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YONETICI OZETI

RAPOR BILGILERI

Degerlemeyi Talep Eden
Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sozlesmesi
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor No

Degerlenen Miilkiyet Haklar

Raporun Konusu

GAYRIMENKULE AIT BILGILER

: TSKB Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi A.S.

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
: 01 Aralik 2020 tarih ve 005 kayit no’lu

: 24 Aralik 2020

: 31 Aralik 2020

: 5is glnu

: 2020/TSKBGYO/005

: Hisseli milkiyet

: Bu rapor; TSKB GYO A.S.'nin talebine istinaden

asadida adresi belirtilen tasinmazdaki TSKB GYO
A.S.’'nin  hissesinin Tark Lirasi cinsinden pazar
degerinin tespitine yonelik hazirflanmistir.

Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

Mevcut Kullanim
Bina Insaat Alani

Tapu Incelemesi

imar Durumu

: Divan Otel Adana ve 2 Adet Dukkan,

Cinarli Mahallesi, Turhan Cemal Beriker Bulvari,
No:33, Seyhan / ADANA

: Adana ili, Seyhan ilgesi, Cinarli Mahallesi, 1653 ada

icerisindeki 143 no’lu parselde kayitli, 3.608,00 m2
yuzoélgimll arsa Uzerinde kayith olan “Ondoért Kath
Otel Isyeri ve Arsasi” biinyesindeki 3 adet bagimsiz
b6élim

: TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S............... 1/2

Bilici Yatinnm Sanayi ve Ticaret A.S. ....cccocveviienens 1/2

: Otel ve is yeri olarak kullanilmaktadir.
: 26.215 m?

: Tasinmaz Uzerinde takyidat bulunmaktadir. (Bkz.

Rapor 4.1.2. Tapu Kayitlarn Incelemesi)

: Bkz. Rapor 4.1.4 Gayrimenkuliin imar Plani Bilgileri

GAYRIMENKUL ICIN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGER (KDV HARIi(C)

RAPORU HAZIRLAYANLAR

TSKB GYO A.S.'nin 1/2 Hissesinin Pazar Degeri

167.795.000,-TL

83.897.500,-TL

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Alican KOCALI (SPK Lisans Belge No: 401880)
Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
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Raporun Tarihi ve Numarasi

Raporu Hazirlayanlarin Ad ve Soyadlari,
Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi ve
Soyadi

Degerleme Tarihi

Dayanak Sozlesmesinin Tarih ve
Numarasi

Raporun, Tebligin 1. Maddesi
Kapsaminda Hazirlanip

Hazirlanmadigina Iliskin Aciklama

Dedgerleme Konusu Gayrimenkuliin Ayni
Kurulus Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde De Degerlemesi Yapilmigsa
Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Bu dedgerleme raporu, TSKB Gayrimenkul

Yatinrm Ortakhdi A.S. igin sirketimiz
tarafindan 31.12.2020 tarihinde,
2020/TSKBGYO/005 rapor numarasi ile

hazirlanmigtir.

Alican KOCALI - SPK Lisans No: 401880
(Sorumlu Dederleme Uzmani)

Batuhan BAS - SPK Lisans No: 403692
(Sorumlu Dederleme Uzmani)

Bu dederleme raporu icgin, sirketimizin
dederleme uzmanlari 24.12.2020 tarihinde
calismalara baslamis ve 31.12.2020 tarihi
itibari ile raporu hazirlamiglardir. Bu slrede
gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi
dairelerde incelemeler ve ofis c¢alismasi
yapilmistir.

Bu dederleme raporu, sirketimiz ile TSKB
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. arasinda
taraflarin hak ve yutkUmliliklerini belirleyen
005 no’lu ve 01 Aralik 2020 tarihli dayanak
sozlesmesi hikimlerine bagli kalinarak
hazirlanmistir.

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-
62.3 sayilli "Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Dederleme
Kuruluslan Hakkinda Teblig” hikamleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri III-62.1
sayill "Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlan Hakkinda Teblig” dogrultusunda
Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi‘nin
22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile
Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017
kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye
Piyasas! Kurulu'nun III-62.3 sayili tebligin 1.
maddesinin 2. fikrasi kapsaminda
hazirlanmigtir.

Tasinmaz icin daha O6nce sirketimiz
tarafindan daha énceden hazirlanmis 2 adet
gayrimenkul dederleme raporu bulunmakta
olup hazirlanan raporlara ait bilgiler rapor
ekinde sunulmustur.
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO

FAKS NO

KURULUS TARIHI
ODENMIS SERMAYESI
TICARET SICIL NO

SPK LISANS TARIHI

BDDK LISANS TARIHI

FAALIYET KONUSU

: Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

: Gazi Umur Pasa Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,

Balmumcu - Besiktas / ISTANBUL

: +90 (212) 216 18 88
: +90 (212) 216 19 99
: 13 Adustos 2014

: 1.000.000,-TL

: 934372

: Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye

Piyasasi Kurulu'nun (SPK) “Gayrimenkul Dederleme
Sirketleri Listesi”"ne alinmistir.

: Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme

ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagl hak ve
faydalarin degerlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmistir.

: Yururlikteki mevzuat gergevesinde her tirld resmi ve 6zel,

gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yonelik tim raporlari
dizenlemek, analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve
problemli durumlarda gérus raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

TESCIL TARIHI
ODENMIS SERMAYESI
TICARET SICIL NO
FAALIYET KONUSU

: TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

: Omer Avni Mahallesi, Meclisi Mebusan Caddesi, Molla

Bayiri Sokak, No: 2,
Findikli - Beyoglu/ISTANBUL

: +90 (212) 334 50 20
: +90 (212) 334 50 27
: 03 Subat 2006

: 500.000.000,-TL

: 577325

: Gayrimenkuller, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi

araglari, gayrimenkul projeleri ve sermaye piyasasi
araglarina yatirm yapmak gibi Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina iliskin
dizenlemelerinde vyazih amag¢ ve konularinda istigal
etmektir.
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2.3. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR

VE ISIN KAPSAMI

Bu rapor, TSKB Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S. talebine istinaden yukarida adresi
detayli olarak verilen gayrimenkuldeki TSKB GYO A.S.’nin hissesinin Tirk Lirasi cinsinden pazar
dederinin tespitine yonelik hazirlanmistir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I1I-62.3 sayili “*Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig”
hiktumleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, Kurul’un Seri III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda
Tebligi” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856
sayill karari ile uygun gorilen Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017 kapsaminda
hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2.
fikrasi kapsaminda hazirlanmistir. Is bu dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis
olup baska amacla kullanilamaz. Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama
bulunmamaktadir.

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GE(}ERLiLiK KOSULLARI

Bu rapor; musterinin talebi Gzerine tasinmazdaki TSKB GYO A.S.'nin hissesinin Turk Lirasi
cinsinden pazar dederinin tespitine yonelik hazirlanmistir. Tarafimiza musteri tarafindan getirilen
herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya yukimlaligin, 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 dederleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

¢ Analiz edilen gayrimenkulln tirt ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul

edilmistir.

e Alici ve satici makul ve mantikl hareket etmektedirler.

e Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami

faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

e Gayrimenkulln satisi icin makul bir stre taninmigtir.

o Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

e Gayrimenkulin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz oranlari

Uzerinden gergeklestiriimektedir.

¢ Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.

e Takdir edilen deder; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine

6zguddar.
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3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cergevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla kisitli
olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.
Dederleme konusunu olusturan miulkle ilgili olarak glincel veya gelecede donlk higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir yone veya énceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve bildirilmesine
veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine badli degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda goérev
alanlarin degerlemesi yapilan milkin yeri ve tiri konusunda daha 6nceden deneyimi
bulunmaktadir.

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

Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu’nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabull ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yukamluliagu ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glvence Sistemi” uyarinca bu ilke

ve kurallarin denetimi yapiimaktadir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA ILISKIN BILGILER

4.1. Gayrimenkuliin Tapu Kayitlar, Plan, Proje, Ruhsat, Sema vb. Dékiimanlari
Hakkinda Bilgileri

4.1.1. Miilkiyet Durumu

Sahibi T-S-K!B Gayrimenkul _Yatlrlm Ortakli§i A.S. oo 1/2
Bilici Yatirnm Sanayi ve Ticaret A.S. oo 1/2

Ili : | Adana

Iicesi : | Seyhan

Mahallesi : | Cinarli

Mevkii I

Pafta No 1| 17MIII

Ada No :| 1653

Parsel No 1| 143

Yiizélgiimii : | 3.608 m?

Niteligi : | Ondért Katli Otel Isyeri ve Arsasi (*)

Yevmiye No : | 32950

Tapu Tarihi : | 26.08.2015

(*) Kat milkiyetine gegilmistir.

DEGERLEMEYE KONU BAGIMSIZ BOLUMLERIN LISTESI

Bag. Bol. Arsa Cilt | Sayfa

Niteligi Payi No No
1 Zemin + Asma Dubleks Isyeri | 7/115 40 3959
2 Zemin Isyeri 1/115 40 | 3960

2.Bodrum+1.Bodrum+Zemin+Asma+1+
2+3+4+5+6+7+8+9+Cati-Teras

Otel 107/115 | 40 3961

4.1.2. Tapu Kayitlar Incelemesi

02.11.2020 tarihi itibariyle WEB Tapu Portal Sistemi’‘nden temin edilen “Tasinmaza Ait Tapu
Kaydi” belgesine gbére rapor konusu tasinmazlardaki TSKB GYO A.S.'nin hisseleri Gzerinde
miistereken asadidaki notlarin bulundugu belirlenmistir.

Beyanlar Boliimii:

e Imar Kanunu’nun 11 Maddesi ve Talimatname’nin 38 maddesi geredince muvvakat

kayith yazlik sinema yapilmasina izin verilmistir.
(16.06.1967 tarih ve 3705 yevmiye no ile)
e Yonetim plani: 26.08.2015 tarihli. (26.08.2015 tarih ve 32950 yevmiye no ile)

Rehinler Béliimii:
e Tirkiye Is Bankasi A.S. lehine 1. dereceden 15.000.000,-USD tutarinda ipotek.
(26.08.2015 tarih ve 32950 yevmiye no ile)

4.1.3. Kadastro Incelemesi

Dederlemeye konu tasinmazlarin kadastral sinirlari, alan ve konum tespiti Seyhan Ilgesi
Kadastro Mudurligi’nde bulunan paftalar tGzerinden ve https://parselsorgu.tkgm.gov.tr online
parsel sorgu sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmistir.
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4.1.4. Gayrimenkuliin Imar Plani Bilgileri

Adana Biyiksehir Belediyesi imar ve Sehircilik Daire Baskanlhdi’'ndan temin edilen
31.10.2018 tarih ve 13509581-115.01.02-40331 sayili imar durum yazisi ile 26.12.2019
tarihinde Adana Biiylksehir Beledisi imar ve Sehircilik Mudirligi’nde yapilan arastirmalarda;
1653 ada, 143 no’lu parsel 10.10.2015 tarih ve 304 sayi ile onaylanan ve 15.01.2016 tarih ve
12 sayili karari ile kesinlesen 1/5000 6lcekli Nazim Imar Plani’'nda “Merkezi Is Alani” icerisinde
kalmakta olup bu planin ardindan tasinmazi kapsayan bir plan degisikligi bulunmamaktadir.

Seyhan Belediyesi imar ve Sehircilik Mudurligi’nde yapilan arastirmalarda rapor konusu
1653 ada, 143 no'lu parseli de kapsayan bdlge icin 1/1000 olgekli Uygulama Imar Plani
calismalarinin devam ettigi 6grenilmistir. Seyhan Belediyesi Emlak Istimlak ve Harita
Mudarltgia’nden temin edilen imar durum yazisina gore 1653 ada, 143 no’lu parsel “On Katli ve
Bir Kath Kitle ve Bahgesi” olarak gériinmektedir.

---1/1000 Olcekli Uygulama Imar Plani Ornegi ---

un S\

NOT Dt\\x@é& \J\LE\C\(\&)\\Q\X&_\)@,\U&\C%S\ T
J\.}m\\\e\mﬁ&@‘m Q@c\&s mses\«v{& \;.(Q(&\\%ﬁﬂ

Harita sizen /AN "

4.1.5. Gayrimenkullerin Proje, Ruhsat, Sema vb. Dokiimanlari Hakkinda Bilgiler

Seyhan Ilcesi Tapu Midurligi arsivinde bulunan kat irtifakina esas 11.04.2014 tarihli
Zemin ve Asma Kat I¢ Duvar Tadilati Projesi (izerine 26.08.2015 tarih ve 32950 yevmiye no ile
arsa paylari ve bagimsiz bolim numaralari igin onaylanmis olan mimari proje lzerinde yapilan
incelemelerde asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

e Dedgerlemeye konu tasinmazlar binanin tamamini olusturmaktadir.

e Dederlemeye konu dubleks isyeri nitelikli 1 no’lu bagimsiz bolim brit 578 m?, is yeri

nitelikli 2 no’lu bagimsiz bélim 50 m? ve otel nitelikli 3 no’lu bagimsiz bolim ise 25.587
m? kullanim alanina sahiptir.
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Yerinde yapilan incelemelerde 1 no’lu dikkan kullaniminda yaklasik 74 m2 alanli kig
bahcesi olusturuldugu ve 3 no’lu otel nitelikli tasinmazda ise balkon nitelikli alanlarin
yaklasik 119 m2’lik kisminin kapali olarak kullanildigi tespit edilmistir.

Mimari projesine gore binanin katlara gore kullanim fonksiyonlari asagida gosterilmistir.

m Kullanim Fonksiyonu

Kapali otopark, mekanik oda, depolar, teknik servis odalari, kazan

3. bodrum dairesi, hidrofor odasi, otomasyon odasi, siginak

Kapali otopark, havuz mekanik odasi, santral odasi, ana mutfak

2. bodrum bolimiu, depolar, mal kabul, idari ofisler, siginak

Guvenlik, kapali otopark girisi, idari ofisler, spa center, fithess
1. bodrum center, bay - bayan soyunma odalari, camasirhane, mekanik
odalar, server odasi, siginak, kapal ylizme havuzu

Resepsiyon, loby, restoran, mutfak, idari ofisler, 1 ve 2 no’lu

Zemin bagimsiz bélimler, acik otopark alani
Toplanti salonlari, mutfak, dinlenme alani ve 1 no'lu bagimsiz
Asma p e .
bélime ait alan
1. Normal Teras boliumui, mekanik oda ve mutfak
2. ila 8. Normal Musteri odalari, hizmetli odalan ve elektrik odalari
9. Normal Roof-bar, mutfaklar, teras alani, balo salonu,
Cati (Teras) Teknik kat ve teras

Seyhan Belediye Baskanhgi imar ve Sehircilik Midiirligu arsivinde dederleme tarihi itibari
ile tasinmazlara ait arsiv dosyasi Uzerinde vyapilan incelemelerde asadidaki tespitlerde
bulunulmustur.

Tasinmazlar icin 14.04.2011 tarihli ve 4/8 sayili yeni yapi ruhsati alinmis daha sonra
toplam 26.215 m? insaat alani icin 26.04.2012 tarihli ve 19.09.2014 tarihli tadilat
ruhsatlar alinmistir. Bu tadilat ruhsatlarina istinaden 19.08.2015 tarih ve 9/4 no’lu
yapi kullanma izin belgesi alinmistir.

Son olarak; 06.06.2018 tarihli Yap! Kayit Belgesi Verilmesine Iliskin Usul ve Esaslar
Kanunu’na gore dizenlenmis olan T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanhdi'ndan 1 no’lu
bagimsiz bélime iliskin 27.12.2018 tarihli, 38U4PEFF belge ve 4233399 basvuru
numaral yapi kayit belgesi ile 3 no’lu bagimsiz boéliume iliskin 27.12.2018 tarihli,
PUEC6MB4 belge ve 4233812 basvuru numaral yapi kayit belgesi bulunmaktadir. S6z
konusu belgelerin dogrulugu; https://www.turkiye.gov.tr/csb-imar-barisi-belge-
dogrulama sitesinden teyit edilmistir. Yapi kayit belgeleri; rapor tarihi itibari ile hentz
ilgili belediyeye teslim edilmemistir. (*)

(*) Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 16.08.2018 tarih ve 2018/37 sayili biilteninde yayinlanan; Kurul'un i-
SPK.48.8 (16.08.2018 tarihli ve 38/991 s.k.) sayili ilke karari uyarinca; 3194 sayili Imar Kanunu’na
eklenen Gecici 16. madde kapsaminda; Yap! Kayit Belgesi almis yapilarin, ilgili diizenlemelerde yer alan
diger kosullar sakli kalmak kaydiyla, I1I-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarina Iliskin Esaslar
Tebligi’nin (GYO Tebligi) 22. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde yer alan “yapi kullanma izni
alinmis olmasi”na iliskin sarti sagladiginin kabul edilmesine karar verilmistir.
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4.2. Gayrimenkuller Ile Ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine
Iliskin Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Dederlemeye konu tasinmazlar Uzerinde “Imar Kanununun 11 Maddesi ve
Talimatname’nin 38 maddesi geredince muvvakat kayitli yazlik sinema yapilmasina izin
verilmistir” beyani bulunmaktadir. S6z konusu beyan 1967 yil tarihli olup giniimuzde gegerliligi
kalmamis olup tasinmazlar Gzerinde olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Tasinmaz lizerinde yer alan ipotek bir érnedi rapor ekinde yer alan “ipotede iliskin Miisteri
Aciklama Yazisi”na goére parsel lzerine insa edilen tasinmazlarin insaatinin finansmani igin
alinmis olan kredinin teminati olarak konulmustur. (*)

(*) Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar
Tebligi'nin “Ipotek, rehin ve sinirli ayni hak tesisi” basldinda (Madde 30) “gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu
islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatinmlar icin kredi temini amaciyla portféydeki
varliklar lzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. PortfGydeki varliklarin
lizerinde bu amaclar disinda hicbir suretle (giincl kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli ayni
haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz.” hiikmi bulunmaktadir.
MADDE 30 - (1) Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi
arsalarin sahiplerince ortaklia, bedelsiz veya diisiik bedel karsiligi ortaklik lehine (st hakki tesis
edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik
portféytinde bulunan gayrimenkuller (zerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi
mimkdnddr. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin
satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar icin
kredi temini amaciyla portféydeki varliklar lizerinde ipotek, rehin ve dider sinirli ayni haklar tesis
edilebilir. Portféydeki varliklarin lzerinde bu amaclar disinda hicbir suretle lg¢dnci kisiler lehine
ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta
bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas s6zlesmesinde yer verilmesi zorunludur.

Gayrimenkul Yatinrm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler gercevesinde tasinmazlar Gzerinde yer alan
beyanlarin kisitlayici 6zelligi bulunmamakta olup, tasinmazlarin devrine ve dederine olumsuz
etkisi bulunmamaktadir.

Tasinmazlarin tapudaki nitelikleri ile fiili kullanim sekilleri uyumludur. Tapu
kayitlar incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati
hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhgi portfoyiinde “binalar” bashgi
altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz

4.3. Gayrimenkuller Ile ilgili Varsa, Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim-
Satim Islemlerine ve Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen

Ve =

Degisikliklere gimar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma
Islemleri vb.) Iliskin Bilgi

4.3.1. Kadastral Durumundaki Degisiklikler
Yapilan incelemelerde son 3 yillik donemde dederlemeye konu gayrimenkulin kadastral
durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.

4.3.2. Miilkiyet Durumundaki Degisiklikler
Yapilan incelemelerde son 3 yilik dénemde dederlemeye konu gayrimenkullin mulkiyet
durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.

4.3.3. Imar Durumundaki Degisiklikler
Yapilan incelemelerde son 3 vyilllk donemde degerlemeye konu gayrimenkulin imar
durumunda asadidaki degisikliklerin oldugu belirlenmistir.
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Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkullerin imar
durumunda asadidaki tespitlerde bulunulmustur.
= Seyhan Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirligi’'nde yapilan arastirmalarda rapor
konusu 1653 ada, 143 no’lu parseli de kapsayan bdélge icin 1/1000 6lgekli Uygulama
Imar Plani galismalarinin devam ettigi 6§renilmistir. Ancak Seyhan Belediyesi Emlak
Istimlak ve Harita Midurligi’nden temin edilen 25.10.2018 tarihli imar durum yazisina
gbre 1653 ada, 143 no'lu parsel “On Kath ve Bir Kath Kitle ve Bahgesi” olarak
goérinmektedir.
Adana Bliyiiksehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Daire Baskanhgdi’'ndan temin edilen 31.10.2018
tarih ve 13509581-115.01.02-40331 sayili imar durum yazisina gére; 1653 ada, 143 no’lu parsel
10.10.2015 tarih ve 304 sayi ile onaylanan ve 15.01.2016 tarih ve 12 sayili karari ile kesinlesen
1/5000 olgekli Nazim Imar Plani'nda “Merkezi Is Alani” igerisinde kalmakta olup bu planin
ardindan tasinmazi kapsayan bir plan dedisikligi bulunmamaktadir.
4.3.4. Gayrimenkullerin Hukuki Durumuna iligkin Bilgi
Tasinmazlarin hukuki durumu ile ilgili herhangi bir kisithlik bulunmamaktadir.
4.4, Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Imar Durumuna iliskin Bilgiler
Tasinmazlarin konumlandi§i bélge; imar planlarinda “Merkezi is Alani” ve “Ticaret Alani”
ve Konut Alani olarak belirlenmis olup ve gelisme bu yénde tamamlanmistir.
4.5. Gayrimenkul Icin Alinmis Durdurma Karari, Yikim Karari, Riskli Yapi
Tespiti vb. Durumlara Dair Agiklamalar
Seyhan Belediyesi imar Mudiurligi’'ndeki tasinmaza ait arsiv dosyasinda yapilan
incelemelerde olumsuz icerikli bir belgeye (yap! tatil tutanadi, encimen karari, vb.)
rastlanilmamistir.

4.6. Gayrimenkule iliskin Olarak Yapilmis Sozlesmelere (Gayrimenkul Satis
Vaadi S6zlesmeleri, Kat Karsihg: Insaat S6zlesmeleri ve Hasilat Paylagimi
Sozlesmeleri vb.) Iliskin Bilgiler
Gayrimenkul icin herhangi bir satis vaadi sozlesmesi, kat karsilidi insaat sd6zlesmesi veya

hasilat paylasimi s6zlesmesi bulunmamaktadir.

4.7. Gayrimenkul ve Gayrimenkul Projeleri icin Alinmis Yapi Ruhsatlarina,
Tadilat Ruhsatlarina, Yap:1 Kullanma Izinlerine Iliskin Bilgiler Ile Ilgili
Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekli Tiim Izinlerin Alinip Alinmadigina ve
Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut Olup
Olmadig: Hakkinda Bilgi
Ilgili mevzuat uyarinca parsel lzerinde yer alan yapi icin gerekli tim izinler alinmistir.

Raporun “4.1.5. Gayrimenkulin Proje, Ruhsat, Sema vb. Doékimanlari Hakkinda Bilgiler”

béliminde yasal belgeler hakkinda detayli bilgiler anlatiimistir.

4.8. Degerlemesi Yapilan Projeler Ile ilgili Olarak, 29/06/2001 Tarih ve 4708
Sayih Yapi Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi
Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani, Adresi vb.) ve Degerlemesi Yapilan
Gayrimenkauller Ile Ilgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi
Tasinmazlar igin yapi kullanma izin belgesi alinmis olup kat mulkiyeti kurulmus oldugundan

yap! denetimle bir iligkileri kalmamistir.
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4.9. Projeye Iliskin Detayli Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
Mevcut Projeye Iliskin Olduguna ve Farklh Bir Projenin Uygulanmasi
Durumunda Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine Iliskin Aciklama

Bu dederleme raporu, proje dederleme galismasi icin hazilanmamistir.
4.10. Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu gayrimenkulin enerji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.

5. BOLUM GAYRIMENKULUN FIzZiKi OZELLIKLERI

5.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bodlgenin Analizi

Degerlemeye konu tasinmazlar; Adana ili, Seyhan Ilcesi, Cinarli Mahallesi, Turhan Cemal
Beriker Bulvar lzerinde yer alan 33 kapi numarali Adana Divan Otel ve 33/A ve 33/B kapi
numarali isyerleridir.

Tasinmazlar bdlgenin ana arteri olan Turhan Cemal Beriker Bulvarn Uzerinde yer
almaktadir. Yakin cevresinde Gizer is Merkezi, Is Bankasi Binasi, Seyhan Belediyesi ve Kiltiir
Merkezi, is yerleri ve nitelikli oteller bulunmaktadir. Bélgede yer alan bazi nitelikli oteller ise ibis
Otel, Sirin Park Otel, Seyhan Otel, Adana Hiltonsa’dir.

Merkezi konumu, ulasim rahatlidi, ana arter Uzerinde yer almasi, bdlgenin yiksek ticari
potansiyeli, mlsteri celbi ve reklam kabiliyeti tasinmazin dederini olumlu yonde etkilemektedir.

Bblge, Seyhan Belediyesi sinirlari icerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya
sahiptir.
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5.2. Gayrimenkullerin Fiziki, Yapisal, Teknik ve Insaat Ozellikleri

5.2.1. Gayrimenkullerin Yapisal, Teknik ve Insaat Ozellikleri

Yapi Tarzi ‘ Betonarme Karkas

Insaat Nizami Ayrik

Yapinin Yasi ~ 5 (%)

15 (3 Bodrum kat + zemin kat + asma kat + 9 normal

Kat Adedi kat + teras)

Toplam Insaat Alani ‘ 26.215 m2 (*)

Elektrik Sebeke

Jenerator Mevcut (3 adet 900 kVa kapasiteli)

Paratoner Yakalama uclu faraday kafes sistemi

Su Deposu Mevcut (3 adet betonarme su deposu)

Hidrofor Mevcut

Trafo Mevcut

Dogalgaz Mevcut

Klima Tesisati VRV sistemi, klima santralleri ve chiller grubu

Giivenlik Gulvenlik elemanlar ve glivenlik kameralar

Asansor Mevcut (4 adet misteri, 2 adet servis ve 1 adet yangin)

Su - Kanalizasyon Sebeke (Ek olarak kuyu suyu kullaniimaktadir.)

Uydu Yayin Sistemi Mevcut

Telefon Santral Mevcut

Misterilere hitap eden tim ortak kapali hacimlerde ses

Ses Yayin Sistemi . .
yaylin sistemi mevcut

Yangin Ihbar Sistemi Duman ve isI dedektoérleri mevcut

Yangin dolaplari, hidrantlar, sprinkler sistemi ve yangin

Yangin Sondiirme Tesisati N .
tipleri mevcut

Yangin Merdiveni ‘ Mevcut (3 adet betonarme)

Dis Cephe Aliminyum kompozit panel

™) Bina yas! bilgisi 19.08.2015 tarihli 9/4 sayili yapi kullanma izin belgesinden edinilmistir.

(*¥%) Toplam kullanim insaat alani tesise ait tadilat mimari projesinden ve yapi kullanma izin
belgesinden temin edilmistir. Yapi kullanma izin belgesine gére; 26.215 m?'nin 50 m?'si 2 no’lu
bagimsiz b6lim, 578 m?’si 1 no’lu bagimsiz bélim kalan 25.587 mZ2'si ise otel niteliinde olan
3 no’lu bagimsiz bélimdur.
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5.2.2. Tesisin Genel Ozellikleri

Yildiz Sayisi ve Sinifi
Acilis Tarihi

Sahibi

isletmeci Firma

Parsel Sayisi

Tesisin Durumu

Turizm Isletme Belgesi

Oda Tipi Sayisi

Yatak Sayisi

Oda Ozellikleri

Aktiviteler

Restoran ve Barlar

Toplanti Salonlari

Fasalite ve Servisler

Otopark
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Divan Otel Adana

5 yildizli otel

01 Eylul 2015

TSKB Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi A.S..................1/2
Bilici Yatirnm Sanayi ve Ticaret A.S....cccceoeiiivnrinnnnnn. 1/2

Anavarza Otelcilik A.S.

1 (Yuzdlcimi 3.608 m2)

Tesis yilin 12 ayi faaliyet gostermektedir.

31.12.2014 tarihli ve 15776 sayili otel isletme izni
bulunmaktadir.

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

400

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

Toplanti salonu, kapah ylizme havuzu, fithess center, tirk
hamami, bar salonu, masaj odalari

Restoran, loby bar, roof bar, balo salonu

Boardroom, Sar, Misis, Magarsa, Anavarza, Yasar Kemal
Salonu ve Balo Salonu

Doktor hizmeti, oto kiralama, 06zel kasa, kuaf6r, kuru
temizleme ve internet hizmeti

Acik ve kapali otopark mevcut

e Tasinmaz, 5 yildizli otel standartlarinda bir insaat, techizat ve tesisata sahiptir.

e Restoran, barlar ve dikkanlar kullanim fonksiyonlarina uygun olarak tefris edilmistir.

e Restoran ve barlarda Tavanlarda ses yayin tesisati, duman detektdrleri, sprinkler ve
havalandirma sistemleri bulunmaktadir.

e Dis ve i¢c kap! dogramalari ahsaptan, pencere dogramalari ise aliminyumdan mamul ve cift

camlidir.

¢ Konaklama odalarinin zeminleri hali ve traverten kapli, duvarlar saten boyali ve duvar kagidi

kapl, tavanlan algi asma tavandir.
¢ OQOdalarda havalandirma, sprinkler ve yangin ihbar sistemleri bulunmaktadir.

Odalardaki banyo hacimlerinin zeminleri traverten kapli, duvarlar duvar kadidi ve traverten
kapli, tavanlari led spot aydinlatmali algipan asma tavandir. igerisinde hilton lavabo, ankastre
klozet ile vitrifiye aksesuarlari mevcuttur.

Kat koridorlarinin zeminleri hali kapli, duvarlan duvar kdgidi ve ahsap kapl, tavanlari algipan
asma tavandir.

Toplanti odalarinda zeminler hal, duvarlar duvar kagidi ve ahsap kaph olup tavanlar spot
aydinlatmali algipan asma tavandir.
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¢ Genel mekanlar ve personel alanlarinda zeminler mermer, seramik, hali veya laminat parke
kapli, duvarlar saten boya, plastik boya veya ahsap lambri, tavanlar plastik boya veya alci ve
metal asma tavandir.

e Oda kapilarinda karth gecis sistemi bulunmaktadir.

e Otelin asma katta yer alan yaklasik 248 m2’lik bolimid 1 no’lu bagimsiz bélim tarafindan
kullanilmakta ve bu alandan ayn bir gelir elde edilmektedir.

e Tesisin katlara gore kullanim fonksiyonlar asagida gosterilmistir.

| Kat Adi | Kullanim Fonksiyonu

Kapali otopark, mekanik oda, depolar, teknik servis odalari, kazan
dairesi, hidrofor odasi, otomasyon odasi
Kapal otopark, havuz mekanik odasi, santral odasi, ana a mutfak
bélim, depolar, mal kabul, idari ofisler
Gulvenlik, kapali otopark girisi, idari ofisler, spa center, fitness
1. bodrum center, bay - bayan soyunma odalari, gamasirhane, mekanik
odalar, server odasi
Resepsiyon, loby, restoran, mutfak, idari ofisler, 1 ve 2 no’lu

3. bodrum

2. bodrum

Zemin badimsiz bélimler ve acik otopark alani
Toplanti salonu, mutfak, dinlenme alani ve 1 no’lu bagimsiz
Asma vt e ;
bélime ait alan
1. Normal Toplanti odalar, teras bolimui, mekanik oda ve mutfak
2. ila 8. Normal Musteri odalari, hizmetli odalar ve elektrik odalari
9. Normal Roof-bar, mutfaklar, teras alani, balo salonu,
Cati (Teras) Teknik kat ve teras

¢ 1 no’lu bagimsiz bélim otel girisine gore sag tarafta yer almakta olup halihazirda kiracisi olan
Adatepe Restoran Gida Ticaret A.S. tarafindan restoran olarak kullaniimaktadir.

e Tasinmaz zemin ve asma kat olmak lzere 2 kathdir. Toplam kullanim alani 578 m?2'dir.
Tasinmaz kullanim fonksiyonuna uygun olarak tefris edilmistir.

e 2 no’lu bagimsiz bélium ise otelin blinyesinde girise gore sag tarafta yer almakta olup
halihazirda dikkan olarak kullanilmaktadir. Tasinmaz zemin kat olmak Uzere tek kath olup
50 m? kullanim alanina sahiptir.

5.2.3. Mevcut Yapiyla veya Insaati Devam Eden Projeyle Ilgili Tespit Edilen Ruhsata
Aykiri Durumlara Iliskin Bilgiler
Rapor konusu tasinmaza ait herhangi bir ruhsata aykiri durum bulunmamaktadir.

5.2.4. Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili Imar Kanunu’nun
21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Parsel lizerindeki yapi ruhsata uygun olarak insa edilmis olup yapi kullanma izin belgesine
sahiptir. Bu nedenle 3194 sayili imar Kanunu’nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat
alinmasi gerekmemektedir.

5.2.5. Gayrimenkuliin Degerleme Tarihi i_;ibariyle Hangi Amagla Kullanildigi,
Gayrimenkul Arsa veya Arazi Ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi: Bulunup
Bulunmadig: ve Varsa, Bu Yapilarin Hangi Amagla Kullanildigi Hakkinda Bilgi

Bina 1 ve 2 no’lu bagimsiz bélimler kiracilar tarafindan isyeri, 3 no’lu bagimsiz bélim ise
otel olarak kullanilmaktadir.

5.2.6. Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

Dederleme tarihi itibariyle dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan
herhangi bir faktér bulunmamaktadir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1. EKONOMIK GORUNUM

2019 yili son cgeyregdi ile 2020 yili ilk iki ayhk donemde gerek ekonomik gerek ticari
hareketliligin oldukca ytksek oldugu ve toparlanma egilimin devam ettigi bir sire¢ olmustur.
Ancak 2019 yili sonlarin Cin‘de baslayan hastaligin kiresel bir boyuta ulasan salgin 2020 Mart
ay! itibariyle Tirkiye'yi etkilemis ve ekonomik aktivitede ivme kaybi gézlenmeye baslamistir.

Mart ayina iliskin veriler, tlketici gliven endeksinde sinirli bir diislise isaret etse de reel
sektdér glven endeksi ve imalat sanayi satin alma yodneticileri endeksi (PMI) sert bir sekilde
gerilemistir. Salginin iktisadi faaliyet tzerindeki etkileri Nisan ayinda derinlesmistir. Iktisadi
faaliyetin yavaslamasi ve bazi sektorlerde faaliyetin neredeyse durma noktasina gelmesi, reel
sektérin nakit akiglar Gzerinde baski kurmus ve ekonomideki ihtiyati likitide talebini arttimistir.
Cogu ulkede oldugu gibi, Ulkemizde de politika yapicilar salginin olumsuz yansimalarini
sinirlamak amaciyla kapsaml politika adimlar atmistir.

2020 yih ilk ceyrekte GSYH yillik buyimesi %4,5 seviyesinde olusmustur. 2019 yili sonunda
753,7 milyar dolar olan yilliklandirilmis dolar cinsi GSYH, 2020 yili ilk geyrek itibariyle 758,1
milyar dolara gikmistir.

Nisan‘da iktisadi faaliyetlerin sert daralisindan sonra Mayis ve Haziran aylarinda
normallesme sirecinin etkisiyle toparlanmaya basladigina isaret etmektedir. Nisan’da bir 6nceki
aya gore %30,2 daralan sanayi Uretimi, Mayis'ta %17,4 oraninda artis kaydetmistir. Benzer
sekilde, perakende satiglar ve ciro endeksi Nisan’daki sert daralislarin ardindan Mayis'ta kademeli
bir sekilde toparlanma gelmistir. Haziran ay! ile baslayan normallesme sirecinde ekonomik
aktivitedeki toparlanma daha belirgin hale gelmeye baslamistir. Nisan'da 33,4 ile dip seviyeleri
gbren imalat sanayi satin alma ydneticileri endeksi (PMI) Haziran ayi itibariyle 53,9 ile son iki
buguk yilin en ylksek seviyesine ulasmistir. Sektérel given endeksleri hizmetler ve perakendede
gbrece daha yavas bir toparlanma olduguna isaret ederken, insaat ve imalat sanayinde hizli bir
iyilesmeye isaret etmektedir. S6z konusu gelismede Haziran ile konut ve tasit kredilerinde
baslatilan kampanyalarin etkili oldugu dederlendirilmektedir.

Uluslararasi emtia fiyatlarindaki dislUsin etkisiyle Nisan‘da gerilemeye devam eden
enflasyonu Mayis ve Haziran aylarinda normallesme stirecinin etkileriyle yiikselmeye baslamistir.
2020 ilk ceyrek sonunda %11,86 olan genel tiiketici fiyatlar endeksi (TUFE) yillik enflasyonu,
Nisan‘da %10,94'e inmistir. Ancak Mayis ve Haziran aylarinda sirasiyla %11,39 ve %12,62
seviyelerine gikmistir. Diger yandan, Uretici fiyatlar endeksinde (UFE) enflasyon dalgal bir seyir
izlenmektedir. Mart’ta %8,50 olan genel UFE yillik enflasyonu Nisan ve Mayis'ta gerilemeye
devam ederek %5,53'e inmistir. Haziran’da ise %6,17 seviyesine gikmistir.

Salgin surecinde dis talebin ig talepten daha zayif bir gérinim sergilemesiyle dis ticaret
dengesinde bozulma ikinci ceyrekte de stiirmistir. ikinci ceyrekte dis ticaret agi§i 2019’un ayni
dénemindeki 7,9 milyar dolardan 10,8 milyar dolara ¢cikmistir. ilk yari genelinde ise yillik bazda
ihracatta %15,1 kigllme yasanirken, ithalat %3,2 gerilemistir. Dis ticaret agigi ise 2019 ilk
yaridaki 13,8 milyar dolardan 2020 ilk yarida 23,8 milyar dolara genislemistir. Salginin etkilerini
sinirlamak lizere Mart ayi ile birlikte, faiz indiriminin yaninda likitide tedbiri alan TCBM, bu
adimlara ikinci ceyrekte yavaslayarak da olsa devam etmistir. Nisan’daki 100 baz puanlik
indirimin TCMB Mayis ayinda 50 baz puan daha indirime gitmistir. Ancak Haziran’da enflasyon
goérinimu Uzerinde artan riskleri dikkate alarak indirimlere ara vermistir. (*)

(*) Kaynak: GYODER Tlirkiye Gayrimenkul Sektérii 2020 - 2. GCeyrek Raporu
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5.2.7. GSYIH Biiyiime Orani

Tlrkiye Ekonomisi 2020 yilinin ikinci ceyredinde gecen yilin ayni dénemine goére %9,9
daralmistir. 2003-2019 déneminde Tirkiye Ekonomisinde yillik ortalama %5,3 oraninda biyime
kaydedilmistir.
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Kaynak: TUIK
5.2.8. Enflasyon

Tiurkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Enflasyon Raporu’na gore yilhik tiketici enflasyonu
Uglinci ceyrekte ylzde 11,75 ile Temmuz Enflasyon Raporunda sunulan tahmin bandi Gst sinirina
yakin seyretmistir. Talep yonli dezenflasyonist etkilerin daha belirgin hale gelmesiyle yilin ikinci
yarisinda enflasyonun dusis edilimine girecedi yonindeki gecmis dederlendirmelere karsin,
glcla kredi ivmesi ve Turk Lirasindaki dedger kaybiyla birlikte enflasyon 6ngorilenden daha
yiksek bir seyir izlemistir. Yillik enflasyon alkolll icecekler-titin ile enerji gruplarindaki baz
etkileriyle Haziran ayindaki ylizde 12,62 dlizeyinden yilizde 11,75 gerilerken, gekirdek enflasyon
gOstergelerinin edilimleri ylksek seviylerini korumustur. Bu dénemde tlketici fiyatlarinda
mevsimsellikten arindirilmis ceyreklik artis ytzde 2,92 olmustur. Salginin birim maliyetler
Uzerindeki etkileri normallesme adimlar neticesinde, azalarak da olsa, Uclinci ceyrekte de
hissedilmistir. Diger yandan, doviz kuru ve petrol fiyatlarindaki gelismelere bagh olarak Uretici
fiyatlarinda gozlenen yilksek artislar, tlketici fiyatlarn UGzerinde baski olusturmaya devam
etmistir. Bu ddénemde enflasyon beklentileri artarken, fiyatlama davranislarinda sektorel
farkliliklar dikkate gekmistir. Talep kosullarinin glcli seyrettigi dayanikli mal gruplarinda maliyet
artislarinin glicli bir sekilde fiyatlara yansitildigi gézlenirken, giyim ve hizmetler gibi faaliyeti
salgindan en ¢ok etkilenen gruplarda enflasyon nispeten disik seyretmektedir. Nitekim ddviz
kuru gelismelerinin de etkisiyle temel mal ve hizmet enflasyonlarinin egiliminde belirgin bir
ayrisma gortlmektedir.
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** TUltin ve Altin: Alkolli icecekler ve titin drinleri ile altin
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5.2.9. Doviz Kurlan

2020 yilinin 2. geyredini 7,52 ile kapatan Amerikan Dolari 2020 Ekim ayinda 7,89’e; 8,88
ile kapatan Euro ise 2020 Ekim ayinda 9,29 seviyesine ylikselmistir.
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5.2.10. Beklenti ve Giiven Endeksleri

Beklenti Endeksi 2020 2. geyredinde bir énceki yilin ayni donemine goére 9.7’lik duslsle
92,60; Giiven endeksi ise %8,8'lik artisla 62,80 olarak agiklandi.
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5.2.11. Tiirkiye Insaat Sektorii Verileri

Uretim Yéntemiyle Insaat Sektdriiniin Cari Fiyatlarla GSYH’den yillik bazda aldigi pay 2020
1. Ceyrek donem itibariyle %5.5 oldu. Ayni ddénemde insaat sektdéri %5,4 bulylrken,

gayrimenkul faaliyetlerinin biylime orani %12,7 oldu. GSYH ise, %16.2artarak 1 trilyon 71
milyar 98 milyon TL oldu.
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GSYH lcindeki Pay (%) ve Biiyiime Hizi - (Yillik Bazda)
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Kaynak: GYODER Tiirkiye Gayrimenkul Sektéri 2020 - 2. Ceyrek Raporu

*Bir énceki yilin ayni dénemi ile kiyaslamasi

Insaat Sektérii - Milli Gelir Bliyiime Rakamlari Karsilastirmasi (%)*
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Kaynak: GYODER Tiirkiye Gayrimenkul Sektéri 2020 - 2. Ceyrek Raporu
*Bir énceki yilin ayni dénemi ile kiyaslamasi
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5.2.12, Tiirkiye Turizm Verileri

Tirkiye Istatistik Kurumu’nun 30 Ekim 2020 tarihine yayinlamis oldugu “Haber Biilteni”nde
Turizm Istatistikleri, III. Ceyrek: Temmuz - Eyliil, 2020 verilerine gére turizm geliri gecen yilin
ayni ceyregine gore %71,2 azalmistir. Turizm gelirinin (cep telefonu dolasim ve marina hizmet
harcamalar harig) %71,6'si yabani ziyaretgilerden, %?28,4’lG ise yurt disinda ikamet eden
vatandas ziyaretgilerinden elde edildi.

Ziyaretgiler, seyahatlerini kisisel veya paket tur ile organize etmektedirler. Bu geyrekte
yapilan harcamalarin 3 milyar 97 milyon 691 bin $'in1 kisisel harcamalar, 946 milyon 665 bin
$'Ini ise paket tur harcamalarn olusturdu.

Turizm geliri ve ziyaretgi sayisi, lll. Ceyrek: Temmuz-Eyliil, 2020

Cikis yapan ziyaretciler

Kisi basi Gecelik

Turizm Degigim Degisim ortalama ortalama

geliri orani* Kisgi orani* harcama harcama

Yil Ceyrek (Bin §) (%) sayisi (%) () ($)
2019 Yilhk 34 520 332 17,0 51 860 042 13,7 666 68
| 4629 679 46 6 644 391 85 697 67

I 7973963 132 12762 346 15,3 625 68

I 14 031122 220 21611964 15,0 649 73

v 7 885568 206 10 841 340 12,3 727 62

2019 9 Ayhk 26 634 764 15,9 41018702 14,0 649 70
2020 9 Ayhk 8 145 561 -69,4 11 243 568 72,6 724 65
I 4101 206 -11.4 5639413 -15,1 727 70

Il - - - - - -

11} 4 044 356 -71,2 5604 155 -74 .1 722 61

Tablodaki rakamlar, yuvarlamadan dolay: toplami vermeyebilir.
(*) Degisim orani: Bir énceki yilin ayni dénemine gére hesaplanmaktadir.

(-) Koronaviriis pandemisi (COVID-19) nedeni ile sinir kapilarinda anket yapilamadigindan 2020 yili 2. Ceyrede iliskin veri
yayinlanamamistir.

Ziyaretgi tiiriine gore turizm geliri, Ill. Ceyrek, 2020 Kisi basi ortalama harcama, lll. Ceyrek, 2020

(Milyon $) U}
16 00C 1200 -
Lo 2 505

4 000 1000
12 000
10 00C
8000 o 60C
6000 = 1

4000 R —

2000 200

aYabano  @Vatanaag (yur g amet Toplam —Yabano —FINTEY (Ut ey RITEN

Not: Koronaviriis pandemisi (COVID-19) nedeni ile sinir kapilarinda anket yapilamadigindan 2020 yili 2. Ceyrege iliskin veri
yayinlanamamistir.

Bu ceyrekte tim harcama tirleri gecen yilin ayni geyregine gore azaldi. Spor, egitim, kiltir harcamasi
%82,6, tur hizmetleri harcamasi %78,8 ve paket tur harcamalari (ilkemize kalan pay) %77,2 azalmistir.
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Harcama tirlerinin bir @nceki yilin aym donemine gore degigim cranlan (%), lll. Ceyrek, 2020

Paket tur harcamalan (Olkemize kalan pay)

Uluslararasi ulagtirma
Ulagtima (Tirkive igh
Tur hizmetlen

-20

- Sajlik

40
38,9

-BE 8 -66 .1

&
=]
©

$ s
_ Spor, egitim, kikr

-80 -T33

-T7.2

&
M
o

-100

Bu ceyrekte geceleme yapan yabancilarin ortalama gecelik harcamasi 70 $, yurt disinda
ikamet eden vatandaslarin ortalama gecelik harcamasi ise 46 $ olmak lzere gecelik ortalama
harcama 61 $ olarak gerceklesmisir.

Ulkemizden c¢ikis yapan ziyaretgi sayisi 2020 yil III. geyredinde bir dnceki yilin ayni
geyredgine gore %74,1 azalarak 5 milyon 604 bin 155 kisi oldu. Bunlarin %79'unu 4 milyon 430
bin 53 kisi ile yabancilar, %21'ini ise 1 milyon 174 bin 102 kisi ile yurt disinda ikamet eden
vatandaslar olusturdu. Ziyaretgi sayisi gegen yilin ayni geyredine gore %74,1 azalmistir.

Gelis amaclarina gore ziyaretgiler (%)*, lll. Ceyrek, 2020

Yabanci Vatandas (Yurt digi ikametli)
02 15 05
/ 21
/ 0, 2

(*): Oranlar beraberinde giden kisi haric hesaplanmistir.

®Gezi, eglence, sportif ve kuiturel faaliyetier Akraba ve arkadag ziyareti WEgitim, staj (1yldan az)
% Saghk ve tibbi nedenler (1 yildan az) Algvens Is amach (konferans. toplant, gorev vb )
®Diger
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Yurt iginde ikamet edip baska ulkeleri ziyaret eden vatandaslarimizin harcamalarindan
olusan turizm gideri, gegen yilin ayni ceyredine gére %89,8 azalarak 126 milyon 79 bin $ oldu.
Bunun 119 milyon 604 bin $'ini kisisel, 6 milyon 476 bin $'ini ise paket tur harcamalari olusturdu.
Turizm gideri gecen yilin ayni ¢eyregine goére %89,8 azalmigtir.

Turizm gideri ve yurt digini ziyaret eden vatandas sayisi, lll. Ceyrek: Temmuz-Eylil, 2020

Giris yapan vatandaslar (Yurtici ikametli)

Kisi basi

Turizm Degisim Dedgisim ortalama

gideri orani* Kisi arant* harcama

Yil Ceyrek (Bin 8) (%) sayisi (%) (%)
2019 Yilhk 4403 670 10,1 9 650 512 151 456
I 1066 706 -11 2017 916 -25 529

I 1082543 -344 2444 668 114 443

i 1230 964 1.8 2949118 30,2 417

v 1023 457 6,9 2238810 20,8 457

2019 9 Ayhk 3380213 14,2 7411702 13,5 456
2020 9 Ayhik 919 571 72,8 1946 883 73,7 472
I 793 491 -25,6 1743660 -13,6 455

I - - - - -

I 126 079 -89.8 203 223 -93,1 620

Tablodaki rakamlar, yuvarlamadan dolayi toplami vermeyebilir.
(*) Degisim orani: Bir énceki yilin ayni dénemine gére hesaplanmaktadir.

(-) Koronavirilis pandemisi (COVID-19) nedeni ile sinir kapilarinda anket yapilamadigindan 2020 yili 2. Geyrege iliskin veri
yayinlanamamugtir.

Bu ceyrekte yurt disini ziyaret eden vatandas sayisi bir dnceki yilin ayni geyredine gore
%93,1 azalarak 203 bin 223 kisi oldu. Bunlarin kisi basi ortalama harcamasi 620 $ olarak
gergeklesti. Yurt disini ziyaret eden vatandaglar 2019 yih III. Ceyredine gore %93,1 azalmistir.

Turizm gideri, lll. Ceyrek, 2020 Kisi bagi ortalama harcama, lll. Ceyrek, 2020

[Milyon §) \]]

m

1% 109

N | un nN 018 0% 020

Not: Koronavirlis pandemisi (COVID-19) nedeni ile sinir kapilarinda anket yapilamadigindan 2020 yili 2. Ceyrege iliskin veri
yayinlanamamistir.
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5.2.13. Otel Verileri

STR 2020 Eyldl raporuna goére Eylil 2019 déneminde %80,7 otel doluluk oranina sahip
olan Istanbul bir énceki yilin ayni dénemine gbre %45,3 azalarak, %44,1 doluluk oranina
sahiptir. 2019 yili Eyltl dénemi ortalama gunlik satilan oda bedeli 95,97 Euro iken, %7,6'lik bir
distsle 88,67 Euro olarak gergeklesmistir. Toplam oda sayisi lizerinden odabasi elde edilen gelir
ise %49,5'lik bir disis yasamis ve 39,13 Euro olarak dlglilmustir. 2020 yilbasindan Eylil ayi
sonuna kadar gegen silrede doluluk orani, ortalama glinlik satilan oda bedeli ve oda bas! elde
edilen gelir asagida tablo halinde sunulmustur.

istanbul Otel Verileri

. . 28,30 €
Oda Basl Elde Edilen Gel d
e el el 11
Ortalama Gunlik 76,70 €
Satilan Oda Bedeli 89,99 €

36,90%
74,10%

Doluluk Orani

0,00% 2000,00%4000,00%6000,00%8000,00%40000,00%

m 2020 m2019

Antalya bélgesi bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %23,2 azalarak, %60,5 doluluk oranina
sahiptir. 2019 yili Eylidl dénemi ortalama gunlik satilan oda bedeli 99,01 Euro iken, %39,7’lik
bir artisla 138,34 Euro olarak gergeklesmistir. Toplam oda sayisi lizerinden odabasi elde edilen
gelir ise %7,2'lik bir artis yasamis ve 83,67 Euro olarak 6lgilmistir. 2020 yilbasindan Eylal ayi
sonuna kadar gegen surede doluluk orani, ortalama gunlik satilan oda bedeli ve oda bagsi elde
edilen gelir asagida tablo halinde sunulmustur.

Antalya Otel Verileri

42,54 €
Bas! Elde Edil li 4
e "
Ortalama Gunlik 106,84 €
Satilan Oda Bedeli 97,09 €

39,80%

Doluluk O
oluluk Orani } 67.40%

0,00%2000,00%000,00%000,008000,0026000,0026000,00%

=2020 m2019
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Antalya bdlgesi bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %39,4 azalarak, %36,40 doluluk
oranina sahiptir. 2019 yili Eylil dénemi ortalama glinlik satilan oda bedeli 39,82 Euro iken,
%?20,8'lik bir distsle 31,54 Euro olarak gerceklesmistir. Toplam oda sayisi Gzerinden odabasi
elde edilen gelir ise gecen yila oranla %52lik bir disis yasamis ve 11,49 Euro olarak
Olgilmuistir. 2020 yilbasindan Eyldl aylr sonuna kadar gecgen silirede doluluk orani, ortalama
gunltk satilan oda bedeli ve oda basi elde edilen gelir asadida tablo halinde sunulmustur.

Anadolu Otel Verileri

11,22 €
Oda Basi Elde Edilen Gelir a
22,49 €
Ortalama Gunluk 34,16 €
Satilan Oda Bedeli 40,11 €

32,80%

Doluluk Orani
56,10%

0,00% 1000,00%2000,00%3000,00%4000,00%5000,00%

m2020 =2019

5.2.14. Adana Otel Verileri

il genelinde toplam 45 adet Turizm Isletme Belgeli Konaklama Tesisi, 3 adet Yatirim Belgeli
Konaklama Tesisi ve 77 adet Yerel Yonetimlerce Belirlenen Konaklama Tesisleri bulunmaktadir.

Turizm Isletme Belgeli Tesisler

8000 7329

7000

6000

5000

4000

3000 ~ 2548 287

2000 1559
5 Yildizli 4 Yildizli 3 Yildizh 2 Yildizli - Butik Ozel Motel Miustakil Toplam
Otel Otel Otel Otel Otel Belgeli Otel

mSAYISI ®YATAK KAPASITESI
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Yatirim Belgeli Konaklama Tesisleri
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Yerel Yonetimlerce Belirlenen Konaklam Tesisleri
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Kaynak: Adana Turizm Il Midiirlii§ii

Mart Ayindan itibaren Tlrkiye'de olumsuz etkisini gésteren kiresel salgin 1sinda Adana‘ya
2020 Ocak - Eyliil dénemlerinde gelen toplam yabanci ziyaretci sayisi 50.019 kisidir. il icerisinde
2018 - 2020 yillan arasinda konaklayan turist sayisi asagida tablo halinde listelenmistir.

Yilik Bazda Konaklama Yapan Turist Sayilari

1.189.726
1.171.732

N
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©
©
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1.200.000

1.000.000
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400.000 i
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Yerli Yabanci Toplam

m2018 m2019 m2020-Eylul

Kaynak: Adana Il Turizm Middrligi
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5.3. Bolge Analizi
5.3.1. Adan ili

Adana sehri, blylksehir belediyesine bagh Seyhan, Ylredir, Cukurova, Saricam ve
Karaisal ilcelerinden olusmaktadir. Seyhan ilcesi tamami ile sehir merkezi sinirlarinda kabul
edilirken Yiregir, Cukurova, Saricam ve Karaisali ilgelerinin sehrin disinda kirsal alanlan da
mevcuttur.

Adana’nin sehir merkezi, Akdeniz'den 30 km iceride Seyhan Nehri'nin Uzerinde
bulunmaktadir. Akdeniz sahil seridinde ise Karatas ve Yumurtalik (Ayas) ismi ile iki adet sahil
ilcesi bulunmaktadir. Yine Akdeniz Gzerinde bulunan Ceyhan ilgesinde ise ticari amach liman
bulunmaktadir. Turkiye'deki altinci biylik metropolitan alani olup Glkenin énde gelen bir ticaret
ve kaltur merkezidir. Adana'nin merkezi; Mersin, Adana, Osmaniye ve Hatay illerini kapsayan
cografi, ekonomik ve kultirel bir bélge olan Cukurova'nin merkezinde bulunur. Bélgenin bayik
bir b6lim, tarima oldukga elverisli, genis ve diiz bir arazidir.

Adana Toros dadglarinin glneyinde yer alan Cukurova'da Seyhan nehri (zerinde
kurulmustur. Akdeniz’e yaklasik 160 km'lik kiyisi bulunan Adana Avrupa 'yi, Asya'ya badlayan
dénemli ulagim yollar tzerindedir. 1l yizélgiminin % 49 dadlik, % 23 yaylalar ve % 27 ova ve
diazlik alandir. Gilneyden kuzeye gidildikce Toroslara varinca yikseklik 2500 metreyi
asmaktadir. Toroslarin etekleri Akdeniz’e dodru ova bicimini alir. I¢ Anadolu’dan dogan Seyhan
ve Ceyhan Nehirleri Akdeniz’e akar. Seyhan nehri lzerinde Seyhan ve Catalan Baraj gdlleri,
Ceyhan Nehri Uzerinde Aslantas Baraj golu ile, Karatas’ da Akyatan ve AJyatan kus cenneti
golleri vardir.

1960'h yillarda gesitli sektérde bircok fabrika faaliyete gecmis, 1970'li yillarda ise sanayi
sektoriinde holdinglesme baslamistir. Buglin Sasa, Cukurova Elektrik, Marsa, Bossa, Gliney
Sanayi, Temsa, Adana Gimento, Cukobirlik, Mensa, Pilsa, Giiney Biracilik, Paksoy, Ozbucak iilke
genelinde faaliyet gdsteren 500 sanayi kurulusu icinde yer almaktadir.

2019 yili Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi‘ne (ADNKS) gore niifusu 2.237.940 kisidir.

5.3.2. Seyhan ilcesi

Seyhan ilcesi Adana ilinin Merkez ilgesidir. Denizden 40 km igeride kurulan Adana ili,
Seyhan Nehri'nin iki yakasina yayillmis olmakla birlikte bati yakada Seyhan, dodu yakada ise
Yuregir Ilcesi yer almaktadir. iki ilce 1.0. 6. yy'da yapilmis 317 m uzunlugunda 21 gézli tarihi
Taskopru ile birbirine baglamistir.

Seyhan'in dogusunda Yiredir, batisinda Tarsus, Kuzeyinde Cukurova (Yeni Adana),
gineyinde ise Karatas yer almaktadir. Ilcenin bulundudu alan Seyhan Irmagi'nin tasidigi
alivyonlardan olusmustur. Pleistosenden baglayarak (4.jeolojik zaman baslari) olusan delta
buglin Ug taraca halinde uzanir. Kiyida laglinler ve kumul setleri yer almaktadir.

Seyhan, Adana'nin ilk yerlesim alani olmakla beraber su anda sehrin ydnetim, is ve kaltar
merkezidir. Tarihi Tepebag Mahallesi ve Bliylk Saat, Ulu Camii, Ramazaoglu Konadi ve Sabanci
Merkez Camii gibi 6nemli yapilarn blnyesinde barindirmaktadir. Adana Kiltlir ve Sanat Merkezi
ve Sabanci Kultlir Merkezi, Seyhan Kiltir Merkezi ve Metropol Tiyatro Salonu yine ayni ilgede
faaliyet gostermektedir.

Ilce, butiin merkezi ulasim alanlarina sahip olmasi nedeniyle stratejik olarak da édnemli bir
yere sahiptir. Sakirpasa Havalimani, Adana Tren Gari ve Sehirlerarasi Otogar ilge sinirlar
icerisinde yer almaktadir. Ayrica idari acidan ilin en énemli yapisi olan Valilik ve Il Emniyet
Mudurltga de ilge sinirlan igerisindedir.

2019 yili Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi’'ne (ADNKS) goére nifusu 796.286 kisidir.
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6.3. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Ozet Faktorler

Olumlu faktorler:

e Merkezi konumu,

e Havaalanina, sehir merkezine ve kamu kurum ve kuruluslarina ¢ok yakin olmasi
sebebiyle konaklama icin tercih edilen bir bdlgede yer almasi,

¢ Ulasim rahathdi,

e Musteri celbi ve reklam kabiliyeti,

e Cevrenin yuksek turizm ve ticaret potansiyeli,

e TUm yil boyunca faaliyet gostermesi,

e Yapi kullanma izin belgesinin ve galisma izinlerinin alinmis olmasi,

e Otopark alanlarinin bulunmasi,

e Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz faktorler:

e Otelin 6zel ve kisith bir alici kitlesine sahip olmasi,

e Yasanan pandemi nedeniyle olusan ekonomik belirsizlik.

6.4. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasanin Analizi, Mevcut
Trendler ve Dayanak Veriler ile Bunlarin Gayrimenkul Degerine Etkileri
2020 yili 3 ceyreklik donem incelendiginde enflasyon ve goésterge faizlerinin arttigi, konut

ve ofis satislarinda bir 6nceki yila gore distis yasandidi ve azaldidi, buna karsilik olarak ise insaat

maliyetlerinin arttigi gorilmektedir. Ayrica yasanan pandemi etkileri tim sektorler gibi
gayrimenkul sektérini de olumsuz ydnde etkilemistir. Ancak 2020 yili 2. geyrek sonu 3. geyrek
basinda konut faizlerinin llke tarihinin en dlslk seviyelerine gekilmesi ve gesitli kampanyalarla
bu durumun desteklenmesi ile 6zellikle konut sektériinde hareketlenme goérilmuistir. Bununla
birlikte Mart ayindan itibaren Turkiye'de olumsuz etkilerini gosteren kliresel salgin i1siginda sinir
ve otel kapanmalar ile azalan uluslararasi turist hareketliligi ile salgin kapsaminda alinan
onlemler neticesinde otel konaklama kapasitelerinin %50 oraninda hizmete sunulmasi
sonucunda turizm gelirlerinde ciddi disuslerin yasanmasina sebep olmustur. Bu bilgiler
dogrultusunda tasinmazin konumlu oldudgu bolgenin yakin analizi de yapilmis ve piyasa
arastirmalarinda da gorilecedi lGizere istenen ve gerceklesen satis/kiralama bedellerinin kendi
icerisinde tutarli olduklar gézlenmistir. Bolge genelinde gayrimenkul kira fiyatlarinin bir 6nceki
yila gore cok az da olsa enflasyon bandinda artis oldugu go6zlenmistir. Bolgede yer alan
tasinmazlar konumlari, mimari-ingaat 6zellikleri ile sahip olduklari manzara ve raporda

“Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Ozet Faktérler” bélimiinde belirtilen &ézellikler dikkate

alinarak tasinmazlara pazar dederi takdirinde bulunulmustur.

7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

6.1. Degerleme Yaklasimlari

Dederleme yaklasimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve agiklanan Ug yaklasim dedgerlemede kullanilan
temel yaklasimlardir. Bunlarin timd, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlari asagidaki gibidir.

e Pazar Yaklasimi

e Gelir Yaklagimi

e Maliyet Yaklasimi
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6.1.1. Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer)
varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade
eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima onemli
ve/veya anlamh agdirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

o Dederleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis

olmasi,

e Degerleme konusu varligin veya buna énemli 6lclide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gérmesi,

e Onemli élclide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima édnemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gortlmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadidi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandirnlamayacadini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

o Dedgerleme konusu varliga veya buna 6nemli 6lciide benzer varliklara iliskin islemlerin,

pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar gliincel olmamasi,

o Dedgerleme konusu varligin veya buna énemli 6lciide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

e Pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir oimakla birlikte, karsilastirilabilir varhiklarin
dederleme konusu varlikla énemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da siibjektif
dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

e Glncel islemlere yonelik bilgilerin givenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

e Varligin dederini etkileyen énemli unsurun varligin yeniden Uretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gérebilecegi fiyat olmasi.

6.1.2. Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere dontstlrilmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varligin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinki degerine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goértilmektedir:

e Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle dederi etkileyen ¢ok énemli bir

unsur olmasi,

e Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin

makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.
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Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
dederlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve gelir
yaklasimi ile belirlenen goésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
adirhklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

e Dedgerleme konusu varhdin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziyle degeri

etkileyen bircok faktérden yalnizca biri olmasi,

o Dedgerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
6nemli belirsizliklerin bulunmasi,

e Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol gici
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/bltgelere ulasamaz),

e Dedgerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniz baslamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklasiminin temelini, yatirnmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve

bu getirinin yatirima iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gérilmesi teskil eder.

Genel olarak yatirmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.

6.1.3. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla
0deme yapmayacadli ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklesen tim yipranma
paylarinin distlmesi suretiyle gésterge niteligindeki deder belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

e Katilimcilarin dederleme konusu varlikla énemli 6lglide ayni faydaya sahip bir varlidi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varhdin, katilimcilarin
dedgerleme konusu varhdi bir an evvel kullanabilmeleri icin 6nemli bir prim édemeye razi
olmak durumunda kalmayacaklar kadar, kisa bir slirede yeniden olusturulabilmesi,

e Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgu niteliginin gelir yaklasimini
veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

e Kullanilan deder esasinin temel olarak ikame dederi 6rnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli go6rtlmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadidi asadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gercgeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadgini ve
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maliyet yaklasimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirhiklandirlamayacagdini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

e Katilimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmay distindikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin 6niinde potansiyel yasal engellerin veya o6nemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

e Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklasiminin, dederlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimasi),

¢ Varhgin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece givenilir kilacak kadar,
yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varligin dederi genellikle, varligin olusturulmasinda gegen slireye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve katilimcilarin,
varligin, tamamlandigindaki dederinden varligi tamamlamak icin gereken maliyetler ile kar ve
riske gore yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine iliskin beklentilerini
yansitacaktir.

7.2. Degerlemede Kullanilacak Yontemlerin Belirlenmesi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karari ile Uluslararasi Degerleme Standartlar 2017
UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, o6zellikle tek bir yontemin dodgruluguna ve
guvenilirligine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gerceklestirenlerin bir
varligin degerlemesi igin birden fazla dedgerleme yontemi kullanmasi gerekmez.” yazmaktadir.

Ulkemizde bagimsiz béliime ait arsa pay! hesabinda farkli hesaplarin kullaniimasi sebebiyle
bu tir gayrimenkullerde (daire, dikkan, ofis vs.) maliyet yaklasimi her zaman cok saglikli
sonuglar vermemektedir. Ayrica bdlgede emsal nitelikte satilik arsa bulunamamasi ve rapora
konu tasinmazlarin ana yapi icerisinde bulunan bagimsiz bolim olmasi nedeniyle dederlemede
maliyet yaklagimi yéntemi kullaniimayacaktir.

Dederlemeye konu tasinmazlar gelir elde etmektedirler. Halihazirda gelir elde eden bir
milk oldugundan tasinmazlarin pazar degerinin tespitinde gelir yaklagimi yontemi kullanilacaktir.
Pazar yaklasimi yontemi ise 1 ve 2 no’lu bagimsiz bolimlerin aylik m2 pazar kira dederlerinin
tespitinde kullanilacaktir.

7.3. Gelir Yaklagimini Aciklayicl Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi
Icin Bu Yaklasimin Kullanilma Nedeni

Gelir indirgeme yaklasimi iki temel yontemi destekler. Bu yontemler; direkt (dogrudan)
indirgeme yaklasimi yontemi ve getiri (gelir) indirgeme yaklasimi yéntemidir.

Direkt indirgeme yaklasimi yontemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger géstergesine
doénustirmek icin kullanilan bir yéntemdir. Bu dénlsim, ya gelir tahminini uygun bir gelir oranina
bélerek veya bunu uygun bir gelir faktértyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt indirgeme
yaklasimi yontemi, mulklerin dengeli bir bicimde isletildigi ve benzer risk diizeyleri, gelirleri,
giderleri, fiziksel ve konumsal 6zellikleri ve gelecede yonelik beklentileri olan emsal satislarin bol
oldugu zaman yaygin bir bigcimde kullanilir.
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Getiri indirgeme yaklasimi yontemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak buglnkl deder géstergesine dénustirtlmesi icin kullanilir. Bu yontem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen milkiyet donemi icerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. Indirgenmis nakit akisi analizi (INA) yéntemi, gelir indirgemenin en dnemli
érnedidir. Indirgenmis nakit akisi analizi; bir milkiin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayall bir finansal modelleme teknididir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi i¢ Verim Orani (IVO) ve Net Bugtlinkii Degder'dir.

Dederlemede “Net Bugunkl Deder”in tespitine yoénelik bir calisma yapilmistir. Bu
yontemde, gayrimenkulin dederinin gelecek yillarda tretecegi serbest nakit akimlarinin bugtinku
dederlerinin toplamina esit olacagini 6ngérulir. Gelir indirgeme yaklasimi yonteminde degerleme
konusu gayrimenkullerin net buginki dederi 10 yilhk sireg igerisinde hesaplanmistir.
Projeksiyondan elde edilen nakit akimlari; ekonominin, sektériin ve gayrimenkulin tasidigi risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve gayrimenkullerin toplam dederi
hesaplanmistir. Bu toplam deger, tasinmazin mevcut piyasa kosullarindan badimsiz olarak
hesaplanan (olmasi gereken) dederini ifade etmektedir.

7.3.1. Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynagi
7.3.1.1. Kiralik Diikkanlar

‘l 7\ \«%f'ﬁ" P\

1) Ziyapasa Bulvari tzerinde ve Glnep Ziyapasa Projesinde konumlu, bodrum (440 m?) ve
zemin (440 m?) katindaki toplam 2 kath ve 880 m?2 alanli olarak beyan edilen diukkan
aylik 32.500,-TL bedelle kiraliktir. (m2 birim satis degeri ~ 37,-TL)

Ilgili tel.: 0322 459 70 32

2) Obalar Caddesi lizerinde konumlu bir binanin zemin (90 m?) ve asma (80 m?) katindaki

170 m? alanli olarak beyan edilen dikkan aylik 5.850,-TL bedelle kiralktir.

(m?2 birim satis dederi ~ 34,-TL) Ilgili tel.: 0322 359 88 80
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3) Cakmak Caddesi tzerinde konumlu bir binanin bodrum (110 m?2), zemin (110 m?) ve
asma katindaki (110 m?) olmak Uzere toplam 3 kath ve 330 m? alanl olarak beyan edilen
dikkan aylk 33.000,-TL bedelle kiraliktir. (m2 birim satis degeri 100,-TL)

Ilgili tel.: 0322 233 66 60

4) Ziyapasa Bulvari Gzerinde konumlu bir binanin bodrum (140 m?2) ve zemin (130 m?)
katindaki toplam 2 katli ve 270 m? alanh olarak beyan edilen dikkan ayhk 9.600,-TL
bedelle kiraliktir. (m2 birim satis dederi ~ 36,-TL) Ilgili tel.: 0322 453 33 88

Not: Emsallerin pazarlik payr mevcuttur.
7.3.1.2. Otel Konaklama Bilgileri

Dederlemeye konu tesisin konumlandigi bolgede bulunan bazi 5 yildizli otellerin standart
oda igin konaklama bilgileri asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

TESIS ADI ODA SAYISI HIZMET SEKLI ODA FIYATLARI ' ODA FIYATLARI (TL) |

Sheraton Grand Adana Oda Kahvalti

Adana Hilton SA 308 Oda Kahvalti 554
Otel Seyhan 138 Oda Kahvalti 503
Double Tree by Hilton Adana 100 Oda Kahvalti 430

7.3.2. Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina Iliskin Ayrintih Aciklama, Emsal
Bilgilerinde Yapilan Duzeltmeler, Duzeltmelerin Yapilma Nedenine
Iliskin Detayh Aciklamalar ve Diger Varsayimlar

7.3.2.1. Emsallerin Segimi

Rapor konusu tasinmazlarin pazar dederinin tespiti icin yakin bdlgedeki benzer imar ve
nitelikte olan arsalar arastinlmistir. Emlak pazarlama firmalan ile yapilan goérismelerde ve
incelemelerde yakin tarihte satigi gergeklesmis verilere ulasilamamis olup halihazirda piyasada
satihk olarak pazarlanan tasinmazlarin bilgileri alinmistir. Alinan bilgiler sirket arsivimizde
bulunan diger bilgiler ile karsilastirilmis olup emlak pazarlama firmalarindan alinan emsal
bilgilerinin tutarh olduklar goérilmuistir. Emsal arastirmasi yapilirken asadidaki hususlar dikkate
alinmistir.

- Bu raporda tasinmazla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

- Bu raporda tasinmazla ayni veya ¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
emsal bilgileri béliminde detayli konum bilgileri sunulmustur. Varsa farkli konumda /
lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkliliklari ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmiglardir.

- Bu raporda emsal tasinmazin fiziksel 6zellikleri (arsalar igin blyUklik, topografik, imar
haklar ve geometrik 6zellikler; bagimsiz bélimler igin Gnite tipi, kullanim alani buytkligu,
yapl yasl, manzara, insaat-mimari 6zellikler, teknik 6zellikler vb. unsurlar) dikkate alinmis,
farkh olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalari yapiimistir.

- Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller secilmis olup farkli bir durum olmasi
halinde (hisseli milkiyet, Gst hakki devri, devre milk vs.) emsallerde belirtiimis ve
serefiyede bu durumlar dikkate alinmistir.

- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde degeri etkileyen 6zel satis kosullarinin (pazarlama
sliresi, genel pazar ortalamasinin Utzeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi durumunda
piyasa arastirmasi bélimunde belirtilerek dedere etkisi analiz edilmistir.
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7.3.2.2. Kiralik Emsallerin Analizi

Kiralik emsaller; degerlemeye konu 1 no’lu bagimsiz b6lim igin; konum, mimari 6zellik,
insaat kalitesi ve buyukluk gibi kriterler dahilinde karsilastiriimis ve m?2 birim aylik pazar kira
dederi hesaplanmistir. 2 no’lu bagimsiz boélim ise bina igerisinde bulundugu konum ve cephe
bakimindan 1 no’lu bagimsiz b6lim esas alinarak kendi aralarinda tekrar serefiyelendirilmistir.
Serefiyelendirme galismasinin detayi sirket arsivimizdeki calisma notlarinda mevcuttur.

Emsallerin konum kriterinde; “7.3.1.1 Kiralik Dikkanlar” boliminde belirtilen konumlari
g6z 6nunde bulundurularak; degerlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ulasim araglarina vb.
yakinlik kriterleri g6z énlinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin blyUklUk kriterinde; pazarda talep gérme ve kolay satilabilirlik 6zellikleri dikkate
alinarak rapor konusu tasinmaza goére buyuklik karsilastiriimasi yapilmistir.

Emsallerin mimari 6zellikleri kriterinde tasinmazin i¢ mekan insaat ozellikleri dikkate
alinarak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin reklam kabiliyeti kriterinde; konumlandiklar sokak/cadde bilinilirligi, yaya
trafigi, gorulebilirlik, vb. kriterler dikkate alinarak duzeltme yapilmistir.

Emsallerin pazarlik pay! kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z 6niinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

DUKKAN DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

Diizeltilmis

R
Emsaller  Fiyati  Konum Biyukigk Mimari  Reklam  pazarlik m? Birim
(TL) Ozellik Kabiliyeti Payi Degeri
(TL)
Emsal 1 37 10% 25% 0% 10% -10% 50,00
Emsal 2 34 25% -5% 20% 20% -15% 50,00
Emsal 3 100 10% 0% -25% 5% -20% 70,00
Emsal 4 36 10% -5% 10% 10% -10% 41,00
Ortalama 55,00

7.3.3. 1 ve 2 No’lu Bagimsiz Boliimlerin Pazar Degeri Tespiti

Varsayimlar ve Kabuller

= Dederlemeye konu tasinmazlarin kiralamaya esas eklentili brit alanlar asadidaki tabloda

belirtilmigtir.
Bagimsiz Boliim No | Kullanim Alani (m?2)
1 330,00
2 50,00
Toplam 380,00

= 1 no’lu bagimsiz bolim 578 m2 kullanim alanina sahip olup 248 m?'lik kismi otel tarafindan
kullanilmakta ve bu alandan ayn bir gelir elde edilmektedir. Dederlemede bu durum dikkate
alinarak 1 no’lu bagimsiz b6lim igin kiraya esas alani 330 m? kabul edilmistir.

= Mal sahibi firma yetkililerinden temin edilen bilgilere gére bagimsiz boélimlerde kira geliri
disinda herhangi bir gelir elde edilmemektedir.

= Diukkanlarin toplam yillik gelirlerinin %?2’si oraninda genel gider maliyeti olacagi kabul
edilmistir.
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Aylik kira gelirinin her yil icin % 10 oraninda artacagi 6ngortlmustur.

Doluluk orani; 2021 yili ve sonrasi igin % 100 olarak kabul edilmistir.

Raporda “7.3.3.2. Kiralik Emsallerin Analizi” béliminde belirtildigi Gzere kiralik emsaller;
dederlemeye konu 1 no’lu bagimsiz bolim igin; konum, mimari 6zellik, insaat kalitesi ve
blyuklik gibi kriterler dahilinde karsilastirimis ve m2 birim aylk pazar kira dederi
hesaplanmistir. 2 no’lu bagimsiz bolim ise bina icerisinde bulundudgu konum ve cephe
bakimindan 1 no’lu bagimsiz bolim esas alinarak kendi aralarinda tekrar serefiyelendirilmistir.
Buna gb6re 1 no’lu bagimsiz b6lim igin takdir edilen aylik m? kira degeri 55,-TL'dir.

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri
ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul
kiymetler Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirrm
risklerinin g6z 6ntne alinmasi icin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri toplama
yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz Getiri Orani (llke
riskine gére ayarlanmig) + Risk primi.

Risksiz getiri orani; bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak rapor tarihi itibariyle
10 yillik tahvilin faiz orani % 12,77'dir. Bu nedenle projeksiyon dénemlerinde risksiz getiri
orani % 13 olarak dikkate alinmigtir.

Risk primi; eklenen risk primi ulke, boélge, proje ve ydnetim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye doénme riski ve
operasyon/y6netim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu gayrimenkulin finansal varliklara nazaran daha disuk likiditesi igin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma siresine ve o sire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan
elde edilen hasilanin karsilastirilmasi ile &lgllebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmasi
sirasinda ortaya cikabilecek her turla (ydnetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate
alinarak risk primi % 4,00 olarak kabul edilmistir.

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktdrlere gére ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 17 (Risksiz Getiri Orani
(% 13,00) + Risk primi (% 4,00)) olarak kabul edilmistir.

Tasinmazlarin toplam dederi; nakit akimlarinin tahmin edildigi acik tahmin dénemindeki
(explicit forecast period) deder ve bu kesin tahmin dénemi sonrasindaki deder olmak (zere
iki kisimdan olusmaktadir. Surekli ve sabit biyime modelinde (Gordon Modeli) tasinmazin
yaratacagi nakit akimlarinin, kesin tahmin dénemi sonrasinda sabit ve surekli artacadi
varsayilir. Sirekli ve sabit blyime modelinde devam eden deder; (Kesin tahmin donemi
sonrasi birinci yila iliskin nakit akimi) / (Adirhkh ortalama yatinm maliyeti orani) - (Kesin
tahmin dénemi sonrasi nakit akimlarinin sabit bliyime orani) esitligi ile hesaplanmaktadir.
Projeksiyon déneminin sonrasinda gergeklesecek nakit akimlarinin projeksiyon dénemi sonu
itibari ile degerini veren Gordon Blylume Modeli'nde kullanilan reel ug bayime orani 0 (sifir)
varsayilmistir.

36
RAPOR NO: 2020/TSKBGYO/005



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan jlirsiniz.

RRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

7.3.3.1. Ulasilan Sonug

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclarn ekteki Indirgenmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonucunda tasinmazlarin aylik pazar kira ve pazar dederleri asagida
tablo halinde sunulmustur.

PAZAR DEGERLERI

Bad Kullanim 2 R - Ayhk Pazar Yillik Pazar

agimsiz Alani M '3'"'.“ L) Kira Degeri Kira Degeri Toplvam_ hacl

Boliim No (m2) Degeri (TL) (TL) Degeri (TL)
1 330 55 18.150 217.800 2.800.000
2 50 65 3.245 38.940 500.000
Toplam 380 21.395 256.740 3.300.000

7.3.4. Otelin Pazar Degeri Tespiti
Varsayimlar ve Kabuller

Otel yil boyu hizmet vermekte olup, toplam oda sayisi 180°dir.

“5.2.13. Otel Verileri” ile *7.3.1.2 Otel Konaklama Bilgileri” bashgi altinda yer alan piyasa

bilgileri 2021 yih icin ortalama oda Ulcreti 300,-TL olarak alinmistir.

= Mart ayindan itibaren Tlrkiye'de olumsuz etkilerini gosteren kiresel salgin isiginda sinir ve
otel kapanmalari ile azalan uluslararasi turist hareketliligi ile salgin kapsaminda alinan
onlemler neticesinde otel konaklama kapasitelerinin %50 oraninda hizmete sunulmasi
sonucunda turizm gelirlerinde ciddi disdslerin yasanmasina sebep olmustur. Pandemi
surecinin 2021 yil icerisinde de devam edecek olmasi nedeniyle 2021 yili igin otel gelirinin 01
Ocak - 30 Eyllal 2020 tarihleri arasindaki elde edilen aylik gelirinin 2021 yili iginde gecgerli
olacagi kabul edilmistir.

= Ortalama oda ucreti 2022 yili igin 370,-TL; 2023 ve sonrasi icin yillik artis oraninin % 10
olacagi varsayillmistir.

»= Doluluk oraninin; STR 2020 Eylul Raporu dikkate alinarak 2021 yili igin %35, 2022 yili igin
%55, 2023 yili igin %60, 2024-2028 yillar arasinda %70 daha sonraki yillarda ise % 75
seviyesinde olacadi varsayilmistir.

= Gelir Dagilimi: Gelirlerin oda, yiyecek ve igcecek, restoran, SPA, kira ve dider gelir
kalemlerine gore ylizdesel dadilimina iliskin varsayimlar ekteki Indirgenmis Nakit Akimlari
tablosunda dikkate alinmistir. Ayrica 1 no’lu bagimsiz boliminin otel igerisinde kalan
248 m?lik alani icin kira geliri elde edilmektedir. TSKB GYO A.S. yetkililerinden edinilen kira
bilgileri ile piyasa arastirmalarindan 1 no’lu bagimsiz bélimiin otel igerisinde yer alan
248 m?'lik alanin 2021 yili igin yillik kira degeri 173.000,-TL olarak belirlenmistir. Kira gelirinin
2022 yilinda 193.000,-TL olacadi kabul edilmistir. Bu alanin 2023 yili ve sonrasi icin kira artis
oraninin %10 olacadi varsayilmistir.

= Giderler/Gelirler: Giderlerin ilgili gelirlere oranina iliskin varsayimlar ekteki Indirgenmis
Nakit Akim tablosunda dikkate alinmistir.

= Nispi bir karsilagtirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler

(Glke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri

ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul

kiymetler Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim
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risklerinin g6z dnine alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri toplama
yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz Getiri Orani (llke
riskine gbére ayarlanmis) + Risk primi.

= Risksiz getiri orani; bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak rapor tarihi itibariyle
10 yilhk tahvilin faiz orani % 12,77'dir. Bu nedenle projeksiyon donemlerinde risksiz getiri
orani % 13,00 olarak dikkate alinmistir.

= Risk primi; eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye doénme riski ve
operasyon/yo6netim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu gayrimenkullin finansal varliklara nazaran daha dislk likiditesi igin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma siiresine ve o sire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirnmlardan (6rnedin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan
elde edilen hasilanin karsilastirimasi ile 06lgllebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmasi
sirasinda ortaya gikabilecek her turld (ydnetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate
alinarak risk primi % 4,00 olarak kabul edilmistir.
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktorlere gére ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 17 (Risksiz Getiri Orani
(% 13,00) + Risk primi (% 4,00)) olarak kabul edilmistir

= Tasinmazlarin toplam dederi; nakit akimlarinin tahmin edildigi acgik tahmin dénemindeki
(explicit forecast period) deder ve bu kesin tahmin dénemi sonrasindaki deger olmak Uzere
iki kisimdan olusmaktadir. Sirekli ve sabit biylime modelinde (Gordon Modeli) tasinmazin
yaratacagi nakit akimlarinin, kesin tahmin dénemi sonrasinda sabit ve surekli artacadi
varsayilir. Surekli ve sabit blylime modelinde devam eden deder; (Kesin tahmin donemi
sonrasli birinci yila iliskin nakit akimi) / (Agirlikli ortalama yatirnm maliyeti orani) - (Kesin
tahmin dénemi sonrasi nakit akimlarinin sabit bliyiime orani) esitligi ile hesaplanmaktadir.
Projeksiyon ddneminin sonrasinda gercgeklesecek nakit akimlarinin projeksiyon dénemi sonu
itibari ile dederini veren Gordon Blylme Modeli'nde kullanilan reel ug bliyiime orani 0 (sifir)
varsayllmigtir.

7.3.4.1. Ulasilan Sonug

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari rapor ekinde sunulan indirgenmis
Nakit Akis tablolarinda yer alan analizler sonucunda tasinmazin buginki dederi yaklasik
164.495.000,-TL olarak belirlenmistir.
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7.4. En Verimli ve En 1Iyi Kullanim Analizi

En verimli ve en iyi kullanim, katihmcinin bakis acgisindan, bir varliktan en yliksek degerin
elde edilecegdi kullanimdir. En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak mimkin (uygulanabilir
oldugunda) finansal olarak karli, yasal olarak izin verilen ve en yliksek deder ile sonuglanan
kullanim olmasi gerekir. Bir varligin en verimli ve en iyi kullanimi optimal bir kullanimin s6z
konusu olmasi halinde cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim
cari kullanimdan farklilasacagi gibi bir dlizenli tasfiye hali de olabilir.

Yukaridaki tanimdan hareketle tasinmazlarin konumlari, mimari ve insaat 6zellikleri,
kullanim fonksiyonlari ve buyuklikleri dikkate alindiginda en verimli kullanim seceneginin “otel
ve is yeri” amach kullaniimasi olacagi kanaatindeyiz.

8. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI VE GORUS

8.1. Farkh Dejerleme Yontemleri Ile Analiz Sonuclarinin Uyumlastirilmasi ve

Bu Amacgla Izlenen Metotlarin ve Nedenlerinin Agiklanmasi

Tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulgu bulundugundan
tasinmazlarin bir bdtlin halindeki pazar dederinin tespitinde; gelir yaklasimi yontemi
kullaniimistir

Buna gore rapor konusu tasinmazlar icin takdir edilen toplam pazar dederi ile
tasinmazlardaki TSKB GYO A.S.'nin hissesine takdir edilen toplam pazar dederi asadida tablo
halinde sunulmustur.

PAZAR DEGERLERI

Tasinmazin TSKB GYO A.S.'nin
(O TSKB GYO S . - e
Niteligi A.S.’nin Hissesi TopIan_;LDegerl Hissesinin Degeri (TL)

1 Dubleks Isyeri 1/2 2.800.000 1.400.000
isyeri 1/2 500.000 250.000

3 Otel 1/2 164.495.000 82.247.500
TOPLAM 167.795.000 83.897.500

8.2. Asgari Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer
Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.
8.3. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca

Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Goriis

Ilgili mevzuat uyarinca parsel lzerinde yer alan yapinin gerekli tim izinleri alinmis olup
yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.
8.4. Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve Ipotekler Ile Ilgili Goriis

Dederlemeye konu tasinmazlar Uzerinde “Imar Kanunu’nun 11 Maddesi ve
Talimatname’nin 38 maddesi geredince muvvakat kayitli yazlik sinema yapilmasina izin
verilmistir” beyani bulunmaktadir. S6z konusu beyan 1967 yili tarihli olup glinimizde gecerliligi
kalmamis olup tasinmazlar Gzerinde olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Tasinmaz lzerinde yer alan ipotek bir érnedi rapor ekinde yer alan “ipotege Iliskin Misteri
Aciklama Yazisi”na goére parsel lzerine insa edilen tasinmazlarin insaatinin finansmani igin
alinmis olan kredinin teminati olarak konulmustur. (*)
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(*) Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar
Tebligi'nin “Ipotek, rehin ve sinirli ayni hak tesisi” basliginda (Madde 30) “gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu
islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatinmlar icin kredi temini amaciyla portféydeki
varliklar lizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. Portféydeki varliklarin
lizerinde bu amaclar disinda hicbir suretle (giincli kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli ayni
haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz.” hiikmi bulunmaktadir.
MADDE 30 - (1) Kat karsilidi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecegi
arsalarin sahiplerince ortaklia, bedelsiz veya diisiik bedel karsilidi ortaklik lehine (st hakki tesis
edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik
portféylinde bulunan gayrimenkuller lizerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi
mumkdnddr. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin
satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatinmlar icin
kredi temini amaciyla portféydeki variiklar lizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis
edilebilir. Portféydeki varliklarin lzerinde bu amaclar disinda hicbir suretle lg¢linci kisiler lehine
ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta
bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas s6zlesmesinde yer verilmesi zorunludur.

Gayrimenkul Yatinrm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler cercevesinde tasinmazlar Gzerinde yer alan
beyanlarin kisitlayici 6zelligi bulunmamakta olup, tasinmazlarin devrine ve dederine olumsuz
etkisi bulunmamaktadir.

8.5. Degerleme Konusu Gayrimenkul Uzerindeki Ipotek veya Gayrimenkuliin
Degerini Dogrudan ve Onemli Olciide Etkileyebilecek Nitelikte Herhangi
Bir Takyidat Bulunmasi Durumlari Harig, Devredilebilmesi Konusunda Bir
Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi Ile Ilgili Goriis
Rapor konusu tasinmazin tapu kayitlari incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hikimleri cercevesinde devredilmesinde (satisina) herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

8.6. Degerleme Konusu Arsa veya Arazi Ise, Aimindan Itibaren Bes Yil
Gecmesine Ragmen Uzerinde Proje Gelistiriimesine Yonelik Herhangi Bir
Tasarrufta Bulunup Bulunmadigina Daire Bilgi
Degderlemeye konu parsel (zerinde “Ondért Kath Otel Isyeri ve Arsasi” niteligine sahip

toplam 3 badimsiz bolimden olusan yapi bulunmaktadir. Bagimsiz bélimlerden 1 ve 2 no’lu

bagimsiz bélimler isyeri, 3 no’lu bagimsiz bélum ise otel olarak kullaniimaktadir.

8.7. Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devre Miilk Hakki ise, Ust Hakki ve
Devre Miilk Hakkinin Devredilebilmesine Iliskin Olarak Bu Haklar
Doguran Sézlesmelerde Ozel Kanun Hiikiimlerinden Kaynaklananlar Harig
Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadig: Hakkinda Bilgi

Dederleme konusu tasinmaz bu kapsam disindadir.

8.8 Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin Ve Portféye
Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olmadig:i Hakkinda Goriis Ile
Portfoye Alinmasinda Herhangi Bir Sakinca Olup Olmadig: Hakkinda Goriis
Tasinmazin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekli birbiriyle uyumlu olup rapor konusu

tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hikimleri gercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhgi

portfoylinde “binalar” basligi altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi goris ve
kanaatindeyiz.
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9. BOLUM SONUC

9.1 Sorumlu Degerleme Uzmani Sonug Ciimlesi

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuatl hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul
yatirirm fonu portfoylinde “binalar” basligi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi
goris ve kanaatindeyiz.

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, calisma ve hususlara katiliyorum.

9.2 Nihai Deger Takdiri

Rapor iceriginde oOzellikleri belirtilen gayrimenkulin yerinde yapilan incelemesinde,
konumuna, baylkligine, mimari 6zelliklerine, insaat kalitesine milkiyet durumu ve cevrede
yapilan piyasa arastirmalarina gére glinimuz ekonomik kosullan dikkate alinarak takdir olunan
Turk Lirasi cinsinden pazar dederleri asagida tablo halinde sunulmustur.

Pazar Degeri 167.795.000 22.817.765 18.594.098

TSKB GYO A.S.’nin 1/2

83.897.500 11.408.883 9.297.049

Hissesinin Pazar Degeri

Bilgilerinize sunulur. 31 Aralik 2020
(Degerleme tarihi: 25 Aralik 2020)

Saygilarimizla,

Nurettin KULAK Batuhan BAS
SPK Lisans Belge No: 401814 SPK Lisans Belge No: 403692
Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani

e 30.12.2020 gunu saat 15:30'da belirlenen Gosterge Niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gore
1,-USD= 7,3537 TL; 1,-EURO= 9,0241 TL'dir.

e Tasinmazin KDV dahil pazar dedgeri 197.998.100,-TL'dir.

e KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir. Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine
iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikimleri dikkate alinmamistir.

e Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz ve higbir kosulda
talep eden kurum ve kisi disinda 3. sahislara verilemez. Rapor kopyalarinin kullanimlari halinde ortaya
cikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu dedildir

Ekler:

Indirgenmis Nakit Akim Tablolari

Uydu Géruntsleri

e Fotograflar

e Tapu Suretleri

e Tapu Kayit Ornekleri

e Yapi Ruhsatlari ve Yapi Kullanma izin Belgesi
e Yapi Kayit Belgeleri

e Turizm Isletme Belgesi

e Imar Durumu Yazilan

o Ipoteklere iliskin Agiklama Yazisi

¢ Raporu Hazilayanlan Taniticl Bilgiler, SPK Lisans Belgeleri ve Mesleki Tecriibe Belgeleri
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