinin zeminleri traverten kapl, duvarlan duvar kagidi ve
traverten kapli, tavanlan led spot aydinlatmali algipan asma tavandir. Icerisinde hilton
lavabo, ankastre klozet ile vitrifiye aksesuarlar mevcuttur.

o Kat koridorlannin zeminleri hali kaph, duvarlan duvar kagidi ve ahgap kapli, tavanlan
algipan asma tavandir.

o Toplanti odalannda zeminler hali, duvarlar duvar kagid: ve ahsap kaph olup tavanlar
spot aydinlatmal algipan asma tavandir.

o Genel mekénlar ve personel alanlarinda zeminler mermer, seramik, hali veya laminat
parke kapl, duvarlar saten boya, plastik boya veya ahgsap lambri, tavanlar plastik
boya veya alcl ve metal asma tavandir.

o Restoran, bar, diikkanlar vs. kullanim fonksiyonlarina uygun olarak tefris edilmigtir.
Bu hacimlerde zeminler mermer ve seramik kapl, duvarlar algi siva (zeri saten boyali

veya ahsap lambri kapli, tavanlar algl asma tavanl veya saten boyaldir.
14
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4.5 1S YERLERI KULLANIM FONKSIYONU iLE iLGiLi ACIKLAMALAR

o Rapora konu tasinmaziardan 1 no’lu badimsiz b6lim otel binasi blinyesinde girise
gore sag kolda konumlu olmakta ve is yeri olarak kuilamimasi igin projelendirilmigtir.
Halihazirda insaat isleri tartnamlanmis olup shell & core (tefrisatsiz) olarak kiralanacagi
bilgisi ahnmistir. Zemin ve asma kat olmak lzere 2 kath olup toplam kullanim alani
578 m?dir.

o Rapora konu tasinmazlardan 2 no’lu bagimsiz bélim otel binasi biinyesinde girise
gore yine sag kolda ve otel igerisinde konumlu olmakta ve halihazirda divan pastanesi
olarak kullanilmaktadir. Zemin kat olmak lizere tek kath olup toplam kullanim alani
50 m?dir.

4.6 EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulunun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gore en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
mulkdn fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan miilkiin en ylksek dederi getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazlann, konumlar, biiyiiklikleri, fiziksel ve mimari
ozellikleri dikkate alindiginda en verimli kullamim segenedinin halihazir kullanimlan olan

“otel ve is yeri” olacagi gorlis ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE IiLISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Turkiye ekonomisi, 1990°l yillarda yasanan yiliksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillannda yagsanan mali krizlerin de etkisiyle gok yliksek faiz oranlan ile karsi kargiya iken,
1999 yilinda yasanan iki blyilk depremin de etkisiyle Tirkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yilinda gerek ilkemizde tek partili hiikiimetin kurulmasi gerekse giobal
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
diusisler meydana gelmistir. Tirkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam (yelik sdrecinin yarattigi uygun kosullar sektérde kurumsallasmayl gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatinmcilarinin ilgisi de sektoriin nitelik ve standartlarin yikseltmistir.

Gayrimenkul sektérii 2004 yih basindan itibaren hizh bir gelisme dénemine
girmistir. Konut piyasasi ile baglayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul {AVM, ofis ve
otel) piyasalanint da kapsamaya baglarmistir. Sektdrdeki gelisme basta Istanbul olmak
{izere blyiik sehirlerden baglamis ve diger sehirlere dogru yayiimigtr.

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul degerlerindeki artis
orani enflasyonun iizerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise 6nemli artislar clmustur.

Gayrimenkul sektdéri ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en cabuk etkilenen
sektorlerin basinda gelmektedir. 2007 yih igerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik déneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak capl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
ozellikle konut arzinin hizh artisiyla birlikte talep yéniinde azalma olusmustur. Talebin
azalmastyla birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son geyregdinde ve 2009 - 2010 yihnin tamaminda global finansal kriz
etkilerini gostermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dénem
icerisinde bdlgesel ve proje bazli deger artisian géziikse de genel gériniim fiyatlarin sabit
kaldigidir.

2011 wyilinda genel secimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis oimamigtir. 2012, 2013 ve 2014 yillan da
2011 gibi duragan gegerek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur. 2015
ythnda déviz ve faiz oranlarinin yiiksek miktarda artisinin etkisiyle gayrimenkule olan
talebin duradan seyredecedi, ancak kentsel déniisiimin hizlanabilecedi bélgelerde proje
bazinda talepler olabilecedi seklindedir.
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5.2 BOLGE ANALIZI

Adana Ili

Adana, Tirkiye'nin blyilik bir ili ve en kalabalk altinc sehri. 2014 itibaniyla
2.165.595 niifusa sahiptir. Sehir merkezi, Akdeniz'den 30 km iceride Seyhan Nehri'nin
tzerinde bulunmaktadir. Akdeniz sahil seridinde ise Karatas ve Yumurtalik(Ayas) ismi ile
iki adet sahil ilgesi bulunmaktadir. Yine Akdeniz Gzerinde bulunan Ceyhan ilgesinde ise
ticari amagh liman bulunmaktadir.

Adana gehri, biliyOksehir belediyesine bagli 5 metropol ilgeden olusmaktadir:
Seyhan, Yiregir, Cukurova, Saricam ve Karaisall. Seyhan ilgesi tamamiyle sehir merkezi
sinirlarinda kabul edilirken Yiredir, CQukurova, Sarigam ve Karaisali ilgelerinin sehrin
disinda kirsal alanlan da mevcuttur.

Seyhan Nehri'nin bati kanadinda yer alan Seyhan ilgesi sehrin kiltiir ve is
merkezidir. D-400 devlet yolu (sehir simirlan igerisinde Turhan Cemal Beriker Bulvan
olarak da kabul edilir} sehri kuzey ve giiney olmak (izere ikiye bélen ekonomik bir sinir
gibidir. Seyhan'nin D-400 karayolunun kuzeyinde kalan kismi, sehrin ekonomik olarak
gelismis vyeridir. D-400 boyunca, oteller, kaltir merkezleri, ticaret ve is binalan
siralanmaktadir. D-400'Un giineykisminda kalan sehrin eski merkezi geleneksel ve
modern magazalarnn sehir sakinlerine sunuldugu pazar alanidir. Buranin giineyi ise diigiik
gelirle sakinlerin tercih ettigi bir yerlesim alanidir.

Cukurova, Seyhan ilgesinin kuzeyinde ve Seyhan Havzasi'nin giineyinde bulunan
modern bir yerlesim alanmidir. ilge, sehrin kuzeyindeki 3,000 hektarlik az verimli araziyi
degerlendirmek igin dadinikk sehri bu araziye yoénlendirmek amaciyla 1980'lerin
ortalarinda planlanmistir. Yeni Adana olarak isimlendirilen proje g6l sahili boyunca
uzanan villalan ve yeni agilan Turgut Ozal, Siileyman Demirel ve Kenan Evren bulvarlan
boyunca boy gdsteren gok katli apartman dairelerini biinyesinde barindirmaktadir.

Yiiregir ilgesi, nehrin dogu yakasinda bulunmakta olup diisik gelirli birgok yerlesim
alanina ve biyiik blgekteki sanayii bdigelerine ev sahipligi yapmaktadir. Nehir Gzerinde
vapillan yeni kopriler ve ilge sinirlan igerisine metro hattinin désenmesiyle beraber
Yiregir gittikce 6nem kazanmaya baslamistir. Adana Adalet Bakanliji yeniden ilgeye
dénmis ve Kazim Karabekir mahallesine 47,5 hektarlik sadlik kamplisii yapilmasi
planlanmaktadir. Sinanpasa, Yavuzlar, Képirili ve Kisla mahallelerini modern yerlesim
alanlarina dénigtirecek kampsamh kentsel imar plani ilgede uygulanmaktadir.

Sarigam ilgesi, Yuregir'in kuzeydogusunda bulunmaktadir ve 2008 yilinda Adaha
sehriyle birlegtirilen eski belediyelerden olugmaktadir. Sangam'daki bazi biyik kurum ve
kuruluglar sunlardir; Gukurova Unibersitesi, Incirlik Hava Ussii ve Organize Sanayi
Boélgesi.

Karaisali, Seyhan HavzasiI'nin kuzeyinde, sehir merkezinin disinda bulunan kiicik bir
ilgedir. Ilgenin biiyik coguniugdu kirsal alanda olup Seyhan nehri boyunca uzanan eglence
alanlanna ve kuzeydeki yliksek alaniarda yazliklara ev sahipligi yapar.
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Seyhan ilcesi

Seyhan Ilcesi Adana ilinin Merkez ficesidir. Denizden 40 km. iceride kurulan Adana
ili, Seyhan Nehrinin iki yakasina yayillmis olmakla birlikte bati yakada Seyhan, dodu
yakada ise Yiredir Ilcesi yer almaktadir. iki ilce 1.0. 6. yy'da yapilmis 317 m.
uzunlugunda 21 gézli tarihi Tagkopri ile birbirine badlamigtir.

Kentin ilk kurulug bélgesi olan bugiinkii Seyhan Ilcesi Adana Biiyliksehrinin bes
ilgesinin nifus bakimindan en biiylik olanidir. 2012 yili adrese dayal niifus sayimina gére
764.714 toplam niifus sayisina sahiptir. 501,59 km2 yizélclimi ile Seyhan 1.526,37
kisi’/km2 niifus yoduniuguyla Adana ili'nin en yodun ilgesini olusturmaktadir. ilge
nifusunda kadin-erkek oranm {Kadin: 384.293, Erkek: 380.421) birbirine denk sayilabilir.

Seyhan llgesi (¢ kademe merkezle ydnetilmektedir; merkez hiklmet, il idaresi ve
belediye. Seyhan Kaymakamligi, Adana Valiligi adi altinda yonetilen merkezi ydnetimin
bir koludur. Seyhan kaymakami, I¢ Isleri Bakanh@: tarafindan atanan ilge ydneticisidir.

Seyhan Kaymakamlidi ilgenin bakanlik idare heyetinin islevini yerine getirmektedir.
Adana Il Ozel Idaresi'nin Seyhan mudirligi il idaresin ilge subesidir. 61 (iyeli Adana ili
Meclisi'nde Seyhan 11 lye ile temsil edilmektedir.

Seyhan ilgesinde bulunan tek belediye Seyhan Belediye'sidir ¢linkii ilge tamamiyle
Adana sehir merkezinin igerisindedir. Belediye tiim Seyhan ilgesine hizmet vermekle
beraber ilin en kiiglik yénetim birimleri olan mahallelere béliinmektedir. Seyhan, Adana
ilinde kéyl olmayan tek ilcedir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

Merkezi Konumlan,

Ulasimin rahathgi,

Havaalanina olan yakinhklari,

Bdolgelerin yiiksek ticari ve turizm potansiyeli,
Tim yasal izinlerin alinmis olmasi,

Yilin 12 ay faaliyet gdstermesi,

Miisteri celbi ve reklam kabiliyeti,

Yeterli otopark alanlarinin olmasi.

o o 0o ¢ 0 O 0 0 o©°

Tamamlanmis altyapi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bdlgedeki satilik ve satisi gergeklesmis arsalar

1. Ziyapasa Bulvar’'na yakin mesafede konumlu, 961 m? yiizélgimlii *Merkez! is Alant®
lejantina ve “KAKS: 2,40 / TAKS: 0,60” yaplasma sartina sahip olan parsel
5.000.000,-TL bedelle satiliktir. (m?2 satis dederi ~ 5.205,-TL)

Iigilisi / 2 K Piramit Gayrimenkul: 0 536 489 02 71

2. Acibadem Hastanesi’ne yakin Déseme Mahallesi'nde konumlu 171 m? yiizélglimli
“MIA Alani” imarli “Emsal (E): 2,40” yapilasma hakki oldugu belirtilen arsa
450.000,-USD bedelle satiiktir. (m2 satis degeri ~ 2.630,-USD / ~ 7.670,-TL)

Emsal serefiyesi taginmazdan diisiiktdr.
Iigilisi / Sahibinden: 0 543 795 93 78

3. Dégeme Mahallesi’‘nde, Karaisali Caddesine cepheli, konu taginmaza yakin konumda
349 m? yiizélgiimld “MIA Alani” imarh “Emsal (E): 2,40” yapilasma hakki oldugu
belirtilen arsa 2.100.000,-TL bedelle satiiktir. (m? satis degeri ~ 6.020,-TL)

Ilgilisi / Emlak Pazarlama Firmasi: 0 536 723 77 31

4. Cinarh Mahallesi'nde rapora konu tasinmaza yakin konumda 635 m? yiizél¢imli
“MIiA Alam” imarlh “Emsal (E): 2,40” yapilasma hakki oldugu belirtilen arsa
3.900.000,-TL bedelle satiliktir. (m?2 satis dederi ~ 6.140,-TL)

Ilgilisi / Emlak Pazarlama Firmasi: 0 322 427 04 27

5. Rapor konusu taginmazin bitisiinde yer alan Is Bankasi binasi arsasi 14.07.2006
tarihinde 7.545.375,-TL bedelle satin alinmistir. Arsa yiizélgiimii 1.287,49 m?'dir.
(m?2 birim degeri ~ 5.860,-TL) Enflasyon diizeltmesi sonucunda m? birim dederi
10.870,-TL olarak hesaplanmistir.

6. Cinarli Mahallesi'nde rapora konu taginmaza yakin konumda 416 m? yhzdlglimli
"MIA Alani” imarli “Emsal (E): 2,40” yapillasma hakk oldugu belirtilen arsa
3.500.000,-TL bedelle yaklasik 1 yi} énce satilmistir. (m2 satis degeri ~ 8.415,-TL)
Iigilisi / Emlak Pazarlama Firmasi: 0 322225 25 82

7. Bolgedeki emlak pazarlama firmalan ile yapilan gériismelerde rapor konusu
taginmazin cepheli oldugu Turhan Cemal Beriker Bulvan tzerinde uzun siiredir satihk
parsel olmadig) satihk olan parsellerin ise daha igerilerde yer aldiklarini belirtmistir.
Rapor konusu tasinmazlann konumlu oldugu cadde (zerindeki parsel dederlerinin
9.000 - 10.000,-TL araiiginda olabilecedi gériisii alinmistir.

Not: 1) Rapor tarihi itibariyle TCMB alis kuru 1,-USD = 2,9157 TL'dir.
2) Satilik emsallerin timinde pazarlik pay1 mevcuttur.
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Bblgedeki kiralik is yerleri

1. Ziyapasa Bulvan (zerinde konumlu 140 m? (70 m? zemin + 70 m? bodrum kat)
kullanim alanina sahip diikkén igin yilik 70.000,-TL kira bedeli talep edilmektedir.
(ayhik m2 kira degeri ~ 42,-TL)

Iigilisi / Emlak Pazarlama Firmasi: 0 322 458 77 44

2. Dr. Ali Meteseoglu Caddesi lizerinde konumlu 500 m? (300 m? zemin + 200 m?
bodrum kat) kullamim alanina sahip diikkan igin yillk 450.000,-TL kira bedeli talep
edilmektedir. (aylik m2 kira dederi ~ 75,-TL)

Iigilisi / Emlak Pazarlama Firmasi: 0 507 042 72 80

3. Ziyapaga Bulvan tizerinde konumlu 100 m? kullamim alamina sahip diikkan icin yilik

70.000,-TL kira bedeli talep edilmektedir,
(aylik m2 kira degeri ~ 58,-TL)
Iigilisi / Emlak Pazarlama Firmasi: 0 322 458 77 44

4. Gunep Panaroma projesinin zemin katinda konumlu 525 m? (260 m? zemin + 90 m?
bodrum kat + 175 m? asma kat) kullanm alanina sahip diikkan igin yillik
250.000,-TL kira bedeli talep ediimektedir.

{aylik m2 kira dederi ~ 40,-TL)
Ilgilisi / Emlak Pazarlama Firmasi: 0 532 547 73 27

5. Glnep Panaroma projesinin zemin katinda konumlu 380 m? (kullarmim alanina sahip
diikkan igin yillik 150.000,-TL kira bedeli talep edilmektedir.
(ayhk m2 kira degeri ~ 33,-TL)

Iigilisi / Emlak Pazarlama Firmasi: 0 533) 689 37 94

6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsalkarsilagtirma yaklasima,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yontemleri kullaniir. Bu yéntemlerin
uygutanabilirligi, tahmin edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirlijine gére
degismektedir, Pazar dederi tahminleri igin segilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimu milk fiyatlanini pazarin belirlediini kabul eder.
Pazar degeri de bu nedenle pazar pay: icin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlan lizerinde bir ¢alisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagsimi’'ndapazar degeri uygulamaian igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir.Bu yontemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattig: degerin (gelir akiglan) bugtnkl dederlerinin toplamina esit
olacagini éngériir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini geliflerin su anki dederini géz

6éniinde bulunduran islemleri igerir.
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Maliyet yaklagimi’'nda, arsa {izerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir gikar veya kazang varsa eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten
cikariimasi) sonra arsa dederine eklenmesi ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda tasinmazlann pazar dederinin tespitinde maliyet yaklasim ve
gelir indirgeme yontemleri kullaniimistir.

Emsal kargilastirma yaklagirm ydntemi ise, maliyet yaklasimi yénteminde ele alinan
bilegenlerden arsa pazar dederinin hesaplanmasinda uygulanmistir,

Gelir indirgeme ydntemi ve maliyet yaklasimi yéntemi direkt kapitilasyon yéntemine
esas teskil edecek tasinmazin dederini bulmak igin, emsal karsilastirma yaklasimi
yéntemi ise, maliyet yaklasimi yénteminde ele alinan bilegenlerden arsa pazar degerinin
hesaplanmasinda uygulanmistir.

7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR
DEGERININ TESPITI

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI ILE TASINMAZIN PAZAR DEGERININ

BULUNMASI

Bu yéntemde, var olan bir yapinin glinimiiz ekonomik kosullan altinda yeniden insa
ediime maliyeti gayrimenkulin dederlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkullin degerinin arazi ve binalar olmak tizere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldigi ve énemli bir kalan ekonomik &miir bekientisine sahip oldu§u kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkullin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan
demode olmasindan dolayl zamanla azalacagi géz &niine alinir. Bir bagka deyisle bu
ybntemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadr kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinkii yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklendikten sonra, asinma payimin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi
degerinin eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim
degeri ile agiklanabilir. Kullanim dederi ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya
onun dederini bilmese bile malin gergek bir dederi vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkulin degeri belirlenmektedir.

Maliyet yaklasimi ydntemi ile taginmazin pazar dederinin tespitinde asadidaki
bilesenler dikkate alinmigtir:
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1. Arsanin degeri
2. Arsa lizerindeki insai yatinnmlarin dederi

Not: Bu bilesenler, arsa ve ingai yatinmlann ayn ayn satisina esas alinabilecek dederler anlaminda
olmayip taginmazin toplam degderinin olusumuna 151k tutmak lizere verilmis fiktif biydkliklerdir.

Arsanin dedjeri:

Arsanin degerinin tespitinde "emsal kargilagtirma yaklagimi yéntemi”kullarilmistir.

Bu ydntemde parselin bulundugu bdlgede yakin dénemde pazara cgikarimis /
satilmig benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar dederini etkileyebilecek faktorler
gercevesinde fiyat ayarlamas! yapiimis ve rapora konu otel arsasi igin m2 birim degeri
belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, buaydklik, goérulebilirlik, fiziksel 6zellik ve altyapi
imkanlan gibi kriterler déhilinde karsilagtinlmis; ayrica ofisimizdeki mevcut bilgilerden
faydalamimigtir.

Arsa Emsal Analizi

Emsaller bélimiinde belirtilen parsellerin m2 satis dederleri sirasiyla 5.205,-TL,
7.670,-TL, 6.020,-TL, 6.140,-TL, 10.870,-TL ve 8.415,-TL'dir. 1, 2, 3 ve 4 no'lu emsaller
satista olup dider iki emsalin satiglar gergeklesmistir.

5.205,-TL x 0,95 (pazarlik pay1) x 1,25 (konum serefiyesi farki) x 1,4 (yapilasma
hakki ve buyiklik dizeltmesi) = 8.655,-TL - 7.670,-TL x 0,95 (pazarhk pay!) x 1,20
(konum serefiyesi farki) x 1,4 (yapilasma hakki ve biiyiiklik diizettmesi) = 12.240,-TL -
6.020,-TL x 0,95 (pazarlik pay) x 1,25 (konum serefiyesi farki) x 1,4 (yapilasma hakki
ve blylkliik dizeltmesi) = 10.010,-TL, 6.140,-TL x 0,95 (pazariik payi) x 1,25 (konum
serefiyesi fark) x 1,4 (yapillasma hakki ve bliylklik dizeltmesi) = 10.210,-TL olarak
hesaplanmigtir. 6 no’lu emsalin serefiye dizeltmesi 8.415,-TL x 1,15 = 9.680,-TL olarak
hesaplanir. 6 emsalin de artimatik ortalamasi alindiginda emsal deder yaklasik olarak
(10.277,50 TL) 10.275,-TL olarak hesaplanmigtir.

Ulasilan Sonug

Piyasa bilgileri, emsal analizi ve degerleme stirecinden hareketle dederlemeye konu
otel arsasinin konumu, blyilkligu, fiziksel dzellikleri, imar durumu ve lzerindeki yapinin
mevcudiyeti dikkate alinarak m2 birim degeri igin 10.275,-TL kiymet takdir edilmistir.

Buna gdre arsalarnn toplam degeri,

3.608 m? x 10.275,-TL/m?2 =(37.072.200,-TL) 37.070.000,-TL olarak belirlenmistir.
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Arsa iizerindeki insai yatirnmlarin degeri:

Ingaat yatinmlarinin dederiendirmeye esas m2 birim bedelleri (kén havi satisa esas
rayi¢ tutarlarn), binamin yapilis tarzi ve nitelikleri ile birlikte halihazir durumu dikkate
alinarak saptanmstir.

Galismalanmizda ingaat piyasasi giincel rayicleri esas alinmistir.

TOPLAM <+ | YUVARLATILMIS TOPLAM
INSAAT ALANI | ™ SAT:EI.SLDEGERI DEGERT
(m2) T (L)
Otel
kompleksinin 26.215 3.500 91.755.000
tamami

Not: Cevre ve Sehircilik Bakanhii'min yayinlamis oldudu birim maliyet tablosuna gére
otel binasi V-C (m? birim maliyet degeri 1.710,-TL) yapr sinifina girmektedir.
Yerinde yapilan incelemelerde rapor konu otel kompleksinin Divan otelleri
standartianinda yapildigi gézlenmistir. Kullanilan malzemeler liikks sinifa girmekte
ve birinci sinif iggilikle yapilmistir. Ayrica tefrisati da 5 yildizh otel standartlarinin
Ustlindedir. Cevre ve Sehircilik Bakanhdi'nin yayiniamis olduu birim maliyet
degerinin standart bir birim deder oldugu gérisiinden hareketle ve otelin mevcut
mimari ve ingai dzellikleri de géz dninde bulundurularak maliyetin yaklasik 2 kati
olacag: kanaatindeyiz. Bu durumda m?® birim maliyet degeri yaklagik 1.710,-TL x 2
= 3.500,-TL olarak hesaplanmigtir. Bu maliyet dederine altyapi maliyetleri, cevre
tanzimi, mimar ve mihendislik {cretleri, izinler ve damsmanhk lcretleri dahildir.

Ulasiian sonugc:

Arsanin degeri ......cocovvuiiiicermeeeeserninenneennens : 37.070.000,-TL
Insal yatinmlann degderi .c.cucvveeriiiieeeeeiisnennens : 91,755.000,-TL olmak lizere
Tasinmazlarin toplam pazar degeri 128.825.000,-TL'dir.

7.2 GELIR INDIRGEME YONTEMIi VE ULASILAN SONUC

7.2.1 Otel ve Pastane icin geliri indirgeme yontemi ile ulagilan pazar degeri
tespiti

Yontem, igletmenin dederinin gelecek yillarda liretecedi serbest nakit akimlarinin
bugiinkii degerlerinin toplamina esit olacagim éngériir. Yéntemin uygulanmasinda 2015 -
2025 yillarnini kapsayan bir projeksiyon dénemi esas alinmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve isletmenin
tagidi§i risk seviyesine uygun bir iskonto orant ile bugiine indirgenmis ve tesisin degeri
hesaplanmigtir. Bu deder, tasinmazin mevcut piyasa kosullarindan badimsiz olarak
hesaplanan (olmasi gereken) dederini ifade etmektedir.
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Varsayimlar ve kabuller:

e Gelir Dagilim::

Gelirlerin oda, yiyecek ve icecek ile dider gelir kalemlerine gore dagilimina iliskin
varsayimlar ekteki Indirgenmis Nakit Akimlan tablosunda sunulmustur. 2 no’lu
bagimsiz bolimiin aylik kira degerleri de diger gelirler icerisinde dikkate alinarak
toplam bir deger takdir edilmistir.

1 no’lu bagimsiz béliimiin aylik kira dederi yaklasik 578 m? x 40,-TL/m? (*) = 23.000,-
TL olarak takdir edilmistir. Bu bagimsiz bélimiin pazar degerinin tespiti gelir
kapitilizasyonu ydntemi ile ayr olarak hesaplanmistir.

(*} 1 no'u bagimsiz bélimiin aylik kira degerinin tespiti; tasinmazin ayiik birim kira
degeri tespit edilirken piyasa bilgilerinden yer alan emsallerin analizi yapilmistir.
Emsallerin lokasyon (konum) olarak rapor konusu tasinmaza goére olan serefiyeleri
dikkate alinmistir.

Emsaller bdlimiinde belirtilen diikkanlarin aylik m2 birim kira dederleri sirasiyla
42,-TL, 75,-TL, 58,-TL, 40,-TL ve 33,-TL'dir.

42,-TL x 0,90 (lokasyon diizeltmesi) x 0,95 (pazarlik payi diizeltmesi) = 35,90 TL
75,-TL x 0,75 (lokasyon diizeltmesi) x 0,95 (pazarhk payi dizeltmesi) = 53,40 TL
58,-TL x 0,90 (lokasyon diizeltmesi) x 0,95 (pazarlik payi dizeltmesi) = 49,60 TL
40,-TL x 0,90 (lokasyon diizeltmesi) x 0,95 (pazarlik payi dizeltmesi) = 34,20 TL
33,-TL x 0,90 (lokasyon diizeltmesi) x 0,95 (pazarlk pay! diizeltmesi} = 28,20 TL

1 no'lu bagimsiz bélimin ayhk kira dederi (35,90 TL + 53,40 TL + 49,60 TL + 34,20
TL + 28,20 TL) / 5 = 40,-TL olarak hesaplanmigtir.

+ Giderler/Gelirler:

Yillar itiban ile giderlerin ilgili gelilere oram bdlgedeki turizm tesislerinin genel
ortalamasindan hareketle % 60 olarak dikkate alinmis olup ekteki Indirgenmis Nakit
Alamlan tablosunda sunulmustur.

e Ortalama Doluluk Orani ve Ortalama Oda Ucreti:

Toplam 180 oda igin ortalama doiuluk oraninin agilis tarihi olan 1 Eylal 2015
tarihinden yil sonuna kadar % 50 olacagi, 2016 yilinda bu oranin % 65 clacadi 2017
ve 2018 vyillan igin bu oranin % 70 ve daha sonraki yillarda % 75 seviyesinde
olacag varsayilmistir,

- Ortalama oda (creti 2015 yil igin 350,-TL olarak kabul edilmistir. Bélge genelinde
yapilan incelemelerde ortalama oda fiyatlannin 250 - 450 TL araliinda oldugu
gorllmistir.

- Ortalama oda iicretinin 2016 ve daha sonraki yillarda projeksiyon dénemi boyunca
% 3 oraninda artacagi 6ngériilmastar.

« Yatinm Harcamalari:

Odalarin yenilenebilmesi igin yatinm tasarrufu yapilacag: varsayilmigtir. Yatinm
harcamalanna iliskin varsayimlar (% 1,50) ekteki Indirgenmis Nakit Akimlan
tablosunda sunulmustur.
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» Iskonto Orani:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldugu igin tahmini nakit akimlan belli
bir risk i¢eren bir oranla iskonto edilir. Dederlenen varhklarin risklerine bagh olarak
% 10 - 12 araliginda iskonto oranlarinin kullanilmasi makul gériinmektedir. Rapor
konusu taginmaz igin iskonto oran:t 11 olarak belirlenmistir.

¢« Reel Ug Biiyiime Oran::
Reel ug biyiime orani 0 olarak alinmistir.

* Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi orani O (sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan sonug:

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda taginmazlarin (2 ve 3 no’lu bagimsiz b&lim
olan otel ve pastane bélimi) buginki finansal degeri 144.595.037,-TL
(~ 144.595.000,-TL) olarak bulunmustur.

7.2.2 Is Yeri igin geliri indirgeme yontemi ile ulasilan pazar degeri tespiti

Gelir bazli milk degerleme, iki ayri yaklagim baz alinarak yapilabilir.

Bunlar; “direkt ya da dogrudan kapitalizasyon’ denilen ve mulkiin yalnizca bir

yillik stabilize getirisini baz alan yaklasim veya “'getiri kapitalizasyonu’’ denilen ve
miilkiin belli bir siire icerisinde olugsturacadi gelecek gelir akimlarinin buglinki dederini
hesaplayan yéntemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, degerlemeci; yeni bir yatinmc agisindan, gelir iireten
milkiin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek icin, kargilagtinlabilir milklerin satig fiyatiariyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra degerlemeci konu milkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde ayni
dlzeyde getiri elde edilecegi varsayimtyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
dederidir.

Gelir getiren miilk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandig kapital (ister kendisinin olsun, isterse édiing almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon oram (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miilkiin sagladigi yilik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Taginmazin Pazar Degeri‘dir.
Rapora konu taginmazlarla benzer nitelikte gelir getiren miilkler incelendiginde (ofis,

dikkén vs.) gayrimenkullerin yatirim degerlerinin 13 - 16 yil (156 - 192 ay) icerisinde
kendisini amorti ettii gdzlenmistir. Bu bilgiden hareketle rapora konu tasinmazin da
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15yl (180 ay) igerisinde kendisini amorti edecedi gérusundeyiz. Tasinmaz igin kapital
orani ise (180 ay / 12 = 15 yil; 1/15 yil=) yaklasik % 6,67 olarak hesaplanmistir.

Bélgede yer alan miilklerin yillik net getirilerinin pazar dederlerine orani (kapital
orani) ortalama yaklasik % 6,67'dir. (yaklasik 180 ay)

Tasinmazin aylik kira getirisinin KDV harig toplam degeri 23.000,-TL olarak
bulunmustur. Taginmazin yilhik net kira getirisi ise
23.000,-TL x 12 AY = 276.000,-TL dir.

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Taginmazin Pazar Degeridenklijinden hareketle
tasinmazin toplam pazar degeri;

% 6,67 = 276.000,-TL / Taginmazin Pazar Dederi
Tasinmazin Pazar Degeri =(4.137.931,034 TL) 4.140.000,-TL olarak belirlenmigtir.

7.2.3 Tasinmazlarin geliri indirgeme yontemi ile ulagilan toplam pazar degeri
2 ve 3 no’'lu bagimsiz bélumler: 144.595.000,-TL

1 no’lu badimsiz béliim: 4.140.000,-TL
GENEL TOPLAM: 148.735.000,-TL

7.3 DEGERLEME UZMANI GORUSU

Yukarida yapilan hesaplamalardan da gdérillecedi Uzere rapor konusu tasinmazin
pazar dederinin tespiti icin kullanilan yéntemler sonucunda asadidaki degerlere
ulasiimstir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Maliyet Yaklagimi 128.825.000,-TL
Gelir Indirgeme 148.735.000,-TL

iki yéntemle ulagilan dederlerin birbirlerine yakin oldugu gériilmektedir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglannin gliniimizdeki
dederini bulma iglemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede y&nelik tahmin ve
prejeksiyonlar, giincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
surekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Bu nedenle yéntemle ulagilan sonug¢, ekonominin
cesitli nedenlerle ortaya c¢ikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlerine bagdl olarak
dediskenlik arz edebilecektir.

Bu goriglerden hareketle tasinmazin pazar dederinin tespitinde maliyet yaklagimi

yontemiyle bulunan degerin nihai deger olarak alinmas: tarafimizca uygun gériilmustir.
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Buna gére rapor konusu tasinmazin pazar dederi 128.825.000,-TL olarak
belirlenmistir.

TSKB GYO A.S.'nin 1/2 hissesine diisen toplam pazar degeri ise 64.412.500,-TL
olarak belirlenmistir.
Bagimsiz boéliimlerin ayri ayn dederleri de bilgi amaclh olarak asadidaki tabloda
sunulmustur,

BAGIMSIZ BOLUM NO | PAZAR DEGERI (TL)

1 2.890.000

2 275.000

3 61.247.500

TOPLAM 64.412.500
8. BOLUM TASINMAZLAR ICiN SIRKETIMiz
TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL

DEGERLEME RAPORLARI

Taginmazlar i¢in daha oOnceden tarafimizdan hazirianmis degerieme raporlar
asadida siralanmistir.

1. 2015 yih icerisinde;

2015 yih igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 01 Eylal 2015

Ekspertiz Tarihi : 04 Eylil 2015

Rapor Tarihi : 10 Eylil 2015

Rapor No . 087 - 2015/6432

Rapcru Hazirlayaniar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / ingaat Mihendisi

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bolge Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

Tasinmazlarin Toplam Pazar Dedgeri 127.835.000,-TL
TSKB GYO A.S. Hissesine Diisen Kismin Toplam 63.917.500,-TL
Pazar Degeri
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen taginmazlarin yerinde yapilan incelemesinde
konumlarina, fiziksel dzelliklerine, yapinin mimari ézelliklerine, insaat kalitelerine, mevcut
durumlarina ve gevrede yapilan pilyasa arastirmalarina gére giinimiiz ekonomik kosullan
itiban ile takdir edilen dederler asadidaki tabloda sunulmustur,

TL uso
Tasinmazlarin Toplam Pazar Degeri 128.825.000 44.105.000
TSKB GYO A.S. Hissesine Diisen 64.412.500 22.052.000
Kismin Toplam Pazar Degeri
1 no'lu bagimsiz béliimiin ayhk kira 23.000 7.875
dederi

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 2,9209 TL'dIr.

Bu dedgere KDV dahil degildir. Tasinmazlarin KDV dahil toplam pazar degeri
152.013.500,-TL'dir.
Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasas) mevzuati hiikiimleri

cercevesinde gayrimenkul vyatirhm ortakhids portfoyiinde ™bina” olarak
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmayacag) goriis ve kanaatindeyiz.

isbu rapor ii¢ orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 29 Aralik 2015 - Revize rapor tarihi: 28 Temmuz 2016

(Ekspertiz tarihi: 24 Aralik 2015)

Saygllanimizla,

Tayfun KURU Onur KAYMAKBAYRAKTAR
Sehir ve Bolge Plan Ingaat Miihendisi
Sorumlu Defjerleme UZmani Sorumlu Dederleme Uzmani

ki:
INA tablosu
Uydu gériinGmleri
Tapu suretleri ve takyidat yazilar
ipotek icin alinmis ydnetim kurulu karar drnekleri
Imar durumu plan érnedi
Yap: ruhsatlan ve yapi kullanma izin belgeleri
Turizm tesvik belgesi ve galisma ruhsatlan
Fotograflar
Raporu hazirlayaniar tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri (4 sayfa)
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