TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

OZAK GYO A.S.

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

Ela Quality Resort Belek Otel
Serik / ANTALYA

2019/0ZAKGYO/003




RAPOR BILGILERi

48 R
d GAYH

2
-
o

\/ TERRA

YONETICI OZETI

Dederlemeyi Talep Eden
Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sézlesmesi
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor No

Degerlenen Miilkiyet Haklan
Raporun Tiirii

GAYRIMENKULE AIT BILGILER

: Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

: Terra Gayrimenkul Dedgerleme ve Danismanlik A.S.

: 24 Ocak 2019 tarih ve 003 kayit no‘lu

: 24 Ocak 2019

: 30 Ocak 2019

1 4 is glni

: 2019/0ZAKGYO/003

: Ust hakki mulkiyeti

: Bu rapor; Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortaklig

A.S.'nin talebine istinaden tasinmazin Tirk Lirasi
cinsinden {ist hakkl dederinin ve yihk pazar kira
dederinin tespitine yonelik hazirlanmistir.

Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Tapu Sahibi

Ust Hakki Sahibi
Mevcut Kullanim
Tapu Incelemesi

imar Durumu

En Verimli ve En Iyi Kullanimi

UST HAKKI PAZAR DEGERI (KDV HARIC)

: Ela Quality Resort Belek Hotel,

Camlik Mahallesi, iskele Mevkii,
(145 Ada, 34 No'lu Parsel)
Belek - Serik / ANTALYA

: Antalya ili, Serik ilcesi, Belek Mahallesi, 145 ada,

90.068,13 m?2 yizdigimld 34 no’lu parselde kayitli
“Cam Fistik Korulu Ormani” vasifh ana gayrimenkul
lizerinde Ust hakki kurulmus olan, Antalya ili, Serik
ilgesi, Belek Mahallesi, 90.150 m? ylizélgiimiine sahip
145 ada, 34 no'lu parseldeki Ozak Gayrimenkul
Yatinm Ortakhdi A.S. miilkiyetindeki “Orman-Otel
Kompleksi ve Misafirhane”

: Maliye Hazinesi

: Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.

: Tesis, kiracisi tarafindan otel olarak isletiimektedir
: Tasinmaz lizerinde takyidatlar mevcuttur.

(Bkz. Rapor / 4.2.1. Tapu Kayitlar Incelemesi)

: Kismen “Emsal (E): 0,40 - 5 Kat yapilanma

sartlarinda Turizm Tesis Alan” kismen “Gln{birlik
Tesis Alani

: Otel olarak kullaniimasi

Ust Hakk: Pazar Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

579.850.000,-TL

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumliu Degerleme Uzmani

Alican KOCALI (SPK Lisans Belge No: 401880)
Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
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T) TERRA

1. BOLUM RAPOR BILGIiLERi

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMES] YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRES{

DAYANAK SOZLESMESI
DEGERLEME TARIiHi
RAPORUN TARiIHI
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU/AMACI

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

: Ela Quality Resort Belek Hotel,

Cambik Mahallesi, Iskele Mevkii, (145 ada, 34 no’lu parsel)
Belek - Serik / ANTALYA

24 Ocak 2019 tarih ve 003 kayit no'lu

: 24 Ocak 2019

: 30 Ocak 2019

2019/0ZAKGYO/003

: Bu rapor yukarida adresi belirtilen tasinmazin Tiirk Lirasi

cinsinden lst hakki pazar degerinin ve yilhk pazar Kira
degerinin tespitine ydnelik hazirlanmistir.

: Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35

sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” hikiimleri, 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili
kararinda yer alan “Degerleme Raporiarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri III-62.1
saylli "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartian
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karari
ile Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017 kapsaminda
hazirlanmistir.

Alican KOCALI (Sorumiu Degerleme Uzmani)
Batuhan BAS (Sorumlu Dederleme Uzmani)




2.BOLUM  SIRKET VE MUSTERiYi TANITICI BiLGiLER

2.1. SIRKETI TANITICI BIiLGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETiIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

KURULUS TARiIHI
ODENMIS SERMAYESI
TiCARET siciL NO
SPK LISANS TARIHI

BDDK LISANS TARIHiI

FAALIYET KONUSU

Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

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

Balmumcu - Begiktas / ISTANBUL

: +90 (212) 216 18 88

+90 (212) 216 19 99
13 Agustos 2014

: 350.000,-TL

934372

Sirket, 03.12,2014 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun (SPK) “Gayrimenkul Degerleme
Sirketleri Listesi”ne alinmistir.

Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagh hak ve
faydalann degerlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmistir.

Yiirirlikteki mevzuat cercevesinde her tiirlii resmi ve bzel,
gergek ve tlizel kisi ve kuruluslara ait gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve degerlemesini
yapmak, degerlerini tespit etmeye yénelik tim raporiari
diizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarim sunmak ve
problemli durumlarda gériis raporu vermexktir.

2.2. MUSTERIYi TANITICI BIiLGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

TESCIL TARIHI

ODENMiS SERMAYESI
KAYITLI SERMAYE TAVANI
TICARET siciL NO
FAALIYET KONUSU

: Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
: Ikitelli Organize Sanayi Bolgesi Mahallesi, 10. Cadde,

34 Portall Plaza, No: 7, Daire: 18,
Bagaksehir/ISTANBUL

+90 (212) 486 36 50
+90 (212) 486 02 51

¢ 01 Subat 2008

250.000.000,-TL
1.000.000.000,-TL
654110

Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iligkin diizenlemeleriyle belidenmis usul ve
esaslar gergevesinde, gayrimenkuiler, gayrimenkule dayali
sermaye piyasasi araglan, gayrimenkul projeleri,
gayrimenkule dayah haklar, sermaye piyasasi araglari ve
Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan
portféyl isletmek amaciyla paylarint ihrag etmek iizere
kurulan, belirli projeleri gergeklestirmek tizere adi ortaklik
kurabilen ve Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 48.
maddesinde sinin cizilen faaliyetier gercevesinde olmak
kaydt ile Kurulun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina fliskin
Esaslar Tebligi'nde izin verilen di§er faaliyetler
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3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILiK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, muigterinin talebi lizerine; dederlemeye konu tasinmazin Tiirk Lirasi cinsinden
yillik pazar kira degerinin ve tst hakki pazar degerinin tespitine yonelik hazirlanmigtir. Tarafimiza
misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

Pazar Degderi: Bir varlik veya yikimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir istem ile degerleme tarihi itibanyla el
dedistirmesinde kullaniimasi gerekli gériilen tahmini tutardir..

Pazar Kirasi: Taginmaz mulkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir kiralayan ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlan
cercevesinde, dederleme tarihi itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda icin tahmin
edilmesi gerekli gériilen tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

¢ Analiz edilen gayrimenkuliin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul

edilmistir.

» Ahci/kiraci ve satici/kiralayan makul ve mantikh hareket etmektedirler.

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

faydayi saglayacak gekilde hareket etmektedirler.

* Gayrimenkuliin satigi/kiralanmast igin makul bir siire taninmustir.

o Odeme nakit veya benzeri araglaria pesin olarak yapimaktadir.

» Gayrimenkuliin alim-satim/kiralanmasi islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar Gzerinden gergeklestirilmektedir.

e Gayrimenkulliin makul sartiarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir edilmektedir.

» Takdir edilen deger; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme tarihine

6zglddr. -

3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar tevit ederiz:

» Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde dodrudur.

« Raporda belirtilen analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimiar ve kosullaria kisitl
olup kigisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olugsmaktadir.

¢ Dedgerleme konusunu olugturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecege doéniik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kigisel bir gikarimiz veya én
yargimiz bulunmamaktadir.

* Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz iicret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir yéne veya 6nceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve bildirilmesine
veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagh dedildir.

¢ Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir,

¢ Raporlama agamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

e Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda gtrev
alanlarin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirti konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

e Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

¢ Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama ylikimlaligi ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULON _
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

4.1.1. CIPLAK MULKIYET BiLGILERI

SAHiBI : Maliye Hazinesi

iLi : Antalya

ILCESI : Serik

MAHALLESL  : Belek

MEVKIi

PAFTA NO P ---

ADA NO : 145

PARSEL NO ! 34 (Eski 480 no'lu parsel)
NiTELi&i : Gam Fistikh Koru Ormani
YUzZOLCUMU  : 90.068,13 m2 (*)
YEVMIYE NO :2272

CILT NO 129

SAYFA NO : 2964

TAPU TARiHI

4.1.2. UST HAKKI MULKIYETI BiLGILERI

116.02.2016

SAHiBi : Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi (**)
iLi : Antalya

iLcESi : Serik

MAHALLESI : Belek

MEVKIi

PAFTA NO

ADA NO : 145

PARSEL NO 134

NITELiGI : Orman - Otel Kompleksi ve Misafirhane
YUzZOLCUMD  : 90.150 m2 (%)

YEVMIYE NO :7511

CILT NO : 30

SAYFA NO : 3068

TAPU TARIHI :26.05.2016

(*) Serik Kadastro Midurligl yetkililerinden alinan bilgilere gére d_eg‘jerleme konusu 145 ada, 34 no’lu

HUKUKI TANIMI

parselde konumlu ana tasinmazin yiizéigimi 90.150 m?2 iken 3402 sayill Kadastro Kanunu'nun 22/a
maddesi geregince uygulama gérmis olup 145 ada 34 no'lu parselde konumlu ana tasinmazin
ylzolgiimi 90.068,13 m? olarak tescil edilmigtir. Konu ile ilgili Milli Emlak Midirliga ile yapitan
gorigmeler neticesinde {st hakki tasinmazinin  yizdlgiminin degisebilmesi icin dst hakki
sézlesmesinin yenilenmesi gerektigi ancak alan farkinin gok kugiik ‘olmasi nedeniyle sdzlesmenin
yenilenmeme ihtimali oldugu bilgisi alinmistir.

(**) Bir sureti rapor ekinde sunulan “Resmi Senet” belgelerinden de gorilecedi Gzere tasinmazin Ust hakki

24.06.2005 tarihinden baslamak lizere 49 yildir. Rapor tarihi itibariyle geriye kalan Gst hakki kullanim
stresi yaklasik 36 yildir. Ancak Kiiltir ve Turizm Bakanhdi Yatinm ve Isletmeler Genel Mudarlagine
Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S. tarafindan yapilan kesin tahsis siire uzatimr-istegi basvurusu
31.12.2018 tarihinde kabul edilmis ve 31.12.2018 itibaren kesin tahsis siiresi 49 yila uzatilmigtir.
Rapor tarihi itibariyle kalan st hakki siiresi 49 yildir.
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4.2. TAPU VE KADASTRO MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESi

24.01.2019 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Midirligu Tasinmaz Degerleme
Modill Sistemi'nden temin edilen “Tapu Kayit Ornedi” belgelerine gbre, tasinmaz (zerinde
agagidaki notlar bulunmaktadir.

Ciplak Miilkiyet Uzerinde:

Hak ve Miikkelefiyetler Boliimii:

* 24.06.2005 tarihinden itibaren 49 yil miiddetle Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.

lehine mistakil ve daimi tst hakki vardir. (30.12.2005 tarih ve 7469 yevmiye no ile)

Ust Hakki Miilkiyeti Uzerinde: -

Hak ve Miikkelefiyetler Boliimii:

¢ 24.06.2005 tarihinden itibaren 49 yil muddetle Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.
lehine miistakil ve daimi tist hakki vardir. (30.12.2005 tarih ve 7469 yevmiye no ile)

Beyanlar Boliimii:

e Aktay Turizm Yatinmlan ve igletmeleri A.S. lehine, sézlesme tashihi ile yatak kapasitesi
1200 oldu. (08.06.2007 tarih ve 4528 yevmiye no ile)

e Serik Tapu Midurligu tarafindan ek resmi senet -dlzenlenmistir. (Baslama Tarihi:
02.11.2016, Bitis Tarihi: 02.11.2016) (02.11.2016 tarih ve 15208 yevmiye no ile)

Serhler Boliimii:

» Aktay Otel Isletmeleri A.S. Iehine, Bakirkdy 25. Noterligi'nden 28.02.2011 tarih ve 7462
saylli kira sézlesmesi ile 2 yil siireli toplam 13.000,-USD Amerikan Dolart karsilig
20.813.000,-TL bedelie kira sdzlesmesi vardir.

(28.02.2011 tarih ve 2064 yevmiye no ile)
4.2.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Beyanlar béliimiinde 02.11.2016 tarih ve 15208 yevmiye no’lu “Serik Tapu Midirliga
tarafindan ek resmi senet diizenlenmigtir.” beyani DMH olabilecek irtifak haklarinda resmi senet
tanzimi suretiyle sart degisikligi ile ilgili olup ilgisinin talebi ile dogruitusunda hazirlanan resmi
senet ile ilgilidir,

Gayrimenku! Yatinm Ortakliklarina Iligkin Esaslar Tebligi’nin “Yatirim faaliyetleri ve yatinm
faaliyetlerine iliskin sinirlamalar” bashkl 22. maddesinin birinci fikrasinin (¢) ve (j) bentlerinde
belirtilen hiikiimler gercevesinde tasinmaz iizerinde yer alan bu beyan ile st hakki ve sézlesme
serhlerinin taginmazin Ust hakkinin devrine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Tasinmazin tapudaki niteligi ile fiili durumu uyumludur. Tapu kayitlari incelemesi
itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde
gayrimenkul yatirim ortakh§i portfoyiinde “daimi ve miistakil iist hakki” bashg: altinda
bulunmasinda herhangi bir sakinca bulunmadig: goriis ve kanaatindeyiz.
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TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BiLGILER}

Serik Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirligi‘nden temin edilen 09.10.2018 tarih ve
63299795-6128-8887 sayili Imar Durumu yazisi ile sifahen yapilan aragtirmalarda 145 ada, 34
no'lu parselin 25.06.2006 tasdik tarihli 1/1000 &lcekli Belek Antalya Revizyon Uygulama Imar
Plani'nda kismen “Turizm Tesis Alami” kismen “Giiniibirlik Tesis Alan1” icerisinde kaldigi ve
yerinin dogru oldugu tespit edilmistir.

Plan notlarina gére “Turizm Tesis Alam1” yapilasma sartlar asagidaki sekildedir:

+ Emsal (E): 0,40

e Kat adedi: 5

Plan notlarina goére “Giiniibirlik Tesis Alan1” yapilasma sartlart asadgidaki
sekildedir:

» Bu alanlarda yapilacak tesislerin toplam insaat alant bu alanin %20’sini gecemez.

¢ Hmax: 5,50 m

Not: Emsal (E) : Yapinin biitiin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen sayidir.
Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve gati katlar ve kapali gitkmalar dahil kullamilabilen bitiin katlarin
igikliklar giktiktan sonraki alantar toplamidir.

4.3.2. ARSIV DOSYASI INCELEMESI
Serik Belediyesi Imar Midirliigu arsivinde dederlemeye konu tesise ait arsiv dosyasinda
yapilan incelemelerde asadidaki tespitlerde bulunulmustur.
1. Tesise ait mimari proje, ruhsat ve yapi kullanma izin belgeleri asadida tablo halinde
belirtilmistir.
MIMARI PROJELER

Proje Adi Proje Tarihi Proje No Alan (m?) Aciklama
Mimari Proje 21.10.2005 Bila 73.034,00 485 oda, 1000 yatak

Tadilat Projesi 20.10.2006 Bila 80.887,00 580 oda, 1200 yatak
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

YAPI RUHSATLARI
Alan (m?)

Ruhsat
~ No

Yeni Yapi 21.10.2005| 05/82 36.800,00 Apart villalar (7.741 m?),
siginak (810 m?2)

Otel kompleksi (Ana Bina)
. (28.199 m?), villalar (7.449
Tadilat Ruhsati | 26.12.2006 | 193/06 35.056,00 m?2), alacart (308 m2), diikkan

1 | (100 m?), sidinak (645 m?)

YAPI KULLANMA IzZiN BELGESI

_Belge Adi  iskan Tarihi iskanNo Alan(m?)  Acklama

Otel ve bunlara benzer misafir

Tadilat 01.07.2008 195/08 | 36.701,00 evi (36.056 m?2), Ortak alan
(bina ici siginak) (645 m?2)

2. Tesise ait 18.03.2005 tarih ve 9886 sayih Turizm Isletme Belgesi bulunmaktadir.

3. Tesis, 20.10.2006 tarih ve bila no’lu tadilat projesine gére ana bina (E Blok) 64.670 m?,
GOl Evi Bloklan (T Blok) 2.040 m?, G&l Evi Bloklari (O Blok) 2.720 m?2, G&l Evi Bloklari
(U Blok) 3.520 m?, N Tipi Villa Bloklart 930 m?, alakart restoran binasi 710 m?,
amfitiyatro 800 m? olmak lizere toplam 75.390 m? kullanim alanina sahiptir. Projesinde
belirtilen teras, veranda, balkon vb. alanlar dahil toplam insaat alani 80.887 m¥dir.

4. Argiv dosyasinda vyapilan incelemelerde 09.04.2008 tarihli Baskanlik Makamina
(Enclimene sunulmak (izere) tutanak diizenlendigi gérilmistir. S8z konusu belgede
yapilan incelemelerde Fen-Imar Islerinin 09.04.2008 tarihinde yapilan kontrollerinde
yan bah¢e ¢ekme mesafesine uyulmadidi ve kiy1 kenar Gizgisi icinde yapilasmalarin
oldugu, vaziyet planinda villalarin yerinin degistigi tespit edilerek 05/03 zabit no’lu yapi
tatil tutanadi dizenlendidi belirtilmistir. Ayrica belgede Belediye Enciimeninin turizm
tesislerine yazilacak para cezasi 100 YTL/m?2'dir. Ancak 3194 sayili imar Kanunu’nun 32.
maddesine gére yapilarin ruhsatlandinimasi icin .1 ay sire verilmesine, ruhsata
baglanmayan kisimiar var ise yikilmasina, 3194 sayih Imar Kanunu’nun 42. maddesine
istinaden yazilmasi gereken para cezasi ile ilgili 5252 sayili Kanun geredi en yiiksek para
cezasl 45.360,-YTL oldugundan Belediye Meclisinin kararindaki yazilacak para cezasi s6z
konusu miktari asacagindan 45.360,-YTL para cezasinin alinmasi Belediye Enclimen
oturumunda gdriigilerek karara baglanmasi talep edilmistir.

5. Ayrica arsiv dosyasinda 26.06.2008 tarihli tutanak belgesi incelenmis ve belgede;
"09.04.2008 tarihinde yapilan kontrolde dogu kismindaki yan bahge cekme mesafesine
uyulmadigi ve yapilasmanin oldugu, kiyi kenar gizgisi icinde etrafi kapali yapilagsmanin
bulundugu tespit edilmis ve yapi tatil zapti diizenlenmistir. Aktay Tur. Yat. Ve Isl. A.S.
tarafindan 21.04.2008 tarih ve 2008/26 sayili yazilarinda yapi tatil zaptinda belirtilen
gerekli diizeltmelerin yapildigindan bahsedilmektedir. Ancak tarafimizdan 25.06.2008
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tarihinde servisimizin yapmis oldugu kontrollerde kiyi kenar Gizgisi icinde yapillasmalarda
kapali kisimlarin etrafinin agildii tespit edilerek is bu tutanak dizenlenmistir.”
denilmektedir.

6. Tasinmazin séz konusu tarihlerde baglh bulundudu Belek Belde Belediyesi’nin
30.03.2014 tarihi itibariyle kapatilmasindan dolayi, tasinmaza iliskin dosya ve belgeler
Serik Belediyesi'ne devredilmistir. Serik Belediyesi’nde yapilan incelemelerde yapi tatil
tutanag belgesi ile tutanak sonrasinda diizenlenmis olan enciimen para ve yikim cezasi
kararlarina rastlanilmamistir. Serik Belediyesi Imar Midurlagii‘nde sifahen yapilan
gérismelerde séz konusu uygulamalar ile para cezasi karari bulundugu ve ardindan tesis
icin 01.07.2008 tarih ve 195/08 no’lu.yapi kullanma izin belgesi diizenlendigi, herhangi
bir ytkim kararinin bulunmadigi égrenilmistir.

7. Yerinde yapilan tespitlere gore tesis, ana bina (E Blok) 64.670 m?, G&l Evi Bloklan (T
Blok) 2.040 m?, G&l Evi Bloklari (O Blok) 2.720 m2, G6l Evi Bloklari (U Blok) 3.520 m?,
N Tipi Villa Bloklarr 1.500 m?, alakart restoran binasi 710 m?, Sultan Palace Villalar
(1.240 m?), alakart restoran binasi (Havuz Kenari) 450 m?2, Alakart Balik Restoran
binasinda 250 m2?, Mini Kullip binasi 900 m2, Snack Bar 400 m?2, market ve kaydirak
platformu 160 m?, amfitiyatro 800 m? olmak (izere toplam 80.460 m? kullanim alanina
sahiptir. Projesinde belirtilen teras, veranda, balkon vb. alanlar dahil toplam insaat alani
86.673 m¥dir.

8. Son olarak; 06.06.2018 tarihli Yapi Kayit Belgesi Verilmesine Tligkin Usul ve Esaslar
Kanunu’'na gére yerinde projesinden farkli yapilan uygulamalar ve projesinden farkli
olarak bazi kisimlarda briit alan bityiimeleri ile ilgili olarak toplam 9.479 m? insaat alani
igin diizenlenmis 06.01.2019 tarihli FH33UC3T belge no’lu ve 4463606 numaral yapl
kayit belgesi bulunmaktadir. Ayrica tesis biinyesinde bulunan iskele icin dizenlenmig
1.156 m? alanh 06.01.2019 tarihli ESUUB6MK belge no'lu ve 4463803 numarall yapl
kayit belgesi mevcuttur.

4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Serik Belediyesi'nde yapilan arastirmalarda Baskanlik Makamina (Enciimene sunuimak
lizere) sunulmak lzere dederlemeye konu tesiste onayh mimari projesine aykiri uygulamalar
yapildig ve bunlarla ilgili 05/03 no’lu yapt tatil tutanadi diizenlenmesi ile ilgili 09.04.2008 tarihli
tutanak bulundugu belirlenmistir. Ancak taginmazin o tarihte bagl bulundugu Belek Belde
Belediyesi'nin 30.03.2014 tarihi itibariyle kapatilmasindan dolayi séz konusu yap! tatil tutanagdi
belgesi ile tutanaktan sonra diizenlenen enciimen para ve yikim karari belgelerine ulagilamamig
olup Serik Belediyesi imar Midiirliigi yetkilisinden alinan sifahi bilgiye gére tesiste projesine
aykirt yapilan uygulamalar ile ilgili olarak para cezasi diizenlendigi ve ardindan 01.07.2008 tarih
ve 195/08 no’lu yapi kullanma izin belgesi diizenlendigi ve herhangi bir yikim kararinin
bulunmadigi 6grenilmistir.
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Ayrica stz konusu tesise iliskin 3194 sayili imar Kanunu’nun gegici 16. maddesi geregince
otel yapilari igin 06.01.2019 tarihli FH33UC3T belge no’lu ve 4463606 numarali yapl kayit belgesi
ile iskele yapisi igin 06.01.2019 tarihli ESUUB6MK belge no’lu ve 4463803 numarali yap! kayit
belgesi alinmistir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi‘nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (b) bendinde belirtilen hiikiimler cercevesinde; 03.05.1985 tarihli ve 3194 sayili Imar
Kanunu’nun gegici 16. maddesi kapsaminda yap kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan
yap! kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilmistir.

Degerlemeye konu tesisin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve doéru olarak
mevcuttur. Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tesisin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhigi portfoyiinde “daimi ve
miistakil tiist hakkl” bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig gériis
ve kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET, KADASTRAL VE iMAR
DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER
4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillk dénemde dederlemeye konu tesisin konumliandig
gayrimenkuliin giplak mulkiyet durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi, (st hakk
milkiyetinde ise asadidaki degisikligin oldugu tespit edilmistir.
e Taginmazin Ust hakki Aktay Turizm Yatinmlan ve Isletmeleri A.S. adina kayith iken tiizel
kisiliklerin unvan degisiklijinden 26.05.2016 tarih ve 7511 yevmiye no ile Ozak
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. adina tescil edilmistir.

4.4.2. KADASTRAL DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde degerlemeye konu tesisin konumlandig
gayrimenkullin kadastral durumunda asagidaki degisikligin oldugu tespit edilmistir,
» Tesisin konumlandigi parsel numarasi 480 iken; 3402 sayili Kanunun 22. maddesinin 2.
Fikrasinin (a) bendinin uygulamasi neticesinde 16.02.2016 tarih ve 2272 yevmiye no ile

ada numarasi 145, parsel numarasi ise 34 olarak tescil edilmistir,

4.4.3. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde degerlemeye konu tesisin konumlandigi

gayrimenkulin imar durumunda herhangi bir degisiklik olmadig tespit edilmistir.

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE ILiSKiN BiLGILER

Sirketimiz tarafindan degerleme konusu gayrimenkul icin daha énce hazirlanan iki adet

dederleme raporu mevcut olup, raporlara iliskin bilgiler rapor ekinde sunulmustur.
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5.BOLUM GAYRIMENKULE ILISKIN ANALiZLER
5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI
Degerlemeye konu tesis; Antalya ili, Serik ilcesi, Belek Beldesi, Camlik Mahallesi, iskele

Mevkii‘'nde konumlu Ela Quality Resort Belek Hoteldir.
Tesis, halihazirda kiraci tarafindan otel olarak isletilmektedir.

Tesis, denize 1. parsel konumundadir.

Bitisidinde Susesi Deluxe Resort Hotel ve Club Magic Life Hotel bulunan tasinmazin yakin
cevresinde Cornelia Diamond Golf Resort Hotel, Crystal Palace Resort Hotel ve Calista Luxury
Resort Hotel bulunmaktadir.

Tesisin konumlandigr bdlge “Belek Turizm Bolgesi” olarak belirlenmistir. Ayrica bélgede 8
adet golf sahasi bulunmakta olup bu yéniiyle Avrupa’nin sayili golf merkezlerinden birisi
konumundadir.

Tesisin; konumu, ulasim rahathdi, insaat kalitesi, deniz 1. parsel konumunda olmasi,
reklam kabiliyeti ve bélgenin turizm potansiyeli tasinmazin degderini olumiu yénde etkilemektedir.

Tesis, Belek Belde merkezine 1,5 km, Antalya - Mersin Karayolu'na 8 km, Serik ilce
merkezine 10 km, Antalya Havalimani'na 23 km, Antalya il merkezine ise 30 km mesafede yer
almaktadir,

Bolge, Serik Belediyesi sinirlar igerisinde yer almakta olup, tamamlanmis altyapiya

sahiptir.
Titanic ©
Antalya Golf Ciub ©
4 Belek
v . Cit

Susesi Luxury Reso  as s P

Beleh » Spice Hotel & Spa

Rixos Premium Belek ©
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5.2. TESISIN KONUMLANDIGI PARSELIN GENEL OZELLIKLER]

e Tesis; 145 ada, 34 no'lu parsel tzerinde konumlanmaktadir.

e Yiizolglimi 90.150 m2dir.

» Parsel denize sifir (1. parsel) konumunda olup denize yaklasik 253 m cephesi bulunmaktadir.
e Dikdértgen bigiminde bir geometrik sekle sahiptir.

e Diiz ve az egimli bir topografik yapiya sahiptir.

e Sinirlari ihata duvar lizeri fens teli ile gevrilidir.

e Uzerinde 5 yildizli Ela Quality Resort Hotel bulunmaktadir.

» Bodlgede altyap! tamdir.

5.3. TESISIN GENEL OZELLIKLERI

TESIS ADI Ela Quality Resort Hotel

SINIFI VE TURU 5 yildizli otel (*)

ACILIS TARIHI 17.07.2015
MAL SAHIBI Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

ISLETMECI FIRMA Aktay Otel Isletmeleri A.S.

VSIS RCTA $E VAWl 90.150 m? (Tesis 145 ada, 34 no‘lu parsel (izerinde konumludur.)

Tesis tim vyil acik olup, ultra hersey dahil seklinde hizmet
vermektedir.

TESISIN DURUMU

TURIZM ISLETMESI

18.03.2005 tarih ve 9886 sayil turizm igletmesi belgesi

BELGESI
Standart 0da (2Y)...cooceeee s : 388 adet
Bedensel Engelli Odasl (2Y).......cccovvieevveeescrsseee : 5 adet
Aile Odast (4Y ). : 2 adet
SUIt Oda (AY) .o e e ST : 1 adet

ODA SAYISI VE TIPI (*) ESTR 0l CREA 4 T rrr s : 179 adet
APAFt UNItE (AY).oeieieeeeeeeecees et eeeseeeeseae s : 1 adet
Villa Apart UnIite (4Y) oo vees s s e, 5 adet
Villa Apart Unite (10Y) .oooee oo eeeeeeeeeeereeeeeeeens 2 adet
TOPLAM....... CHAEEAEsENMEEESEEREEREATnaERssasEasenEnnnnpnEnS wae : 583 adet |

YATAK SAYISI (*) 1200

Merkezi iklimlendirme, uydu yayin sistemi, direkt ve dahili telefon,

SR OZE L LIRIERT minibar, sa¢ kurutma makinesi, dijital kasa

Agik ve kapal ylizme havuzu, fitness, SPA (hamam, sauna, buhar
odasi, masaj odalar vb.), aqua park, sinema salonu, diskotek (150
kigilik), bowling salonu, sinema salonu, oyun salonu, gocuk
kullibl, amfitiyatro, tenis kortlari, mini golf, su sporlar, yoga alani

AKTIVITELER

Lobby Bar (Ab-1 Hayat), Men’s Club, Teensbar, Game Zone, Pool
Bar, Beach Bar, Lake Bar / Enderun, Ab-1 Lal, Teppanyaki Hida, La
Perla/Perla Bistro Snack, La Salsa, Alarga, Kalamata/Pool Snack,
Sofa, Passion

RESTORANLAR/BARLAR

Ottoman Salonu (800 m?), Ottoman-1 Salonu (245,50 m2),
Ottaman-2 Salonu (309,80 m?), Ottaman-3 Salonu (245,50 m3?),
LW TR ILUE B Ciragan Salonu (89,10 m?), Dolmabahge Salonu (89,10 m2) ve
Yildiz Salonu (67,30 m?), Beylerbeyi Salonu (67,30 m?2), Topkap!
Salonu (87,70 m?)

Tum alanlarda kablosuz internet, otopark, plaj, doktor (iicretli)
camasirhane hizmetleri (iicretli), kuafér hizmetleri (licretli)

(*) Oda sayisi ve tipi ile yatak sayisi 18.03.2005 tarih ve 9886 sayili Turizm Isletme Belgesi’nden temin
edilmis olup, dederlemede bu oda sayisi dikkate alinmistir.
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TERRA

GATRIMENKUL DEGERLEME

5.4. TESISIN TEKNIK VE YAPISAL OZELLiKLERi

INSAAT TARZI Betonarme karkas

INSAAT NizAMI Ayrik (blok) nizam

Ana Bina: 9 (2 bodrum kat + zemin + 5 normal kat + cat: kati)
¥ GOl Evleri (U BLok): 3 (Zemin + 2 normal kat)

KAT ADEDI GOl Evleri (T ve O Bloklar): 2 (Zemin + 1 normal kat)

N Tipi Villalar (Ela Palas Villalari): 2 (Zemin + 1 normal kat)
Sultan Palace Villa: 2 (Zemin + 1 normal kat)

INSAAT ALANI 86.673 m? (*)

ELEKTRIK Sebeke

TRAFO Mevcut

JENERATOR Mevcut

PARATONER Mevcut

6 adet misteri asansori, 4 adet servis ve personel asansérii (Ana
Bina)

SuU Sebeke

ASANSOR

SU DEPOSU Mevcut

HIDROFOR Mevcut

KANALIZASYON Aritma tesisine desarj edilmektedir.

ISITMA SISTEMI LNG yakitli merkezi sistem

SOGUTMA SISTEMI VRV merkezi sistem

UYDU YAYIN SIS. Mevcut

Kapali devre glivenlik kamera sistemi ve glivenlik elemanlian
mevcut

Miisterilere hitap eden tiim acgik ve kapall ortak hacimlerde ses
ayin sistemi mevcut

GUVENLIK

SES YAYIN SISTEMI

VCN G OR YGRS Y4 Yangin algilama sensérii meveut

YANGIN SONDURME Yangin dolaplar, yangin tiipleri, hidrandtar, sprinkler sistemi ve
TESISATI angin tiipleri mevcut

YANGIN MERDIVENI Mevcut

DIS CEPHE Siva Uzeri dis cephe boyasi

CATI izolasyonlu kiremit tipi cati meveut

(*) Toplam ingat alant bilgisi; 20.10.2006 tarih ve bila no’lu tadilat projesinde bulunan 80.887 m2 alan ile
otel yapilari icin diizenlenmig 06.01.2019 tarihli FH33UC3T belge no’lu ve 4463606 numarall yapi kayit
belgesindeki 5.786 m?1ik ek alan (ilave insaat alanlar) géz éniinde bulundurularak hesaplanmistir.
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5.5. TESIS BINALARININ GENEL OZELLIKLER]

5.5.1. ANA BINA

= Bina; 2 bodrum, zemin, 5 normal ve cati kati olmak iizere toplam 9 kathdir. Tadilat projesine
gore girisi bolumi (E Blok), Yatak Blogu (E1) ve Yatak Blodu (E2) olarak 3 béliimden
olusmaktadir.

» Bloklar birbirine baglantili durumda olup bodrum ve zemin kattan (E Blok) baglantil olup, E1
Blok 2 bodrum, zemin, 4 normal ve ¢ati katindan, E2 Blok ise 2 bodrum, zemin, 5 normal ve
gati katindan olusmaktadir.

* Binada tadilat projesinden farkli olarak 2. bodrum ve 1. bodrum katlarda ana binanin
glineydogu béliimiinde parsel ingaat yaklasma sinirina dogru blydtuldigl, bu bélimde yer
alan kapal havuz ve dinlenme teras bélimlerinin bayitiildigii; bati tarafindaki konaklama
blounun projede tesisat kati olarak gériinen 1. katin mevcutta 30 adet standart ve 1 adet
stiit oda olarak diizenlendigi, cati arasi boslugu olarak goriinen alanin kulflanima agilarak baz
odalara dubleks eklenti olarak diizenlendigi gériilmustir.

= Binanin mevcut kullanim alani ve kullanim fonksiyonlan asagida tablo halinde sunulmustur.

Kullanim

Kat Ad Kullanim Fonksiyonu

Alani (m?)

Toplanti salonlari, soyunma odalari, mekanik daire, hidrafor
2. Bodrum 10.615 odasi, su depolarn, depolar, havuz makine dairesi _
' Alt lobi oturma béliimi, diikkanlar, diskotek, sinema salonu,
oyun salonu, fitness salonu, SPA merkezi, doktor odasi, ana
1. Bodrum 16.580 mutfak, ana restoran, personel soyunma odalar ve
yemekhanesi, idari blrolar, camagirhane, depolar ve teknik
hacimler
Otel girisi, lobi, resepsiyon, idari ofisler, Men’s Club Bar, Alakart
Zemin 9.425 Restoran, konferans salonu girisi, 51 adet standart oda ve 2
adet silit oda
1.Kat 6.145 93 adet standart oda ve 3 adet siit oda
2. Kat 6.215 99 adet standart oda ve 3 adet siiit oda
3. Kat 6.130 99 adet standart oda ve 3 adet siiit oda
4. Kat 6.130 36 adet standart oda, 2 adet siiit oda, 63 adet dubleks aile
) ) odast ve 1 adet dubleks siiit oda ]
5. Kat : 3.695 13 adet standart oda, 3 adet siliit oda, 15 adet dubleks aile
L ) odasi, 1 adet dubleks siiit oda
Cati 835 13 adet standart oda, 3 adet siit oda, 15 adet dubleks aile
_ . odasi, 1 adet dubleks siiit oda ]

* Ana bina mevcut durumuna gére toplam 65.770 m? kullanim alanina ve toplam 519 adet oda
(404 adet standart oda, 19 adet suit oda, 93 adet dubleks aile odasi ve 3 adet dubleks siiit
oda) kapasitesine sahiptir.

* Binada ortak alanlarin zeminleri granit veya mermer kapli, oda holleri ise hali kaplanmistir.
Duvarlar duvar kagidi veya mermer veya ahgap kapli, tavanlar spot aydinlatmalar alcipan
asma tavandir. Hizmet ve personel alanlarinin, atélyelerin, depolarin ve teknik hacimlerin
zeminleri seramik kapli, duvarlari fayans kapll veya plastik boyali, tavanlari ise plastik
boyalidir.
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Ana binada odalarin zeminleri hali, duvariar duvar kagidi kapli, tavanlar ise algipan asma
tavandir. Oda banyolarinin zeminleri seramik kaph, duvarlari kismen duvar kagidi, kismen
fayans kapl, tavanlar ise algipan asma tavandir. Banyolarda vitrifiye ve aksesuariar tamdir.
Odalarda kapilar karth kilit sistemine sahiptir.

5.5.2. GOL EVLERI

14 adet 2 kath (zemin + 1 kat) ve 6 adet 3 kath (zemin + 2 kat) olmak (izere toplam 20 adet
bloktan olusmakta olup toplam 89 adet aile odasi bulunmaktadir.

Gol Evi Bloklarindan T ve O Tipi Bloklarin herbiri zemin (170 m2) ve 1. kat (170 m?) olmak
Uzere toplam 340 m? alana sahiptirler. Bloklarda katlarin herbirinde ikiser adet olmak lizere
toplam dérder adet aile odasi bulunmaktadir. G&l Evi Bloklarindan U Tipi Blok ise zemin (1.270
m?) ve 2 kat (1. kat: 1.270 m?/ 2. kat: 980 m?) olmak iizere toplam 3 kathdir. U Tipi Blokta
her katta 11 adet aile odasi olmak (izere toplam 33 adet aile odasi yer almaktadir.

Odalarda zeminler hali, duvariar duvar kagidi kaph, tavanlar ise algi siva lizeri plastik boyalidir.
Banyo zeminleri seramik kaph, duvarlar kismen duvar kagidi, kismen fayans kaph, tavaniar
ise algipan asma tavandir. Banyolarda vitrifiye ve aksesuarlar tamdir. Tim odalarda balkon
bulunmakta olup zemin katta yer alan bazi odalarin terasindan iskele ile direk havuza erisim

mevcuttur.

5.5.3. VILLA BLOKLARI

Tesis blinyesinde 5 adet Ela Palas Villalan (N Tipi Villa) ve 2 adet Sultan Palace Villa olmak
Uzere toplam 7 adet villa bulunmaktadir.

Villalar mstakil bahgeli olarak zemin ve 1 kat olmak {izere toplam 2 katli olarak insa
edilmigtir.

Ela Palas Villalari (N Tipi Villalar) 550 - 750 m? aralijinda 6zel bahge igerisinde toplam 300
m? (zemin kat: 150 m? / 1. kat: 150 m?2 ) alanli olarak insa edilmigslerdir.

Sultan Palace Villalar ise mevcutta 900 m? bahge igerisinde toplam 620 m? (zemin kat: 320
m? / 1. kat: 300 m? ) alanh olarak insa edilmislerdir.

Tadilat projesinde toplam 6 adet olan N Tipi Villa Blogunun 5 adet adet insa edildigi
konumlarinin vaziyet planindan farkl insa edildigi tespit edildigi ve yerinde séz konusu
bloklardan bazilannin yapilasma yasadi bulunan kiy1 kenar gizgisine gére ikinci 50 m'lik
kisimda yer aldidr belirlenmistir. Ayrica projesinde gére villa bloklarinin her biri zemin katta
58 m?, 1. katta 97 m? olmak iizere toplam 155 m2 kullanim alanl olarak gérinen tasinmazlarin
herbirinin yerinde zemin 150 m? ve 1. kat 150 m? olmak Uzere toplam 300 m? alanl olarak
insa edildigi belirlenmistir.

Vaziyet planina gére parselin gliney bati tarafinda Alakart Restoran (J Blok) ve tenis kortlari
(L Blok) olarak gériinen kisimda mevcutta proje digi olarak ve yapilasma yasagi bulunan kiyi
kenar gizgisine gére ikinci 50°lik kisimda kalacak sekilde her birisi zemin (320 m?) ve 1. kat
(300 m?) olmak lzere toplam 620 m?2 kullamim alanh 2 adet villa (Sultan Palace) blogu insa

edildigi tespit edilmigtir.
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Ela Palas Villalarinin herbiri zemin katta oturma ve yemek odasi, mutfak, yatak odasi ve
banyo; 1. katta ise hol, 2 adet yatak odasi ve 2 adet banyo hacimlerinden olusmaktadir.
Sultanpalas Villalarinin herbiri zemin katta oturma ve yemek odasi, mutfak, hizmetli yatak
odasi, banyo, Tlirk Hamami, sauna, fitness odasi, 1. katta ise hol, 4 adet yatak odasi ve 4
adet banyo hacimlerinden olusmaktadir. Zeminler giris ve hollerde mermer kaph, duvarlar
duvar kagdidi kaplidir. Odalarda zeminler lamine parke, duvarlar duvar kagidi kapli, tavanlar
ise plastik boyalidir. Banyolarda zemin ve duvarlar fayans kapl, tavanlar spot aydinlatmali
algtpan asma tavandir. Banyolarda vitrifiye ve aksesuarlar tamdir.

Sultan Palace Villalarinin girisleri 1. kat seviyesinden saglanmaktadir.

Her villanin kendine ait acik ylizme havuzu bulunmaktadir.

5.6. RESTORAN YAPILARI

Alakart Restoran Binasi-1: ana binanin bati tarafinda, gél evierinin bulundugu kisimda yer
alan alakart restoran binasi bodrum (5210 m2) ve zemin kat (700 m?) olmak Uzere toplam 2
katli ve 710 m? kullanim alanina sahiptir.

Italyan Restorani 46 kisi kapall ve 56 kisi agik alan olmak iizere toplam 102 kisilik; Meksika
Restorani ise 64 Kisi kapali ve 80 kisi agik alanda olmak {izere toplam 144 kigilik kapasiteye
sahiptir,

» Alakart Restoran Binasi-2; ana ylizme havuzunun kenarinda ve bat tarafinda yer almaktadir.

Mevcutta yaklagik 450 m? kapal alana sahiptir. Restoran ve mutfak bélumlerinden
olugmaktadir. Restoran bolumi zeminleri lamine parke kapli, duvarlar saten boyali veya
dekoratif tag kaplama, tavanlari ise ahsap asma tavandir. Restoranin agik bdliimlerinin Uzeri
pergole ile kaplidir.

e Balik Alakart Restoran; parsel siniri diginda ve kiyt kenar cizgisi icerisinde kalacak sekilde

parselin giiney dodu késesinde ve plaj kenarinda yer alan balik alakart restoran binas
250 m? kapal kullanim alanina ve {zeri pergole ile kapatilmis 200 m? alanh acik oturma
béliimlerinden olusmaktadir.

5.7. DIGER YAPILAR

Tesis biinyesinde ana binanin giineyinde agik yiizme havuzuna ait kullanimlarinda dahil olmak
tUzere toplam 830 m? kullanim alanli amfitiyatro bulunmaktadir. Oturma bélimleri tizeri agik
olup betonarmeden mamuldir. _

Tesis blinyesinde vaziyet planina aykiri olarak yerinde amfitiyatronun dogu tarafinda proje
disi olarak 900 m? kapali alanhi ve 1.200 m?2 acik alanli tek kath mini kuliip binasi inga edildigi
ve binanin parselin dogu kenarindaki 15 m’lik gekme mesafesini ihlal ettigi belirlenmigtir.
Ayrica amfi tiyatronun kenarinda yaklagik 465 m? alanl snack bar ve market eklentileri ile
Parselin glineydogu kdsesinde kiy1 kenar cizgisi icinde 2 adet tenis kortu ve pergole alanlar
inga edildigi tespit edilmigtir.

Tesisin Oniinde yer alan plaj kumsal nitelijinde olup kullanima agiktir. Ayrica tesis
musterilerinin kullanimina ydnelik olarak yaklasik 1.100 m?2 alanl ahsap iskele bulunmaktadir.
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* Yerinde yapilan tespitlere gére tesis, ana bina (E Blok) 64.670 m?, Gol Evi Bloklar (T Blok)
2.040 m?, Gol Evi Bloklan (O Blok) 2.720 m?, Gél Evi Bloklar (U Blok) 3.520 m?, N Tipi Villa
Bloklari 1.500 m?, alakart restoran binasi 710 m?2, Sultan Palace Villalari (1.240 m?), alakart
restoran binasi (Havuz Kenari) 450 m?2, Alakart Balik Restoran binasinda 250 m2, Mini Kuliip
binasi 900 m?, Snack Bar 400 m?, market ve kaydirak platformu 160 m?, amfitiyatro 800 m?2
olmak Uzere toplam 80.460 m? kullanim alanina sahiptir. Projesinde belirtilen teras, veranda,
balkon vb. alanlar dahil toplam insaat alan1 86.673 m2'dir. Son olarak; 06.06.2018 tarihli Yapi
Kayit Belgesi Verilmesine Iliskin Usul ve Esaslar Kanunu’na gbre yerinde projesinden farkh
yapilan uygulamalar ve projesinden farkl olarak bazi kisimlarda briit alan blyumeleri ile ilgili
olarak toplam 9.479 m? ingaat alani igin diizenlenmig 06.01.2019 tarihli FH33UC3T belge no‘lu
ve 4463606 numarali yapi kayit belgesi bulunmaktadir. Ayrica tesis biinyesinde bulunan iskele
igin dizenlenmis 1.156 m? alanl 06.01.2019 tarihli ESUUB6MK belge no’lu ve 4463803

numaral yapr kayit belgesi mevcuttur.

5.8. EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALizi

En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal
olarak karli olan en yliksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varli§in mevcut
kullaniminin devami ya da alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimcisinin variik
igin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.

Yukaridaki tanimdan hareketle dederleme konusu tasinmazin konumu, buyiiklugl, imar
durumu ve mevcut durumu dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim seklinin; “otel”

olacag! goris ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM  PAZAR BiLGILERINE iLISKIN ANALiZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM
2018 yili Mart ayinda Bulgaristanin liman kenti Varna’da diizenlenen Avrupa Birligi-Turkiye
zirvesi, 24 Haziran 2018'de Tirkiye tarihindeki ilk baskanlik secimi olan Cumhurbaskaniigi ve

Milletvekilligi Genel Segimlerinin diizenlenmesi, 7 kez uzatilan oladaniistii halin kaldiriimas gibi
siyasi gelismeler ekonomik gériniimde ana faktér olmaya devam etmig ve ekonomide 2018 yih
ilk yarisinda bekle-gor stratejileri hakim olmustur.

Kiresel blytime 2018 yilinin ilk yarisinda istikrar kazanmis ve giiciinii korumaya devam
etmistir. ABD ekonomisinde biiylime daha istikrarli bir gériinim arz ederken Euro Bélgesi,
Japonya ve ingiltere’de ekonomik biiyiime yilin ilk ceyreginde yavaslamis, bu dilkeler icin yil sonu
tahminleri asagi y6nli giincellenmistir. Gelismekte olan iilkelerde ise, deger kaybeden para
birimleri, yiikselen petrol fiyatlari ve dis ticarette kiiresel Olgekte artan korumacihk séylemleri
nedeniyle bilylime gériinlimi Ulkeler arasinda farklilagmaktadir. Yiikselen emtia fiyatlan ve
enerji fiyatlarina karsin, tiketici ve cekirdek enflasyon oranlan kiiresel Olgekte thmh
seyretmektedir. Olumiu biylime performansi ve destekleyici maliye politikasina bagh olarak
Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) para politikasindaki normallesme silirecini hizlandirma
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ihtimali bir 6nceki enflasyon raporu dénemine gore belirgin olglide yiikselerek, ABD tahvil
getirilerinin artmasina neden olmustur. ABD dolarindaki yukselis son dénemde kiiresel finansal
piyasalarda dalgalanmalara yol agmigtir. Gelismekte olan ilkelere yonelik risk algisinin
bozulmasiyla birlikte, portféy akimlarinda ythn ikinci ceyredinde zayiflama gézlenirken déviz
kurlarinda da deder kaybi ve oynaklk kaydedilmistir.

2018 yihnin ikinci geyreginde kiiresel finansal piyasalarda artan oynakliklar ve gelismekte
olan ilkelerin risk primlerindeki yiikselise ilave olarak, yurt ici belirsizlikler ve cari acik ile
enflasyonda gériilen yukselisin etkisiyle Tirkiye'nin iilke risk primi ile déviz kurlarina dair
gostergeler diger gelismekte olan iilkelerden olumsuz sekilde ayrismistir. Sikilasan finansal
kosullara paralel olarak ikinci ¢eyrekte bankalarin isletmelere uyguladidi kredi standartiari da
sikilasmig; yavaglayan faaliyetin de etkisiyle isletmelerin kredi talebi azalmigtir. Bdoylelikle,
kredilerin biylime hizi ikinci geyrekte de gerilemeye devam etmistir.

6.1.1. GSYiH BUYUME ORANI

2017 yih icin yilik GSYiH ‘ bliydme orani, beklentilerin ¢ok {izerinde %7,4 olarak
aciklanmigtir. Tlrkiye'nin biiylime ivmesi hanehalk: tiiketimi (%11) ve gayrisafi sabit sermaye
olusumunun (%9,7) katkilarlyla devam etmistir ve 2018 yilinin ilk geyregine iliskin GSYIH
blylimesi %7,4 olarak kayit altina alinmistir. Kalkinma Bakanhgi'nin 2018-2020 Orta Vadeli
Programi (OVP) 2018 yili igin %5,5 biiyiime beklentisi agiklarken, IMF %4,4 ve Diinya Bankasi
%4,5 olarak biiyiime oranini 6ngérmektedirler.

--- GSYIH Biiyiime Karsilastirmalari ---
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6.1.2. ENFLASYON

Kasim 2017'de 2003 yilinin ardindan %13’le en yiiksek seviyesine ulasan TUFE, 2018 yilinin
ilk geyreginde énemli bir diisiis géstererek %10,9'a gerilemistir. Ancak petrol fiyatlarindaki ve

déviz kurlanndaki yiikseligin etkisiyle Nisan ayindan itibaren artis gésteren TUFE, Haziran 2018
itibariyle %15,4 seviyesine ulagsmistir.
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6.1.3. DOViZ KURLARI

Amerikan Merkez Bankasi'min (FED) sikilastirict para politikasi, cari islemler aci§inin

bllylimesi ve erken segimin olusturdugu siyasi belirsizligin etkisiyle TL, 2018 Haziran ayinda USD
ve Euro karsisinda rekor seviyeye gerilemistir.
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Kaynak: TCMB
6.1.4. TUKETici GUVENi

Taketici Given Endeksi, tlketicilerin gelecek 12 aylik siiregte genel ekonomik gériiniim,
hane halki finansal durumu ve igsizlik oranlarina iliskin beklentilerini éigmektedir. Ocak ayinda

ylkselen ve 72 seviyesine ulasan endeks, siyasi ve ekonomik sebeplerden dolayi disis
gostermistir.
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Tlketici GUven Endeksi

6.1.5. YATIRIM PAZARI

Yatirim piyasasi, 2018'in ilk yansinda bagkanlik ve milletvekilligi genel segimlerinin yan
sira Tirk Lirasi'nin zayif gériniimiinden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle
ortalamanin altinda bir performans sergilemistir. Birgok yatirimci Haziran ayinin sonuna kadar
segimlerin sonucunu beklemis ve yatirm kararlarini ertelemistir. Ahsveris merkezleri, ofisler,
endustriyel ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi gesitli miilk tiplerindeki fiyat seviyeleri
2018'in ilk yanyilinda 2017 yihnin itk yarisina kiyasla hafif bir diisiis géstermistir. Bununia birlikte
s6z konusu miilklerdeki getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dogru bir artis
gbzienmistir.

Perakende pazarinda, bazi Avrupa piyasalari aligveris merkezi yatinmcilarina %4-5
seviyesinde tatmin edici bir getiri sunmaktadir. S6z konusu rakip piyasalarin yani sira; Haziran
ay! itibartyla %15 seviyesini agan enflasyondan kaynaklanan yiiksek faiz baskisi ve insaat
halindeki perakende projelerinin olusturdugu arz fazlasi riski gibi yatinmcilarin temkinli hareket
etmesine neden olan bazi temel konular mevcuttur.

Ofis piyasasi, yabanc firmalanin Tlrkiye'ye yénelik ilgisinin azalmasindan kaynaklanan
talep daralmasi nedeniyle kiraci dostu bir goriinim sergilemeye devam etmistir. Bu talep
daralmasi; bogluk oranlarinin gectigimiz birkag yildaki kayda deder artisinda da etkili olmustur.
S6z konusu yerel kogullara ek olarak, kiiresel rekabet Istanbul ofis piyasasini kiiresel cekicilik
bakimindan olumsuz etkilemektedir. Istanbul ofis piyasasi; bulundugu bélgedeki diger ilkelerin
yani sira kiresel ofis yatirimcilarina diisiik kredi riski ve Euro bazli getiriler sunan gelismis Avrupa
pazarlariyla rekabet etmek durumundadir.

Konut piyasasinda yabanci yatinmcilarin tercihlerini belirleyen &nemli konular vardir.
Avrupa’daki piyasalar agisindan ilk etapta giivenlik ve egitim 6n plana cikmaktadir. Bununia
birlikte, basta Almanya olmak (izere Euro Bolgesi'ndeki Euro bazli daha yiiksek gelir ve getiri
oranlarinin yani stra, ézellikle Portekiz’deki esnek 6n sartlar sayesinde, serbest dolasim hakki
kazanma durumu yabanci yatinmcilarin ilgisini gekmektedir. Yabanci yatinmcilarin Tiirkiye emiak
piyasasina olan ilgisi son U¢ yilda énemli bir diisiis gostermistir. Diger yandan, gayrimenkul

yatiiminda ciddi bir yatinm istahi olan yerli yatinmc sayisi da gok yliksek gériinmemektedir.
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Bununla birlikte, finansal kisitlamalaria karsilasan ve kisa vadeli sermaye gereksinimlerini
karstlamak igin portféylerindeki miilkleri satmasi beklenen bazi biiyiik sirketler nedeniyle fiyat
seviyesinin daha da dismesi O6ngérilmektedir. Yabanci sermayenin eksikligi ve borg
finansmaninin pahali olmasi goz &niine alindiginda; piyasadaki firsatlan takip eden yabanci
yatinmcilarin yatinm karanni almasi igin fiyat seviyesini diigirmek ve getiri oranini artirmak

disinda bir ¢6zim yakin gelecekte gériinmemektedir.

6.1.6. TURIZM VE OTEL PiYASASI

Gayrimenkul ve Gayrimenkul Yatinm Ortakhd Dernegdi'nin (GYODER) yayinlamis oldugu
“Turkiye Gayrimenkul Sektorii 2018 2. Ceyrek Raporu’na” gére; 2018 yilinin ilk 3 ayinda
Turkiye'ye gelen 4,9 milyon yabana turistin yapmis oldugu harcamalar kisi basi ortalama
682,-USD olarak belirtiimektedir. 2017 yilinin'ilk 3 ay! sonunda rakamin 637,-USD oldugu géz
6niinde bulunduruldugunda, 2018’de kisi basi harcamalarda artislar yasandigi gériiimektedir.

Kultdr ve Turizm Bakanhdi'ndan elde edilen 2017 yil sonu verilerine gére 2017 yili
icerisinde, Tlrkiye'ye gelen toplam yabanci ziyaretgi sayisi yaklagik olarak 32,4 milyon olurken,
2018 yil ilk yansinda Ulkemizi ziyaret eden yabanci sayisi 15,9 milyon olmustur. 2017 yili
igerisinde, Tirkiye'ye gelen 32,4 milyon yabanci turistin %33,4’U istanbul’a, %30,0'u Antalya'ya,
%6,4’4G Mugia'ya gelmistir. Bu Ug ili takiben %1,7 ve %2,4'lik paylar ile Ankara ve izmir
izlemigtir. Gelen turist sayilari 2016 ile karsilastirildiginda yaklasik olarak %28"lik bir artis
yasandigi gézlemlenmektedir. Bunun sebebi Antalya’nin en bilyilik pazarlarindan biri olan Rusya
ile 2016 yilinda bozulan turizm iligkilernin 2017 yilinda toparlanmis olmasi, terér eylemlerindeki
azalma olarak gosterilebilir. Genel bir dederlendirme yapildiginda 2017 yilinda gelen turist
sayisinin 2016’ya kiyasla arttigi ve 2018 yilina da bu pozitif ivme ile giris yapildidi, sonug olarak
da Turkiye'nin turizm sektériinde toparlanmakta oldugu yorumu yapilabilir.

Isletme Belgeli ve Yatinm Belgeli tesis sayilari incelendiginde Tirkiye genelinde toplam 457
bin oda kapasitesi ile 3.847 igletme belgeli, 107 bin oda kapasitesi ile 987 yatinm belgeli
konaklama tesisi oldugu goériilmektedir. isletme belgeli tesislerin sehir kirilimlarina bakildiginda
ilk sirayi 786 tesis ve 207 bin oda kapasitesi ile Antalya gekmekte, onu takiben 565 tesis ve 56
bin oda kapasitesi ile Istanbul gelmektedir. Mugia ise 399 isletme belgeli tesise sahip olup, oda
arzi 52 bin'dir. Yatirim belgeli tesisler géz oniinde bulunduruldugunda yakin gelecekte mevcut
otel arzina dahil olacak 987 tesis iginde en bilyiik payi 169 tesis ve 15 bin oda kapasitesi ile
Istanbul almakta, onu takiben 105 tesis ve 23 bin oda kapasitesi ile Antalya, 97 tesis ve 11 bin
oda kapasitesi ile Mugla gelmektedir. Tiirkiye genelinde 2017 yilinda isletme belgeli tesislerin
yatak doluluk oranlar %51 olarak belirlenmistir. Yatak dolulugu en yiiksek olan sehir % 61,64
ile Antalya, onu takiben %52,34 ve %51,12 ile Mugla ve Istanbul olmustur, izmir ve Ankara’nin

yatak doluluk oranlar sirasiyla yaklasik %45 ve %38 olmugstur. 2016’da Tirkiye ve Istanbul’daki
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

otellerin doluluk oranlan ve fiyatlar turizm genelindeki yavaslama sebebiyle ciddi bir dusis
yasamistir. 2017'de kurun deder kaybetmesinin de etkisiyle diisen fiyatlarda yliikselme
olmamasina ragmen doluluk oranlarinda yiikselis goriilmektedir. Bu durum gindem, teror
olaylan, dig iligkiler gibi faktérlerden negatif etkilenen turizmin 2017 yilinda toparlanmaya
basladigina dair bir isaret olugturmaktadir. 2018 yili ilk iki geyrek doluluk oranlari Tiirkiye geneli
icin %63,1'i gegerek 2017 yilindaki yiikselisini devam ettirirken; istanbul igin doluluk orani
%67,1 olmustur. Ayni dénem igin Tiirkiye genelinde ortalama gergeklesen oda fiyati 65,21 Euro

iken Istanbul’'da 77,74 Euro olmustur.

6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. ANTALYA iLi

Akdeniz Bolgesi'nin batisinda konumlanmakta olup Antalya Koérfezi'yle Bati Toroslarin
arasinda kurulmustur. Yiizélglimi bakimindan Tiirkiye’nin altina biiyiik ilidir. Glneyinde Akdeniz,
batisinda Mugla, kuzeyinde Burdur ve Isparta, kuzeydogusunda ise Karaman ve Mersin illeri
vardir.

Antalya, Tirkiye'de en gok antik kent bulunan ildir. Sirasiyla Likyahlar, Lidyalilar,
Pamfilyalilar, Bergamalilar, Romalilar, Bizanslilar, Selcuklular hakimiyetinde bulunmustur.

2017 yili sonu itibariyle nifusu 2.364.396 kisi olup Turkiye'nin en kalabalik besinci sehridir.
Ilin ytizélgimii 20.177 km? olup km?'ye 115 kisi diismektedir. 19 ilge ve belediyeden olusmakta
olup yogunlugun en fazla oldugu ilge MuratpaSa’dlr.

Antalya’da ekonomik hayat 1980 yilindan sonra uygun iklim kosullari ve turizm etkinlikleri
nedeniyle hizl bir gelisme gdstermis olup ekonomik hayat bilyiik oranda ticaret, turizm ve tarima
dayalidir.

6.3. PIYASA BILGILERI
6.3.1. OTEL KONAKLAMA BILGiLERI
Taginmazin konumlandigi béigede bulunan bazi otellere ait konaklama bilgileri asagidaki

tabloda 6zetlenmistir.

Oda Fiyatlari
Tesis Adi Hizmet Sekli Konumu Standart Suit
Susesi Deluxe Resort 5 Ultra Hersey Dahil | Belek | 1.065TL | 1.875 TL
Selectum Luxury 5 Ultra Hersey Dahil | Belek 950 TL |1.095TL
Granada Luxury Belek 5 Ultra Hergsey Dahil | Belek 925 TL |1.290 TL
Bellis Deluxe 5 | Ultra Hersey Dahil | Belek | 1.045TL | 1.650 TL
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6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER
Olumlu faktérler:
e Konumu,
e Ulasim rahatlidi,
e Tapuda cins tahsisinin yapilmis olmasi,
¢ Yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi,
e Mevcut imar durumu,
e Turizm Igletme Belgesi’nin bulunmasi,
» Denize 1. parsel konumunda olmasi ve iskelesinin bulunmasi,
o Miisteri celbi,
¢ Insaat kalitesi,
o Bdlgenin turizm potansiyeli,
o Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz faktorler:
e Dar bir ahci kitlesine sahip olmasi,
e Doviz kurlarindaki agir dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis

olmasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI
Degerleme yaklagimlarinin uygun ve degderlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan (g yaklasim degerlemede kullanilan
temel yaklagimiardir. Bunlarin timi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklagimlari asagidaki gibidir.

o Pazar Yaklasimi

o Gelir Yaklasimi

e Maliyet Yaklasimi

7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

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

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemli
ve/veya anlamii agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

e Dederleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmig

olmasi,
o Degerleme konusu varhdin veya buna &nemli élgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif

olarak islem gérmesi,
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e Onemli dlciide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya glincel gdéziemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirlik verilmesi gerekli gériilmekie birlikte, séz konusu kriterlerin
kargilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandiriip
agirliklandintamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

» Degerleme konusu varliga veya buna énemli digciide benzer varhiklara iliskin islemlerin,

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

e Degerleme konusu varligin veya buna énemli élgiide benzerlik tagiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

» Pazar iglemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastinlabilir varliklarin
degerleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da siibjektif
diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

» Glncel islemlere yonelik bilgilerin giivenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji-alicih, muvazaall, zoruniu satig iceren islemler vb.),

o Varhgin degerini etkileyen 6nemli unsurun varhigin yeniden iiretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gérebilecedi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gosterge nitelidindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donlgstiirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin dederi, varlk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii dederine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima 6nemli ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

» Varhigin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziiyle degeri etkileyen cok dnemli bir

unsur olmasi,

o Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin ‘miktari ve zamanlamasina iligkin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, sb6z konusu kriterlerin
kargilanamadigi agadidaki ilave durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklagiminin agagidaki-durumlarda uygulanmasi halinde,
degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve :gelir
yaklagimi ile beliflenen gdsterge  niteliindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip

adirhklandintamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

25
4 A | ' RAPOR NO: 2019/0ZAKGYO/003




\/ TERRA

o Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katimcinin goziyle dederi
etkileyen birgok faktérden yalnizca biri olmasi,
e Degerleme konusu varlkla ilgili gelecekteki gelirin miktar ve zamanlamasina iliskin
onemli belirsizliklerin bulunmasi,
 Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erigimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol glici
bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ufasabilir, ancak
tahminlere/blitgelere ulagamaz),
¢ Dederleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.
Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatirimlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve
bu getirinin yatirima iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goériimesi teskil eder.
Genel olarak yatinmciann sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI
Maliyet yaklagimi, bir ahcinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi

etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varli§i elde etme maliyetinden daha fazla
6deme yapmayacag ekonomik ilkesinin . uygulanmasiyla gésterge nitelijindeki de§erin
belirlendidi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varigin cari ikame maliyetinin veya yeniden Gretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tiim ylpranma
paylarinin diigiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Agadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemili
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

* Katihmcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli dlgiide ayni faydaya sahip bir varligi
yasal kisittamalar olmaksizin - yeniden olusturabilmesi ve varhdin, katiimcilarin
degerleme konusu varhidi bir an evvel kullanabilmeleri igin 6nemli bir prim 6demeye razi
olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

* Varhgin dogrudan gelir yaratmamasi ve varhgin kendine ézgii niteliginin gelir yaklagimini
veya pazar yaklasimint olanaksiz kilmasi,

e Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi drnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirlik veriimesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadi§) asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
maliyet yaklasimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla adirliklandirilip
agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

26

< #% RAPOR NO: 2019/0ZAKGYQ/003



* Katimcilarin aym faydaya sahip bir varligi yeniden olugsturmayi distindiikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli
ve/veya anlaml bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

e Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir gapraz kontrol araci olarak kullanilmasi
(6rnegin, maliyet yaklagiminin, degerlemesi istetmenin surekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullanilmasi),

¢ Varhdin, maliyet yaklagiminda kullanilan varsayimlari son derece glivenilir kilacak kadar,
yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmig bir varligin dederi genellikle, varhgin olugturulmasinda gegen siireye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve katilimailarin,
varhgin, tamamlandigindaki degerinden varli§i tamamlamak icin gereken maliyetler ile kér ve
riske gdre yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine iliskin beklentilerini
yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMES]

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlarni Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karart ile Uluslararasi Degerleme Standartlari 2017
UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemleri 10.4. maddesine gore “Dederleme calismasinda
yer alan bilgiler ve gartlar dikkate alindijinda, &zellikle tek bir yéntemin dogruluguna ve
glvenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir
varligin dederlemesi igin birden fazla degerleme yontemi kullanmas gerekmez.”

Tesise emsal tegkil edecek biyliklikte ve konumda satiik turizm tesisi emsali
bulunamadidindan degerlemede pazar yaklasimi yéntemi kullaniimamistir.

Ayrica tesis; Ust hakkina sahip parsel izerinde konumlandigindan maliyet yaklasimi
yéntemi de kuilanilmamistir.

Tek bir yéntem ile glivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulgu bulundugundan pazar
dederinin tespitinde; gelir yaklasimi yontemi kullanilacaktir. Gelir - yaklagimi y&nteminin
uygulanmasinda; oda Ucretleri ve doluluk oranlar tespitinde pazar yaklasimi yontemi
kullanitacaktir.

8. BOLUM PAZAR DEGERI TESPiTi

8.1. GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Gelir indirgeme yaklagimi iki temel yéntemi destekler. Bu yontemler; direkt (dogrudan)
indirgeme yaklagimi yéntemi ve getiri (gelir) indirgeme yaklasimi yontemidir.

Direkt indirgeme yaklasimi yéntemi; tek bir yilin gelir bekientisini bir deger géstergesine
dénugtirmek igin kullanilan bir ydntemdir. Bu déniisiim, ya gelir tahminini uygun bir gelir orantna
bélerek veya bunu uygun bir gelir faktériiyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt indirgeme
yaklagimi yéntemi, mulklerin dengeli bir bicimde isletildigi ve benzer risk diizeyleri, gelirleri,
giderleri, fiziksel ve konumsal 6zellikleri ve gelecede yonelik beklentileri olan emsal satislarin bol
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Getiri indirgeme yaklagimi yontemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak buglinkii deder géstergesine dénistiriimesi igin kullanilir, Bu yéntem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen miilkiyet dénemi igerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir.  Indirgenmis nakit akist analizi (INA) yéntemi, gelir indirgemenin en énemli
érnegidir. indirgenmis nakit akigi analizi; bir miilklin veya igletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayal bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi I¢ Verim Orani (IVO) ve Net Bugiinkii Deger'dir.

Dederlemede “Net Bugiinkii Deder”in tespitine ydnelik bir galisma yapiimistir. Bu
ydntemde, gayrimenkuliin dederinin gelecek yillarda tretecedi serbest nakit akimiarmin bugiinki
degderlerinin toplamina esit olacagini 6ngériiliir. Gelir indirgeme yaklagimi yénteminde dederleme
konusu gayrimenkullerin net bugiinkil dederi 10 yillik slireg igerisinde hesaplanmistir.
Projeksiyondan elde edilen nakit akimlari; ekonominin, sektériin ve gayrimenkuliin tasidigi risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve gayrimenkullerin toplam dederi
hesaplanmistir, Bu toplam deder, taginmazlarin mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak

hesaplanan (olmasi gereken) dederini ifade etmektedir.

8.1.1. VARSAYIMLAR VE KABULLER

» Dederlemeye konu tesisin (st hakki, Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. miilkiyetinde
olup halihazirda Aktay Otel isletmeleri A.S. firmasina kiraya verilmistir.

o Tesise ait kira sézleg’,mesii mal sahibinden temin edilmistir. Temin edilen sézlesmeye gére kira
6demeleri sabit kira+hasilat payl seklindedir. Bu nedenle gelir indirgeme yaklastminda
isletmeye iligkin varsayimlarda bulunulmus ve bu varsayimlardan elde edilen hasilat tutariari
yillara yaygin hasilat payi olarak kullaniimistir.

* Tesisteki oda sayisi 583 olup, yillik kullanilabilir oda sayisi 212.795'dir.

s Tesis, yil boyu hizmet verecek olup, bdlge doluluk orani ve tesisin acilisinda bugiline kadar
olan doluluk oranlari géz &niinde bulundurularak 2019 ve 2020 yillari icin doluluk orani % 65,
2021 yil ve ilerleyen yillar igin % 70 olarak kabul edilmistir.

» Tesisin glnliik ortalama oda fiyatinda “6.3.3. Otel Konaklama Bilgileri” bashigi altinda yer alan
piyasa bilgilerinden faydalaniimistir. Degerlemeye konu tesisin giinliik ortalama oda fiyati
1.100,-TL olarak kabul edilmistir.

* GUnllk oda fiyatlarinin yilhik artis orant % 10,00 alinmustir.

¢ Otel, ultra hersey dahil sisteminde ekstra harcama olarak adlandirilan gamagir, masaj, doktor,
SPA ve fitness, diikkan, restoran ile yeme-igme kalemlerinin ise toplam gelirin % 20'si olacai

kabul edilmigtir.
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e Ozak Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S. Yénetim Kurulu Karar’na gbre tesisin 2019-2020
yillari glncellenmis kirasi KDV harig 5.500.000,-USD (~ 29.335.000,-TL) + %10 hasilat
payidir.

» Tesisin sabit kira geliri her yil Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. Yénetim Kurulunca
belirlenmektedir. 2016, 2017 ve 2018 yillari igin dolar bazinda bir artis yapiimamistir. Yénetim
Kurulu Karari'na gore 2019 yih iginde dolar bazinda artis yapilmayacaktir. Bununla birlikte
dolar kurunda gergeklesen artislar da Tiirk Lirasi bazli gelire direkt yansitilmistir. Mevcut
ekonomik veriler ile Merkez Bankasinin kur beklentileri g6z oniinde bulundurularak tesisin
yillik ortalama sabit kira artis orani % 7,50 olarak; hasilat payi geliri orani ise Yénetim Kurulu
Karari'nda ki gibi ortalama % 10 olarak kabul edilmistir.

* Nispi bir karsilastirma olan riskieri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskieri gibi belii risk bilesenleri
ile temel orahin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul
kiymetler (izerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatinm
risklerinin g6z 6nine alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri toplama
yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz Getiri Orani (llke
riskine gére ayarlanmis) + Risk primi.

» Risksiz getiri orani; bu varliklar {izerindeki getirilerin gostergesi olarak Tiirkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlan baz alinmistir. Yapllan hesaplamalarda 2017-2018
yili ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklagik % 13,50 civarindadir.

* Risk primi; eklenen risk primi llke, bblge, proje ve yénetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve
operasyon/yénetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, sbz
konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha diistk likiditesi icin de bir ayarlama
yapllmigtir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma siiresine ve o siire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirimlardan (6rnegin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan
elde edilen hasilanin karsilastinimasi ile olcllebilir. Gayrimenkul projelerinin satiimasi
sirasinda ortaya ¢ikabilecek her tiirlii (yonetimsel, ekonomik ve ddénemsel) riskler de dikkate
alinarak risk primi % 3,5 olarak kabul edilmistir.

e Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 17 (Risksiz Gétiri Orani

(% 13,50) + Risk primi (% 3,50)) olarak kabul edilmigtir.

T‘lot: 29.01.2019 gini saat 15:30'da belirlenen gosterge niteligindeki T.C.M.B. alis kuruna gére
1,-USD = 5,3339 TL"dir.
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o Ust hakki Resmi Senet belgesine gére tst hakkinin bedeli Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhg
A.S.'ye aittir. Ancak misteriden temin edilen belgeler ve yapilan goérismelerde (st hakki
bedelinin Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. tarafindan édenip isletmeci firmadan tahsil
edildidi 6grenilmistir. Buna gére (ist hakki kullamim bedelinin kirac firmaya ait oldudu kabul

edilmistir.

8.1.2. ULASILAN SONUC
Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari ekteki Indirgenmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonucunda; tasinmazin iist hakki pazar degeri ~ 579.850.000,-TL

olarak bulunmustur,

8.1.3. TESISIN KiRA DEGERI ANALiZi

Tesisin 2019 yil kira degerinin tespitinde gelir yaklasimi yéntemi kullaniimistir.

Tesisin konumlandigi bélgede yapilan piyasa analizleri kapsaminda otel kullanimindaki
tasinmazlarin yilhk kira bedellerinin konum ve otel yapisinin ézelliklerine gére toplam otel
cirosunun yaklagik %25 - %30 oraninda oldugu tespit edilmistir.

Raporda “8.1.1 Varsayimlar ve Kabuller” bashg: altinda rapor ekinde de tarafiniza sunulan
Ela Quality Otel gelirlerine ait nakit akigi tablosunda yapilan hesaplamalar neticesinde tesisin
2019 yil cirosu 190.185.531,-TL olarak hesaplanmistir. Buna goére tesisin 2019 yili kira geliri (st
hakki indirgenmig nakit takisi tablosunda da 48.353.553,-TL olarak hesaplanmistir. Ulasilan bu
deder toplam otel cirosunun yaklasik % 25'i oranindadr.

Buna gdre tesisin yillik kira dééeri 48.353.553,-TL olarak takdir edilmigtir.

9. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMEST
9.1. NIHALI DEGER TAKDiRI

Tek bir ydntem ile glivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulgu bulundugundan pazar

dederinin tespitinde; gelir yaklagimi yéntemi kullanilmistir.
Buna gére taginmazin Gst hakki pazar degeri icin  579.850.000,~TL

(Besylizyetmisdokuzmilyonsekizyiizellibin Tiirk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.
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(r) TERRA

MENKUL DEGERLEME

10. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde 6zellikleri belirtilen tesisin yerinde yapilan incelemesinde, arsasinin

konumuna, blylklugine, fiziksel ozelliklerine, imar durumuna, yapilarin mimari 6zelliklerine,

insaat kalitesine ve gevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére glinimiiz ekonomik kosullari

itibariyle takdir olunan tst hakki pazar degeri asagida tablo halinde sunulmustur.

| 579.850.000 108.513.000 94.871.000

3 - - I
g t 15:30'da belirlenen gosterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gére
1,-USD = 5,3436 TL ve 1,-EURO = 6,1120 TL'dir.

Tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul

vyatinm ortakh§l portfoyiinde “daimi ve miistakil (st hakk!” bashg: altinda

bulunmasinda herhangi bir sakinca bulunmadig gériis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, ii¢ orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 30 Ocak 2019
(Degerleme tarihi: 24 Ocak 2019)

Saygilarnimizla,

.Y

Alican KOGALI Batuhan BAS
Sehir Plancisi Sehir Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani

Ekler;

® & & o & o 2 0 ® @ ¢ 0 0 O 0 9 o

Indirgenmis Nakit Akim Tablolar
Uydu Gériinigleri

Fotograflar

Tapu Sureti

Tapu Kayit Ornekleri

Imar Durum Yazisi

Yapi Ruhsatlari

Yap! Kullanma izin Belgesi

Turizm Igletme Belgesi

Ust Hakki S6zlesmesi ve Resmi Senedi

Ust Hakki Sure Uzatma Karari

Kira Sézlesmesi

Ela Quality Resort Hotel Kira Bedeli (Ozel Durum Actklamalar)

Kesin Tahsis Siire Uzatimi Onay Yazisi

Yapi Kayit Belgeleri _
Sirketimiz Tarafindan Degerleme Konusu Gayrimenkuller Igin Daha Once Hazirlanan Rapor Bilgileri
Raporu Hazirlayanlari Tanitic Bilgiler ve SPK Lisans Belgeleri

31

RAPOR NO: 2019/0ZAKGYO/003



