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Degerleme Raporun lliskin Bilgiler

Raporu Talep Eden TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Degerleme Tarihi 26.12.2025

Rapor Tarihi ve Numarasi 31.12.2025 / 2025_2032

Degerlenen Milkiyet Haklar Hisseli MUlkiyet

Degerlemenin Amaci Bu degerleme raporu, GYO portfdyunde yer alan gayrimenkulUn 31.12.2025 tarihli

degerinin tespiti amaciyla haznanmistir.
Gayrimenkule iliskin Bilgiler

Gayrimenkulin Kullanimi 1 adet 5 yildizli otel (Divan Otel) ve 2 adet is yeri

Gayrimenkulin Acgik Adresi Cinarli Mh., Turhan Cemal Beriker Bulvan, No:33, Seyhan / Adana

Tapu Kayitlarn Adana ili, Seyhan ilgesi, Cinarli mahallesi, 1653 ada, 143 parsel numaral 3.608 m?
yUz6lcUme sahip, “Onddrt Katl Otel Is Yeri ve Arsasi” vasifll gayrimenkul

imar Durumu Seyhan Belediyesi imar MUdinigi’'nde yapilan incelemede dederleme konusu

olan 1653 ada 143 nolu parsel 1/1000 dlcekli uygulama imar planinda Kitle Nizam,
10 kath Ticaret Alaninda kalmaktadir.

En Etkin ve En iyi Kullanimi Ticari (Otel ve dukkan) amagli kullanimi

Deger Tablosu (31.12.2025 tarihli)
3 Adet Bagimsiz BolUm (Bina) (KDV Harig) (KDV Dahil)*
Pazar Degeri Tam Hisse 2.244.790.000 2.693.748.000 1L
Pazar Degeri TSKB GYO A.S. 72 Hisse 1.122.395.000 1.346.874.000 1L

* %20 KDV vygulanacagi varsayilarak bilgi amagh gésterilmistir.

Hazirlanan degerleme raporu icin asagidaki hususlari;

Raporda sunulan bilgiler ve arastirmalann Degerleme Uzmaninin bildigi ve acikladigr kadanyla dogru oldugunu;
Raporda belirtilen analizlerin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirl oldugunu;
Degerleme uzmani olarak degerleme konusunu olusturan gayrimenkulle herhangi bir iliskimiz olmadigini;

Rapor konusu gayrimenkulle ilgili herhangi bir Snyargimizin olmadigini;

Degerleme Ucretimizin raporun herhangi bir b8limUne bagl olmadigini;

Degerleme calismalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirdigimizi;

Degerleme uzmaninin, gayrimenkulU kisisel olarak inceledigini;

Degerleme uzmani olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazrlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigin;
Degerleme raporunun teminat amagli islemlerde kullaniimak Uzere hazirlanmamis olup Uluslararasi Degerleme Standartlar (IVS) kapsaminda
dizenlendigini;

o Degerleme uzmani olarak degerlemesi yapilan gayrimenkullerin yeri ve t0rb konusunda daha dnceden deneyimli oldugumuzu;

beyan ederiz.

o Bu degerleme raporunun 31.08.2019 tarih 30874 sayill Resmi Gazete’'de yayimlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslar Hakkinda Teblig'in 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlandigini beyan ederiz.

o Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu ¢alismalari, "Cevre Jeofizigi” bilim dalinin profesyonel konusu iginde
kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi oimayip konu ile ilgili detayl bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gdzlemlerde
gayrimenkullerin cevreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadigi varsayllarak degerleme
calismasi yapilmistir.

o Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayriimaz bir parcasidir, rapor icerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir bGtondir bagimsiz kullanilamaz.

o Bu degerleme raporu ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuatl hUkUmlerine gére hazirlanmistir.

O
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Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Mehmet Onur CAKMAKLI Fatih TOSUN
Lisans No: 401232 Lisans No:400812
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1. RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 31.12.2025 tarihinde, 2025_2032 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Musteriyi Tanici Bilgiler ve Adresi

Bu degerleme raporu “Omer Avni Mahallesi, Karun Cikmazi Sokak, No: 2, istanbul” adresinde faaliyet gésteren
“TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakligr A.S." icin hazirlanmigtir.

1.3 Raporu Hazirlayan Kurulus Unvani ve Adresi

Sirketimiz, Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. “Kusbakisi Cad. No:29 Asuroglu Sitesi, A Blok Daire:
4 Altunizade — UskUdar / Istanbul” adresinde hizmet vermektedir. Ticaret Sicil Gazetesinde (22.07.2014 tarih ve
8617 sayil) yayinlanan Sirket Ana Sézlesmesine goére, Ekspertiz ve Degerlendirme olarak fanimlanan is ve
hizmetleri vermek amaciyla faaliyete gecmistir.
o Kurulusunda 345.000 TUrk Lirasi olan 6denmis sermayesi 2020 yilinda 1.000.000 TL'ye yUkseltilmistir.
o Sirketimiz 03.04.2015 tarihi itibar ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Lisansli Degerleme Sirketleri listesine
alnmustr.
o Sirketimize, Bankacilik DUzenleme ve Denetleme Kurulu'nun 18.06.2015 tarih ve 6340 sayili kararn ile
"Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslann Yetkilendiriimesi ve Faaliyetleri Hakkinda
Yénetmelik" in 11.maddesine istinaden bankalara degerleme hizmeti verme yetkisi verilmistir.

1.4 lisin Kapsami

Bu rapor, TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhig A.S.'nin talebine istinaden *14 Kath Ofel, isyeri ve arsasi” nitelikli
gayrimenkulin mevcut durumuyla Turk Liras cinsinden pazar degerinin tespitine ydnelik olarak; Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun llI-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslar
Hakkinda Teblig" hUkUmleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Degderleme Raporlannda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri llI-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebligi”
dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karan ile uygun
g6rUlen Uluslararasi Degerleme Standartlan 2017 kapsaminda hazirlanmistir.

1.5 Raporun, Tebligin 1 inci Maddesinin ikinci Fikrasi Kapsaminda Hazirlanip
Hazirlanmadigina lligkin A¢iklama

Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

1.6 Rapor Turi

Bu rapor, Adana ili, Seyhan ilgesi, Cinarli mahallesi, 1653 ada, 143 parsel numaral 3.608 m? arsa yizélcUmuine
sahip, "Ondért Katli Otel Is Yeri ve Arsasi” vasifi ana gayrimenkulde konumlu 1, 2 ve 3 numarall bagimsiz
bélimlerin 31.12.2025 tarihli Pazar Degerinin Turk Lirasi cinsinden belilenmesi amaciyla hazrlanan degerleme
raporudur.

1.7 Raporu Hazirlayanlar

Bu rapor, gayrimenkulin mahallinde yapilan incelemeler sonucunda ilgili kisi — kurum - kuruluslardan elde
edilen bilgilerden faydalanilarak hazimanmistir. Bu rapor, dederleme uzmani Mehmet Onur CAKMAKLI (Lisans
no:401232) ve sorumlu degerleme uzmani Fatin TOSUN (Lisans no:400812) tarafindan hazirlanmistir.

1.8 Degerleme Tarihi

Bu rapor, 21.12.2025 ila 31.12.2025 tarihleri arasinda gayrimenkulin mahallinde ve ilgili resmi dairelerde yapilan
arastirmalarda edinilen bilgiler kullanilarak hazirlanmigtir.

-
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1.9 Dayanak Sozlesmesi Tarih ve Numarasi

Bu rapor, “Omer Avni Mahallesi Karun Cikmaz Sokak No:2 Findikli Beyodlu/ISTANBUL” adresinde faaliyet
go6steren “TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakligr AS.” ile sirketimiz arasinda taraflarn hak ve yUkOmlGlUklerini
belirleyen 30.05.2025 tarih 22 sayill dayanak sézlesmesi hUkUmlerine bagh kalinarak hazirlanmigtir.

1.10 Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde
Yapilan Son U¢ Degerlemeye iligkin Bilgiler

Son 3 Yilik Degerleme Raporu Hakinda Bilgi

Rapor - 1 Rapor - 2 Rapor- 3
Rapor Amaci Pazar Degeri Tespiti Pazar Degeri Tespiti Pazar Degeri Tespiti
Rapor Tarihi 28.06.2024 31.12.2024 30.06.2025
Rapor Numarasi 2024_07_897 2024_2188 2025_751

Mehmet Onur CAKMAKLI Mehmet Onur CAKMAKLI Mehmet Onur CAKMAKLI

Raporu Hazirlayanlar Fatih TOSUN Fatih TOSUN Fatih TOSUN
Toplam Deger (KDV harig) (Tam Hisse) 1.272.200.000 (Tam Hisse) 1.616.640.000 (Tam Hisse) 1.876.680.000
Toplam Deger (%20 KDV Dahil) (Tam Hisse) 1.526.640.000 (Tam Hisse) 1.939.968.000 (Tam Hisse) 2.252.016.000
Toplam Deger (KDV harig) (1/2 Hissesi*) 636.100.000 (1/2 Hissesi*)  808.320.000 (1/2 Hissesi*)  938.340.000
Toplam Deger (%20 KDV Dahil) (1/2 Hissesi*) 763.320.000 (1/2Hissesi*)  969.984.000 (1/2 Hissesi*) 1.126.008.000

*TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S. 1/2 Hissesi
Bu rapora konu olmus gayrimenkul icin son 3 yil icerisinde sirketimiz tarafindan hazilanan degerleme raporu
bilgileri yukanda sunulmustur.

1.11 Musteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

MuUsterimiz, calismada konu olan gayrimenkulUn “pazar degerinin” belilenmesini istemistir. Degerleme
calismasi sirasinda musteri tarafindan herhangi bir sinilama getirilmemistir.

Fa
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2. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA iLiSKiN BiLGILERI

2.1 Gayrimenkulun Yeri, Konumu ve Tanimi

Konu gayrimenkul Adana ili, Seyhan ilgesi, Cinarli mahallesi sinirlart icerisinde konumludur.

Gayrimenkulin acik adresi: Cinarli Mahallesi, Turhan Cemal Beriker Bulvar, No: 33 / 33A / 33B, Seyhan /
ADANA

Gayrimenkul Turhan Cemal Berker Bulvar’'na cepheli konumdadir. GUneyde ise 61007. Sokaga cephelidir.

Gayrimenkulin Tanimi: Degerleme konusu gayrimenkul 3.608 m? arsa alani Uzerinde konumlu, tapu
kayitlarinda “Ondért Katli Otel isyeri ve Arsasi” vasifli ana gayrimenkuldir. Mevcutta 180 odall 5 yildizll Divan
Otel ve zemin katta konumlu 2 adet isyeri olarak kullaniimaktadir.

Gayrimenkullerin Konumu
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2.2 GayrimenkulUn Tapu Kayitlari, Plan, Proje, Ruhsat, §ema vb.Dokimanlar Hakkinda Bilgi

2.2.1 Tapu Kayitlan

Ana Gayrimenkul Tapu Bilgileri
i iice Mahallesi  Mevkii  Pafta  Ada Parsel  YUz8lcUmU Nitelik
Adana Seyhan  Cinarli - - 1653 143 3.608 m? Ondért Katl Otel is Yeri Ve Arsasi

Bagimsiz BolUmler Tapu Kaydi Listesi

Kat Bag. ArsaPayl Niteligi  Malik Hisse
BAI.
. Dubleks TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhdr A.S. 1/2
Zemin + Asma ] 71115 is Yeri Bilici Yafinm Sanayi ve Ticaret AS. 1/2
. ; . TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhigr A.S. 1/2
Zemin 2 17115 s Yeri Bilici Yafinm Sanayi ve Ticaret AS. 1/2
2. Bodrum + 1. Bodrum + Zemin + Asma + 3 107/115 Otel TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S. 1/2
1+2+3+4+5+6+7+8+9+Catfi-Teras Bilici Yafinm Sanayi ve Ticaret AS. 1/2
Edinme Sebebi Kat MUlkiyeti Tesisi / 26.08.2015 - 32950
Cilt / Sahife (1) 41 cilt, 3959 sahife / (2) 41 cilt, 3960 sahife / (3) 41 cilt, 3961 sahife

2.2.2 Tapu Kaydi incelemesi ve Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlanni inceleme calismasi, gayrimenkul mulkiyetini olusturan haklan ve bu
haklar Uzerindeki kisitlamalarn tespit etmek amaci ile yapilrr.

Gayrimenkule ait takyidat bilgileri, “Tasinmazlara Ait Tapu Kaydi”"ndan edinilmistir. 09.12.2025 tarihli belge ekte,
Ozefti asagida sunulmaktadir.

Gayrimenkullerin Tapu Kayit Bilgileri Bagimsiz BOIUmM  Tarih Yev.

ipotek

- TORKIYE IS BANKASI AS. lehine %25 degisken faizle 1. Dereceden 1,2, 3 numaral bagimsiz bdlUmler,  11.04.2013
13.000.000 USD bedelli ipotek Bilici Yatinm Sanayi ve Ticaret A.S. / 12443

1/2 hissesi Uzerinde
Beyanlar Hanesi

- Yonetim Plani : 26/08/2015 1,2,3 numarall bagmsiz ~ 26.08.2015
boélimler tam hisse Uzerinde / 32950

- Imar Kanunun 11 Maddesi Ve Talimatnamenin 38 Maddesi Geregince 1,2, 3 numaral bagimsiz ~ 16.06.1967
Muvvakat Kayith Yazlik Sinema Yapimasina izin Verilmistir. bolomler tam hisse Gzerinde /3705

2.2.3 Gayrimenkul ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine iliskin Herhangi bir Sinlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

Gayrimenkul Uzerinde yer alan takyidatlar raporun “2.2.1 Tapu Kaydi incelemesi ve Takyidat Bilgileri”
boluminde sunulmaktadir. Gayrimenkulin tapu kayitlannda yer alan  takyidatlar, gayrimenkulin
devredilmesini sinirlayacak herhangi bir nitelik fasimamaktadir.
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Gayrimenkulin tapu kayitlaninda yer alan takyidatiar ile ilgili gérUsler, raporun “8.1.2 Degerleme Konusu
Gayrimenkulin, Uzerinde ipotek Veya Gayrimenkulin Degerini Dogrudan Ve Onemli OlcUde Etkileyecek
Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumilar Haric, Devredilebiimesi Konusunda Bir Sinlamaya Tabi Olup
Olmadig Hakkinda Bilgi” béliUmUnde sunulmaktadir.

2.2.4 Kat itifakina Esas Mimari Proje incelemesi

Degerleme konusu olan gayrimenkulun kat irtifaki kurulu olup, mimari projesi Seyhan Belediyesinden, Kat
irfifakina  esas onayll mimari projesi  https://webtapu.tkgm.gov.ir/ adresinden incelenmistir. Tasinmazlarnn
konumlari mimari projesine uygundur.

2.2.5 Kadastro incelemesi

Degerlemeye konu gayrimenkulUn konumlandigi parselin kadastral sinirlan, alan ve konum tespiti “Seyhan
Kadastro MUdurlogu’'nde” bulunan paftalar Uzerinden ve “https://parselsorgu.tkgm.gov.ir’” online parsel sorgu
sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmigtir.

2.3 Gayrimenkullerin imar Bilgileri

imar yénetmelikleri arazi kullanimini ve gelistirmenin yogunlugunu dizenlemektedir. Gayrimenkul dederleme
uzmani imar ve yapl yonetmeliklerini incelerken, tUm glncel ydénetmelikleri ve sartnamelerde meydana
gelmesi olasi degisiklikleri dikkate almalidir. imar planlar konut, ticari ve sanayi gibi genel kullanimi tanimlar ve
bu kullanimlara istinaden yapilabilecek yapi yogunlugunu belirfir.

2.3.1 imar Durumu

Seyhan Belediyesi imar MUdUrigi’nde yapilan incelemede dederleme konusu olan 1653 ada 143 no'lu parsel
1/1000 élcekli uygulama imar planinda Kitle Nizam, 10 kath Ticaret Alaninda kalmaktadir.

P Seige SEYHAN Belodyes Roaes Wb Steaecer 20 12 25 de Hezwunmrpts |

o MO |

e -

Olced [ 11000

Mert Imar Plan EMEKISTIKLAL HURMALI.DOSEME-CINARLI MAH 13B HA 1. ETAPUIP

BUYUKSEHIR 2025-01-16/%
MECLIS KARAR
TARIHNO

ILCE MECLIS | 2024-08-08/61
KARAR TARIHMNO

Plan Fonksiyon

uyan (%)
Plan Fonkssyon voulama Imar Praning ait genet plan notian ve leganh ekiedin

- Parantez iginde belirtilen 3lan, parselin fonksiyonda kalan miktann: gosterir,

Ticaret Alan

Bina YoKsekIi i Kat Aded [ 10
On Bahce 0 le.;,:aa' Nizami BITISIK
Yan Bahce 0 ‘ TAKS ] )
Arka Bahce 0 . KAKS i
Y-ENCOK{HMAKXS) |0 EMSAL l

-
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2.3.2 Gayrimenkulin Plan, Proje, Ruhsat, §ema ve Dokimanlarn Hakkinda Bilgiler

Seyhan Belediyesi imar MUdUrUgU dijital arsivinde yapilan incelemeler sonucunda, asadida detaylar sunulan
evraklara ulasilmustir.

Tapu Arsivi
¢ Degerleme konusu tasinmaziarin onayli mimari projesi, Seyhan Belediyesinde, Kat irtifakina esas onayl
projesi https://webtapu.tkgm.gov.ir/ adresinden online olarak incelenmistir.

Belediye Arsivi

14.04.2011 tarih, 4/8 sayili Yeni Yapi Ruhsat

26.04.2012 tarih, bila sayil Tadilat ruhsat

19.09.2014 tarih, bila sayil Tadilat Ruhsat

Gayrimenkulin dosyasinda yapilan incelemelerde, Tadilat Ruhsafina istinaden, toplam 26.215 m? alan

icin dizenlemis 19.08.2015 tarih 9/4 sayili Yapi Kullanma Belgesi

e 3194 sayill imar Kanunu'nun Gecici 16. maddesi dodrultusunda; basvuru yapanin beyanina gére
dUzenlenmis “1 no'lu bagmsiz bdlim icin 27.12.2018 tarih, 38U4PEFF belge ve 4233399 basvuru
numarali 74,20 m? alan igin” yapi kayit belgesi bulunmaktadir

e 3194 sayill imar Kanunu'nun Gegici 16. maddesi dogrultusunda; basvuru yapanin beyanina gére
dUzenlenmis “3 no'lu bagimsiz bolim igin 27.12.2018 tarihli, PUEC6MB4 belge ve 4233812 basvuru
numaral 119 m2 alanicin” yapi kayit belgesi bulunmaktadir.

233 Pegerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa, Son Ug Yillk Donemde Gergekle;ep Alim Satim
Islemlerine Ve Gayrimenkulin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisikliklere (Imar Planinda
Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma Islemleri Vb.) lliskin Bilgi

Degerleme konusu gayrimenkulin mulkiyet durumunda son U¢ yil icerisinde dedisiklik olmamistir.
GayrimenkulUn hukuki durumunda herhangi bir kisitliik séz konusu degildir.

Degerleme konusu gayrimenkul konumlu oldugu arsa son Ug¢ yillk dénemde imar durumunda degisiklik
meydana gelmemis, kamulastirma islemleri vib. uygulamalara konu olmamistir.

2.3.4 Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin imar Durumuna iliskin Bilgiler

GayrimenkulUn bulundugu parselin imar durumu “Ticaret Alani”dir. Tasinmazlarin konumlandigr bdlge; imar
planlarinda “Merkezi is Alani” ve “Ticaret Alani” ve “Konut Alani” olarak belilenmis olup ve gelisme bu yénde
tamamlanmistir. B&lgede Uzerinde yapi olmayan bos parsel arzi kisithdir.

2.3.5 Gayrimenkul igin Alinmis Durdurma Karan, Yikim Karar, Riskli Yapi Tespiti Vb. Durumlara Dair
Aciklamalar

Degerlemeye konu tasinmaz ile ilgili, degerleme tarihi itibariyle, herhangi bir durdurma karari, yikim karar veya
riskli yapi karan bulunmamaktadir.
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23.6 Gayrime_nkule lliskin Olarak Yapilmis S6zlesmelere (Gayrimenkul _th§ Vaadi Sozlegsmeleri, Kat
Karsihgi Insaat S6zlesmeleri ve Hasilat Paylasimi S6zlesmeler vb.) lligskin Bilgiler

Degerlemeye konu gayrimenkul otel ve isyeri niteligindedir. Degerleme konusu gayrimenkul icin dUzenlenmis
herhangi bir gayrimenkul satis vaadi sézlesmesi, kat karsiigi insaat sézlesmesi ve hasilat paylasimi sézlesmesi
tarafimiza ibraz edilmemistir.

2.3.7 Gayrimenkuller Ve Gayrimenkul Projeleri icin Alnmis Yapi Ruhsatlarina, Tadilat Ruhsatlarnna, Yapi
Kullanim izinlerine iliskin Bilgiler ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekli Tém izinlerin Alinip
Alinmadigina Ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam Ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi

Degerlemeye konu gayrimenkulin 19.08.2015 tarih ve 9/4 numaral yapi kullanma izin belgesi mevcuttur.
Gayrimenkul iskanl olup kat mulkiyetine gecerek cins tashihi yapilmis, yasal strecleri tamamlanmistir. Ayrica 1
no'lu badimsiz bolum icin 27.12.2018 tarih, 38U4PEFF belge ve 4233399 basvuru numarall ve 3 no'lu bagimsiz
bolum igin 27.12.2018 tarihli, PUEC6MB4 belge ve 4233812 basvuru numaral yapi kayit belgesi bulunmaktadir.

“Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I-SPK.48.8 (16.08.2018 tarihli ve 38/991 sk.) sayili ike karan ile 3194 sayili imar
Kanunu'na eklenen gecici 16. madde kapsaminda; Yapi Kayit Belgesi almis yapilarin, ilgili dGzenlemelerde yer
alan diger kosullar sakl kalmak kaydiyla, 1ll-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina liskin Esaslar Teblidi’nin
(GYO Tebligi) 22. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde yer alan "yapi kullanma izni alinmis olmasi” na iliskin
sarti sagladiginin kabul edilmesine karar verilmistir.”

iigili mevzuat uyarnnca parsel Uzerinde yer alan yapi ile ilgili, gerekli tim izinleri alinmis olup, yasal gereklilidi olan
tUm belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur. Gayrimenkulin yasal belgeleri hakkinda detayh bilgileri
raporumuzun “2.3.2 Gayrimenkullerin Proje, Ruhsat, Sema Vb. DokUmanlan Hakkinda Bilgiler” bashgr altinda
sunulmaktadir.

2.3.8 Degerlemesi Yapilan Projeler ile ilgili Olarak, 29/6/2001 Tarih Ve 4708 Sayili Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun Uyarninca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani, Adresi Vb.) Ve Degerlemesi
Yapilan Gayrimenkul ile ilgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

Yapri icin alinan yapl kullanma izin belgesi arka sayfasinda yer alan bilgiye gére, binanin yapi denetimi; Resat
Bey Mah., 62003 Sk. Bagdas Apt. Sitesi, No:14/A, Seyhan/ADANA adresinde kayitl Demir Yapi Denetfim Ltd.Sti.
tarafindan yapilmistir.

2.3.9 Eger Belirli Bir Projeye istinaden Degerleme Yapiliyorsa, Projeye iliskin Detayh Bilgi Ve Planlann ve $6z
Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye iliskin Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmasi
Durumunda Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine lligkin Agiklama

Degerlemeye konu gayrimenkul bina niteligindedir. GayrimenkulUn arsasi Uzerinde planlanan yeni bir
gayrimenkul projesi bulunmamaktadir. Raporda proje degerleme calismasi yapiimamistir. Degerleme konusu
gayrimenkul kat mulkiyetli oldugu icin proje degerlemesi kapsaminda degerlendiriimemistir.

2.3.10Varsa, Gayrimenkulin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerle konusu olan binaya ait 10.08.2015 tarihli B enerji performansi sinifi eneriji kimlik belgesi bulunmaktadir.

-
\ |

Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 12 |



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

3. GAYRIMENKULUN FiZiKi OZELLIKLERI

3.1 Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler Ve
Dayanak Veriler lle Bunlarin Gayrimenkulun Degerine Etkileri

3.1.1 Ekonomik Kosullar

2025 yilinin dokuz aylk déneminde pek cok kUresel sistemik riskin yasandigi gdézlenmistir. Bir yandan ABD
Baskani Trump’'in  uygulamaya calishdr yeni gumrik vergileri ve buna bagl doizenlemelerin geftirdidi
dalgalanmalar, diger yandan Ortadogu’'da yasanan sicak savas ortami ile uzun bir sGredir devam eden
Ukrayna-Rusya savasi karar alicilar acisindan dnemli risk faktorleri olmuslardir. Bu gelismelerle birlikte izZienmesi
gereken emtia fiyatlanndaki oynaklik, ficaret savaslarna bagh olarak dinya ekonomisinde yasanan
durgunluk, Urin bazl siniamalar gibi oldukca farkl sonuclann dogdugu coklu bir risk ortami olusmustur.

ABD Merkez Bankasi da Trump'in uygulomaya koydugu yeni maliye politikalan nedeniyle eylil ayina kadarki
sUrecte oldukca muhafazakdr davranmis, faiz indirimini 6telemistir. Bu tutum Trump tarafindan cok elestiriimis
hatta Fed'in bagimsizigr konusu finans cevrelerince tartigiir olmustur. EylUl ayi ifibariyle istihdam kaygilarnin
artmasi, gumruk vergilerinin enflasyon Uzerindeki etkisinin beklenenden daha az olmasi gibi nedenlerden &6t0rG
25 baz puan faiz dustrmUstUr. Yil sonuna kadar bir kez daha faiz dGstrme ihfimali de guclenmis gériimektedir.

ABD Baskaninin uygulamaya ¢alistigi ekonomi politikalarn diger Ulkelerin para ve maliye politikalan Uzerinde de
bask olusturmustur. Gerek kuresel ticaretin yeni vergi oranlan sonrasi nasil bir yol izleyecedi, gerekse buna karsi
diger Ulkelerin alacag dnlemler kiresel bUyUme Uzerindeki riskleri arfinrken diger yandan belirsizlik iklimi finansal
piyasalan da etkilemektedir.

ABD'nin baslathigr gimrGk vergisi artisi, Ulkeler arasinda da muotekabiliyete neden olacagindan kuresel
bUyUmede yasanacak kaybin &tesinde basta maliyet enflasyonunun artmasi ve ficaretin yavaslamasi gibi
sorunlarnn da olusabilecegi 6ngortlmektedir.

OECD'nin Ekonomik Gorunim, Eylul 2025 ara raporunda 2025 yilinda %2,9 olan blyUmenin %3,2'ye artacagdi,
2026 yi bUyUme beklentisininse %3,3'ten %3,2'ye gerileyecedi 6ngorilmustir. Enflasyon icin yapilan tahmin ise;
2025 il igin %31,4'ten %33,5'e yukseltilirken, 2026 yili icin %18,5'ten %19,2'ye revize edilmistir. Brezilya, Turkiye,
Meksika gibi Ulkelerde Imh seyredecek enflasyona paralel olarak faiz oranlarnda geri cekime
beklenebilecedi raporda ifade edilmistir.

TUrkiye'nin goreceli olarak ABD gumrUk vergilerinden daha az oranda etkilenecedi beklentisi, petrol, dogalgaz
ve bazi temel girdi maliyetlerinde yasanan fiyat gerilemeleriyle birlikte, para politikasinda daha ilimli bir
gorinume neden olmustur. Ancak enflasyonda halé kati bir seyrin surmesi, faiz oranlannin buna bagli yUksek
seyri, yapisal anlamda risk unsuru olarak dikkat cekmektedir. Haziran ay itibarnyla dezenflasyonist strecin
hizlanmasiyla birlikte TCMB'de faiz indirimleri olmustur. Merkez Bankasinin yaptigi aciklama ve raporlarda veri
tabanl ileleme vyaplacad, enflasyondaki ana ediime gére para politikasi adimlan  atilabilecedi
vurgulanmistir. Bu baglamda TCMB nisan ayinda %46 olan politika faizini temmuz ayinda 300, eylUl ayinda 250,
ekim ayinda 100 baz puan indirerek %39,5 dizeyine cekmistir. Ulkemizde sonbahar aylannda mevsimsel olarak
yUkselme edilimi gosteren fiyatlanin genel seviyesi nedeniyle sonraki faiz indirimlerinin daha sinirli olmasi
beklenebilir.

Grafik  : Torkiye ve Gellsmekie Olan Wlke Erafik : Tork Liras: Fonlama Eaizleri” Grafik : Toplam Igsizlik Orani ve
CO% Primberi® (5 v1l Vadeli, Baz Puan) (4 Haftalik Hareketh Ortalama, %} Isgocine Katiim Orani* (Mevsimsslikien
Anndinimeg, %)
— M gvduat Faizi - e
—Turkye =—G0U Orslamas (5ol Exsen) —TCMB Afirbkh Cintalama Fonlama Fasid '5@0c0ne Kanhmn Qran: (5ol Eisan)
i b a w— 5512 Oram
] B &0 Atd bygicd Ovany (Sol Ekserl)
14
250 =00 50 ]
200 400 - | || I | -
30 10
150 300
20 8
1o 00 ]
AL [
! i m =T =T =T i s n n e “ 412134
E: 0 N Nl o B TR T T T B O T
Q'E'Ei e 5§ 3 8 2 5 2T 5 B 023 | 2024 | 25
Kaynpk TCME ¢
rier reriya, Erdnmena Fligicir, * Misackiart i biepk, TOMB afrl kb oralama fondama Taizi .5 < Ayt Sera yaymisnen verien
, Whskuica, 5l 52 basit falzdie

KUresel risk istahi, ticaret anlasmalarina iliskin belirsizlikler ve &zellikle ekim ayinda artan kUresel oynakliklar ile
zayif seyrini sUrdUrUrken TL cinsi varliklara giris yavaslamistir. Bu gdérinim altinda, Turkiye'nin CDS primi, GOU risk
primlerine benzer bir seyirle 31 Ekim itibanyla 245 baz puan dizeyine gerilerken, TUrk lirasinin ima edilen
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oynakld yatay seyretmistir. TCMB rezervlerindeki guc¢lU tfoparlanma devam ederken, TCMB brUt uluslararasi
rezervleri 24 Ekim ifibanyla altin fiyatlanndaki artisin da etkisiyle 185,5 milyar ABD dolar seviyesine yUkselmistir.

2025 yilinin ikinci ceyredinde bUyUme dngodrUlerin Uzerinde gerceklesmistir. Bu dénemde Gayri Safi Yurt ici
Hasila (GSYH), yillik bazda yUzde 4,8, ceyreklik bazda ise yuzde 1,6 oraninda artmistir. Nihai yurt ici talep yillik
bazda blUyUmenin sGrUkleyicisi olurken, ceyreklik bazda ise ik ceyrekte gdsterdigi gerilemeyi surdGrmUstr.
Toplam yatinmlar ceyreklik bazda artarken, &zel tUketim ve kamu tuketimindeki azalislar nihai yurt ici talebin
ceyreklik bazda buyUmeyi sinlamasina neden olmustur. Bu dénemde, ihracat gerilerken, kiresel ticaret
belirsizliklerinin etkisiyle 6ne cekilmis ithalat kaynakl olarak net ihracat bUyumeyi azaltici yénde etkilemistir. Bu
cercevede, ikinci ceyrekte buylUme 6ngoérulerin Uzerinde gerceklesmis olsa da nihai yurt ici talebin zayif seyrini
korudugu degerlendirimektedir.
G5YH Biryiime Oranlan (Bir onceki yihin ayn donemine gire % degigim)

| I 1] v 1 n m v 1 L} 1] v 1 I mn v I [}
80 224 82 104 78 7.8 4.1 31 40 4.6 6,5 449 53 23 28 32 23 448

TUkeftici enflasyonu ekim ayinda yuzde 32,9'a gerilemis ve fahmin aralignin Ust bandinin  Uzerinde
gerceklesmistir. Son U¢ aydaki gelismeler alt kalemler bazinda degerlendirildiginde, vyillik enflasyona gida
grubu artis ydninde katki verirken, diger ana alt gruplann enflasyonu dusirGcU ydonde katki verdigi izlenmistir.
Hizmet grubunda GcUncuU ceyrekte dzellikle okula donUs etkisi belirgin olmus, zamana badll fiyat belileme ve
gecmis enflasyona endeksleme egilimi yUksek olan kalemlerdeki gelismeler dne cikmistir. Vergi ve yonetilen
kalemlerin manset enflasyon Uzerindeki etkisi ise zayiflamistir. Uluslararasi enerji fiyatlan gerilerken enerji digi
emtia, endUstriyel ve degerli metaller 6nculiginde artmistir. Kiresel Arz Zinciri Baski Endeksi tarihsel
ortfalamasina yakin seyretmis, haziran ayinda énemli dlcude yUkselen kUresel ve Cin'e ydnelik tasimacilik
endeksleri ilerleyen aylarda gerilemistir. KUresel arz yonli unsurlardaki bu iimli seyre karsin, yurt icinde 2025
yiina ait bitkisel Gretim tahminleri kuraklik ve don gibi arz yonlU unsurlann etkisiyle asadr yonli guncellenerek,
tanm ve gida UrGnlerinin arzina yonelik belirginlesen olumsuz seyre isaret etmistir. Bu dénemde Turk lirasi gbrece
istikrarll bir seyir iziemis ve deder kaybi sinifi olmustur. Ucincd ceyrede dair veriler, talep kosullarnin
dezenflasyonist dUzeyde olduguna ancak dezenflasyon sirecinin yavasladigina isaret etmektedir. Uretici fiyat
artisi ekim ayinda o6nceki aylara kiyasla yavaslamis, yillk enflasyon yUzde 27,0 olmustur. Enflasyon
beklentilerindeki gerileme egilimi kesintiye ugramis; beklentiler ve fiyatlama davranislan dezenflasyon sireci
acisindan risk unsuru olmayi sordormustar.

Enflasyon Oranlan (Bir onceki yilin aym ayma gore yilhk yiizde degigim)

TUFE 471 444 421 39,1 38,1 379 354 350 35 330 333 29
Yi-0FE 295 285 272 25,2 235 225 231 245 242 252 26,6 270

Enflasyonun yUzde 70 olasilikla, 2025 yil sonunda yuzde 31 ile yUzde 33 araliginda; 2026 yil sonunda ise yuzde 13
ile yUzde 19 araliginda gerceklesecegdi tfahmin edilmektedir. Enflasyonun 2027 yil sonunda tek haneli seviyelere
geriledikten sonra orta vadede enflasyon hedefi olan yUzde 5 seviyesinde istikrar kazanacagi
6ngorilmektedir.

3.1.2 Gayrimenkul Piyasasi

Gayrimenkul sektérGnin &nemli gdstergelerinden konut satis rakamlarina gére 2025 il ilk sekiz aylk
déneminde toplam satfislar 978.070 adet olarak gerceklesmistir. 2024 yilinin ayni dénemine gbére %21,3
dolayinda bir arfis gérolmustir. Ayni dénemdeki satislann 141.227 adeti ipotekli olarak gerceklesirken, bir
dnceki yilin ayni dénemine gére %84,6'lik bir artis séz konusudur. iigili dénemde birinci elden satislar 295.524
adet, ikinci elden satislar ise 682.546 adet olarak kayitlara gecmistir.

A
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Ulkemizde demografik etmenler (genc nifus, evlienme/bosanma, tasinma, yurtici ve yurtdisindan gocler) ile
kentlesme olgusunda yasanan degismelerle sGrdurGlebilir dogal bir konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman
zaman icinde yasanilan konjonkfure gbre artip azalabilimektedir. Ancak degisen sosyolojik sartlar 6zellikle Z
kusaginda mal sahipliginden ¢ok kullanim egdilimini dUnya genelinde artirmis gézikmektedir. Diger bir husus da
konut sahipligi oranin 6zellikle orta gelir grubunda erisilebilirlik sorununa bagl olarak devam ettigidir. Buna
karsilk basta kamu olmak Uzere orta gelir duzeyindeki kisilerin ev sahibi olabilmesi icin calismalar devam
ettirimektedir.

Yilin ilk sekiz ayinda gayrimenkul piyasasi bozulan risk beklentilerine ragmen canli sayilabile cek rakamlara sahip
olmustur. Canliigin nedeni olarak; faizlerdeki disme beklentisi, buna bagh olarak gayrimenkul fiyatlannda
olan/olabilecek artis egdilimi, goreceli konut kredilerine ulasilabilidigin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yafinm
araclanndan gelir elde edenlerin bu geliri gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi
artan ic gé¢ haraketliligi gibi unsurlar sayilabilir.

Son iki bucuk yidir uygulanan enflasyonla mucadele programi belli oranda basarn kazanip dezenflasyon
yasandiysa da hali hazrda devam eden yapiskan ve kati edilim tUm varlik fiyatlannda oldugu gibi gayrimenkul
fiyatlanni da etkilemistir. TCMB tarafindan aciklanan konut fiyat endeksine (KFE) bakhigimizda nominal artisin
surmesine karsin reel fiyatlann hé&lé enflasyonun altinda oldugu gdzlenmektedir. Her ne kadar reel fiyatlar
enflasyonun altinda olsa da egdilime bakhigimizda reel anlamda degerleme surecinde artan bir ivme dikkat
cekmektedir.

2025 yili agustos ayinda bir 6nceki aya gére %2,5 oraninda artan KFE, bir énceki yilin ayni ayina gére nominal
olarak %31,4 oraninda artmis, reel olarak ise %1,2 oraninda azalmistr. Uc bUyk sehirdeki fiyat dedisimlerini
inceledigimizde 2025 yill agustos ayinda bir énceki yiin ayni ayina gére, Istanbul, Ankara ve izmir'de srrasiyla
%30,2, 41,1 ve 31,9 oranlannda artis géstermistir.

Grafik : TGFE (Seviye, FO23=1040)

Grafik : Konut Flyat Endeksl (Seviye, 2023=100)

20
200
180
160
140 140
120 :
100 10
&0 ETH
Gl a0
40

20

11111

II1II1

Q0 031

IOET

alsfelsla]s

FOZEA

020
OF.20
07,21 4
.23
07,23 4
01.24
07.25
10.25

07.24
07,25 4

07.22

|
L
&

01,21 4

Gerek uygulanan politikalann etkisi, gerekse talepte gectigimiz yil yasanan yavaslamayla birlikte insaat
maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarndan bu yana keskin bir dUsts gdzlenmistir. TUIK verilerine gore, 5 insaat
maliyet endeksi 2025 yili temmuz ayinda bir énceki aya gére %1,41 artmis, bir dnceki yiin ayni ayina gbre
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%22,98 yUkselmistir. Bir dnceki aya gbére malzeme endeksi %1,79 artarken, iscilik endeksi %0,22 yUkselmistir.
Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi %19,98, iscilik endeksi %31 yukselmistir.

Gayrimenkul sektéri ve ekonominin baska énemli bir géstergesi de yapi ruhsatlari ile yapi kullanim izinlerindeki
egilimdir. Bu gdstergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de sektérin ekonomik ve Uretim kaynakli
egilimini dlcmek adina degerlidir. TUIK tarafindan agustos ayinda aciklanan (Il. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2025)
yapli ruhsati verilen bina sayillanna bakhgimizda; bir dnceki yilin ayni ceyregine gére, 2025 yili ikinci ceyreginde
idare tarafindan ruhsatlandinian bina sayisinin %47,4, daire sayisinin %%0,3 ve yUz 6lcUmun %61,8 arthgini
g6zlemliyoruz. Ayni ddneme ait yapi kullanim izinleri ise; bir dnceki yiin ayni ceyregine goére, 2025 yili ikinci
ceyreginde idare tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayisi %18,1 daire sayisi %44,3 ve yUz élcum %30,2
artmistir. Yapi ruhsatlannin artmasi gectigimiz yillarda zayif seyreden talebin tekrar canlanacagina iliskin
beklentiler, arzin gecmis yillarda sinirh olmasi, deprem konutu insaatlarnnin hizlanmasi ve kentsel dénisum
nedeniyle artmis gérinmektedir. Yapi kullanim izinlerinin de bu cercevede belli bir sire sonra artmasi
beklenebilir.

Kaynak: TCMB Arastirma Raporlar ve GYODER / Turkiye Gayrimenkul Sektéri 2025 3.Ceyrek Raporu

3.1.3 Turizm ve Otel Sektoru

Toplam Yabanci Ziyaretci; KOltOr ve Turizm Bokanlidindan elde edilen verilere gére 2025 yilinin birinci
ceyreginde TUrkiye've gelen toplam zyaretci sayisi yaklasik olarak 3.3 milyon olurken, 2024 yilinin ayni
déneminde bu sayinin 3.04 milyon olarak kaydedildigi gbézlemlenmektedir. Gelen turist sayilan bir dnceki yilin
ayni dénemiyle karsilastnidiginda gelen turist sayisinda %10'luk bir artis gdzlemlenmistir. 2025 yilinin birinci
ceyredinde TUrkiye'ye gelen 3.3 milyon yabanci turistin %53'0 istanbul'a, %5'i Ankara, %5'i izmir'e, %3'0
Antalya'ya ve %0,4'0 ise Mugla'ya gelmistir

Tesis Sayilari; En son yayinlanmis oldugu Subat 2025 tarihi itibaryla isletme Belgeli ve Yatinm Belgeli tesis sayilan
incelendiginde Turkiye genelinde toplam 882.000 oda kapasitesiyle 21.417 isletme belgeli, 66.000 oda
kapasitesiyle 627 yatnm belgeli konakloma tesisi oldugdu goriimektedir. isletme belgeli tesislerin sehir
kinlimlarina bakildiginda basi 3.089 tesis ve 125.000 oda kapasitesiyle istanbul'un cektidi, onu takiben 2.840 tesis
ve 109.000 oda kapasitesiyle Mugla'nin geldigi goérGlmektedir. Antalya ise 2.650 isletme belgeli tesise ve
290.000 oda arzina sahiptir. Yatinm belgeli tesisler g6z énunde bulunduruldugunda yakin gelecekte mevcut
otel arzna dahil olacak 627 tesis icinde en bUyUk payi 85 tesis ve yaklasik 8.000 oda kapasitesiyle istanbul'un
alacag, ikinci sirada 80 tesis ve 15.000 oda kapasitesiyle Antalya'nin olacadl ve hemen ardindan 60 tesis ve
7.000 oda kapasitesiyle Mugla'nin gelecegi 6ngortlmektedir.

Doluluk Oranlarn; 2025 yili ikinci ceyredi itibariyle TUrkiye genelinde yatak doluluk orani %é66'dir. 2024 yilinda
yatak dolulugu en yuUksek olan sehir %68 ile Antalya, onu takiben %59 ile Mugla ve %55 ile Istanbul'du. Izmir ve
Ankara'nin yatak doluluk oranlarnysa sirasiyla yaklasik %43 ve %41 olmustur.

Milliyetlere gére Gelis Sayilarn; Milliyetlere gére gelis dagiimi incelendiginde, 2025 yilinin ikinci ceyreginde 3.6
milyon giris ile Rusya Federasyonu'nun birinci, 3.4 milyon giris ile Almanya'nin ikinci, 2.4 milyon giris ile
ingiltere'nin  Ocincl  srada  yer aldigi gérilmektedir. 2024 yilinn  ayni  dénemine kiyasla Rusya
Federasyonu'ndan gelen turist sayisi %1, Aimanya'dan gelen turist sayisi %2,8, ingiltere'den gelen turist sayisi ise
%3,5 oraninda dusmustGr. 2024 yiinda 6.7 milyon kisiyle Rusya birinci, 6.6 milyon kisiyle Almanya ikinci, 4.4
milyon kisiyle ingiltere OcUnci sirada yer almist.

STR — TUrkiye; 2025 yiinin ikinci ceyreginin doluluk oranlarn bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla %0,2 dusUs
gbstermis olup, TUrkiye genelinde %59,7 olarak kaydedilmistir. 2025 yilinin ikinci ceyredinde istanbul'daki otel
doluluk orani, bir dnceki yilin ayni dénemine goére %2,0 dUsUs gostererek %64,3 seviyesine gerilemistir. Ayni
dénemde ortalama oda fiyah %1,8 dUsUsle 128,6 Avro olarak gerceklesmistir. Ankara’da doluluk orani %7,0
artarak %59,8'e yUkselirken, ortalama oda fiyatl %0,4 dUserek 93 Avro olmustur. izmir'de doluluk orani %12,9
arhisla %68,1'e cikarken, ortalama oda fiyat %3,5 duserek 109.1 Avro seviyesine inmistir. Bodrum icin ikinci
ceyrek verileri henUz yayinlanmamistir

STR — Global; New York'ta 2025 yilinin ikinci ceyreginde otel doluluk orani bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla
%0,3 artis gostererek %77,2 olarak kaydedilmistir. Ayni dénemde oda fiyatlan da %0,7 artarak 229,55 Avro
seviyesine gerilemistir. Dubai’de ise 2025 yili ikinci ceyreginde doluluk orani gecen yilin ayni dénemine kiyasla
%3,6 artisla %79,7 olarak gerceklesmistir. Oda fiyatlan da ayni dénemde %3,6 artis gdstererek 176,43 Avro
seviyesine ulasmistir. 2025 yilinin ikinci ceyreginde ortalama oda fiyatlan acisindan New York ilk srada yer
alirken, Dubai ikinci, istanbul OcincU sradadir. Doluluk oranlarnda da siralama yine New York birinci, Dubai
ikinci, istanbul UcUncU seklinde gerceklesmistir.
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Londra’da 2025 yilinin birinci ceyreginde otel doluluk orani bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla %0,4 dUsUs
gostererek %72,6 olarak kaydedilmistir. Ayni donemde oda fiyatlan da %2,4 azalarak 183,33 EUR seviyesine
gerilemistir. Dubai’'de ise 2025 yili birinci ceyreginde doluluk orani gecen yilin ayni dénemine kiyasla %1,4 artisla
%82,2 olarak gerceklesmistir. Oda fiyatlan da ayni dénemde %2,2 arts gostererek 201,84 EUR seviyesine
ulasmistir. 2025 yilinin birinci ¢ceyreginde ortalama oda fiyatlan acgisindan Londra ilk sirada yer alirken, Dubai
ikinci, istanbul ise UcOncU siradadir. Doluluk oranlarnnda ise siralama degdismekte; Dubai birinci, Londra ikingi,
istanbul ise OcUNcU sirada yer almaktadir. 2024 yili verilerine gére istanbul ile kiyaslandiginda, doluluk oranlarn
acisindan Londra %17,1, Dubai ise %13 daha yUksek seviyededir. Oda fiyatlannda ise Londra, istanbul’un %107;
Dubaiise %50 Uzerinde konumlanmaktadir.

(Kaynak: GYODER / Turkiye Gayrimenkul Sektérl 2025 3.Ceyrek Raporu)
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Kaynak: T.C. KUItGr ve Turizm Bakanhgi
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Milliyetiere gore Gelis

2023 024 Degeyim (Y s Deugim
Rusya Fed 6313675 6.710.198 %6.28 3628 3563342 H1.33
Almanya 6.1932%% 6.620612 %6,90 3502628 3404582 A2.80
Ingittere (Birkegik Xrallik) 3800522 443378 %1665 24343313 2350.038 3,46
lram 2.504. 454 3277852 %30,88 1.754.719 1613423 “M8,05
Buigaristan 289300 2918581 %0,88 1.6823.0M 1.480.307 “%E8.80
Polonya 1539123 1.866.986 %21,30 1.006.273 1032244 %258
Glrcistan 1633977 1.466.188 “%10,27 856.027 742849 %1122
Amerika Birlesik Devietler| 1334337 14219 %8,08 A 795.754 %310
Haoltanda 1232220 1.303.262 5,77 7209 764.495 #0568
Romanya 990005 1173358 %18,52 625.157 634723 %153
Framsa 103184 1.088.330 w548 638.178 633.584 0,72
Irak 105170 968 834 %788 512.795 550.840 w742
Azerbaycan B55.445 956.178 w78 533473 516.367 M0
Ukrayna 839.729 941614 #1213 525,074 557333 w614
Suudi Arabistan 820683 B69.453 %594 554,907 547.966 1,25
Kazakistan 826319 863542 %450 529.417 462.264 %1268
ltalya 2176 719,668 %1951 343923 414205 %2044
Yunanistan 686.480 707133 w30 397534 345483 K130
delgika 596.355 625.263 %4,85 388.017 378299 %250
Orbekistan 40644 569.818 %2107 312679 366.789 w731

Kaynak: Kdtir ve Turizm Bakankdy (225 verter| Ocak-Temmuz aytanes kapsamaktade
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Turkiye Doluluk ve Oda Fiyatlar - STR Verileri Istanbul ve Emsal Sehirler - STR Verileri

Doluluk ADR (€ Dobuluk ( ADR (€

ISTANBUL 648 | 692 | 656 | 643 | 877 | 102 | 1309 @ 1286 ISTANBUL | 648 | 692 | 636 | 646 | &7 | 102 | 1309 | 1286
""" - %68 %20 %25,7 %18 , %68 %156 %257 18

56.3 58.4 559 508 506 7%.8 92.7 93,0 NEWYORK = 822 5.0 7.0 T2 W42 W12 280 | 2295
<orreet %37 %7,0 %69,1 %15 oy %34 %03 %7 %0.7
edigim
zmir 60,4 64,8 60,3 68,1 1040 | 1109 | 1097 138 n3 s » 7 | S0 | 5] 103 | 184
~rl %73 %129 %66 %37 Dedigin w10 e v e
BODRUM 40,7 a2 S866 6149 Kaynak: Costar (225 Verder! Ocale Temmu aylanne kapsamaktade
e " %12 %48
TURKIvE 593 626 598 597 809 1065 1298 1278
e o 5,6 50,2 %316 16

Kaymabk: Costar (224 ve (225 weriteri Ocale-Mayrs aylanm kapsamaktade

3.2 _Gayrimenkulun Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

3.2.1 Adanaili

Adana Turkiye'nin en kalabalik yedinci ilidir. NUfusu 2023 yili ifibanyla 2.280.484 kisidir. NUfusun 1.140.836 si erkek
1.139.648 i kadin nUfustan olusmaktadir. Adana ili sinin icerisinde 15 ilce banndirmaktadir. Cografi olarak
TUrkiye'nin  gUneyinde konumlu olup, Cukurova bdlgesi icerisindedir. Adana ili, doguda Osmaniye,
Kahramanmaras, Gaziantep, batida; icel, kuzeybatida; Nigde, gineydoguda, Hatay illeri ile komsudur.

Adana’nin sehir merkezi, Akdeniz’den 30 km iceride Seyhan Nehri'nin Uzerinde bulunmaktadir. Seyhan ilcesi
sehir merkezi sinirlan icerisinde, Yuregir, Cukurova, Saricam, ve Karaisall sehir merkezi disinda kirsal alanlarda,
Yumurtalik ve Karatas Akdeniz sahilinde bulunmaktadir. il yizélcOminin % 49 dadlik, % 23 yaylalar ve % 27 ova
ve duzluk alandir. GUneyden kuzeye gidildikce Toroslara varinca yUkseklik 2500 metreyi asmaktadir. Toroslarnn
etekleri Akdeniz'e dogru ova bicimini alir. Adana Akdeniz ikim 6zelligine sahip olup, yazlan sicak ve kurak
kislan 1lik ve yadishdir. Bélgede bitki 6rtUst makidir. 1l disindaki topraklarinda, narenciye, muz, pamuk, kivi gibi
UrUnler cogunlukla yetistiriimektedir.

TUrkiye'deki yedinci bUyUk metropolitan olup Ulkenin énde gelen tarm, ficaret ve kUltUr merkezlerinden biridir.
TUrkiye'deki maden zengini 4. bdlge olan Adana; krom, demir, manganez, kursun ve ¢inko yataklan acisindan
onem tasimaktadir.

3.2.2 Seyhan ilgesi

Seyhan, Torkiye'nin 5. BUyUk ilcesi olup, Adana BUyUksehir Belediyesi'ne bagdlidrr. lice merkezi konumda, tUm
arterlere yakindir. Adana’nin ilk yerlesim yeri olan ilcenin, dogusunda, YUregdir, batisinda, Tarsus, kuzeyinde
Cukurova, guneyinde Karatas ilceleri ile sinir komsusudur. Sanat ve KUItUr acgisindan zengin olan ilce bircok
kGItOr merkezini icerisinde barndirmaktadir. Bunlar; Adana KUltir ve Sanat Merkezi ve Sabanci KUItor Merkezi,
Seyhan KUItUr Merkezi ve Metropol Tiyatro Salonu‘dur.

iice, bUtin merkezi ulasim alanlarina sahip olmasi nedeniyle stratejik olarak da énemli bir yere sahipfir.
Sakirpasa Havalimani, Adana Tren Garn ve $ehirlerarasi Otogar ilce sinirlan icerisinde yer aimaktadir. Ayrica
idari acidan ilin en dnemli yapisi olan Valilik ve Il Emniyet MGdAUNUgU de ilce sinirlan icerisindedir.

3.2.3 Cinarli Mahallesi ve Gayrimenkulin Yakin Cevresi

Cinarll mahallesi, Adana'da Seyhan ilcesinde bulunan bir semttir. Adana'da sosyal yasamin dnemili
merkezlerinden biri olan semtte, Atatirk Caddesi, Turhan Cemal Beriker Bulvari, indnU Caddesi bulunmaktadir.
Konu gayrimenkul, genel itibariyle 30-40 yillik eski binalarin mevcut oldugu bdlge icerisinde yer almaktadir.
Konu tasinmazin yakin ¢cevresi sehrin en dnemili bdlgelerinden olup, cevresinde benzer &zelliklerdeki 15 - 20 yillik
8-10 katl oteller, indnU Caddesi Uzerinde 7-9 katl yapilar, ic kisimlarda ise 4-5 katl yapilar bulunmaktadir. Sehrin
en eski yerlesimlerinden biri olan bu bélgede binalarin normal katlan biro, zemin katlarn dUkkan olarak tercih
edilmektedir. Bolge genelde orta ve Ust gelir grubu tarafindan yatinm ve yerlesim amacl olarak talep
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gérmektedir. Tasinmaza yakin konumda olan inénd Caddesi Uzerinde ticari potansiyel Ust seviyelerdedir.
Atatirk Caddesi Uzerinde genel olarak arac ve insan yogunlugu yasanmaktadir.

Cinarli Mahallesi, Adana'da kiltir ve sanat etkinliklerinin yogun olarak dizenlendigi ve ilgi gérdigu semtlerin
basinda gelmektedir. Bircok bUyUkelcilik binasi semtin sinirlarn icerisindedir.

3.2.4 Yakin Cevre Fotograflan

Yakin Cevre — Turhan Cemal Beriker Bulvan GoérintUsu Yakin Cevre - Turhan Cemal Beriker Bulvan GérintUsU

3.2.5 Ulasim

Degerlemeye konu gayrimenkule ulasim icin Adana-Mersin E5 karayolu Uzerinde dogu istikametinde
ilerlenerek Adana il sininna girilir. Turnan Cemal Beriker Bulvan Uzerinden dogu yénunde devam edilerek Ziya
Pasa Caddesi ile Turhan Cemal Bulvarinin kesistigi kavsagin kdsesinde konumlu bulunan Divan Otfeline ulasim
saglanir. Ana gayrimenkul kuzey yonden Turhan Cemal Beriker Bulvan'na cephelidir. Gayrimenkul toplu tasima
ve &zel arac ile yUksek erisilebilirlige sahip olup, cepheli oldugu cadde ve sokaklarin yaya sirkGlasyonu diUsuk-
orta, arac sirkUlasyonu yUksek seviyededir.

Konu Gayrimenkul’den Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmis Uzakliklar;

Yer Mesafe (km)*
Seyhan Belediyesi 0,40 km.
Sakirpasa Havaalani 3,00 km.
Adana —-Mersin ofoyolu 5,50 km.

*Yaklasik bilgilerdir.

3.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yoénde Etkileyen Veya Sinirlayan Faktérler

Degerleme tarihi itibariyle sirec tamamlanana kadar gecen strede, degerleme islemini olumsuz etkileyen
veya sinirlayan herhangi bir faktdr olmamistir.

3.4 Gayrimenkuliin Fiziki, Yapisal, Teknik ve insaat Ozellikleri

3.4.1 Arsa Ozellikleri

Degerleme konusu ana gayrimenkul; Adana ili, Seyhan licesi, Cinarll Mahallesi, sinrrlari icerisinde yer alan, 3.608
m? yUz dlcUmUnde arsa Uzerinde konumlu, tapuda "Ondért Katli Otel Isyeri ve Arsasi” vasifli otel binasidir.
Tasinmaz hisseli mUlkiyete sahipfir. Parsel geometrik olarak amorf yapida olup, diz bir topografyaya sahipfir.
imar planina goére, parselin kuzey cephesindeki imar yoluna (Turhan Cemal Bulvarina) ~80 m, giney
cephesindeki 61007. Sokaga ~60 m cephesi bulunmaktadir.

3.4.2 Bina Ozellikleri

Degerleme gunu itibariyle, parsel Uzerinde, ayrk nizamda, betonarme karkas yapi tarzinda, 3 Bodrum +Zemin
+ Asma Kat + 9 Normal Kat + Teras Kat olarak projelendirimis ve insa edilmis, 2 adet ficari Unite barndiran, 1
adet otel binasi bulunmaktadir. Tek blok olarak insa edilen yapl, projesinde ve yerinde toplam 26.215 m? brit
kullanim alanina sahiptir. “Ondoért Katli Otel is Yeri ve Arsasi" vasifi ana gayrimenkul 3 adet badimsiz bélimden
olusmaktadir.

*1 no'lu bagimsiz bélim, kuzeyden verilen bina girisine gére sag tarafta, Zemin + Asma kath olup toplam 578
m? kullanim hacmine sahiptir. Yapi girisi bati cepheden sagdlanmaktadir. Kiraci tarafindan restoran olarak
kullaniimaktadir.

\.
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*2 no'lu bagimsiz bélim, otel dahilinde, giriste sag tarafta konumlu zemin katta, 50 m? brit kullanim alanina
sahip isyeridir. Mevcutta dUkkan olarak kullaniimaktadir.

*3 no'lu bagimsiz bolum, 3 Bodrum + Zemin + Asma + 2 Normal katl olup toplam 25.587 m? kullanim hacmine
sahip otel tesisidir.

Oftel girisi zemin kat kotundan kuzey cepheden saglanmaktadir. Onayli mimari projesinde ve yerinde; 3.
bodrum katinda kapal otopark, mekanik oda, depolar, teknik servis odalar, kazan dairesi, hidrofor odasi,
ofomasyon odasi; 2. bodrum katinda kapali otopark, havuz mekanik odasi, santral odasi, ana mutfak béluma,
depolar, mal kabul, idari ofisler; 1.bodrum katinda gUvenlik, kapall otopark girisi, idari ofisler, spa center, fitness
center, bay — bayan soyunma odalar, camasirhane, mekanik odalar, server odasi, zemin katinda; resepsiyon,
loby, restoran, mutfak, idari ofisler, 1 ve 2 no’'lu bagimsiz bélumler ve acik otopark alani, asma katinda; toplanti
salonu, mutfak, dinlenme alani ve 1 no'lu bagimsiz bélime ait alan; 1.normal katinda toplanti odalari, teras
bo&lumU, mekanik oda ve mutfak; 2 ile 8. katlar arasinda otel odalarn, hizmeftli odalar ve elekirik odalan; 9.
katta roof-bar, mutfakiar, teras alani, balo salonu; teras katinda teknik kat ve teras bulunmaktadir.

Katlara Gore Alan Dagilimlan (m?)
Katlar Kot Alti Kot Usti

9 Normal Kat 1.630
8.Normal Kat 1.630
7.Normal Kat 1.630
6.Normal Kat 1.630
5.Normal Kat 1.630
4.Normal Kat 1.630
3.Normal Kat 1.630
2.Normal Kat 1.630
1.Normal Kat 1.446
Asma Kat 1.685
Zemin Kat 2.010
1.Bodrum Kat 2.678

2.Bodrum Kat 2.678

3.Bodrum Kat 2.678

Toplam (m?) 8.034 18.181
Genel Toplam (m?) 26.215

Seyhan licesi Tapu MUdinogo arsivinde bulunan kat irtifakina esas 11.04.2014 tarihli Zemin ve Asma Kat ic
Duvar Tadilafi Projesi Uzerine 26.08.2015 tarih ve 32950 yevmiye no ile arsa paylan ve bagmsiz bdlum
numaralarn icin onaylanmis olan mimari projesi incelenmis olup, konu fasinmazlann binanin famamini
olusturmakta oldugu gdrulmuUstur. Konu mimari proje ile yapi ruhsatl ve yapi kullanma izin belgesi Uzerinde
yazan insaat alanlannin uyumlu oldugu tespit edilmistir. Ancak yerinde yapilan incelemelerde 1 no'lu dukkan
kullanminda yaklasik 74 m? alaninin kis bahcesi olarak olusturuldugu ve 3 no'lu ofel nitelikli fasinmazda ise
balkon nitelikli alanlarnn yaklasik 119 m?'lik kisminin kapall olarak kullanildigi tespit edilmistir. Bu alanlar icin yapi
kayit belgesi alinmustir.

Genel Ozellikler

insaat Tarzi . Betonarme Karkas

Yas 9

insaat Nizami : Ayrk Nizam

Toplam insaat Alani : 26.215,00 m? (Yapi Kullanma izin Belgesine gore)

Toplam Kat Adedi ;3 Bodrum + Zemin Kat + Asma Kat + 9 Normal Kat + Teras olmak Uzere Toplam 14 Kat
Dis Cephe : AlUminyum kompozit panel

Elektrik / Su / Kanalizasyon . Sebeke / Sebeke / Sebeke

Trafo : Mevcut

Su Deposu . Mevcut

Hidrofor : Mevcut

Klima Tesisatl . Merkez Sistem

Istma Sistemi : Dogalgoz

GuUvenlik Sistemi :  GUvenlik elemanlan ve givenlik kameralan

Havalandirma Sistemi . Mevcut

Asansér . Mevcut (4 adet mUsteri, 2 adet servis )

Jeneratér . Mevcut

Yangin inbar Sistemi . Mevcut (Duman algilayici sensérler)

Yangin S&ndurme Sistemi . Mevcut (Sprinkler, yangin dolabi, yangin séndirme tdpleri)
Yangin Merdiveni . Mevcut (3 adet betonarme)
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Otopark :  Bodrum katta kapali, 6n cephede acik otopark alani mevcut

GayrimenkulUn yapi kullanma izin belgesi ve tadilat ruhsah incelenmis olup, belge Uzerindeki gayrimenkulUn kullanim
alaninin 26.215 m? oldugu gorulmistUr. Yapr kullanma izin belgesine gdre 26.215 m?'nin 50 m?'si 2 no’lu bagimsiz bélim; 578
m2’si 1 no'lu bagimsiz bélim; kalan 25.587 m?'si ise otel niteliginde olan 3 no’lu badimsiz bélimduor. Yapilan incelemelerde,
Parsel Uzerindeki yapi ruhsat ve yapi kullanma izin belgesine uygun olarak insa edilmistir. Aykin bdlUmleri Yapi Kayit
Belgesine konu edilmistir.

3.4.3 Bagimsiz Bélimlerin Ozellikleri ve Fotograflan

1 no’lu bagimsiz bolum, zemin ve asma katl olup toplan 578 m? kullanim hacmine sahipfir. Kiracr tarafindan
restoran olarak kullanimaktadir.

2 no'lu bagmsiz bolum, otel dahilinde, giriste sag tarafta konumlu zemin katta, 50 m? brut kullanim alanina
sahip dUkkandir.

3 no'lu bagimsiz bolum olan Divan Otelinin kullanilan bdlimMUnun alani yaklasik brit 25.587 m?' dir. Kullanilan
alan icerisinde, kat holleri, kapall ofopark alanlan, tesisat alanlan vl gibi ortak kullanim alanlan da yer
almaktadir.

Tasinmaz, 5 yildizi otel standartlarnda insa edilmis olup, toplamda 180 adet oda ve 400 yatak kapasitesi
bulunmaktadir. Dis ve i¢c kapl dogramalan ahsaptan pencere dogramalar ise aliminyumdan imal ediimis
olup, cift camlidir. Konaklama odalarnnin zeminleri hall ve fraverten kapli, duvarlan saten boyall ve duvar
kagidi kaplamadir. Tavanlar ise alci asma tavandir. Restoran ve barlarda tavanlarda ses yayin tesisati kurulu
olup, duman detektorleri, sprinkler ve havalandirma sistemleri bulunmaktadir.

Toplanti odalarinda zeminler hali, duvarlar duvar kagidi ve ahsap kapl olup tavanlar spot aydinlatmall alcipan
asma tavandir.

3 NOLU BB GORSELLERI

3. Bodrum Kat Gérseli 2. Bodrum Kat Gérseli(Mutfak)
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Kral Dairesi Kral Dairesi

-
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Kral Dairesi

Standart Oda Standart Oda

Standart Oda Standart Oda

Toplanti Salonu Toplanti Salonu

-«
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1B o ol -
2 Numarali Bagimsiz B&IUm Gérselleri 2 Numaral Bagimsiz B&Iom Gorselleri

3.4.4 Varsa, Mevcut Yapiyla veya insaah Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata Aykin Durumlara
iliskin Bilgiler

Mevcut durumda yapilan incelemelerde gayrimenkulin, onayl mimari proje ile uyumlu oldugu, yapi kullanma
izin belgesinin alindigi, yapi kayit belgesi dizenlenmesi ile ruhsata aykin herhangi bir durum kalmadid
goruimustor.

3.4.5 Gayrimenkulin Degerleme Tarihi itibaryla Hangi Amacla Kullanildidi, Gayrimenkul Arsa Veya Arazi
ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadidi Ve Varsa, Bu Yapilarin Hangi Amagcla Kullanildigi
Hakkinda Bilgi

Degerleme tarihi itibariyle 3 nolu bagdimsiz bdlim otel olarak kullanimakta, 1 ve 2 nolu bagimsiz bélimler isyeri
olarak kullaniimaktadir.

\.
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4. DEGERLEME GALISMALARINDA ESAS ALINAN YONTEMLER VE STANDARTLAR

4.1 Deger Tanimlan

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagl hak ve faydalann belli bir tarinteki degerinin belirlenmesi
amaci ile yapilan ¢calismaya “degerleme”, bu calismanin sonucunda tespit edilen kanaate iliskin rakama ise
“deger” denir.

Pazar Degeri (Market Value)

Pazar degeri, bir varlik veya yokUmlGlogun, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli
bir alici arasinda, taraflann bilgili ve basiretli bir sekiide ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri,
muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibarnyla el dedistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini
tutardir.

Pazar Kirasi (Market Rent)

Pazar kirasi tasinmaz mulkiyet haklannin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir kiralayan ve istekli
bir kiraci arasinda, taraflann bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri,
muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlan cercevesinde, degerleme tarihi itibanyla kiralanmasi sonucu
elde edilecek fayda icin tahmin edilmesi gerekli goérilen tutardir.

Makul Deger (Equitable Value)

Makul deger, bir varigin veya yukumlolugun bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi icin, ilgili taraflann
her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir.

Yatinm Degeri/Bedeli (Investment Value/Worth)

Yatinm degeri bireysel yatinm veya isletme amaclan dogrultusunda sahibi veya gelecek sahibi icin bir varligin
degeridir.

Sinerji Degeri (Synergistic Value)

Sinerji degeri, iki veya daha fazla varigin veya hakkin bir araya gelmesi sonucunda olusan, bunlann bir arada
toplam degerinin, ayr ayn degerlerinin foplamindan daha yuksek oldugu degeri ifade eder.

Tasfiye Degeri (Liguidation Value)

Tasfiye degeri, bir varigin veya bir grup varligin birer birer satimas sonucunda elde edilen tutardir. Tasfiye
degerinin varliklann satilabilir duruma getiriimesine ve elden cikarma islemine iliskin maliyetler dikkate alinarak
belirlenmesi gerekli goriimektedir. Tasfiye degeri iki farkll varsayilan kullanim dahilinde belirlenebilir:

Duzenli Tasfiye (Orderly Liguidation)

DuUzenli tasfiye, bir varlik grubunun, alici (veya alicilann) bulunmasi icin makul bir sGresi olan ve oldugu gibi safis
yapma zorunlulugu bulunan bir saticinin tasfiye satisindan elde edilebilecek degerini ifade eder.

Zorunlu Sathis (Forced Sale)

“Zorunlu satis” terimi siklikla, bir saticiyr satisa zorlayan kosullar icinde bulundugu; bunun sonucunda da uygun
pazarlama stresinin MUmkon olmadigli ve alicllann yeterli degerlendirme yapma imkani bulamayabildigi
durumlarda kullanilir.

Gercege Uygun Deger (Fair Value)

UFRS 13"de (Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlan) gercege uygun deger, piyasa katilimcilan arasinda
6lcum tarihinde olagan bir islemde, bir varligin safisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde édenecek
fiyat olarak tanimlanmaktadir.

4.2 Degerleme Yontemleri

Uygun degerleme temeli ile tanimlanan degerlemeye ulasmak icin bir veya daha fazla degerleme yaklasimi
kullanilabilir. Bu Cercevede tanimlanan ve aciklanan U¢ yaklasm degerlemede kullanilan ana yaklasimlardir.
Hepsinin fiyat dengesi, yarar veya ikame beklentisi ekonomik ilkelerine dayalidir.

Pazar Yaklasimi (Market Approach)

Pazar yaklasimi varigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastiniabilir (benzer) varliklarla
karsilastinimasi suretiyle gdsterge niteligindeki degerin belilendidi yaklasimi ifade eder.
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Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima édnemli ve/veya anlamii
agirlik verilmesi gerekli gdrilmektedir:

(a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satfilmis olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna dnemli dlcude benzerlik tasiyan varliklann akfif olarak islem gérmesi,
ve/veya

(c) dnemli dlcude benzer varlikliar ile ilgili sk yapilan ve/veya guncel gdzlemlenebilir islemlerin s6z konusu
olmasi.

Pazar yaklasminda genellikle her biri farkl carpanlara sahip karsilastinlabilir varliklardan elde edilen pazar
carpanlan kullanilir. Belirlenen araliktan uygun carpanin secimi niteliksel ve niceliksel faktérlerin dikkate alindidi
bir degerlendirmenin yapilmasini gerekfirir.

Gelir Yaklasimi (Income Approach)

Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere ddnistUrilmesi
ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasminda varigin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin
veya maliyet tasarruflannin bugunku degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli agirik
verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) varigin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle degeri etkileyen ¢ok énemli bir unsur olmasi,

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

indirgenmis Nakit Akisi Yontemi (Discounted Cash Flow Method)

INA yoénteminde, tahmini nakit akislan dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varigin buginkd
degeriyle sonuclanmaktadir. INA yénteminin temel adimlarn; dederleme konusu varidin ve dederleme
gorevinin niteligine en uygun nakit akigi 1T0rinUn secilmesi (6rnegin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akiglar,
toplam nakit akislar veya ézsermayeye ait nakit akislar, reel veya nominal nakit akiglar vb.), nakit akislarinin
tahmin edilecedi en uygun kesin surenin varsa belirlenmesi, s6z konusu sUre igin nakit akis tahminlerinin
hazirlanmasi, (varsa) kesin tahmin stresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlik icin
uygun olup olmadiginin; daha sonra da, varigin niteligine uygun devam eden degerin belirlenmesi, uygun
indirgeme oraninin belirenmesi ve indirgeme oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak Uzere, tahmini
nakit akislarina uygulanmasi seklindedir.

Maliyet Yaklasimi (Cost Approach)

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kUlfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s&z konusu
olmadikca, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla ediniimis olsun, kendisine esit faydaya sahip
baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagr ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla
goOsterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varigin cari ikame maliyetfinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tUm yipranma
paylarnin dUstlmesi suretiyle gdsterge niteligindeki deger belirenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamili
agrrlik verilmesi gerekli gorGlimektedir:

(a) katiimcilann degerleme konusu varlkla énemli élciGde ayni faydaya sahip bir varigr yasal kisittamalar
olmaksizin  yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilann degerleme konusu varligr bir an evvel
kullanabilmeleri icin dnemli bir prim édemeye raz olmak durumunda kalmayacaklar kadar, kisa bir sGrede
yeniden olusturulabilmesi,

(b) varigin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgU niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

(c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri érneginde oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.
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5. DEGERLEME CALISMASINDA ERISILEN BiLGIi VE VERILER

5.1 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan, Degere Etki Eden

Faktorler
SWOT Analizi
GUclU Yonleri LayIf Yonleri
+ Yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi ve % Konumlu oldugu bulvarn yaya
binanin tUmM alan kullanimlannin yasal olmasi, sirkUlasyonunun baz ficari fonksiyonlar igin
+ Gayrimenkulin bulvar Uzerinde konumlu yeterli olmamasi
olmasi,

+ Ticari olarak yuksek gorinurliglu ve reklam
kabiliyetinin yUksek olmasi,

+ Havaalaning, sehir merkezine ve kamu kurum
ve kuruluslanna cok yakin olmasi sebebiyle
konakloma i¢in tercih edilen bir bolgede yer

almasi,
+ Kapal otopark alaninin bulunuyor olmasi,
Firsat Tehditler
+ Yapinin bilinirligi  yOksek, merkezi konumda x  DUnyada ve Ulkemizde yasanan ekonomik
olmasi, gelismeler, tUm  sektérleri  oldugu  gibi
gayrimenkul sektéronU de olumsuz olarak
etkilemesi,

5.2 Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi

Tabloda emsal olarak belirtilen veriler; gayrimenkullerin bélgesinde yapilan sifahi saha arastirmalar sirasinda
emlak allm satiminda aracilik yapan kisilerle yapilan sifahi gérismeler ve internet arastirmalarn ile derlenmistir.
Maliyet yaklasimi yéntemi kapsaminda arsa degeri takdiri icin bélgedeki mevcut satilik ve safilmis arsa vasifh
tasinmazlar arastinimistir. Bélgede ayni imar sartlanna sahip satiik bos arsa emsallerinin bulunmamasi nedeni ile
yakin bélgelerdeki arsa emsalleri arastinimistir. Isyeri nitelikli 1 ve 2 numarall badimsiz bdlimlerin direkt
kapitalizasyon yéntemi kapsaminda deger takdir icin de dUkkan vasifli kiralama emsalleri arastinimis olup,
olumlu ve olumsuz &zelliklerine gore analiz edilmistir. Ulasilan emsal verileri asagida sunulmaktadir.

Sahilik Arsa Emsalleri

No Konum Durum Alan Fiyat Fiyat Olumlu / Olumsuz ile.
(m?) M @/m?)  Gzellikleri
1 Girne Satilik 5271 215.800.000 40.941 Girne Bulvar Uzerinde, Mezarlk karsisinda, 5.271 m?2 bUyUklige sahip, Ticaret Alani E: 2.4 (532)
Bulvari yapllasma sartlarna sahip arsa satiliktr. 7?‘;5
2 Ankara- Satilik 2840 120.000.000 42.254 Havaalani kavsadinin batfisinda, yaklasik 1,8 m mesafede Turhan Cemal Beriker Bulvarn (532)
Adana Yolu Uzerinde 2.840 m? terki bulunmayan KDKC Alani E: 2.4 yapilasma sartlarina sahip arsa satiliktir. 928‘]
3 Ankara- Satilik 1.950  59.500.000 30.513 Park Avm civarinda, Ankara-Adana Yoluna 2.parsel konumunda olan, 1.950 m? blyUklige  (546)
Adana Yolu sahip, Ticaret Alani E: 2.4 yapilasma sartlarina sahip arsa satiliktir. Arsanin meveutta imar 239

uygulama hakki bulunmamaktadir. 6060

4 Sehir Satilik 142 8.000.000 56.338 Tasinmaza yakin mesafede, ara sokakta, 157 m? brUt, 142 m? net alana sahip Ticaret Alani 5 (507)
Merkezi kat yapilasma sartlanna sahip arsa satiliktir. YUzolcimUnUn kiicUk olmasi sebebiyle pozitif, 710
geometrik sekli sebebiyle negatif serefiyeye sahipfir. 5806

5 Girne Satilik 1.900  78.000.000 41.053 Girne Bulvarina yakin mesafede 2.667 m? brit, 1900 m? net alana sahip Mezarlk sirasinda,  (553)
Bulvar Ticaret Alani E: 2.4 yapilasma sartlarina sahip arsa satiliktir. ]g?i
-
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Kiralik Dikkan Emsalleri

No Konum Kat Alani Alani *Fiyah  *Fiyah Olumlu / Olumsuz ile.
*m) *m)  (/Ay) (U/m?/Ay)  Gzellikleri

6 61004 B+ 800 442 100.000 226 Tasinmaza yakin konumda, kismen reklam kabiliyeti daha dUstk konumda zemin kat 300  (555)

Sokak Z+A m2, asma kat 200 m2, bodrum kat 300 m? olmak Uzere toplam 800 m? olarak pazarlanan 055

dUkkan kiraliktir. 1497

(Bodrum kat 1/4 oraninda, asma kat 1/3 oraninda zemine indirgenmistir.)(Zemine
indirgenmis alan: 442 m2)
(Degerleme konu tasinmaz konum, alan bUyUkl0§U olarak yUksek serefiyededir.)

7 Inénl I+A 220 153 45.850 299 Tasnmaza yakin konumda, indni Caddesi Uzerinde, reklam kabiliyeti iyi 120 m2 zemin, (544)
Caddesi 100 m2 asma katl toplam 220 m? alana sahip dUkkan kiralikhr. 236
(Asma kat 1/3 oraninda zemine indirgenmistir.) (Zemine indirgenmis alan: 153 m2) 0199
(Degerleme konu tasinmaz konum olarak yUksek serefiyededir.)
8  Atatirk I+A 120 80 54.167 677 Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda Atatirk Caddesi Uzerinde bulunan zemin — (552)
Cd. 60 m2, asma 60 m? olarak beyan edilen, iki katl, beyanina alansal olarak uygun oldugu 552
dngarilen dukkan aylik 54.167 TL bedel ile kiralikfrr. 3243
(Asma kat 1/3 oraninda zemine indirgenmistir.) (Zemine indirgenmis alan: 80 m?)
(Degerleme konu tasinmaz mimari ve insaat ézellikleri olarak yUksek serefiyededir.)
9  Ziyapasa z 200 160 125.000 781 Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda Ziyapasa Bulvan Uzerinde bulunan zemin  (505)
Bulvar 200 m2 olarak beyan edilen, 160 m? oldugu dUsinUlen dikkan aylik 125000 TL bedel ile 692
Kiraliktr. 3000
10 Ziyapasa I+A 355 220 120.000 545 Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda Ziyapasa Bulvan Uzerinde bulunan zemin  (553)
Bulvar 175 m2, asma 180 m2 olarak beyan edilen dikkan aylik 120.000 TL bedel ile kiraliktr. S?Z

(Asma kat 1/3 oraninda zemine indirgenmistir.) (Zemine indirgenmis alan: 220 m2)
(Degerleme konu tasinmaz mimari ve insaat ézellikleri olarak yUksek serefiyededir.)
*Beyan edilen, *Tahmin edilen,
Emsaller kat dagiimlarina gére zemin kata indirgenerek serefiye calismasina konu edilmistir. Zemine indirgenen alan hesabinda, asma kat alani 1/3 oraninda,
zemin kat alani 1/1 oraninda, bodrum kat alani 1/4 oraninda indirgenerek alana dahil edilmistir.

Gayrimenkuller aracilik firmalan tarafindan pazarlanirken, mevcut biyUkliginden daha bUydk alanl (%5-25) olacak sekilde pazarlanmaktadir. Bu durum
tahmini gayrimenkul bUyUkliginde dikkate alinmis olup, tecribelerimiz dogrultusunda alan degisikligi yapilmistir.

5.3 Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilmis, Degerlemeye Konu
Gayrimenkule Yakinligini Gosteren Krokiler

Emsal gayrimenkullerin konumlarini gésteren kroki (Arsalar)

¢
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5.4 Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Ayrinhli Aciklama, Emsal Bilgilerinde Yapilan
Dizeltmeler, Dizeltmelerin Yapiima Nedenine iliskin Detayli Aciklamalar Ve Diger
Varsayimlar

Degerlemeye konu gayrimenkulin pazar degerlerinin takdiri icin yakin cevrede konumlu, degerlemeye konu
gayrimenkul ile benzer nitelikli “arsa ve dukkana uygun isyerleri” arastirmasi yapilmistir. Yapilan arastirmalarda
gayrimenkul aracilik faaliyetinde bulunan kisiler ile géristimUs ve online gayrimenkul pazarlama site ilanlar
incelenmistir. Yapilan sifahi gérGsmeler ve incelemelerde, yakin zamanda satisa veya kiralamaya konu olmus
gayrimenkuller hakkinda kismen bilgi edinilmis olup, agrrlikli olarak halihazirda piyasada safilik ve kiralik olarak
pazarlanan gayrimenkullerin detaylan dgrenilmistir. Edinilen bilgiler, sirket arsivimizde bulunan diger bilgiler ile
karsilastinimis olup emlak pazarlama firmalarndan alinan emsal bilgilerinin tutarlh olduklan gérilmustr.

Emsal arastirmasi yapilirken, “ayni pazar kosullarina sahip, benzer nitelikli emsaller tercin edilmesine; ayni veya
¢ok yakin konumda yer alan emsallerin (konumda/ lokasyonda farkliliklarn olan emsallerin serefiye farklilikiar
degerlemede dikkate alinmall) tercih edilmesine; emsal gayrimenkullerin fiziksel &zelliklerinin  dikkate
alinmasina, fiziki 6zelliklerin (Unite tipi, kullanim bUyUklogu, yapl yasi, insaat kalitesi, teknik 6zellikleri vb. unsurlar)
farkli olmasi durumunda emsallerin serefiye farkliiklarnin degerlemede dikkate alinmasina; tfam mulkiyet
devrine iliskin emsaller [farkll mUlkiyet tarzlannin (hisseli mUlkiyet, Ust hakki devri, devre mulk vs.) ortaya
cikaracagd serefiye farkliliklan degerlemede dikkate alinmasina] fercih edilmesine” dikkat edilmistir.

Degerleme konusu gayrimenkulin bulundugu bdélgedeki emsal satis fiyatlar incelendiginde asagidaki bilgilere
ulasiimaktadir.

e Kapal alani bUyGdUkce birim kira ve satis degerinde azalmalar olmaktadir.

e Bolgede yapilan arastirmalarda edinilen bilgilere gére degerleme konusu parsel ile benzer nitelikte arsa
arzi bulunmamaktadir. Bu sebeple bdlgedeki satilik arsalar incelenmis ve aracilik hizmeti yapanlardan
bilgiler alinmistir. Edinilen bilgilere gére tasinmazin arsa degerinin 60.000 TL/m? civarninda olabilecegi
belirfilmistir.

e Bolgede yapilan arastirmalarda edinilen bilgilere gére dukkanlarin konumu, bUyUkligu ve kat adedine

gore aylik kira fiyatlan 225-780 TL/m? arasinda degistigi gorilmostar.

Emsallerin Karsilastiriimasi

Satilik ve kiralik gayrimenkul emsalleri, olumlu / olumsuz &zelliklerine gdre karsilastinimis ve serefiyelendirme
calismasi ile uyumlu hale getirilmistir.

Emsal gayrimenkullerden 6ngorilen pazarlik paylannin distimesi ve alan dizeltmesi uygulanmasi akabinde
“Konum, insaat kalitesi, mimari &zellik, kullanim alani bUyUkligu, parsel dzelliklerine ve mUlkiyet durumu” gibi
kriterlere gore serefiyelendiriimistir.
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Emsallerin_ Konuma liskin _DUzeltme Kriteri'nde; raporun “5.3 Kullanilan Emsallerin Sanal  Ortamdaki
Haritalarndan Cikartiimis, Degerlemeye Konu Gayrimenkullere Yakinligini Gésteren Krokiler” bdéliminde
sunulan emsal krokilerinde belirtilen konumlan dikkate alinmis; ulasim akslarina olan mesafesi, erisilebilirligi,
merkezi konumu, manzara durumu, manzara acisi, tabela degeri vb. kriterleri g6z dnUnde bulundurularak
duzeltme yapilmustir.

Emsallerin insaat Kalitesine liskin Dizeltme Kriteri'nde; binanin yapilis tarzi, yapim yil, teknik dzellikleri, bakim
durumu, malzeme kalitesi vb. kriterleri g6z 6ninde bulundurularak duzeltme yapilimigstr.

Emsallerin Mimari Ozelliklerine lliskin Dizeltme Kriteri'nde; binanin teknik ve altyapr ézellikleri, acik - kapali
otopark durumu, kattaki konumu vb. kriterleri géz dntnde bulundurularak dizeltme yapilmistr.

Emsallerin_ Alana liskin _Dizeltme Kriteri'nde; emsallerin alanlan gdz éndnde bulundurularak dizeltme
yapilmistir. KicUk alana sahip bina, dukkan ve arsalar, bUyUk alana sahip bina, dikkan ve arsalara gére daha
yUksek birim degerlerle kiralanmakta ve satimaktadir.

Emsallerin imar Durumuna lliskin DUzeltme Kriterinde, parsel cephe genisligi ve sayisi, edimi, imar durumu, vb.
gibi kriterler g6z 6ninde bulundurularak duzeltmeler yapilimistir.

Hisseli MUlkivet Durumuna iliskin DUzeltme Kriteri'nde: emsallerin  hisseli mUlkiyet durumu géz 6ninde
bulundurularak duzeltme yapilmistir. Hisseli mulkiyet yapisina sahip gayrimenkullerin satis sureleri, hisseli yapida
olmayanlara gbre daha uzun, safis kabiliyetleri ve degerleri hisseli yapida olmayanlara gbére daha dusuk
olmaktadir.

Yukanda belirtlen emsaller arasindan, degerlemeye konu tasinmaz ile benzer 06zelliklere sahip oldugu
kanaatine varnlan 5 adet arsa emsali ve 5 adet dukkan emsali secilmis ve 2 adet tablo seklinde asagida
sunulmustur. Secilen gayrimenkuller, numaratajlarina goére tablolara islenmistir. Satis degerlerine gore 2 adet
tablo hazirlanmis ve gayrimenkullerin olumlu / olumsuz 6zelliklerine gére serefiye uygulanmistir,

Emsaller ve Degerlemeye Konu Gayrimenkul Farkliliklar:

Emsal gayrimenkuller, degerleme konusu gayrimenkule gére cok kicuUk yUzdlcume sahip gayrimenkullerdir. Bu
durum alana iliskin dizeltme kriterinde géz 6ninde bulundurulmustur.

Degerleme konusu gayrimenkulUn kullanim alani bUyUklGGU icerisinde kat holU ve teknik ortak alan bUyUklUkleri
yer almasina ragmen, emsal gayrimenkullerin fahmin  edilen alanlan icerisinde kat holU alanlan
bulunmamaktadir. Bu durum alana iliskin dUzeltme kriterinde negatif serefiye olarak gbz &nunde
bulundurulmustur.

Emsal gayrimenkul, dederleme konusu gayrimenkule gore "Daha lyi Konumda, Daha lyi insaat Kalitesine Sahip,

Daha lyi imar Durumuna Sahip, Daha lyi Mimari Ozelliklere Sahip ve Daha Kicik Alana Sahip” ise serefiye
negafif girlmekte, emsal gayrimenkul “Cok Hisseli” ise serefiye pozitif girilmektedir.

Deger Karsilastirmasi (Serefiyelendirme)

Karsilastirma - Arsa Degeri

El E2 E3 E4 ES)
Durum Satilk Satilk Satilk Satilik Satilik
Pazarlanan Deger (A) 215.800.000  120.000.000 59.500.000 8.000.000 78.000.000 TL
Pazarlk Payi 20% 30% 20% 30% 10% %
DUzeltiimis Deger (B) 172.640.000 84.000.000 47.600.000 5.600.000 70.200.000 TL
Pazarlanan Alan (C) 5.271 2.840 1.950 157 2.667 m?
Alan DUzeltmesi 0% 0% 0% 1% 40% %
DUzeltilmis Alan (D) 5.271 2.840 1.950 142 1.900 m?
Dizeltme Oncesi Deder (A/C) 40.941 42.254 30.513 50.955 29.246 TL/m?
Pazarlkl DUzeltilmis Deger (B/D) 32.753 29.577 24.410 39.437 36.947 TL/m?
Konuma lliskin DUzeltme 80% 110% 100% 30% 100% %
imar Durumu DUzeltmesi 0% 20% 20% 20% 0% %
Alana lliskin DUzeltme 5% -5% -10% -25% -5% %
Hisse Durumu DUzeltme 0% 0% 0% 0% 0% %
Toplam DiUzeltme 85% 125% 110% 25% 95% %
Serefiye Uygulanmis Deger 60.593 66.549 51.262 49.296 72.047 TL/m?
Ortalamasi 59.949.,3 TL/m?
Takdir 60.000 TL/m?

Konu gayrimenkulUn arsa degerinin ~60.000 TL/m? (59.949,3 TL/m?) olabilecegdi gorUs ve kanaatine varimigtir.
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Kira Degeri Karsilastirmasi (Serefiyelendirme)

Karsllastrma - DUkkan Kira Degeri

E6 E8 E9
Durum Kiralik Kiralik Kiralik
Pazarlanan Deger (A) 54.167 125.000 120.000 TL/Ay
Pazarlik Payi 10% 10% 5% %
DUzeltilmis Deger (B) 48.750 112.500 114.000 TL/Ay
Pazarlanan Alan (C) 120 200 355 TL/m?/Ay
Alan DUzeltmesi 50% 25% 61% %
DUzeltilmis Alan (Z..A.) (D) 80 160 220 TL/m?/Ay
Duzeltme Oncesi Deger (A/C) 451 625 338 TL/m?/Ay
Pazarlikl DUzeltilmis Deger (B/D) 609 703 518 TL/m?/Ay
Konuma lliskin DUzeltme 25% -10% 20% %
insaat Kalitesi Dizeltmesi 0% 0% 0% %
Mimari Ozeliik Dizeltme 18% 18% 18% %
Alana lliskin DUzeltme -20% -10% -5% %
Toplam DUzeltme 23% -2% 33% %
Serefiye Uygulanmis Deger 750 689 689 TL/m?/Ay
Ortalamasi 709.3 TL/m?/Ay
Takdir 710 TL/m?/Ay

Konu gayrimenkulin kira degerinin ~710 TL/m?/Ay (7093 TL/m?/Ay) olabilecegdi gérUs ve kanaatine varnlmistir.
(Yukarndaki tabloda 1 bagimsiz bdlim numarall dUkkan icin serefiye calismasi yapimis olup, 2 numarali
dUkkanin alani dikkate alinarak deger gérusu kalibre edilmistir.)

Otel Konaklama Ucretleri (%10 KDV ve Konaklama Vergisi Harig)

Otel Adi Cift Kisi - Gecelik Oda Ucreti (TL)
Adana Hiltonsa Hotel 6.242
Sheraton Grand Adana Hotel 7.068
Double Tree By Hilton Adana Hotel 6.898
ibis Otel 1.813
Divan Adana Otel* 6.066

Otel oda Ucretidir. Bilgi amaclh sunulmaktadir.

Degerleme déneminde bdlgede emsal olabilecek standart otel odalarin gecelik fiyatlan arastinlmis ve
yukanda tabloda sunulmustur. Gerceklesen satis fiyatlarinin ve dénem ortalamasinin tabloda sunulan fiyatlann
altinda oldugu bilgisi edinilmistir. Standart oda, Suit Oda ve Kral Dairesi adefleri, fiyatlan ve oda UGcreti
ortalamalan dikkate alinarak 2026 yilinin oda satis fiyatinda +%30 seviyesinde guncelleme yapilmigtir.

-
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6. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri llI-62.1 sayill "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili
karan ile yayinlanan “Uluslararasi Degerleme Standartlan 2017" nin “UDS 105 Degerleme Yaklasimlan ve
Yéntemleri” baslkll 10.4. maddesinde; “Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda,
Ozellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve guvenilirligine yuUksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varlgin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez.” belirtmesi yapilmistir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglannin ginUmuozdeki degerini bulma islemidir. Bu
yontemde kullanilan gelecege yénelik tahmin ve projeksiyonlar, gincel piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli
arz ve talep faktorleri ve surekli istikrarli bir ekonomiye dayaldir. Degerleme konusu gayrimenkulUn gelir getiren
bir mulk olmamasi ve gelir getirme potansiyelinin de olmamasi dikakte alinarak Gelir Yaklasimi Yonteminin
uygulanmamasina karar verilmigtir.

Tasinmazin  pazar degerinin  fespitinde; Pazar Yaklasimi Yontemi, Maliyet Yaklagimi Yontemi, Direkt
Kapitalizasyon Yontemi ve Gelir Indirgeme Yontemi kullanilacaktir,

6.1 Pazar Yaklasimi

6.1.1 Pazar Yaklagimini Acgiklayici Bilgiler

Pazar yaklasimi varigin, fiyat bilgisi elde edilebilr olan ayni veya karsilastiniabilir (benzer) varliklarla
karsilastinimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belilendigi yaklasimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima édnemli ve/veya anlamii
agrrlik verilmesi gerekli gbérilmektedir:

(a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna dnemli dlcude benzerlik tasiyan varliklann akfif olarak islem gérmesi,
ve/veya

(c) dnemli 6lcUde benzer varlklar ile ilgili sik yapillan ve/veya guncel gézlemlenebilir islemlerin s6z konusu
olmasi.

Pazar yaklassminda genellikle her biri farkl carpanlara sahip karsilastinlabilir varliklardan elde edilen pazar
carpanlan kullanilir. Belirlenen araliktan uygun carpanin secimi niteliksel ve niceliksel faktérlerin dikkate alindidi
bir degerlendirmenin yapilmasini gerekfirir.

6.1.2 Konu Gayrimenkulin Degerlemesi i¢cin Pazar Yaklasimi Yonteminin Kullaniima Sebebi

Degerleme calismasinda gayrimenkulin satis degerlerinin tespitinde, Pazar Yaklasimi Yontemi kullanilmustir.

Pazar Yaklasimi ydnteminde, yakin dénemde pazara cikartilmis, satilmis veya kiralanmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, gayrimenkul pazar degerini etkileyebilecek bUtin unsurlarla sentez olusturularak degerleme
yapilmistir.

Bulunan emsaller; imar durumu, yUzdlgim, konum, mimari 6zellik, insaat kalitesi ve bUyUklUk gibi kriterler
dahilinde karsilastinimis, emlak pazannin gincel degerlendirmesi icin emlak pazarlama firmalarn ile géristimas;
kamu kurum ve kuruluslarindan da bilgi ediniimis, aynca ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden
faydalanilmustir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarn UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 20.2 maddesi'nin b ve
c bentlerine gore; * degerleme konusu varligin veya buna 6nemli dlcude benzerlik tasiyan varliklarnn aktif
olarak islem gbérmesi ve/veya”, “dnemli OlcUde benzer varliklar ile ilgili sk yapilan ve/veya guncel
gobzlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi” Pazar yaklasimi yénteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bélge genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu gayrimenkule emsal olabilecek satiik arsa emsalleri
arastinimis ve gerekli hesap duzeltmeleri yapilarak arsanin piyasa degeri tespitinde Pazar yaklasimi yontemi
kullanilmustir.

6.1.3 Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi

Raporun “B&IUm 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashdr altinda sunulmaktadir.

6.1.4 Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartiimis, Degerlemeye Konu Gayrimenkule
Yakinligini Gosteren Krokiler

S
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Raporun “BolUm 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashd altinda sunulmaktadir.

6.1.5 Emsallerin Nasil Dikkate Allndlélnq iliskin Ayninhli Agiklama, Emsal Bilgilerinde Yapilan Dizeltmeler,
Dizeltmelerin Yapilma Nedenine lligkin Detayh Agiklamalar Ve Diger Varsayimlar

Raporun “BolUm 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashd altinda sunulmaktadir.

6.1.6 Pazar Yaklagimi ile Ulasilan Sonug

Yapilan piyasa arastirmalar, degerleme streci ve emsal analizinden hareketle belirtilen &zellikler gbz dninde
bulundurularak gayrimenkul icin takdir edilen pazar degerleri asagidaki tablolarda belirfilmistir.

Degerleme Tablosu — Arsa Pazar Degeri

Ada /Parsel Alan (m?) Deger (TL/m?) Hisse Deger (TL)

1653 ada, 143 parsel 3.608 60.000 Tam Hisse  216.480.000
Toplam Yaklasik (TL) 216.480.000

Tercih edilen yonteme goére arsanin Tam Hisse Degerinin 216.480.000 TL olabilecegdi gdrus ve kanaatine

varilmistir.

6.2 Maliyet Yaklasimi

6.2.1 Madliyet Yaklasimini Acgiklayici Bilgiler

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kUlfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s&z konusu
olmadikca, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip
baska bir varligr elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacag ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla
go6sterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasmdir. Bu yaklasimda, bir varigin cari ikame maliyetfinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tUm yipranma
paylarinin dustimesi suretiyle gdsterge niteligindeki deger belilenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamii
agrrlik verilmesi gerekli gérGimektedir:

(a) katiimcilann degerleme konusu varlikla énemli élcUde ayni faydaya sahip bir varigr yasal kisittamalar
olmaksizin  yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin  degerleme konusu varligr bir an evvel
kullanabilmeleri icin dnemli bir prim édemeye razi olmak durumunda kalmayacaklar kadar, kisa bir sGrede
yeniden olusturulabilmesi,

(b) varigin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgU niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

(c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi érnegdinde oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.

6.2.2 Konu Gayrimenkulin Degerlemesi icin Maliyet Yaklasiminin Kullaniima Nedeni

Bolgedeki arsa emsal degerlerine erisilebiliyor olmasi ve yapinin insaasi ile ilgili intiyac duyulan insaat
maliyetinin takdir edilebilecek olmasi gbz 6ninden bulundurulmus, gayrimenkulin yeniden Urefim maliyetinin
hesaplanabilecek olmasi dikkate alinarak, degerleme ydntemi olarak Maliyet Yaklasimi analizinin kullaniimasi
uygun bulunmustur. Bu analizde gayrimenkulin bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimi ile; binalarin
teknik Ozellikleri, binalarda kullanlan malzemeler, piyasada ayni &zelliklerde insa edilen binalann insaat
maliyetleri ve gecmis tecrUbelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler géz 6nunde bulundurularak
degerlendiriimistir.

6.2.3 Arsa Degerinin Tespitinde Kullanilan Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi, Yapilan Dizeltmeler,
Yapilan Diger Varsayimlar Ve Ulasilan Sonug

Bélge genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu gayrimenkulin arsa degerinin takdiri icin emsal
olabilecek satilk emsaller, emsal alinan degerlere uygulanan “konum, imar durumu ve alan bUyUklogu™” gibi
serefiye kriterleri raporun "B&IUm 5 Degerleme Calismasinda Erisien Bilgi Ve Veriler” bashgr altinda
sunulmaktadir.

Maliyet ydnteminde kullanilacak arsa degeri hesaplamasi asagida sunulmaktadir.

Degerleme Tablosu — Arsa Pazar Degeri

Ada /Parsel Alan (m?) Deger (TL/m?) Hisse Deger (TL)

1653 ada, 143 parsel 3.608 60.000 Tam Hisse  216.480.000
Toplam Yaklasik (TL) 216.480.000
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Tercih edilen degerleme ydntemine gdbre gayrimenkulin arsanin Tam Hisse Degerinin 216.480.000 TL
olabilecegi gorUs ve kanaatine varlmigtir.

6.2.4 Yapi Madliyetleri Ve Diger Maliyetlerin Tespitinde Kullanilan Bilgiler, Bu Bilgilerin Kaynagi Ve Yapilan
Diger Varsayimlar

Bina maliyet degerleri, binalann teknik &zellikleri, binalarda kullanilan malzeme detaylarn, piyasada ayni
ozelliklerde insaa edilen binalarn insaat maliyetleri ve gecmis tecrUbelerimiz dikkate alinarak belilenmistir.
Konu parsel Uzerinde yer alan “cevre duzenlemesi, beton saha ve yesil alan duzenlemeleri, otopark giris ve
cikisa hizmet eden yollar, cevre duvan ve guvenlik unsurlan vb... * isler harici ve muteferrik isler kapsaminda
degerlendirilmis olup, maliyetleri degere yansitilmistir.

Ayrica yapl maliyeti tespit edilirken guncel 31.01.2025 tarihinde Resmi Gazetede yayinlanan insaat maliyet
bedelleri ve binanin mevcut teknik ve mimari durumu gbz 6nunde bulundurulmustur. Yerinde yapilan
incelemelerde, yapinin “5B yapi sinifi” Gzeri oldugu tespit edilmis olup, yapinin yasi ve bakim durumu ile alakal
eskimelerinin bulundugu dikkate alinmis ve % 11 yipranma orani uygulanmasi uygun gorilmuostUr. Tasinmazin
dUkkan ve otel olarak kullanimasi ve i¢ kisimlarnin bakimli olmasi da yapr maliyeti belilenirken dikkate
alnmustr.

6.2.5 Madliyet Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Yapilan piyasa arastirmalan, degerleme streci ve emsal analizi géz 6ninde bulundurularak gayrimenkul icin
maliyet yaklasimi ile ulasilan pazar degeri asagidaki tabloda belirtilmistir.

Bagimsiz bélim arsa degeri, arsa payina diusen arsa bUyUklUkleri dikkate alinarak hesaplanmis, Uzerine
bagmsiz bélum alanlan Gzerinden maliyet degerleri de eklenerek maliyet yontemine gbre Pazar degerleri
tespit edilmistir.

Arsa Degeri Tablosu

Ada Parsel
1453 143

1 Numarali BB

B&IGM Insaat Alor;n
. (m?)
Is Yeri 578
2 Numarali BB
BSIGM Insaat Alani
(m?)
is Yeri 50
3 Numarali BB
B&IGM Insaat Alor21|
(m?)
Otel 25.587
Toplam 26.215

Toplam Arsa Degeri (TL)
Toplam Maliyet Degeri (TL)
Genel Toplam Deger (TL)

Takdir Edilen Deger
(TL/m?)
56.000

Arsa BUyUkIogu
(m?)
3.608

Arsa Degeri
(TL)
216.480.000

Toplam Arsa Degeri

I Numarali Bagimsiz B6IGm (7/115 Arsa Payi) Arsa Payi Degeri (TL)
2 Numarali Bagimsiz B&IGm (1/115 Arsa Payi) Arsa Payi Degeri (TL)
3 Numarali Bagimsiz BSIim (107/115 Arsa Payi) Arsa Payi Degeri (TL)

Maliyet Degeri Tablosu

Birim insaat Maliyeti
(TL/ m?)
26.000

Birim Insaat Maliyeti
(TL/ m?)
36.000

Birim Insaat Maliyefti
(TL/ m?)
60.000

Toplam Deger Tablosu

Yipranma Orani
(%)
1%

Yipranma Orani
(%)
1%

Yipranma Orani
(%)
1%

*Toplam Maliyet
(TL)

20.808.000

Arsa Payl Degeri
Toplam Maliyet
Degeri (TL)

*Toplam Maliyet
(TL)

1.800.000

Arsa Payl Degeri
Toplam Maliyet
Degeri (TL)

*Toplam Maliyet
(TL)
1.535.220.000
Arsa Payl Degeri
Toplam Maliyet
Degeri (TL)

Yaklasik Arsa Degeri
(TL)

216.480.000
216.480.000
13.177.043

1.882.435
201.420.522

Yipranma Sonrasi /
Maliyet (TL)
18.519.120
13.177.043
31.696.163
~31.695.000

Yipranma Sonrasi /
Maliyet (TL)
1.602.000
1.882.435
3.484.435
~3.485.000

Yipranma Sonrasi /
Maliyet (TL)
1.366.345.800
201.420.522
1.567.766.322
~1.567.765.000

216.480.000
1.386.466.920
1.602.946.920
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6.3 Gelir Yaklasimi
6.3.1 Gelir Yaklasimini Agiklayici Bilgileri

Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere ddnistUrUlmesi
ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasminda varigin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin
veya maliyet tasarruflannin bugunkt degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) varigin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle degeri etkileyen ¢cok dnemli bir unsur olmasi,

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

indirgenmis Nakit Akisi Yontemi (Discounted Cash Flow Method)

INA yoénteminde, tahmini nakit akislan dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varigin buginkd
degeriyle sonuclanmaktadir. INA yénteminin temel adimlar; dederleme konusu varidin ve dederleme
gorevinin niteligine en uygun nakit akigi fT0rinun secilmesi (6rnegin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akiglar,
toplam nakit akislar veya ézsermayeye ait nakit akiglar, reel veya nominal nakit akiglar vb.), nakit akiglarinin
tahmin edilecedi en uygun kesin surenin varsa belirlenmesi, s6z konusu sUre i¢in nakit akis tahminlerinin
hazirlanmasi, (varsa) kesin tahmin suresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlik icin
uygun olup olmadiginin; daha sonra da, varigin niteligine uygun devam eden degerin belilenmesi, uygun
indirgeme oraninin belirlenmesi ve indirgeme oraninin varsa devam eden deger de d&hil olmak Uzere, tahmini
nakit akislanna uygulanmasi seklindedir.

6.3.2 Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Gelir Yaklasiminin Kullaniima Nedeni

Konu gayrimenkul otel niteliginde kullanildigindan ve isletmeden dolayi duzenli gelir getiren bir mulk olmasi
sebebiyle Gelir Yaklasimi ydnteminin kullanilmasi uygun bulunmustur.

6.3.3 Nakit Giris Ve Cikislarinin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynagi Ve
Yapilan Diger Varsayimlar

Otelin gecmis yillardaki performansi dikkate alinarak gelir projeksiyonu uygulanmigstir.

Parsel Uzerinde yer alan ofel mevcutta gelir getiren bir tesis oldugundan otelin son 3 yillik verileri ve piyasa
verileri dikkate alinarak Indirgenmis Nakit Akisi Yontemi ile Gelir Yaklasimi yontemine gore degeri bulunmustur.

Varsayimlar

Sektorel anlamda yapilan piyasa arastirmalar ve genel kabuller dogrultusunda varsayimlar yapilmistir.

Deger tarihi 31.12.2025 olarak kabul edilmistir.

Otelin 365 gun faaliyet gosterecedi varsayilmistr.

Otelin gerceklesen doluluk oranlan dikkate alinarak ilk 12 aylik dénem icin %75 doluluk olacagi sonraki

doénemlerde artarak %80’e yukselecedi varsayilmistir.

TUm 6demelerin pesin yapildigr varsayilmistir.

2026 yil ortalama oda satis gelirinin 5.265 TL olacadi varsayilmistir.

5 yildizll otelin oda sayisi 180 kabul edilmistir.

Merkez Bankasi enflasyon tahmini raporu dikkate alinarak oda fiyat artisi bu oranlara yakin olarak

tahmin edilmistir. ilk 12 aylik dénem sonunda %25, sonraki dénemler %20, %15 ile devam edip, sabit

kalacag varsayilmistir.

e GOP (Gross Operating Profit) orani otelin gecmis yillar performansi dikkate alinarak ik dénem icin %47
ile baslayacagi, sonraki yillarda artarak %48'e ulasip projeksiyon sonuna kadar sabit kalacagdi
varsayilmistir.

e Balo salonu, davet, toplanti salonu, havuz, restoran, SPA, yemek-icecek vb. gelirleri, diger gelirler
olarak kabul edilmistir. Oda disi gelir olarak diger gelir orani otelin gecmis yillardaki performansi da
dikkate alinarak %35 olarak kabul edilmistir.

e Ofelde yenileme maliyetinin toplam otel gelirinin toplam ciro bedelinin % 1,5'i civannda olacagd yillar
ifibariyle toplam gelir ile orantili olarak artacagr 6ngdrolmustar.

e Bina sigortasi bedeli ddenecek olup, 2026 yili igcin 5.905.000 TL bina sigorta bedeli ddenecegi
varsayllmistir. Yillar itibari ile enflasyon tahminleri oraninda artacagi kabul edilmistir.

e Tasinmazin Emlak Vergisi bedeli 2026 yili icin 1.744.000 TL olarak varsayilmistir. Yillar itibari ile enflasyon
tahminleri oraninda artacagdi kabul edilmigtir.

e Donem sonu Kapitalizasyon orani tasinmazin niteligi ve konumu gozetilerek % 7 kabul edilmistir.
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e indirgeme orani %25 olarak kabul edilmistir.

6.3.4 indirgeme/iskonto Oraninin Nasil Hesaplandigina iliskin Ayninhli Agiklama Ve Gerekgeler

indirgeme orani; alglanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda piyasanin  beklentileri,
alternatif yatinmlar icin umulan getiri oranlar, gecmiste emsal muilkler tarafindan kazanilan getiri oranlar, borg
finansmanin bulunabilirligi, cari vergi yasalarnna baglidir.

indirgeme orani belirlenirken UDES kapsaminda toplama yéntemi esas alinmis ve asadida siralanan maddeler
dikkate alinmustir.

Kullanilan nakit akislarina iliskin projeksiyonlarla ilgili riski
Degerlenen varligi tGrong,
Pazardaki islemlerde zimnen yer alan oranlari,
Varligin cografi konumu ve/veya islem gorecegdi pazarlarin konumunu,
Varlgin &mru ve girdilerin tutarlihi@ini,
Kullanilan nakit akisinin t0rino,
¢ Uygulanan deger esaslarnni
indirgeme Orani = Risksiz Getiri Orani* + Risk Primi**

* Risksiz getiri orani, 10 yillik devlet tahvillerinin getirileri dikkate alinarak belirlenmistir. Yapilan incelemelerde son
10 yillik devlet tahvilleri risksiz getiri orani %21,28 civanndadir.

** Risk primi ise belirlenen risksiz getiri oranlan Uzerinden yaklasik %1,5-2 civannda sektor riski ve %2 civarinda
Ulke riski dikkate alinarak belilenmistir.

Bu dogrultuda indirgeme orani %25 olarak alinmigstir.

6.3.5 Gelir Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Degerlemeye konu ofelin isletme ruhsati bulunmakia olup, mevcutta faal olarak isletiimektedir. Otelin gelir
Ureten bir mUlk olmasi, 6zel ficari mUlkler arasinda yer almasi sebebiyle degerleme ydntemi olarak Gelir
indirgeme Yéntemi'nin kullaniimasi énerilmektedir. Otelin potansiyel gelir ve giderleri ile ilgili 10 yillk nakit akisi
tablosu hazirlanmistir. Raporun *6.3.3 Nakit Giris Ve Cikislannin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu
Bilgilerin Kaynagdi Ve Yapilan Diger Varsayimlar” bolumde yer alan varsayimlar dikkate alinarak olusturulan
nakit akislan tablosu asagida sunulmaktadir.

Yildiz Sayisi 5
Oda Sayist 180
Yilik Oda Kapasitesi 65.700
Gecelik Oda Fiyati-TL 5.265
Diger Gelir Orani 35%

TL Otel isletme Gelirleri Projeksiyonu/ Nakit Akisi
Gelir 1.YIL 2.YIL 3.YIL 4.YIL 5.YIL 6.YIL 7.YIL 8.YIL 9.YIL 10.YIL 11.YIL
Doluluk Orani (Yillik Ort.) % 75,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0%
Satilan Oda Sayisi Yillik 49.275 52.560 52.560 52.560 52.560 52.560 52.560 52.560 52.560 52.560 52.560
Oda Fiyat TL/gece 4.050 5.265 6.581 7.898 9.082 10.444 12.011 13.813 15.885 18.267 21.008 24.159
Oda Fiyah Artis Orani % 30% 25% 20% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Oda Gelirleri 1000 TL 259.433 345911 415.093 477.356 548.960 631.304 726.000 834.899 960.134  1.104.155 1.269.778
Diger Gelirler 1000 TL 35% 90.802 121.069 145.282 167.075 192.136 220.956 254.100 292.215 336.047 386.454 444.422
Toplam (Gelir) 1000 TL 350.234 466.979 560.375 644.431 741.096 852.260 980.099 1.127.114 1.296.181  1.490.609 1.714.200
Gider
GOP % 47,0% 48,0% 48,0% 48,0% 48,0% 48,0% 48,0% 48,0% 48,0% 48,0% 48,0%
Isletme Gideri*** 1000 TL (185.624)  (242.829) (291.395) (335.104) (385.370) (443.175) (509.652) (586.099) (674.014) (775.117)  (891.384)
Bina Sigortasi 1000 TL (5.905) (7.382) (8.858) (10.187) (11.715) (13.472) (15.492) (17.81¢) (20.489) (23.562) (27.096)
Emlak Vergisi 1000 TL (1.744) (2.180) (2.616) (3.009) (3.460) (3.979) (4.576) (5.263) (6.052) (6.960) (8.004)
Yenileme Fonu Orani 1000 TL 1,50% (5.254) (7.005) (8.406) (9.666) (11.11¢) (12.784) (14.701) (16.907) (19.443) (22.359) (25.713)
Toplam (Gider) 1000 TL (198.527) (259.396) (311.275) (357.966) (411.661) (473.410) (544.422) (626.085) (719.998) (827.998) (952.197)
Faaliyet Kari
Yillk Net Gelir 1000 TL 151.707 207.583 249.100 286.465 329.435 378.850 435.677 501.029 576.183 662.611 762.003
Dénem Sonu Deger 1000 TL 7,00% 10.885.752
Esas Faaliyet Karn 1000 TL _ 0 151.707 207.583 249.100 286.465 329.435 378.850 435.677 501.029 576.183 11.548.363
indirgeme Orani 25,00%

Degerleme calismasinda 3 numarall bagimsiz bdlum icin gelir yaklasimi yontemine ile "6ngdrilen gelir ve
giderler, tfahmini artis ve varsayimlar” dogrultusunda hazirlanan nakit akisi sonucunda ulasilan Tam Hisse degeri
~2.197.013.377 TL olarak belilenmistir.

-
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6.4 Diger Tespit Ve Andlizler (Degerleme Isinin Gerektirmesi Halinde)

6.4.1 Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve mulkin bir yillik stabilize getfirisini baz alan yaklasim, yeni bir
yafinmcl acisindan gelir Ureten mUlkin pazar degerini analiz etmektedir. Bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek icin karsilastinlabilir mulklerin satis fiyatlanyla gelireri arasindaki iliski incelenir. Daha sonra konu
mulkUn sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen yillik faaliyet gelirine bu oran uygulanir. Elde edilen deger,
benzer mulklerde ayni dizeyde getiri elde edilecegdi varsayimiyla, belirtilen gelir duzeyiyle garanti edilen pazar
degeridir. Bu analizde “Tasinmaz Degeri = Tasinmazin Yillk Net Geliri / Kapitalizasyon Orani” formGlunden
yararlanilir.

Degerleme konusu 1 ve 2 numaral bagimsiz bdlumin kira emsal arastirmasi verileri ile bir gelir indirgeme
yaklasimi ydntemi olan Direkt Kapitalizasyon Yéntemi kullanilarak deger tespiti yapilimigstir.

Direkt Kapitalizasyon Oraninin Belirlenmesi

Tasinmazin yer aldig bélgede dukkanlar ile ilgili yapilan arastirmalar ve edinilen bilgiler 1siginda rapora konu
tasinmaz icin direkt kapitalizasyon orani %7 olarak belirlenmistir. (Yatinmin kira gelirine gdre geri dénus suresi,
~14,3 yil olarak éngdrolmustar.)

1 numarall bagimsiz bélim projesine gdre 578 m? kullanim alanina sahiptir. Ancak yerinde yaklasik 248 m? lik
bolumUnun otel tarafindan, kalan 330 m? lik kismin bagimsiz bélum tarafindan kullanildigr gérOImuastir. 248 m?
lik kismin otele gelir Uretmesi sebebiyle bu bdlim otel gelir projeksiyonu icine dahil edilmistir. Bu durum dikkate
alinarak 1 no’lu bagimsiz b&lumun kiraya esas alani 330 m? olarak kabul edilmistir.

Elde edilen veriler dogrultusunda 1 ve 2 numaral bagimsiz bolimlerin tam hisse degeri:

Bagimsiz Bolumler-Degerleme Tablosu - Pazar Degeri — Direkt Kapitalizasyon Yontemi

. - Alani  Kira Degeri  Kira Degeri  Kira Degeri Kapitalizasyon Orani Deger
Bagimsiz B&IUm Numarasi (m?) (TL/m?) (TL/Ay) (TL/YI) (%) (L)
1 Numarali Bagimsiz B&1om 330,00 710 234.300 2.811.600 7% 40.165.714
2 Numaral Bagimsiz B&Im 50,00 888 44,375 532.500 7% 7.607.143
Toplam 380,00 278.675 3.344.100 47.772.857

6.4.2 Takdir Edilen Kira Degerleri (Analiz Ve Kullanilan Veriler)

Degerleme calismasinda kira degeri takdiri icin kullanilan veriler, analizler ve diger detaylar raporun “Bolim 5
Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashdr altinda sunulmaktadir.

Gayrimenkul icin takdir edilen tam hisse Pazar Kira degeri asagidaki tabloda belirtiimistir.

Degerleme Tablosu — Pazar Kira Degeri

Bagimsiz B&IOM Numaras Alani Kira Degeri Kira Degeri Kira Degeri

(m2) (TL/m?) (TL/Ay) (TL/YH)
1 Numarali Bagimsiz B&Iom 330,00 710 234.300 2.811.600
2 Numarali Bagimsiz B&IUm 50,00 888 44.375 532.500
Toplam 380,00 278.675 3.344.100

6.4.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Bu degerleme raporunda, hasilat paylasimi veya kat karsiligr insaat yapimi yéntemleri kullaniimamigtir.

6.4.4 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Degerleme calismasinda, proje degerleme c¢alismasi yapllmamistir. Rapor bina bazinda pazar degeri tespifi
icin hazirlanmisdir. Raporda proje degeri tespit edilmemistir. Maliyet yaklasimi ydnteminde kullaniimak Uzere
takdir edilen arsa degeri asagida sunulmaktadir.

Degerleme Tablosu — Arsa Pazar Degeri

Ada /Parsel Alan (m?) Deger (TL/m?) Hisse Deger (TL)

1653 ada, 143 parsel 3.608 60.000 Tam Hisse  216.480.000
Toplam Yaklasik (TL) 216.480.000

6.4.5 Bos Arazi Ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi Ve Kullanilan Veri Ve Varsayimlar ile Ulasilan Sonuglar

Degerleme calismasinda, proje degerleme c¢alismasi yapllmamistir. Rapor bina bazinda pazar degeri tespifi
icin hazirlanmistir. Raporda proje dederi tespit edilmemistir. Maliyet yaklasimi yénteminde kullaniimak Gzere
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takdir edilen arsa degeri asagida sunulmaktadir. Arsa degeri tespiti icin kullanilan veriler raporun “BoIUm 5
Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashgr altinda sunulmaktadir.

6.4.6 En Verimli ve En lyi Kullanim Degeri Analizi

Bir varligin en yUksek ve en iyi kullanimi, bunun Uretkenligini maksimize eden mumkuin, yasal olarak izin verilebilir
ve finansal olarak uygulanabilir kullanimidir. En yUksek ve en iyi kullanim varligin mevcut kullaniminin devami
veya bir diger alternatif kullanim icin olabilir. Bu piyasa katiimcisinin teklif etmeye istekli olacag fiyat formule
ederken, varlik icin aklinda olan kullanim ile belirlenir.

En yUksek ve en iyi kullanimin belilenmesi icin asagidakilerin dikkate alinmasi gerekir:

e  Bir kullanimin fiziksel olarak mUmkUn olup olmadigini degerlendirmek icin, katiimcilar tarafindan makul
olarak gbrulen noktalar,

e Yasal olarak izin verilen sartlan yansitmak icin, varligin kullanimiyla ilgili sehir planlamalan/imar durumu
gibi tUm kisittamalar ve bu kisittamalarin degisme olasilig,

o Kullanmin finansal karllik sarti bakimindan, fiziksel olarak mUmkin olan ve yasal olarak izin verilen
alternatif bir kullanimin, tipik bir katlimciya, varli@in alternatif kullaonima dénUstirme maliyetleri hesaba
katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi getirinin Uzerinde yeterli bir getiri Uretip
Uretmeyecedi dikkate alrr.

Gayrimenkul sektérGnun hukuki ve teknik acidan en belirleyici faktdrlerinden biri olan imar planlan Ulkemizde
sehirlesme, teknolojik gelisme ve iktisadi ilerlemeye paralel bir gelisme gésterememektie ve bu revizyon eksikligi
nedeniyle genelde statik bir gérinum arz etmektedirler. S6z konusu olumsuz yapinin dogal bir sonucu olarak bir
gayrimenkul Uzerinde mali ve teknik acidan en yUksek verimliligi sadlayacak ve bunun yani sira finansmani
dahi temin edilmis en optimum secenegdin uygulama safhasina konulamamasi gibi istenmeyen vakalar
sektérimuUzde sik sik olusabilmektedir. Bir baska anlatimla, Glkemiz kosullannda en iyi proje, en yUksek getiriyi
saglayan veya teknik olarak en mukemmel sonuclarn saglayan secenek degdil, ayni zamanda yasal mevzuatin
gereklerini de yerine getiren projedir.

Ulkemizde imar planlar, sehilesme hizina ayak uyduramamakta ve nispeten statik kalmaktadir. Bu durum, bir
mulkOn finansal olarak gerceklestirilebilir ve degerlemesi yapilan mulkin en yUksek getiriyi saglayan en verimli

kullanmina yasalarca izin verimemesine sebep olmaktadir. Sonuc olarak yasalarca izin veriimeyen ve fiziki
acidan mimkun olmayan kullanim yuksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez.

Degerleme konusu gayrimenkulin konumu, cevre ozellikleri, bUyUklugu, kullanim uygunlugu gibi &zellikleri gbz
6nUnde bulunduruldugunda gayrimenkulin en etkin ve verimli kullanminin “otel ve is yeri” olarak
kullanilabilecegi dUsuntlimektedir.

6.4.7 Muisterek Veya Bolunmus Kisimlarin Degerleme Analizi

1653 ada 143 parsel Uzerinde kat mulkiyeti kurulmus olup, yapida 3 adet bagimsiz bdlum bulunmaktadrr.
Bagimsiz bélumlerin tamaminin otel olarak isletiimesi sebebiyle, binanin tamami icin deger gbérust sunulmustur.
Bagimsiz bolumlerin mulkiyet yapisinin ayni olmasi, bUtin olarak otel fonksiyonuna hizmet edecek sekilde
hizmet vermesi sebebiyle yapl bUtinU icin deger takdir ediimesinin uygun olacagr kanaatine vanlmistir.
Yukarnda belirtilen ydontemlerle elde edilen degerler asadida sunulmaktadir.

Sonug Deger Tablosu

Bagimsiz BOIUmM Deger (TL) Toplam Deger (TL) Yaklasik Toplam Deger (TL)
1 Numaral Bagimsiz BoIUm 40.165.714
2 Numarali Bagimsiz B&IUm 7.607.143 2.244.786.234 2.244.790.000
3 Numarali Bagimsiz BoIUm 2.197.013.377

Buna gdre gayrimenkullerin Toplam pazar dederi icin 2.244.790.000.-TL (iki Milyar iki YUz Kirk D6rt Milyon Yedi
Yuz Doksan Bin.-Turk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi ve GORUS

7.1 Farkh Degerleme Yéntemleri ile Analiz Sonuglarinin Uyumlastinimasi Ve Bu Amagla

izlenen Metotlarin Ve Nedenlerinin Aciklamasi
Gayrimenkulin bugUnkU pazar degerinin tespitinde; Pazar Yaklasimi, Maliyet Yaklasimi Yontemi, DUkkanlar icin

ikinci yéntem olarak Direkt Kapitalizasyon Yéntemi ve otel icin ikinci ydntem olarak Gelir indirgeme Yéntemi
kullaniimasi uygun bulunmustur.

Degerleme Yéntemleri Konsolidasyonu Tablosu - Pazar Dederi — TAM HiSSE

Arsa 1 No'lv Bagimsiz
Degeri (TL) Bolum Degeri (TL)

216.480.000

2 No'lu Bagimsiz
Bolum Degeri (TL)

3 No’lu Bagimsiz
Bolim Degeri (TL)

Toplam

Ozet Tablo -
Deger (TL)

Pazar Yaklagimi Uygulanmamigtir,
31.696.163

40.165.714

Uygulanmamistr.
3.484.435
7.607.143

Uygulanmamistir.

Maliyet Yaklasimi Uygulanmamistir. 1.567.766.322 1.602.946.920

Direkt Kapitalizasyon Uygulanmamustir. Uygulanmamistr.

Gelir indirgeme Yaklasimi Uygulanmamistir. Uygulanmamistir. Uygulanmamistir. 2.197.013.377

Degerleme Yéntemleri Konsolidasyonu Tablosu - Pazar Dederi — TSKB GYO A.S. 1/2 HiSSE

Szt Tablo Arsa 1 No'luBagimsiz 2 No’lv Bagimsiz 3 No’'lu Bagimsiz Toplam
Degeri (TL) Bolim Degeri (TL) BolUm Degeri (TL) Bolium Degeri (TL) Deger (TL)

Pazar Yaklasimi 108.240.000  Uygulanmamistrr. Uygulanmamigtir, Uygulanmamistir.

Maliyet Yaklasimi Uygulanmamistrr. 15.848.082 1.742.217 783.883.161 801.473.460

Direkt Kapitalizasyon Uygulanmamistir. 20.082.857 3.803.571 Uygulanmamistir.

Gelir indirgeme Yaklasimi Uygulanmamistir. Uygulanmamistir. Uygulanmamigtir. 1.098.506.689
Pazar yaklasiminda degerlemesi yapillan muUlkler, pazarda gergeklestiilen benzer mdulklerin  satislaryla

karsilastinlmistir. Arsanin deger tespiti icin Pazar yaklasimi yontemi kullanilmistir.

Maliyet Yaklasimi yénteminde otelin ve isyeri vasifli bagimsiz bolimlerin yeninden insa edilime bedelleri
hesaplanmistir.

Direkt Kapitalizasyon Yéntemi yaklasiminda ise dUkkanlarnn yillik kira geliri elde edilebilecedi dikkate alinmistir.
Gelir indirgeme Yaklasiminda otelin isletme gelirleri dikkate alinarak gelir getiren bir milk oldudu dikkate
alinmustir.

Otelin gelir Greten bir mUlk olmasi, &zel ticari mUlkler arasinda yer almasi sebebiyle degerleme yontemi olarak
Gelir indirgeme Yéntemi'nin kullaniimasi &énerilmektedir.

Pazarda yapilan incelemeler de, konu gayrimenkule benzer kullanimda gayrimenkullerin Gelir Yaklasimi ve
Direkt Kapitalizasyon ydntemi ile elde edilen dederinin Pazar Degerini daha iyi yansitacagr gorisinu
desteklemektedir. Bu dogrultuda rapor sonug¢ degeri olarak, Gelir Yaklasimi ve Direkt Kapitalizasyon yontemi
hesaplanan deger toplam pazar degeri olarak takdir edilmistir. Nihai deger takdir edilirken pesin satis fiyatlan
esas alinmistir.

Buna gore:
Sonu¢ Deger Tablosu

Bagimsiz BOIUmM Deger (TL) Toplam Deger (TL) Yaklasik Toplam Deger (TL)
1 Numaral Bagimsiz B&Iim 40.165.714
2 Numarali Bagimsiz B&IUm 7.607.143 2.244.786.234 2.244.790.000
3 Numarali Bagimsiz B&IUm 2.197.013.377

z
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Sonuc Deger Tablosu - TSKB GYO A.$. 1/2 HISSE

Bagimsiz BoIUmM Deger (TL) Toplam Deger (TL) Yaklasik Toplam Deger (TL)
1 Numaral Bagimsiz BoIUm 20.082.857
2 Numarali Bagimsiz BoIUm 3.803.571 1.222.393.117 1.122.395.000
3 Numaral Bagimsiz BoIUm 1.098.506.689

Buna gdére gayrimenkullerin Toplam pazar degeri icin 2.244.790.000.-TL (iki Milyar iki Yiz Kirk Dort Milyon Yedi
YUz Doksan Bin.-Tirk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.

Buna g@re gayrimenkullerin TSKB GYO A.$. 1/2 HISSE pazar degderi icin 1.122.395.000.-TL (Bir Milyar Yiz Yirmi iki
Milyon Ug Yuz Doksan Bes Bin -Turk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.

7.2 Asgari Husus Ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Aimadiklarinin
Gerekceleri

Degerleme calsmasinda, asgari husus ve bilgilerden raporda yer verimeyen herhangi bir madde
bulunmamaktadir.

7.3 I_?eéerleme Konusu Arsa Veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Yil Gegcmesine Ragmen
Uzerinde Proje Gelistiriimesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunulup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Rapor konusu gayrimenkul Bina niteligindedir. Bos arsa veya arazi degerleme calismasi yapilmamigstir.

7.4 Degerleme Konusu Ust Hakki Veya Devre Milk Hakki ise, Ust Hakki Ve Devre Miilk
Hakkinin Devredilebilmesine iliskin Olarak Bu Haklar Doguran Sézlesmelerde Ozel
Kanun HukUmlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi

Rapor konusu gayrimenkul bina niteligindedir. Ust hakki veya devre milk hakki dederleme calismasi
yapiimamistir.

-«
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8. GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI PORTFOYU ACISINDAN DEGERLENDIRME

8.1 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulun, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagli
Hak ve Faydalarnn, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklan Poriffoyune Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuah Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gorus

8.1.1 Varsa, Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat Ve ipotekler ile ilgili Goris

28/5/2013 tarihli ve 28660 sayill Resmi Gazete'de yayimlanmis, 23/1/2014 tarihli ve 28891 sayili Resmi Gazete'de
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebliginde Dedisiklik Yapimasina Dair Teblig ve 17/1/2017 tarihli
ve 29951 sayili Resmi Gazete'de Gayrimenkul Yatnm Ortakliklanna lliskin Esaslar Tebliginde Dedisiklik
Yapimasina Dair Tebligi ile dedisiklik yapilmis Gayrimenkul Yatnm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi’'nin 22.
Maddesi’'nin 1. Fikrasi’nin (c) ve (j) bentlerinde;

“(c) bendinde; Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve
onemli élcUde etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkul ile gayrimenkule dayali
haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hikumleri sakhidir.” ve “(j) bendinde; Herhangi bir sekilde,
devredilebilmesi konusunda bir sinilamaya tabi olan varlklara ve haklara yatinm yapamaziar.” denilmektedir.
Gayrimenkullerin tapu kaydinda yapilan incelemede,

TSKB GYO A.S. 4 hissesi Uzerinde “ipotek” kaydi bulunmamaktadir.

Degerleme konusu tasinmazlar Uzerinde musterek olarak “Yénetim Plani : 26/08/2015" beyani bulunmaktadir.

Degerleme konusu tasinmaziar Uzerinde mUsterek olarak “imar kanunun 11. Maddesi ve talimatnamenin 38.
maddesi geregince muvvakat kayitl yazlik sinema yapilmasina izin verilmistir” beyani bulunmaktadir.

Konu takyidatlarnn, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarnna iliskin esaslar Tebligi*nin 22. Maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bentlerinde belirtlen hUkUmler cercevesinde kisitlayici ézellikleri olmayip, gayrimenkulUn devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir

8.1.2 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde ipotek Veya Gayrimenkuliin Degerini Dogrudan Ve
Onemli Olgide Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumlar Harig,
Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinrlamaya Tabi Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu gayrimenkulUn, Uzerinde ipotek veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve dnemli dlcUde
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat bulunmasi durumlan hari¢c, gayrimenkulin devrini sinilayabilecek
baskaca herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

Rapor konusu gayrimenkulin fapu incelemesi itibariyle, sermaye piyasasi mevzuati hUkUmleri cercevesinde
gayrimenkul yatinm ortakhigr portféoyinde “bina” bashd altinda bulunmalarinda, devredilmelerinde (satisina)
ve kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacagdi gorUs ve kanaatindeyiz.

8.1.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi Ve Mevzuat Uyannca Alinmasi Gereken izin Ve
Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Gorus

28/5/2013 tarihli ve 28660 sayill Resmi Gazete'de yayimlanmis, 23/1/2014 tarihli ve 28891 sayill Resmi Gazete'de
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebliginde Dedisiklik Yapimasina Dair Teblig ve 17/1/2017 tarihli
ve 29951 sayili Resmi Gazete'de Gayrimenkul Yatnm Ortakliklanna lliskin  Esaslar Tebliginde Dedisiklik
Yapimasina Dair Teblidgi ile dedisiklik yapilmis Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarnna lliskin Esaslar Tebligi’'nin 22.
Maddesi’nin 1. Fikrasi’nin [b(Degisik:RG-02.01.2019-30643)] bentinde;

“Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat
mdulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait
olan otel, alisveris merkez, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin
veya bdlUimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullanimasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi
yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanununun gecici 16 nci maddesi kapsaminda
yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis olmasi sarfinin yerine
getiriimesi icin yeterli kabul edilir.” denilmektedir.

Degerlemeye konu gayrimenkulin 19.08.2015 tarih ve 9/4 numaral yapi kullanma izin belgesi mevcuttur.
Gayrimenkul iskanl olup kat mulkiyetine gecerek cins tashihi yapilmis, yasal sGrecleri tamamlanmigstir. Ayrica 1
no’lu badimsiz bolUm icin 27.12.2018 tarih, 38U4PEFF belge ve 4233399 basvuru numarall ve 3 no’lu bagimsiz
bolum icin 27.12.2018 tarihli, PUEC6MB4 belge ve 4233812 basvuru numarall yapi kayit belgesi bulunmaktadir.

L
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iigili mevzuat uyarinca degerlemeye konu gayrimenkulin konumlandidi yapinin gerekli tOm izinleri alinmis olup
yasal gerekliligi olan tUm belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur. Rapor konusu gayrimenkulin incelemesi
ifibariyle, sermaye piyasasi mevzuat hUkUmleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortaklig portféyinde “Bina”
bashdr altinda bulunmalannda, devrediimelerinde (Satisina) ve kiralanmalannda herhangi bir sakinca
olmayacagd géris ve kanaatindeyiz.

8.1.4 Ruhsat Ainmis Yapilarda, Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili imar Kanunu’nun 21 inci Maddesi
Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Mevcut durumda yapilan incelemelerde gayrimenkulin, onayli mimari proje ile uyumlu oldugu, ayrnica yapi
kayit belgesinin bulundugu gérilmus olup gayrimenkulin yeniden ruhsat almasini gerekdirir bir durum tespit
edilmemistir.

8.1.5 Gayrimenkulin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim $eklinin Ve Poriféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle
Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Gérijs ile Portféye Alinmasinda Herhangi Bir Sakinca Olup Olmadigi
Hakkinda Gorug

(Bu Bentte, Gayrimenkul Yatinm Ortakiikiar icin 11-48.1 Sayill “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar
Tebligi"nin, Gayrimenkul Yatinm Fonlari icin 111-52.3 Sayill “Gayrimenkul Yatinm Fonlarina lliskin Esaslar Tebligi”nin
ligili  Maddeleri Kapsaminda Ve llgili Maddelere Atf Yapmak Suretiyle Degerlendirme  Yapimasi

Gerekmektedir.)

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina liskin Esaslar Tebligi’nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (r) bendi; (Dedisik:RG-
9/10/2020-31269) "Ortakhigin mdlkiyetinde olan gayrimenkuller Uzerinde metruk halde veya ekonomik &mrind
tamamlamis veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kUtGgunin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak
belirtiimis yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut gérinmekle birlikte yapilann yikilmis olmasi halinde, séz
konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve varsa séz konusu
yapilann ykilacaginin  ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli  dedisikligin
yapillacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi hUkmU aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak orfaklik
porttéyine dahil edilebilir.” denilmektedir.

Gayrimenkul Yatinm Ortaklari icin 1-48.1 sayili “’Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Teblid''in 7.
BSIum 22. Maddesi 1. Fikrasinin (a) bendi “(Degisik: RG-9/10/2020-31269) Alim satim kér veya kira geliri elde
etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri
her tUrlG gayrimenkulU satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi veya satmayi vaad
edebililer. Su kadar ki mUnhasiran altyapi yatinm ve hizmetlerinden olusan portféyU isletecek ortaklikiar
sadece altyapr yatinm ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri gerceklestirebilir.” ve (b)
bendi “(Degisik:RG-2/1/2019-30643) Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmis ve kat mulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti tek basina ya da
baska kisilerle birlikte ortakhiga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ficari depo, fabrika, ofis binasi
ve sube gibi yapilann, tamaminin veya bdlimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullanimasi
halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin
tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.” Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar
Kanunu’'nun gecici 16'nci maddesi kapsaminda “yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi
kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getiriimesi icin yeterli kabul edilir.” denilmektedir.

Gayrimenkullerin tapudaki nitelidi ile fiili kullanim sekilleri uyumludur. Rapor konusu gayrimenkullerin sermaye
piyasasi mevzuatl hUkUmleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakli@l portféyinde "bina” bashd altinda
bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacagr goéris ve
kanaatindeyiz."
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9. DIGER

9.1 KDV Konusu

07.07.2023 tarih 32241 sayili Resmi Gazetede yayimlanan 7346 sayili Cumhurbaskani Karar ile genel KDV orani
%18'den %20'ye yUkseltilmistir. Sirket akfifinde yer alan is yerinin kiralanmasi durumunda elde edilen kira geliri
%20 oraninda KDV'ye tabidir.

29.03.2022 tarihinde Resmi Gazete'de yayimlanan 5359 Sayili Cumhurbaskani Kararnyla 01.04.2022 tarihinden
sonra alinmis olan yapi ruhsatlarina iliskin yapilacak konut teslimlerinde, KDV orani, konutun net m?'sine goére
kentsel ddnUsUm kapsaminda olup olmamasi bakimindan kademeli olarak belilenmektedir.

01.04.2022 tarihinden itibaren alinmis olan insaat yapi ruhsatlarina bagl olarak yapilacak konut teslimlerinde
asagidaki KDV oranlan uygulanmaktadir.

KDV ORANLARI
is Yeri Teslimlerinde 20%
Arsa/Arazi Teslimlerinde 10%

01.04.2022 TARIHINDEN SONRA RUHSAT ALINMASI DURUMUNDA KDV ORANI
Net Alani 150 m2 ve Uzeri Konutlarda

Net Alanin 150 m2 den Fazla Olan Kismi icin 20%
Net Alanin 150 m? ye Kadar Olan Kismi igin * 10%
Net Alani 150 m? ye Kadar Konutlarda * 10%
01.04.2022 TARIHINDEN ONCE RUHSAT ALINMAS| DURUMUNDA KDV ORANI
Net Alani 150 m?2 ve Uzeri Konutlarda 20%
Net Alani 150 m?'ye Kadar Konutlarda */**
01.01.2013 Tarihine Kadar Yapi Ruhsati Alinan Durumlarda 1%
499 TL' ye kadar ise 1%
01.01.2013-31.12.2016 Tarihlerinde Yapl Ruhsati Ainan Durumlarda Yapl Ruhsafinin 500 - 999 TLise 10%
Alindigi Tarihte Emlak Vergisi YonUnden Arsa Birim m?2 Rayic Degeri 1.000 TL ve Uzeri  20%
1.000 TL'ye kadar ise 1%
01.01.2017 Tarihi itibanyla Yapi Ruhsati Alinan Durumlarda Yapl Ruhsatinin:e Aindid 1.000-2.000 TL ise 10%
Tarihte Emlak Vergisi YonUnden Arsa Biim m? Rayi¢ Degeri 2.000 TL Ozeri  20%

* 16.05.2012 tarihli ve 6306 sayill Afet Riski Altindaki Alanlarn D&nUsturGlmesi Hakkinda Kanun kapsaminda
rezerv yapl alani ve riskli alan olarak belirlenen yerler ile riskli yapilann bulundugu yerlerdeki konutlarda KDV
orani %1'dir.

** BUyuUksehir Belediyesi kapsamindaki illerde yer alan 1Uks veya birinci sinif insaatlarda gecerlidir. Diger illerde
ve 2. ve 3. sinif basit insaatlarda, konutun net alani 150 m? 'nin altinda ise KDV orani %1' dir.

% Kamu kurum ve kuruluslan ile bunlarin istirakleri tarafindan ihalesi yapilan konut insaah projelerinde, yapi
ruhsafti tarihi yerine ihale tarihi dikkate alinmahdir.

Yukanda verilen bilgiler dogrultusunda konu otel ve isyeri vasifl gayrimenkulin KDV orani %20 olarak
belirlenmistir.

-
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10. SONUC

10.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Cumlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi fUm analiz, calisma ve hususlara katilyorum.

Rapor konusu gayrimenkulUn sermaye piyasasi mevzuat hikUmleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortaklig
portfdyUnde "bina” bashd altinda bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir
sakinca olmayacagd gérus ve kanaatindeyiz."

10.2 Nihai Deger Takdiri

Gayrimenkullerin konum ve fiziki durumu ile degerine etken olabilecek diger tUm &zellikleri dikkate alinmis,
mevkide detayll piyasa arastrmasi yapimistr. Ulkede son dénemde yasadigimiz ekonomik kosullar da goz
6nUne alinarak Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik AS. tarafindan gayrimenkulin toplam degeri
asagidaki gibi takdir edilmigtir.
Bu degerin takdirinde asagidaki esaslara uyulmustur.

1. Pesin Satis Fiyat esas alinarak, TUrk Lirasi Uzerinden nihai deger takdiri yapilmistir.

2. Degerleme Katma Deger Vergisi hari¢ yapilmis ve ilgili Katma Deger Vergisi tutan eklenerek toplam
deger sunulmustur.

3. Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde, projenin degerleme tarihi itibariyle tamamlanmis kisminin
arsa deg@eri dahil Turk Lirasi Uzerinden degerinin takdir edilmesi, projenin degerleme tarihi itibariyle
bifirilmis olmasi varsayimi ile Turk Liras Uzerinden yapilacak deger takdirine ise gerekirse bilgi amacl
olarak ayrica yer veriimesi (Calismada proje degerleme calismasi yapilmamigtir.)

Deger Tablosu (31.12.2025 tarihli)

3 Adet Bagimsiz BolUm (Bina) (KDV Harig) (KDV Danhil)*
Pazar Degeri Tam Hisse 2.244.790.000 2.693.748.000 T
Pazar Degeri TSKB GYO A.S. 2 Hisse 1.122.395.000 1.346.874.000 1L

* %20 KDV uvygulanacagi varsayilarak bilgi amagh gésterilmistir.

o Deger gbérisu arsa degeri dahil TUrk Lirasi Uzerinden belilenmistir.

o Budegerleme raporunun 31.08.2019 tarih 30874 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluslan Hakkinda Teblig'in 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlandigini beyan ederiz.

o Busayfa, bu degerleme raporunun ayriimaz bir parcasidir, rapor icerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir bGtUndUr bagimsiz
kullanilamaz.

o KDV oranlan gincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir. Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve
vergi oranina iliskin 6zel hUkUmleri dikkate alinmamistir.

o Rapor, musterinin munhasir kullanimiicin hazrlanmis olup, musteri ile ilgili mevzuatin gerektirdidi bilgilendirmeler ve kamu kurum-
kuruluslar ile mahkemeye sunulmasi haricinde, islak imzali raporu baska amaclarla kullanamaz. Raporun veya raporda yer alan
degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarnin veya mesleki niteliklerinin referans
verilmesinin yasaktir. Rapor, sinirli sayida Uretilmis olup, higbir zaman Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.$'nin yazil
6n izni olmadan U¢UncU sahislara dagitim amaciyla kismen ya da tamamen cogaltlamaz veya kopya edilemez.

o  Kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Mehmet Onur CAKMAKLI Fatih TOSUN
Lisans No:401232 Lisans No: 400812
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Tapu Ornedi

TGKM Parsel Sorgulama GérUntUleri
Gayrimenkule Ait tapu Kaydi

imar Durumu

Yapi Kullanma izin Belgesi

Yapi Ruhsati

Mimari Proje

UAVT Sorgulama Ekrani

9. Yapi Kayit Belgesi

10. Enerji Kimlik Belgesi

11. Turizm isletme Belgesi

12. Turizm Yatinmi Belgesi

13. Gayrimenkul Degerleme Uzmanhdi Lisanslan ve TecrUbe Belgeleri
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