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GELIR GETIREN GAYRIMENKULLERIN
DEGERLEMESI

KAPSAM, KABULLER, ESASLAR

Tirkiye’de degerlemeye iliskin mevzuat, degerlemenin disiplinler arasi niteliginden Otiiri,
olduk¢a genis ve kapsamlidir. Bagimsiz Béliim Vasfina Haiz ve/veya IskAn Amaclhi Kullanilan
Tasinmazlarin degerleme calismalarinda ilgili mevzuata kismen veya tiimii ile aykiri, yasal
kisitliligr bulunan uygulamalarla karsilagilmaktadir. Gayrimenkul Degerleme Uzmanlarinin bu
durumlarla karsilastiginda izleyecegi yolu gosterecek, tiim uzmanlar1 ortak paydada bulusturacak
bir uygulama kilavuzuna ihtiya¢ duyulmustur.

Bu uygulama birligi ihtiyacindan 6tiirli asagidaki Kilavuz Notlar1 hazirlanmaistir.

Bu c¢alisma; {ilkemizde hazirlanan degerleme raporlarini, Uluslararast Degerleme
Standartlar’ndan ayirmadan, yaymak ve desteklemek amacindadir. Kilavuz notlar1 tavsiye
niteliginde olup, zaman icerisinde piyasa kosullarina uygun olarak gelistirilebilir, degistirilebilir
veya uygulamadan kaldirilabilir.

Bu caligma, ilgili sermaye piyasasi mevzuati uyarinca hazirlanan raporlar1 kapsamamaktadir.

Gayrimenkullere iliskin genel degerleme esas ve usulleri TUDES 310.Bor¢ Verme ve Teminat
Amacl Gayrimenkuller I¢in Iyi Uygulamalar Kilavuzu'nda belirtilmistir. Bu kilavuz uyarinca
yapilacak ¢aligmalarin sz konusu esas ve usullere uygun olarak yiiriitiilecegi kabul edilmistir.

Bu c¢alisma, gelir getiren gayrimenkuller icin gecerli degerleme metodunun Gelirlerin
Kapitalizasyonu (Indirgenmesi)Y&ntemi oldugu dikkate alinarak, bu ydntemin uygulanmasinda
ilgili sektordeki kurumlara ve degerleme uzmanlarina rehberlik etmesi amaciyla hazirlanmigtir.

Otel, A.V.M., akaryakit istasyonu v.b. gelir getiren gayrimenkullerin gelir ve gider kalemleri
farklilik gostermektedir. Bu ¢alisma kapsaminda belirtilen bilgiler genel kabullerdir. Gelir getiren
gayrimenkullere iliskin degerleme esas ve usulleri ise tiirlerine gore alt kilavuzlarda ele alinmistir.

1. GELIiR GETIREN GAYRIMENKULLER

Gelir getiren gayrimenkul tiirleri alt kilavuzlarda; otel ve turistik tesisler, akaryakit istasyonlari,
A.V.M., marina ve digerleri basliklar1 altinda siniflandirilmistir.

1.1. Gelir Getiren Gayrimenkullerin Degerlemesinde
Kullanilan Degerleme Yontemleri

Uluslararas1 Standartlarda gelir getiren gayrimenkuller i¢in gecerli olan degerleme metodu
Gelirlerin Kapitalizasyonu Yontemi (Direkt Kapitalizasyon, Gelirlerin Getirisi Kapitalizasyonu)
olmakla birlikte, maliyet yontemi ve emsal karsilastirma yaklasimi yontemleri de birlikte
kullanilabilir veya kullanilmasi 6nerilebilir. Maliyet Yonteminin degerleme siirecinde kullanilmasi
ile ilgili olarak, her bir alt kilavuz ekinde maliyet analizlerine iliskin Cevre ve Sehircilik Bakanligi
tarafindan yayimlanan ilgili yila ait Yapr Yaklasik Birim Maliyet Tablolar1 bilgi notu olarak
verilmistir.



Gelirlerin Kapitalizasyonu Yontemi iki sekilde uygulanabilir. Ilki tim risk veya genel
kapitalizasyon oraninin temsili tek bir donem gelirine uygulandigr direk kapitalizasyon
yontemidir. Ikincisi ve yaygin olan ydntem ise Gelirlerin Getirisi Kapitalizasyonu (Indirgenmesi)
metodudur. Bu metot Indirgenmis Nakit Akislar1 Tablosu olarak da nitelendirilmektedir. Bu
tablolar gayrimenkullerin tipine bagli olarak gelir-gider kalemlerine gore (otel, akaryakit istasyonu
v.b.) degismektedir.

Bu metot uyarinca, tasinmazin 6nceki donemlere ait veya mevcut gelirleri ve giderleri baz alinarak
gelecege yonelik gelir ve gider tahminleri yapilir, Ge¢mis yillara ait veriler bulunmuyor ise bu
veriler bolge ve sektdr ortalamalar1 dikkate alinarak tahmin ve takdir edilmelidir.

Gelir getiren gayrimenkullerin  degerlemesinde temel husus gerceklesen  gelirlerin
hesaplanmasidir. Daha sonra ise takip eden donemlere iliskin gelirlerin tahmin edilmesi
gerekmektedir.

1.2. Mali Verilere Iliskin Incelemeler:

a) Gayrimenkuliin mizan ve gelir tablolarinin temin edilmesi, mizanin sadece
degerlemesi yapilan gayrimenkul i¢in mi oldugu, yoksa birden fazla gayrimenkulii mii
kapsadiginin tespiti, mizan igerisinde yer alan diger gelirlerin irdelenmesi

b) Gayrimenkul i¢in mal sahibi tarafindan son donemde 6denmis olan emlak vergisi ve
bina sigortasi evrakinin yonetimden temin edilmesi.

c) Diger incelemeler gayrimenkuliin tiiriine gore degiskenlik gosterebilmektedir.

2. GELIR GETIREN GAYRIMENKULLER ICIN MiZAN
BILGISI
MIZAN (tanim): Muhasebede kontrol araci olarak kullanilmakta olan, hesaplarin belirli tarihlerde

tekrar incelendikten sonra, bor¢ ve alacak toplamlariyla birlikte bakiyelerinin bir tabloya toplu bir
sekilde yazilmasiyla olusan 6zet tabloya denilmektedir.

3 ¢esit mizan mevcuttur.
1 - Aylik (ge¢ici) mizan
2 — Genel gecici mizan
3 — Kesin mizan

Ayhk Mizan (gecici mizan): Yevmiye defteri kayitlarim1 defter-i kebire gegirdikten sonra
genellikle ay sonlarinda kontrol amaci ile diizenlenen mizandir.

Genel Gegici Mizan: Yillik hesap donemi sonunda diizenlenen, aylik mizanlardan farkli
olmamakla beraber biitiin muhasebe donemini kapsayan mizandir. Bu mizana Aralik ay1 mizani da
denir.

Kesin Mizan: Dénem sonu islemleri ile ilgili yevmiye ve defter-i kebir kayitlar1 yapilarak
hesaplarin defter-i kebir bakiyeleri, envanter sonuglarina gore diizeltildikten sonra yani donem
sonu ile ilgili kayitlardan sonra diizenlenen mizandir.



HESAP PLANI

HESAP SINIFLARI 1 DONEN VARLIKIAR e HESAP SIN/IF|
10 Hazir Degerler

1. Donen Varliklar 100. Kasa

101. Alinan Cekle;
2. Duran Varliklar 0L Sl ke

. Bankalar
103. Verilen Cekler ve Odeme Emirleri (=)

3. Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 104.
105.
4. Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar 1:»0.
" 107.
Oz Kaynaklar 108. Diger Hazir Degerler

- —— ESAP GURUBU

11 Menkul Krymetler

Gelir Tablosu Hesaplari

110. Hisse senetleri

5.
6.

: 111. Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolan
7' Mahyet Hesaplarl 112. Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolan ‘ HESABIN ADl
8.

Serbest o
115.

9. Nazim Hesaplar 16
117.

118. Diger Menkul Kiymetler
119. Menkul Kiymetler Deger Dastkliga Karsiligis (<)

RIZM Mizan -
01/01/2009~31/12/2009 | 15/02/2010
HESAP HODU HESAP ADI BORC ALACAK BORC BAKIYE ALACAK BAKIYE
60 BRUT SATISLAR. o.00 8,767,762.99 o.00 8,767,762.99
500 YURTICI SATISLAR 0.00 3,787,009.97 0.00 3,787,009.97
60001 YURTIGI KDV'LE SATISLAR 0.00 3,787,000.97 0.00 3,767,009
000102 CACTUS ¥.ICI KDV.LI SATIS o.00 627,610.75 o.00 627,610.75
600010201 CACTUS-KONAKLAMA GELTI 0.00 203,668.15 0.00 203,668.15
500010201001 CACTUS-0DA GELIRLER] 0,00 203,668.15 0.00 203,668.15
600010202 CACTUS-YIYECEK GELIRLE! 0.00 411,835.09 .00 411,835.04
600010202001 CACTUS-PANSIYON GELIRLERT 0.00 411,651.15 0.00 41165115
600010202002 CACTUS-EXTRA YIYECEK GELTH 2.00 183,89 0.00 18389
600010203 CACTUS-ICECEK GELIRLER] 0.00 3.627.75 0.00 3,627.75
600010203001 CACTUS-EXTRA ICECEK GELIRI 0.00 3,627.75 0.00 3,627.75
600010205 CACTUS-CAMASIRHANE GE 0.00 127.53 0.00 127.54
600010205001 CACTUS-CAMASIRHANE GELIR! 0.00 127.54 0.00 127.54
ESME GEL 0.00 237.90 o.00 237.90
E00010206001 CACTUS-HABERLESME GELIRLE o.00 237.9¢ 000 237.90
6500010209 CACTUS-DIGER UNITELER 0.00 8,114.37 o.co 8,114.37
600010205001 CACTUS-DIGER UNITE GELIRLI 0.00 8,114.37 0.99 B,114.37
S000103 C.PARADISE ¥.ICI KDV.LL S .00 1,945,999.32 0.00 1,945,999.32 |
<. AMA € 0.00 584,014.21 0.00 584,014.21
£77110301001 C.PARADISE-OOA GELIRLERL 0.00 584,014.21 0.00 589,014.21
6us0L0302 C.PARADISE-YIVECEK GELT 0.00 1,313,657.76 0.00 1,313,657.76
600010302001 C.PARADISE-PANSLYON GELIR 0.00 1,309,335.76 0.00 1,309, 33596
.l XTRA YIVECEK G 0.00 ,322.00 0.00 4,322.00
<. ICECEK GELI 0.00 16,613.24 o.00 16,613.24
GO0010303001 C.PARADISE- EXTRA ICECEK ¢ o.00 16,613.24 .00 16,611.24
C.F .00 752.53 0.00 75253
GOO0L0Z05001 C.PARADISE- CAMASIRHANE € 0.00 7583 0.00 75253
600010306 C.PARADISE- HABERLESME 0.00 2,706.32 0.00 2,706.32
1 c. HABERLESME GI 0.00 2,706.32 0.00 2,706.32
<. DIGER UNITE 0.00 28,255.26 o.00 28,255.26
1 c DIGER UNITELER 0.00 28,255.26 9.00 28,255.26
RIZM Mizan B
01/01/2009~31/12/2009 15/02/2010
HESAP KODU HESAP ADI BORC ALACAK BORG BAKIYE ALACAK BAKIYE
Iﬁﬂl YURTDISI SATISLAR 0.00 4,080,752.02 0.00 4,980,753.02 I
60101 YURTRISI KDV'LL SATISLAI 0,00 4,980,753.02 0.00 4,980,753.02
6010101 MERKEZ YURTDISI KDV'LL 0.00 2,801,359.37 0.00 2,801,359.37
601010103 OAD PKT KDV LI GELIRLER 0.00 223,533.20 .00 223,533.30
601010105 JET AR (HOLIDAYS) PKT KDV 0.00 1,453,045.47 0.00 1,453,045.47
601010106 ALLTURS PKT KDV LI GELIRLE: 0.00 605,328.27 0.00 605,328.27
601010108 TUI NEDERLAND PKT KDV LI ¢ 0.00 107,630.56 .00 107,630.96
601010123 SAGA HOLIDAY KDV Li GELIRL 0.00 374,839.62 0.00 374,839.62
601010125 HOTELPLAN ZON 0.00 36,981.75 0.00 36,98L.75
6010102 CACTUS YURTDISI KDV LI ¢ 0.00 24,526.42 0.00 24,526.42
601010201 CACTUS KONAKLAMA GELII 0.00 7,802.09 0.00 7,802.09
601010201001 CACTUS-ODA GELIRLERL 0.00 7,802.00 0.00 7,802.09
601010202 CACTUS YIYECEK GELIRLEF 0.00 16,724.33 0.00 16,724.33
601010202001 CACTUS-PANSIYON GELIRLERI 0.00 16,724.33 000
|uo1oma C.PARADISE YUTDISI KDV | 0.00 1,626,553.47 0.00 1 6}; ;::ii |
601010301 ‘C.PARADISE KONAKLAMA ¢ 0.00 487,966.04 0.00 487,966.04
601010301001 C.PARADISE -ODA GELIRLERI 0.00 487,966.04 0.00 A87,966.04
601010302 C.PARADISE YIYECEK GELTI 0.00 1,138,587.43 0.00 1,138,587.43
601010302001 C.PARADISE -PANSIYON GELIR 0.00 1,138,587.43 0.00 1,138,587.43




. Gelir kapitalizasyonu yaklasiminda, ornek konaklama isletmesinin net kazancinin
(gelecekte elde edilecek faydalarin) bugiinkii degeri dikkate alinarak degerleme yapilmaktadir.
Gelecekteki faydalar, konaklama isletmesinin gelecekte gerceklestirilecek satislarindan
kaynaklanan gelirler ile gelecekte katlanilacak giderlerinin tahminine gore hesaplanan net
kazancim1 ifade etmektedir. Konaklama isletmesinin mevcut degeri bu faydalarin bugiine
indirgenmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

. Hesaplamada tasinmaz igin Gerekli Veriler bolimiinde belirtilen bilgilerin eksiksiz temini
Onem arz etmektedir.

. Mizan verilerinin sadece tasinmaz i¢in diizenlenmis olup olmadig1 kontrol edilmelidir.

. Tarafiniza gonderilen mizanlarda 600'lii hesap kodlarindaki gelir haneleri ve 700'li hesap

kodlarindaki gider haneleri incelenmelidir.

. 6000 gelir kalemlerinde tasinmaza ait konaklama gelirleri ve diger gelirler
belirtilmektedir. Hesaplama tablolarinda kullandigimiz "diger gelirler" oranit 600'lii hanelerdeki
konaklama gelirleri ve haricindeki gelirler oranlanarak bulunabilir. Diigiin, toplant1 v.b. hizmetler

veren, yemek/icki hizmetleri iicretli olan otellerde bu kalem artis gdstermektedir.

. Mizandaki yurtici/yurtdisi satislar kalemi ile ayni1 yila ait vergi beyannamelerindeki yurtici
satiglar bedeli karsilastirilmalidir. Bedeller ayni ise raporda bu bedeller esas alinabilir.

. C.Paradise tesisini degerledigimizi varsayarsak yukaridaki mizan 6rneginde birden fazla
tesisin mizant tek tabloda gosterilmis oldugundan 600.03 muhasebe koduna sahip ve konu
tasinmaza ait satiglar dikkate alinmalidir.

. Her ne kadar otel degerlemelerinde mizanlar kontrol ediliyor olsa da ayni1 zamanda otelin
gelir/gider tablolarina bakilmasi uygun olacaktir. Bununla birlikte piyasada benzer segmentteki
otellerin GOP verilerinin elde edilmesi ve bu veriler arasinda bir kiyaslama yapilmasi

gerekmektedir.
NEZANINTABLOSU * Ornegimizde oda sayisinin ve oda fiyatinin diisiik
ALACAK BAKIYE BAKIYE olmasi nedeniyle konaklama gelirleri cok yiiksek
HESAP KODU HESAP ADI BORC (TL) ) BORC (TL) ALACAK. degildir. Yiyecek ve iceceklerin iicretliolmasi ise
600 YURTICI SATISLAR 718.118,75 J 718.118,75 diger gelirlerin yiiksek olmasina neden olmustur.
600 10 Tican Mal Satiglan 11.75527 185,27 Bu nedenle tesisteki digergelirler orani oldukca
600 10 08 %608 KDV i Ticani Mal Satiglar 7.988,11 7.98%.11 yiiksektir (Konaklama gelirleri haricindeki gelirler
6001018 %18 KDV li Ticari Mal Satiglar 1.282,36 1282136 diger gelirler olarak degerlendirilir).
600 10 19 %18 KDV i Igki Satiglan 2.484 80 2484,
60020 HizmetSatislan 706.363.48 | 706.363.48\ * Mizan verilerinin, kurumlar vergi beyannamesi
§90209° 390 Rotiakians Getien 2207000 383.315.08 R verileriyle uyusmamasi durumlarinda bunun
600 20 02 %08 Restaurant Gelirlen 215.951,82 215.951,82 R = o
600 20 03 %18 Restaurant fcki Satislan 3662505 |  36.625,05 sebebi dencek vergi tutarini disirmek amach
60020 04 908 Restaurant Alkolstz Satis] 7021153 | 70211,53 midahaleler dir.
602 DIiGER GELIRLER 5.064,33 5.064,33
602 10 Hazine Tegvikleri 5.064,33 5.064,33 * Bu gibi durumlarda beyan edilen gelir-gider
\ verileri bityiik oranda gercegi yansitmamaktadir.
= - X Mizanin 600'li hanelerindeki gelir kalemleriile
KURUMLAR VERGI BEYANNAMESI \ 700'li hanelerinde gider kalemlerine bakildiginda
A isletmeni zararda veya daha diisiik miktarlarda kar
AYRINTIL! GELIR TABLOSU \ oraninasahip olarak goriilebilir.
ISMAIL ORHAN
Agiklama Onceki Dénem Cari Dokvv *S6z konusu durumlarin farkedilebilmesive
(2012) (2013) \ isletme kar oraninin 6n gériilebilmesiicin bolgede
A, Brot Satislar 0.00 723_}§3_°3 sektor aragtirmalariile ortalama kar mariji
Nt - m oranlarina hakim olunmalidir.




| MAHSUP EDILECEK VERGILER |

Toro Tutan

Geogict Vorgl 1.348.129,08
il Iginde Kesintl Yoluyla Odenen Vergiler 17.049.69
Mahsup Eddecek Vergiler Toplam: 1.365176.77
Yabanc: Ulkelorde Odenan Vergilerden Carl Yilda Mahaup Edilemeylp Gelocek Yia Devreden Kisim 0,00
Odenmeni Gereken Kurumiar Vergisi 0,00
ladosi Gereken Kurumiar Vergisi velvoya Gegicl Vergl 0,00
ladesi Gorokon Kurumibar Vergisi 0,00
ladesi Gorokon Gogici Vergl 0,00
Damga Vergisi 85,70
Kazancin Tespit Yontemi Bilango
Bilango Tipt Tok DOzen Hesap Plani(Arac: Kur. ve Malka Agik Sirk. Dahil)

Payannamenn Hang Sitata Verla Beyannameyl Dozenleyen Mokellef / SM / SMMM
Mokoso!
Vorgl Womitk Numaras - Vergl Kimiik Numaras (TC Kimik No) _

Soyads, Ach (Urwvaru)

Soyedi, Ads (Unvam)

Trcawot Sicl No Tie. Sie. NovOda Sie. No -
E-Posta Adeesl £-Posta Adresl
SO err—
| EK BILGILER |
Golecok Yila Deviodon AR-GE Indirimi(K.V K. Mad. 10/1-a) 0,00
Golocok Yila Devreden AR-GE Indirimi($746 Saydi Kanun Mad, 3) 0.00
Gelecek Yila Devreden Toplam Ar-Ge Indirimi 0,00
GVK Maiga Madde 19 Kapsaminda Gelecok Yila Devreden Yatinm Indimi 0,00
GVK Gogict Madde 61 @ Gora Tovkifata Tabl Gelocok Yita Dovreden 0.00
Yatinm Indiomi Istisnas: ¢
Gelocok Yila Devreden Toptam Yatinm Indirkmi Istisnass 0,00
[ ISLETME HESABINDA DEFTER TUTANLARA ILISKIN PERFORMANS BILGILERI ]
Gelir 0,00
Gider 0,00
Finansman Gidorien 0.00
Amortiaman Giderern 0.00
EKLER
TEK DUZEN HESAP PLANI AYRINTILI BILANCO VE AYRINTILI GELIR TABLOSU (TL)
Iaxcrie |
Agikdama Onceki Donem Cant Donem
(2010) (2011)
1. Donen Vartikiar 10.881.054.58 14.753.074 48
. A Hazr DeQerec 761221621 11.540.962.13
. 1. Kasa 21.019,07 4063875
. 2. Alan Colder 130346418 1.860 220,56
. 3 Bankatar 6.186 832 96 9754375 82




TEK DUZEN HESAP PLANI AYRINTILI BILANCO VE AYRINTILI GELIR TABLOSU (TL)

IAKTIF

Agiklama Onceki Donem Cari Ddnem
(2011)

. 4. Verilen Cekler ve Odeme Emirleri (-) 0,00 105.283,00
. C. Ticari Alacaklar 946.904,78 643.033,28
. 1. Alicilar 739.467,19 390.902.51
. 7. Sopheli Ticari Alacaklar 290.844.03 351.603,05
. 8. Supheli Ticari Alacaklar Kargihgi (-) 83.406,44 99.472,28
. D. Diger Alacaklar 2.200.810,46 1.363.518,78
. 1. Ortaklardan Alacaklar 1.907.266.07 1.353.565,80
. 4. Personelden Alacaklar 2.000,00 1.857,56
. 5. Diger Cesitli Alacaklar 291.544 39 8.095.42
. E. Stokiar 39.864,63 55.733,77
. 1. lik Madde ve Malzeme 39.864,63 55.733,77
. G. Gelecek Aylara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklan 9.960,77 10.476,51
. 1. Gelecek Aylara Ait Giderler 9.960,77 10.476,51
. H. Diger Donen Varlikiar 171.297,73 1.130.360,01
. 1. Devreden KDV 168.540.67 1.098.117.64
. 2. Indirilecek KDV 2.757,06 28.396,90
. 3. Diger KDV 0,00 2218,72
. 4. Pesin Odenen Vergiler ve Fonlar 0.00 1.626,75
Il. DURAN VARLIKLAR 20.244.853,23 63.617.559,52
. D. Maddi Duran Varliklar 20.193.755,22 63.575.977 51
. 1. Arazi ve Arsalar 0.00 36.224.498.55
. 2. Yer Alt ve Yer Ustd Dazenleri 408.809,09 484.886,59
. 3. Binalar 18.581.822,17 18.581.822,17
. 5. Tagitiar 81.710,39 122.766,29
. 6. Demirbaglar 5.785.299,53 5.801.449,62
. 8. Birikmig Amortismaniar (-) 4.760.742,67 5.945.058,06
. 9. Yapiimakta Olan Yatinmiar 0.00 8.205.529,03
. 10. Verilen Avanslar 96.856,71 100.083,32
. E. Maddi Olmayan Duran Varhklar 51.098,01 41.582,01
. 3. Kurulug ve Orgltlenme Giderleri 149.845.73 149.845,73
. 7. Birikmig Amortismanlar (-) 98.747.72 108.263,72
AKTIF TOPLAMI 31.125.907 81 78.370.634,00
jplenoT |
Bankalardaki mevduat :9.754.375,82
Sermayesinin % 1 inden fazia ortaklar
Sermaye : 7.000.000.-TL
Odenmig sermaye : 7.000.000.-TL
Stok Degerleme Yontemi : Agirhkh ortalama maliyet
Fill Stok saymi Yapilmagtir.
Stok degerleri toplam :55.733,77
Cari dénem ortalama personel sayis: - 340 (Sezoniuk)
Amortisman giderleni : 1.193.831,39
Kanunen kabul edilmeyen giderler :2.769.826,48
Bilangonun kesinlesgtigi tarih : 31.12.2011
|PASIF |

Agiklama Onceki Donem Cari Donem

(2011)




jpAsIF

Agiklama Onceki Dénem Cari Ddnem
(2010) (2011)
Ill. Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 3.383.872,00 18.612.109,59
. B. Ticari Borglar 395.322,97 12.394.920,33
. 1. Saucilar 309.101,97 12.394.920,33
. 5. Diger Ticari Borglar 86.221,00 0,00
. C. Diger Borgiar 75.833,88 72.987,37
. 4. Personele Borglar 75.833.88 7298737
. D. Alinan Avanslar 2.894.278,87 5.939.404 43
. 1. Alinan Siparig Avansian 2.894.278.87 5.592.384 .83
. 2. Alinan Diger Avanslar 0,00 347.019,60
. F.Odenecek Vergi ve Diger YukimlGlGkler 18.436.28 204.797 46
. 1. Odenecek Vergi ve Fonlar 4.497,13 118.329,19
. 2. Odenecek Sosyal Guvenlik Kesintileri 13.939.15 82.734.84
. 4. Odenecek Diger Yokamialokler 0,00 3.733,43
. G. Borg ve Gider Kargiliklan 0,00 0,00
. 1. Donem Kan Vergi ve Diger Yasal YOkOmIOIOk 1.286.782,51 1.269.012,22
. 2. Donem Kannin Pesin Odenen Vergi ve Diger 1.286.782,51 1.269.012,22
IV. Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar 0.00 29.325.600,00
. A. Mali Borglar 0,00 29.325.600,00
. 1. Banka Kredileri 0,00 29.325.600,00
V. Oz Kaynaklar 27.742.035,81 30.432.924 41
. A. Odenmis Sermaye 7.016.918,60 7.016.918,60
. 1. Sermaye 7.000.000,00 7.000.000,00
. 3. Sermaye Dizeltmesi Olumlu Farklan 16.918.60 16.918,60
. D. Gegmis Yil Kartari 16.246.956,59 21.218.089,10
. 1. Gegmis Yil Karlan 16.246.956,59 21.218.089.10
. E. Gegmis Yillar Zararan (-) 492.971.89 492.971.89
. 1. Gegmis Yillar Zararlan (-) 492.971.89 492.971.89
. F. Ddnem Net Kan (zaran) 4.971.132,51 2.690.888,60
. 1. Donem Net Kan 4.971.132,51 2.690.888.60
PASIF TOPLAMI 31.125.907.81 78.370.634,00
[GELIR TABLOSU |

Aciklama

A. Brit Satiglar

B. Sati Indirimleri (-)

. 1. Satigtan ladeler (-)

C.Net Satiglar

D. Satiglarin Maliyeti (-)

. 3. Satilan Hizmet Maliyeti (-)

BrOt Satig Kan veya Zaran

E. Faaliyet Giderleri (-)

. 2. Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-)
. 3. Genel Yonetim Giderleri (-)

Faaliyet Kan veya Zaran

F. Diger Faaliyetierden Olagan Gelir ve Karlar
. 3. Faiz Gelideri

.256.404,73

167.976.84

Mizandan
alinan Yurtici
satiglar kalemi
Kurumlar
Vergi

Beyannamesi
nindeki Yurtici
Satiglar
Boliimii ile
Tam olarak
uyumlu
olmahdr.

167.976,84
.088.427 89
.179.262 42
.179.262 42
.909.165,47
.045.623,06
212.253,78
833.369,28
863.542 41
.267.055,37
207.312,11




3. EKLER

3.1. Otel Degerlemesinde Saha Calismasi

Kapitalizasyon orani: Net isletme gelirini toplam miilkiin degerine doniistiirmek icin kullanilan
degerdir. Bu deger tek bir yilin net isletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iliskiyi
yansitan bir orandir.

Potansiyel briit gelir: isletme giderleri diisiilmeden once, kiralarla beraber diger gelirlerin de
dahil oldugu tam doluluktan beklenen potansiyel gelirdir.

Efektif briit gelir: Gayrimenkuliin tiim isletmelerinden beklenen bosluk ve tahsilat kayiplari i¢in
diisiilmiis gelir.

Net Isletme geliri (Net faaliyet geliri -NOI): Efektif gelirden tiim isletme giderleri ¢ikartildiktan
sonra ancak ipotek bor¢ ddemeleri ve defter amortismani diisiilmeden 6nce kalan gercek veya
beklenen degerdir.

Yatirnmin geri doniis degeri: Bir yatirirmin ya da yatirimcinin isin sonunda aldigi veya almayi
bekledigi degerdir.

Donem Sonu (Artik) Deger: Bir varlik ekonomik kullanim 6mriiniin sonunda olmas1 gereken
duruma geldiginde bir kurumun tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diisiildiikten sonra o varligin
elden ¢ikartilmasiyla elde edebilecegi tahmini tutardir. Ongoriilen bir siirenin ardindan bir varligin
kalan degeri artik deger veya kalint1 deger olarak da adlandirilir. Tahmini kullanim émriiniin sonu
itibariyle tiikenen bir varligin bilinen veya belirlenebilen degeridir, bu deger varligi elden ¢ikartan
kisinin belirtmis oldugu deger de olabilir.

Amortisman: Yipranma pay1 (amortisman), degisik nedenlerle tasinmazda olusan asinmalar ve
deger yitimleridir. Gergektir ve gozle goriilebilir. Sayisal islemler yoluyla belirlenen ya da
gozleme dayali kestirim yoluyla bulunan yipranma pay1 tutari, yapmin yeniden yapim girdileri
toplamindan ¢ikarilarak, yapinin yipranmis durumunun ederi bulunur.

Iskonto (indirgeme) Orami: Yatirimei tarafindan iistlenilen riske uygun olarak sermayenin yillik
getirisi, yatirrmi cezbetmek icin gereken faiz orani veya getiri orani. Proje degerlemelerinin en
onemli kriterlerden biri bu oranin dogru olarak belirlenmesidir. Iskonto orani hesaplamasinda
asagidaki faktorler géz Oniine alinir.

Diger Tanimlar:

Isletmenin sermaye maliyeti
Borglanma maliyeti

Benzer yatirimlardaki karlilik orani, yatirim tasidigi risk



Isletme ortaklarinin ve potansiyel sermayedarlarin yatirrmdan bekledikleri karlilik orani
Risksiz getiri araglar1 (uzun vadeli tahvil faizi orani)

Alternatif yatirim araglari, firsat maliyeti

Ulke Riski

Toplam Risk Primi ( Risk Primlerinin Toplami)

Ecrimisil (Elatma Karsihigl): Hazine tasinmazinin, ilgili kamu yonetimi biriminin onayi (r1zasi)
alinmadan isgal edilmesinin ya da lizerinde tasarrufta bulunulmasiin karsilig1 olarak, kamunun
bir zarara ugrayip ugramadigina bakilmaksizin ve isgal edenin kusuru olup olmadigi
aranmaksizin, isgal edenden ilgili kamu yoOnetimi birimince istenen tazminattir. Hazine
tasinmazinin, Idarenin izni disinda gercek veya tiizel kisilerce isgal veya tasarruf edilmesi
sebebiyle ecrimisil alinir ve aslinda bir kira bedeli degil bir tazminattir.

Ust Hakki : “Tiirk Medeni Kanunu;” “bagimsiz ve siirekli (miistakil ve daimi) niteligi oldugu
takdirde taginmaz olarak saydigi ve tapu sicilinde ayr1 bir sahifeye kaydin1 6ngordiigii iist hakki,
miilkiyeti bagkasina ait bulunan bir arazinin {istiinde veya altinda yap1 yapmak veya mevcut yapiy1
muhafaza etmek yetkisi veren bir irtifak hakki” olarak tanimlamistir.

Kurulusu/tesisi iki sekilde ele almak gerekir.

1) 30 yildan fazla olmasi halinde tapu kiitiiglinde ayr1 bir sayfa agilir. Tapu kiitiigiine tasinmaz
olarak tescil edilen bagimsiz ve siirekli haklar, tgiincii kisilere devir olunabilir, mirasgilara
gecebilir ve bunlar tizerinde her tiirlii ayni ve kisisel haklar kurulabilir.

2) 30 yildan az siireli tist hakkinin ise; bagimsiz ve siirekli hak olarak, ayr1 bir kiitiik sahifesine
tescili miimkiin olmadigi gibi, 30 y1l ve daha fazla siireli olmasina ragmen, st hakkinimn tesisi
sirasinda, lgiincli sahislara devredilemeyecegine, mirascilara intikal etmeyecegine ve ayni hak
tesis edilemeyecegine ve bu tiir tasarruflarin izin alimmak suretiyle yapilabilecegine yonelik
kisitlamalar getirilmesi halinde (Kamu kuruluslarinca getirilmek istenilen kisitlamalar dahil) {ist
hakki artik bagimsiz bir nitelik kazanamayacagindan, bu tiir hak tesisi talepleri sadece tasinmaz
tapu kiitiigii sahifesinin "Irtifak Haklar1 ve Gayrimenkul Miikellefiyetleri" siitununda irtifak hakki
seklinde tescil edilmek suretiyle yapilir.

Devlet arazileri lizerinde yapilandirilan otellerde st hakki sozlesmeleri goriilmektedir. Bu
sozlesmeler pesin bedelle kullanim hakk1 belli bir sene olabilecegi gibi, yillik, aylik taksitlerle de
tist hakk: kullanimina rastlanmakta, baz1 6demelerde tesisin performansindan pay alinmaktadir

GOP (Gross Operating Profit) : Olagan Faaliyet Kari, Briit esas faaliyet karin1 géstermektedir.

EBIDA (Earnings Before Interest&Taxes): Vergi Oncesi Kar/zarar durumunu gdsteren deyim.



3.2

Bazi1 UDES Tanimlan

Amortisman

UDS 105 Degerleme
Y aklagimlari
Yontemleri, Para. 80.1

Ve

Maliyet yaklasimi kapsaminda, degerleme konusu varligin maruz
kaldig1 herhangi bir yipranma etkisini yansitmak amaciyla, ayni
faydaya sahip bir varligi olusturmak i¢in katlanilacak tahmini
maliyette yapilan diizeltmeler.

Amortize edilmis ikame
maliyeti

UDS 105 Degerleme
Y aklagimlari
Y ontemleri, Para. 70.3

veE

Ikame maliyetinin genellikle fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gerceklesen tiim yipranma paylar1 dikkate alinarak diizeltilmesi
sonucu bulunan tutar.

Yararli Omiir

Uluslararas1 Degerleme
Standartlar Konseyi,
Terimler Sozligi

UMS 16°da yer alan UFRS tanimu:

(a) Bir varligin isletme tarafindan kullanilabilmesi beklenen siire
veya

(b) Isletme tarafindan ilgili varliktan elde edilmesi beklenen
iiretim sayis1 veya benzeri iiretim birimi.

Ekonomik Omiir

UDS 105 Degerleme

Yaklasimlar ve
Yontemleri, Para.
80.3(b)

Varliktan finansal getirinin veya mevcut kullanimi dahilinde
finansal olmayan bir faydanin elde edilmesinin beklendigi siire.

Pazar Yaklasimi

UDS 105 Degerleme
Yaklasimlari ve
Yontemleri, Para. 20.1

Varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym veya
karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastirilmast suretiyle
gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagim.
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Finansal Tablolar

Uluslararas1 Degerleme
Standartlar Konseyi,
Terimler Sozligi

Bir isletmenin finansal durumunu gosteren donemsel tablo.

Gelir Indirgeme
Yaklasimi

UDS 105 Degerleme
Yaklasimlari ve

Yontemleri, Para. 40.1

Gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
degere donistiirilmesi saglar. Gelir
yaklagiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin,
nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir.

carl ile Dbelirlenmesini

Kullanim Degeri

Uluslararasi Degerleme
Konseyi,
Terimler Sozliigii

Standartlar

UMS 36’da yer alan UFRS tanimi: “bir varlik veya nakit yaratan
birimden elde edilmesi beklenen gelecekteki nakit akislarinin
buglinkii degeri”

Maliyet Yaklasimi

UDS 105 Degerleme
Yaklasimlari ve
Y ontemleri, Para. 60.1

Bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikg¢a, belli bir varlik icin, ister satin alma,
isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip
baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme
yapmayacagl ekonomik ilkesinin gosterge
niteligindeki degerin belirlendigi yaklagim

uygulanmasiyla

Pazar Kirasi

UDS 104 Deger Esaslari,
Para. 40.1

Tasinmaz miilkiyet haklarmin, 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 sartlar1 ¢ergevesinde, degerleme tarihi itibariyla
kiralanmas1 sonucu elde edilecek fayda i¢in tahmin edilmesi gerekli
gorilen tutar.
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Pazar Degeri Bir varlik veya yikiimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satic1 ve istekli bir alici1 arasinda, taraflarin
bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin
hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla
el degistirmesinde kullanilmasi gerekli goriilen tahmini tutar

UDS 104 Deger Esaslari,
Para. 30.1

, . Fiili bir kira sézlesmesi uyarinca 6denmesi gereken kira.
So6zlesme Kirasi

UDS 104 Deger Esaslari,
Para. 40.4

Yatirim Degeri Bireysel yatirim veya isletme amagclar1 dogrultusunda sahibi veya
gelecek sahibi i¢in bir varligin degeri.

UDS 104 Deger Esaslari,
Para. 60.1
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