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1. RAPOR OZETi

DEGERLENEN
TASINMAZIN TURU OTEL
DEGERLENEN Aydintepe mah. Selin sk. No:7 Tuzla / ISTANBUL agik
TASINMAZIN KISA adresli, tapu kayitlarinda Istanbul 1li, Tuzla ilgesi, Aydinh
TANIMI mah. 4599 Parsel No’lu, 4687,64 m2 yiizl¢limlii arsa
iizerinde yer alan 3 yildizl otel.
TASINMAZIN IMAR Tuzla Belediyesi Imar Miidiirliigii Arsivi’'nde 10.09.2018
DURUMU tarihinde yapilan incelemelere ve ayni dairenin 26.06.2013
tarihli imar durum yazisina gore; otel ve kongre merkezi
alanli, kaks=2.25, taks= 0.40, yengok= serbest olup
21.02.2017 tarihi onayl, 1/1000 6lgekli “Tuzla flgesi
Icmeler ve Esenyali Kavsagi ile E-5 ve Demiryolu Arasi
Uygulama Imar Plan1 kapsaminda tasinmaz “otel ve
kongre merkezi” alan1 gosterimli olup tasinmazin
bulundugu 4599 parselde “21.06.2011 tarihli 1/.1000
dlgekli Uygulama Imar Plam Degisikligi kararlari
gecerlidir” ibaresi bulunmaktadir.
KULLANILAN Bu degerleme ¢alismasinda degerleme konusu taginmazin
DEGERLEME Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk olmas1 nedeniyle
YONTEMLERI Gelir Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi yontemleri
kullanilmistir. Maliyet Yaklagimi Yonteminde kullanilan
“Arsa degeri” Emsal Karsilastirma Y ontemine gore
belirlenmigtir.
TESPIT EDILEN DEGER
DEGERI
Rapor Tarihi 31.12.2018
Degerleme Tarihi 25.12.2018
Pazar Degeri (KDV Haric) 87.940.000.-TL

Pazar Degeri (KDV Dahil) 103.769.200.-TL
Pazar Degeri(KDV Hari¢)  14.580.000.-EURO
Pazar Degeri(KDV Dahil)  17.204.400.-EURO
Kira Degeri (KDV Haric) 3.740.000.-TL

Kira Degeri (KDV Dahil) 4.413.200.-TL

Kira Degeri (KDV Haric) 600.000.-EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 708.000.-EURO




2. RAPOR BiLGILERIi
DEGERLEME TARiHi

RAPORUN TARIiHi

RAPORUN NUMARASI

DEGERLEME BITi$
TARIHI

DAYANAK SOZLESMENIN
TARIHI

RAPORUN KULLANIM
AMACI ve YERI

DEGERLEMENIN KONUSU
ve AMACI

RAPORU HAZIRLAYAN

SORUMLU DEGERLEME
UZMANI

DAHA ONCE
DEGERLEMESININ
YAPILIP YAPILMADIGINA
ILiSKiN BIiLGIi

25.12.2018

31.12.2018

2018-AKFENGYO_81

05.09.2018

Rapor, Sermaye Piyasasi: Kurul Diizenlemeleri
kapsaminda GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARI portfoyil i¢in hazirlanmistir.
Hazirlanan rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun
(SPK) 12.08.2001 tarih ve 24491 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan Seri:VIII No:35 Teblig’inin
ekinde belirtilen bilgileri asgari olarak igerecek
sekilde hazirlanmustir.

Aydintepe mah. Selin sk. No:7 Tuzla / ISTANBUL acik
adresli, tapu kayitlarinda Istanbul 1li, Tuzla ilgesi,
Aydinli mah. 4599 Parsel No’lu, 4687,64 m2
yiizOl¢limlii arsa {izerinde yer alan 3 yildizh otel.

Ulvi Barkin Senses
SPK Lisans NO:
Degerleme Uzmant

Seref EMEN
SPK Lisans No: 401584
Harita Mihendisi

Degerleme konusu tasinmaz i¢in sirketimizce daha 6nce
hazirlanan rapor bulunmamaktadir.



3. SIRKETI VE MUSTERI Y1

TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : ADIM GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

SIRKETIN ADRESI : Mebusevler Mahallesi, Ayten Sokak, no:22/7
Cankaya/ANKARA

MUSTERIYI TANITICI

BILGILER

MUSTERI UNVANI : Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

MUSTERI ADRESI , Biiyiikdere Caddesi, No:201, C Blok, Kat:8,
Levent/Istanbul

MUSTERI TALEBININ Is Bu Degerleme Raporu’nun kapsami; Rapor’da

KAPSAMI ve VARSA detaylar1 verilen tasinmazin giincel piyasa degerinin

GETIRILEN SINIRLAMALAR : tespiti ve Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince,

degerleme raporlarinda bulunmasi gereken asgari
hususlar" ¢ercevesinde degerleme raporunun
hazirlanmasi olup, Miisteri tarafindan getirilen bir
kapsam ve siirlama bulunmamaktadir.

4. GENEL ANALIZ VE VERILER

4.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZI VE KULLANILAN
VERILER

Tiirkiye Cumhuriyeti

Tiirkiye Cumhuriyeti, baskenti Ankara olan ve Avrupa ile Asya kitalarinin her ikisinde de topragi
bulunan iilkedir. Ulke topraklarnin bir boliimii Anadolu Yarimadasi'nda, bir boliimii ise Balkan
Yarimadasi'nin uzantisi olan Trakya'da bulunur. Ulkenin ii¢ yan1 Akdeniz, Karadeniz ve bu iki denizi
birbirine baglayan Marmara Denizi ve Ege Denizi ile ¢evrilidir. Komsulari; Yunanistan, Bulgaristan,
Giircistan, Ermenistan, Azerbaycan (Nah¢ivan Ozerk Cumbhuriyeti), Iran, Irak ve Suriye'dir. Tiirkiye,
giiniimiizde bagimsiz yedi Tiirk devletinden biridir.

I. Diinya Savasi'ndaki yenilgisinin ardindan ¢dken Osmanli Devletnin birgok bdlgesi Itilaf
Devletleri'nce isgal edilmistir. Mustafa Kemal Atatiirk onderligindeki geng¢ bir subay kadrosunun
orgiitledigi basarili direnigin ardindan 1923 yilinda nihayet ilk cumhurbaskan1 Mustafa Kemal Atatiirk
olan Tiirkiye Cumhuriyeti kurulmustur.

Tiirkiye, kadim ekinsel mirasiyla demokratik, laik, merkeziyetci ve anayasal bir cumhuriyettir.
Tiirkiye, Avrupa Konseyine, NATO'ya, OECD'ye, AGIT'e ve G-20'ye iiye olarak Bati Diinyasiyla
biitiinlesmistir. 1963 yilindan beri Avrupa Ekonomik Toplulugu'nun imtiyazli ortagi ve 1995 yilindan
beri Giimriik Birliginin iiyesi olan Tiirkiye, 2005 yilinda Avrupa Birligi ile tam {iyelik goriigsmelerine
baglamigtir.

Tiirkiye ayn1 zamanda Turk Konseyi, Tirk Kiltir ve Sanatlari Ortak Yonetimi, Islam Isbirligi
Teskilat1 ve Ekonomik Igbirligi Orgiitii gibi orgiitlere iiye olarak Orta Dogu ile, Orta Asya'daki Tiirk
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devletleri ile ve Afrika iilkeleri ile yakin ekinsel, politik, ekonomik ve endiistriyel iligkiler
gelistirmistir. Avrupa ve Asya kitalar1 arasindaki gegis yollari iizerindeki konumu Tiirkiye'ye anlamli
bir gii¢c ve 6nem kazandirmaktadir.
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Tiirkiye Cumhuriyeti Haritas1

Tiirkiye'nin karasal biiyiikliigiiniin yaklasik yiizde 31,1'ini tarim alanlar1 olusturuyor. Sanayi
bakimindan ise ulagim, pazarlama, tiiketim hammaddeye yakinlik faaliyetleri iilkemiz sanayi kurulus
yeri iizerinde énemli rol oynamustir. Ornegin Istanbul ve Izmir’deki sanayi tesislerinin kurulmas1 ve
gelismesinde; kara ve deniz ulagimi, hammaddenin kolay temini ve {irlinlerin taginmasinin her mevsim
kolay olmasi ve pazarin bulunmasi 6nemli etmenlerdir. Sanayi en c¢ok Marmara Bolgesi’nde
geligmistir. Bunda en 6nemli etmen ulagimdir.

istanbul

Ulkenin en kalabalik, ekonomik, tarihi ve sosyo-kiiltiirel agidan en énemli sehridir. Tktisadi biiyiikliik
acisindan diinyada 34., niifus agisindan Avrupa'da 1., diinyada ise Lagos'tan sonra 6. sirada yer
almaktadir. Diinyanin en eski sehirlerinden biri olan Istanbul, 330-395 yillar1 arasinda Roma
Imparatorlugu, 395-1204 ile 1261-1453 yillar1 arasinda Bizans imparatorlugu, 1204-1261 arasinda
Latin Imparatorlugu ve son olarak 1453-1922 yillari arasinda Osmanli imparatorlugu'na baskentlik
yapt1. Ayrica Istanbul, Hilafetin Osmanli Imparatorlugu'na gectigi 1517'den kaldirldigr 1924'e kadar
Islam'in da merkezi oldu.



Istanbul’un Konumu

Istanbul'un iklimi, Tiirkiye'de Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis 6zelligi gosteren bir
iklimdir, dolayisiyla istanbul'un iklimi 1limandir. Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun hazirlamis oldugu
2013 yil1 Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi sonuglarina gore Istanbul'un toplam niifusu 14.160.467
kisidir. Istanbul, Tiirkiye'nin en bilyiik sehri ve siyasi olarak eski bagkentidir. Ticaret, Istanbul'un
gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektordiir. Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlalig
ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gozde turizm merkezlerinden biridir.

4.2. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PiYASASININ ANALIZIi,
MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

31 Aralik 2017 itibariyla Tiirkiye'nin niifusu 80,8 milyondur. ilk resmi niifus sayimmn yapildigi 1927
yilinda 13,6 milyondu. Tiirkiye'nin en gelismis ve en kalabalik sehri Istanbul'dur. Ayrica Avrupa'nin en
kalabalik ti¢ilincii sehri unvanini da tasimaktadir.

Kiiresel Ekonomik Goriiniim

Kiiresellesme ve iilke ekonomilerinin birbiri ile olan baglarinin giderek artmasi sonucunda diinya
ekonomisindeki her tiirlii 6nemli gelismenin takip edilmesi zorunlu hale gelmistir.Kiiresel ekonomik
krizlerde oncelikli sorun, gelismis iilkelerin cogunda yasanan deflasyonist (fiyatlar genel seviyesindeki
diigiis) silireg ve buna bagl farkli boyutlarda goriilen resesyondur (durgunluk-negatif biiyiime).
Gelismekte olan iilkelerde ise, kendi i¢lerinde enflasyonist (fiyatlar genel seviyesinde yasanan artig) ve
diisiik biliylime sorunlar ile karsilagmaktadir. Her iilkede ilgili durumlarin boyutlar1 farkli 6zellikler ve
nedenler arz etmekte olup standart bir recete ile ¢oziilmesi oldukg¢a giictiir.Kiiresel kriz sonrasi,
ekonomi politikalarinin en 6nemli uygulayicilart Merkez Bankalar1 olmugtur. Diinyadaki etkin ve
biliyilk Merkez Bankalarmin alacagi kararlar sadece kendi {ilkelerini etkilemekle kalmayip, aym
zamanda ‘uluslararasi fon hareketleri’ i¢in de baslica yol gosterici olmustur. Bu durumun gerek negatif
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gerekse pozitif sonuglar itibari ile en ¢ok gelismekte olan iilke varliklar etkilenmistir. Krizin hemen
ardindan ABD Merkez Bankasi Fed oldukg¢a hizli bir bicimde ‘genisletici para politikas1’ araglarini
kullanmaya baslamistir. Bu amagcla faiz indirimi, tahvil alimlari, finansal sistemin varlik alimlar ile
fonlanmas1 ve kredi mekanizmalarinin etkin hale getirilmesi gibi pek ¢ok yontem uygulanmistir. Bu
tip bir para politikasi sayesinde; finansal istikrarin saglanmasi, yatirim ve tiiketimin uyarilmasi ile
nihai hedef olan biiylimenin saglanip depresyondan (kriz) ¢ikis hedeflenmistir. Fed’in krizden ¢ikmak
icin uyguladigi politikalar alisilmisin disinda 6zellikler tasimakla kalmayip uygulamadaki farkliliklar
da diinyadaki diger merkez bankalar1 i¢inde izlenmesi gereken bir durumu ortaya ¢ikarmistir. Krize
cabuk tepki gosteren ve karar alma mekanizmalar1 daha hizli olan Fed’i gecte olsa ECB (Avrupa
Birligi Merkez Bankasi) da takip etmeye calismistir. Uzakdogu’da ise Japon Merkez Bankasi kendi
ekonomisi i¢in kroniklesmis sorun olan deflasyon ile resesyonun oOniinii alabilmek icin benzer
politikalara bagvurmuslardir. ABD ekonomisinde yasanan nispi toparlanmaya paralel olarak, Fed
‘parasal genisleme politikasindan’ geri ¢ekilmek amaciyla Aralik 2013 tarihi itibar1 ile ‘tahvil geri
alim tutarinda’ azaltmaya baslamistir. Siirecin beklenenden 6nce baslamasi lilkemizin de iginde
bulundugu gelismekte olan iilkelerin (Tirkiye, Brezilya, Arjantin, Endonezya, Hindistan gibi)
oncelikle yerel para birimlerinde gerilemelerin yaganmasina ardindan da finansal piyasalarindan kisa
vadeli yatinm amaciyla gelen (Portfoy Hareketi-Sicak Para vb) fonlarin kismen c¢ikisina neden
olmustur. ABD Merkez Bankasimnin ‘tahvil alarak piyasaya verdigi nakit akisi’ Ekim 2014’de
sonlandirilmigtir. 2015 Eylil ay1 Fed toplantisinda Cin ve diger gelismekte olan {iilkelere yonelik
endiselerin dolarin daha fazla degerlenmesine ve emtialarin ise daha fazla deger kaybetmesine neden
oldugu belirtilmis ve ekonomik goriiniim, isgiicii piyasasi, enflasyon ve bunlara yonelik riskler
degerlendirildiginde, iiyelerin biri hari¢ hepsi, mevcut sartlarin, ABD ekonomisinin giiclenmesine ve
isgilicli piyasasindaki atil kapasitenin azalmasina karsin, faiz artigina gerek goriilmedigi belirtilmistir.
Ancak esas parasal genislemenin sonunu getirecek olan ‘faiz ’artigina gecis ise 2015 yili sonunda
gerceklesmistir.

Tiirkiye Cumhuriyeti Ekonomisi

Tiirkiye, GSYIH (SAGP) siralamasinda 13. Sirada ve GSYIH (nominal) siralamasinda 17. sirada yer
almaktadir. OECD ile G-20 biiyiik ekonomileri topluluklarinin kurucu iiyelerinden bir tanesidir.

1995'te baslayan Avrupa Birligi-Tiirkiye Giimriik Birligi tarifeleriyle birlikte Tiirkiye'de genis bir
liberallesme yolu agild1 ve bu glimriik birligi, iilkenin dis ticaret politikasinin 6nemli taglarindan birini
olusturur hale geldi. Tiirkiye'nin 2014'te ihracati, dnceki yila gore %4 artarak $157,6 milyar oldu. En
fazla ihracat yapilan yapilan iilkeler ise Almanya, Irak, Birlesik Krallik, italya ve Fransa olarak
belirlendi. Ancak ayni y1l ithalatin $242,2 milyar1 bulmasi sebebiyle $84,5 milyar tutarinda dis ticaret
ac181 olustu. Bu rakam, bir onceki y1l $99,8 milyar idi. 2014'te Tiirkiye, en fazla Cin'den ithalat yapt.
Bu iilkeyi sirastyla Almanya, Rusya ve Amerika Birlesik Devletleri takip etti.



BUYUME RAKAMLARI ACIKLANDI
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Tiirkiye'nin biiyiikk bir otomotiv sanayisi vardir. 2013 verilerine gore iilke, en ¢ok otomobil iireten
tilkeler siralamasinda 17. sirada yer almaktadir. 2014 Tirkiye, gemi yapimindan ise $1,2 milyar gelir
elde etmistir. Ulkenin bu konudaki en biiyiik pazarlari Malta, Norveg, Birlesik Krallik ve Marshall
Adalarr'dir. 2012 verilerine gore 87 aktif Tiirk tersanesi bulunmaktadir ve bu tersanelerde farkli
boyutlarda 15 yiizer havuz ve bir kuru havuz bulunmaktadir. Tuzla, Yalova ve izmit gemi insa
sektoriiniin baslica merkezleridir.

Beko ve Vestel gibi Tiirk markalari, Avrupa'nin en biiyiik beyaz esya ve tiiketici elektronigi {iretim
sirketlerindendir, bu sektorleri gelistirmek ve yeni teknolojiler bulmak konusunda 6nemli miktarda
yatirimlar yapmaktadirlar.

Tirk ekonomisinin diger onemli boliimlerini ise bankacilik, ingaat, ev aletleri, elektronik, tekstil,
petrol aritma, petrokimya iirlinleri, gida, madencilik, demir-gelik ve makine sanayi olusturmaktadir.
2013 verilerine gore Tiirkiye'deki sektorel GSYIH dagilim %8,9 tarim, %27,3 sanayi ve %63,8 hizmet
seklinde olmustur. Bu oranlara ragmen héla daha niifusun dortte biri tarim sektoriinde galigmaktadir.
2012 verilerine gore calisan niifusun sadece %30'u kadinlardan olusmaktadir ve bu rakam OECD
tiyesi iilkeler arasindaki en az orandir. Tiirkiye'de en zengin kesimin geliri, en yoksul kesimin gelirinin
7,7 katidir. Niifusun %15°1 yoksulluk sinirinin altindadir.

5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGILER
5.1. GAYRIMENKULUN YERI VE KONUMU,

Degerleme konusu tasinmaz, Ibis Oteli, Aydintepe mahallesi Selin Sokak no 7 Tuzla / Istanbul
adresinde konumludur. Tasinmaza ulasim i¢in Sabiha G6k¢en Havalimani’ndan baslanacak olursa; E-
80 baglant1 yolunda giiney yoniinde ~5 km kadar ilerlenip D-100 Karayoluna ulasilir. Kavsaktan sag
tarafa doniiliir. D-100 Karayolunda dogu yoniinde ~2 km ilerledikten sonra sag tarafa Selin Sokaga
doniiliir ve sol tarafta kalan taginmaza ulasilir. Tasginmaz Kartal merkezine yaklagik 10 km, Sabiha
Gokeen Havalimanina yaklasik 12 km, TEM otoyoluna yaklasik 14 km, Maltepe Merkezine ise
yaklagik 17 km mesafededir. Taginmazin yakin gevresinde organize sanayi bolgeleri, lojistik depolar,
tersane bolgesi, hastaneler, iiniversiteler, aligveris merkezleri, F1 Istanbul Park ve Sabiha Gokgen
Havalimani gibi 6nemli referans noktalari konumlanmustir.



Tasinmazin konumlandig1 bolge itibariyle otel is konseptli bir otel olup konum agisindan oldukca
avantajlidir. Taginmazin tersane bolgesine yakin olmasi, Sabiha Gokg¢en Havalimani gilizergahinda
konumlu olmasi, 6nemli aligveris merkezlerine yakin olmasi, taginmazin cazibesini yiikseltmektedir.

5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI ve OZELLIiKLERI

Aydintepe mahallesi Selin Sokak No:7 Tuzla / Istanbul acik adresli, tapu kayitlarinda Aydinh
mahallesi, 4599 Parsel No’lu, 4687.64 m2 yiizél¢limlii arsa iizerinde yer alan 3 yildizli otel olarak

insaa edilmistir.

5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI

Insaat Tarz1
Binanin Kat Adedi
Toplam insaat Alam

Binanin Yasi

Elektrik

Trafo

Jenerator

Su

Su Deposu

Kanalizasyon
Isitma/Sogutma/Havalandirma Sistemi
Asansor

Yangin Merdiveni

Yangin ihbar Sistemi ve Sondiirme Tesisat1
Otopark

Betonarme Karkas

3 Bodrum + Zemin +11 Normal Kat + Cat1 Kat1
Briit 10965.28 m2

(Projesine gore parsel iizerinde yer alan tiim
yapilarin toplam alani)

2

Mevcut

Mevcut

Mevcut

Mevcut

Mevcut

Mevcut

Fan Coil / Mevcut

5 Adet

Mevcut

Mevcut

Kapali ve Agik Otopark Mevcut
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Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

- Degerleme konusu gayrimenkul, Tiirkiye Alan Olgii Birimlerine gére 4.687,64 m2 arazi iizerine
kurulmus olan 200 odas1, restorani, bar1 bulunan ve IBIS OTEL ad: altinda faaliyet gsteren 3 yildizlt
bir oteldir.

- So6z konusu otel, 15 katli dikdortgen bir formdadir. Onayli mimari projesine gore otele giris 1.
Bodrum kat kuzeybat1 cepheden saglanmaktadir.

-Tasinmazin bulundugu bolge sanayi, konut + ticaret ve turizm lejantli olarak karma fonksiyonludur.

Tasinmazin yakin cevresinde oteller, alisveris merkezleri, tersane bdlgesi, F1 Istanbul Park, iiniversite
ve havalimani gibi 6nemli referans noktalar1 bulunmaktadir.

Katlarin kullanim fonksiyonlari, briit alan ve emsale dahil insaat alani hakki asagidaki tabloda
gosterilmistir.

Kat Briit Alan (m2) Emsale Dahil Kullanim Fonksiyonu

Insaat Alam
(m2)

3.Bodrum kat 1.145,32

2.Bodrum kat 1.219,25 Siginak,  jeneratér  odasi,
camasir odalari, house keper,
soyunma odalari, revir,
depolar, yemekhane ve elektrik
odasi

1.Bodrum kat 1.120,14 Lobi, cafe-bar, restoran,

mutfak, depolar ve idari ofisler

Zemin kat 809,14 398,50 Idari ofisler, fuaye alan1 ve
toplanti salonlari
1.Normal kat 639,41 405,13 19 oda
2.Normal kat 553,65 405,13 18 oda
3.Normal Kat 546,00 391,14 19 oda
4.Normal kat 541,54 379,03 18 oda
5.Normal kat 528,62 378,91 18 oda
6.Normal Kat 528,62 378,91 18 oda
7.Normal kat 528,62 378,91 18 oda
8.Normal kat 528,62 378,91 18 oda
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9.Normal Kat 528,62 378,91 18 oda

10.Normal kat 528,62 378,91 18 oda
11.Normal kat | 536,40 386,68 18 oda
Cat1 Kat1 564,84

Cat1 117,87

TOPLAM 10.965,28 4.639,07 200 oda

Mevcut duruma gore oda tipleri ve katlara dagilimi asagida tabloda gosterilmistir.

MEVCUT DURUMA GORE ODA SAYISI VE KATLARA GORE ODA DAGILIMI

ODA TiPi/ | Birlestirilebilir Dezavantajhlar Cift Kisilik iki Yatakh | Sofa

KAT Oda icin Oda Oda Oda Yatakh TOPLAM
Oda

1. 2 1 12 7 2

2 2 15 3 2

3 2 1 16 3 1

4. 2 15 3 3

5 2 15 3 2

6 2 15 3

7. 15 3

8 15 3

9 15 3

10. 15 3

11. 10 8

TOPLAM 158 42 200

1011 1Bodrum kat kullanimi otopark igin ayrilmis olup bazi teknik hacimlerde (1s1 merkezi gibi)
bulunmaktadir. Bu katta giineydogu cepheden 1 adet otopark girisi bulunmaktadir. Zemin poliiiretan
zemin, duvarlar ise boyalidir.
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o 2.Bodrum kat siginak, jeneratdr odasi, ¢gamasir odalari, depolar, soyunma odalari, yemekhane
boliimlerinden miitesekkildir. Zeminler seramik, duvarlar ise boyalidir. Kuzeydogu cepheden 4 adet
giris bulunmaktadir.

¢ 1. Bodrum kat lobi, cafe-bar, restoran, mutfak, idari ofisler ve depolar boliimlerinden miitesekkildir.
Cafe-bar boliimiiniin zemini hali kaplama, lobi alan1 zemini laminat duvarlari ise boyalidir. Diger
alanlarin zeminleri ise seramik ve duvarlar ise fayanstir. Pencere kasalar1 aliiminyum kaplamadir.
Otelin ana girisi 1. bodrum kat kuzeybati cepheden saglanmaktadir.

e Zemin kat toplant1 salonlari, ofisler ve fuaye alanlarindan miitesekkildir. Hol, toplanti salonlar1 ve
fuaye alanlarinin zeminleri hali kaplama, duvarlar1 boyalidir.

¢ 1. Normal Katta; 12 adet cift kisilik oda, 7 adet iki yatakli oda olmak {izere toplam 19 oda ve elektrik
odas1 yer almaktadir. Odalarin zemini laminat, duvarlar ise boyalidir. Pencere kasalar1 aliiminyum
kaplama ve kap1 kasa ve kanatlari ise paneldir. Islak hacim zeminleri seramik duvarlari ise fayanstir.
Kat hollerinin zeminleri hali kaplama olup duvarlari ise boyalidir.

¢ 2. Normal Katta; 15 adet ¢ift kisilik oda, 3 adet iki yatakli oda olmak {izere toplam 18 oda, elektrik
odasi ve camagir odasi yer almaktadir. Odalarin zemini laminat, duvarlari ise boyalidir. Pencere
kasalar1 aliminyum kaplama ve kap1 kasa ve kanatlar1 ise paneldir. Islak hacim zeminleri seramik
duvarlar ise fayanstir. Kat hollerinin zeminleri hali kaplama olup duvarlari ise boyalidir.

¢ 3. Normal Katta; 16 adet ¢ift kisilik oda, 3 adet iki yatakli oda olmak {izere toplam 19 oda, elektrik
odas1 yer almaktadir. Odalarin zemini laminat, duvarlar ise boyalidir. Pencere kasalar1 aliiminyum
kaplama ve kap1 kasa ve kanatlar1 ise paneldir. Islak hacim zeminleri seramik duvarlari ise fayanstir.
Kat hollerinin zeminleri hali kaplama olup duvarlar1 ise boyalidir.

¢ 4. Normal Katta; 15 adet ¢ift kisilik oda, 3 adet iki yatakli oda olmak {izere toplam 18 oda, elektrik
odas1 ve iitli odas1 yer almaktadir. Odalarin zemini laminat, duvarlari ise boyalidir. Pencere kasalari
aliminyum kaplama ve kap1 kasa ve kanatlari ise paneldir. Islak hacim zeminleri seramik duvarlari
ise fayanstir. Kat hollerinin zeminleri hali kaplama olup duvarlari ise boyalidir.

¢ 5. Normal Katta; 15 adet ¢ift kisilik oda, 3 adet iki yatakli oda olmak tizere toplam 18 oda, elektrik
odasi ve iitli odas1 yer almaktadir. Odalarin zemini laminat, duvarlar ise boyalidir. Pencere kasalar
aliminyum kaplama ve kap1 kasa ve kanatlari ise paneldir. Islak hacim zeminleri seramik duvarlari
ise fayanstir. Kat hollerinin zeminleri hali kaplama olup duvarlar1 ise boyalidir.

¢ 6. Normal Katta; 15 adet ¢ift kisilik oda, 3 adet iki yatakli oda olmak {izere toplam 18 oda, elektrik
odas1 ve gamasir odasi yer almaktadir. Odalarin zemini laminat, duvarlari ise boyalidir. Pencere
kasalar1 aliiminyum kaplama ve kap1 kasa ve kanatlar1 ise paneldir. Islak hacim zeminleri seramik
duvarlar ise fayanstir. Kat hollerinin zeminleri hali kaplama olup duvarlar1 ise boyalidir.

¢ 7. Normal Katta; 15 adet ¢ift kisilik oda, 3 adet iki yatakli oda olmak tizere toplam 18 oda, elektrik
odas1 ve ¢gamasir odasi yer almaktadir. Odalarin zemini laminat, duvarlari ise boyalidir. Pencere
kasalar1 aliiminyum kaplama ve kap1 kasa ve kanatlar1 ise paneldir. Islak hacim zeminleri seramik
duvarlart ise fayanstir. Kat hollerinin zeminleri hali kaplama olup duvarlari ise boyalidir.

* 8. Normal Katta; 15 adet ¢ift kisilik oda, 3 adet iki yatakli oda olmak iizere toplam 18 oda, elektrik
odasi ve ¢amasir odasi yer almaktadir. Odalarin zemini laminat, duvarlari ise boyalidir. Pencere
kasalar1 aliiminyum kaplama ve kap1 kasa ve kanatlari ise paneldir. Islak hacim zeminleri seramik
duvarlart ise fayanstir. Kat hollerinin zeminleri hali kaplama olup duvarlari ise boyalidir.
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¢ 9. Normal Katta; 15 adet ¢ift kisilik oda, 3 adet iki yatakli oda olmak {izere toplam 18 oda, elektrik
odas1 ve camasir odasi yer almaktadir. Odalarin zemini laminat, duvarlari ise boyalidir. Pencere
kasalar1 aliiminyum kaplama ve kap1 kasa ve kanatlar1 ise paneldir. Islak hacim zeminleri seramik
duvarlari ise fayanstir. Kat hollerinin zeminleri hali kaplama olup duvarlar1 ise boyalidir.

¢ 10. Normal Katta; 15 adet cift kisilik oda, 3 adet iki yatakli oda olmak {izere toplam 18 oda, elektrik
odas1 ve camasir odasi yer almaktadir. Odalarin zemini laminat, duvarlari ise boyalidir. Pencere
kasalar1 aliiminyum kaplama ve kap1 kasa ve kanatlar1 ise paneldir. Islak hacim zeminleri seramik
duvarlari ise fayanstir. Kat hollerinin zeminleri hali kaplama olup duvarlar1 ise boyalidir.

¢ 11. Normal Katta; 10 adet cift kisilik oda, 8 adet iki yatakli oda olmak iizere toplam 18 oda, elektrik
odas1 ve camasir odasi yer almaktadir. Odalarin zemini laminat, duvarlari ise boyalidir. Pencere
kasalar1 aliiminyum kaplama ve kap1 kasa ve kanatlari ise paneldir. Islak hacim zeminleri seramik
duvarlari ise fayanstir. Kat hollerinin zeminleri hali kaplama olup duvarlar1 ise boyalidir.

Otelde 158 adet ¢ift kisilik oda, 42 adet iki yatakli oda olmak tizere toplam 200 adet oda vardir. Bu
odalardan 14 adeti birlestirilebilir oda olup iki oda arasinda istendiginde oda igerisinde kap1 ile gegis
saglanabilmektedir. 200 adet igerisinde 2 oda dezavantajli gruplar igin ayrilmistir. 200 adet oda
igerisinde 10 adet oda sofa yatakli oda olarak da kullanilabilmektedir. Odalar tip proje olup bir
odanin yaklasik biiyiikliigii 20 m2’dir. Otel ¢evresi bahge peyzaji yapilmis ve gayet bakimli
vaziyettedir.

5.3. GAYRIMENKULUN YASAL iINCELEMELERI
5.3.1. TAPU INCELEMELERIi

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI

Kaza : Tuzla

Kasaba veya Koy : Aydmh

Mevkii : -

Pafta No : G22bl1c3c

Harita No : -

Parsel No : 4599

Kocan No : -

Yiizol¢iimii : 4687,64

Niteligi : 15 Kathi Betonarme Otel ve
Arsasi

Malik : Akfen Gayrimenkul Yatirim

OrtakligiA.S. 425990/468764

Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortaklig1 Anonim Sirketi
21387/234382
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5.3.1.2. TAKYIDAT BIiLGIiSi VE DEVREDILMESINE iLISKIN KISITLAR

Degerleme konusu tasinmazin devredilebilmesine iligkin bir sinirlama bulunmamakta olup taginmazin
iizerinde bulunan beyan, serh ve ipotek bilgileri asagida sunulmustur. (ipotekler degerlemede dikkate
alinmamigtir.)

Beyan: Diger (Konusu: Teferruat Serhi: 09.07.1976 tarih 5543 yevmiye)

Serh: Seneligi bir liradan 99 yil vade ile TEDAS lehine kira kontrat serhi 29.01.2004 tarih ve 1503
yevmiye. 03.08.1976 - 6389

26.02.2015 Tarihli Credit Europe Bank lehine 173.052.185 EURO bedelle 1. Derece ipotek
bulunmaktadir.
Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Uc Y1l icerisinde Konu Olan Degisiklikler

Istanbul 1li Tuzla Tapu Miidiirliigii’nde yapilan incelemelere gore;

e Tasmmazin 21387/234382 hissesi Maliye Hazinesi miilkiyetinden 07.01.2015 tarih 165 yavmiye
no ile Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakli§i’na ge¢mistir.

o Tagmmazin niteligi Arsa iken, 08.03.2017 tarih ve 4638 yevmiye no ile 15 Katli Betonarme ve
Arsasi olarak degistirildigi tespit edilmistir.

e Tasmmaz, 01.04.2017 tarihinde Ibis Otel olarak faaliyete gecmistir.

Tapu Kayitlar1 Acisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhiklar: Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Tasinmazin tizerinde “Seneligi 1 liradan 99 yil vade ile TEDAS lehine kira kontrat serhi 29/01/2004
tarih ve 1503 yevmiye (03/08/1976 -6389)” serhi, “Diger (Konusu: Teferruat serhi: 09/07/1976 tarih
5543 yevmiye) tarih: 01/01/1900.” Beyani1 ve “Credit Europe Bank N.V. lehine 173.052.185,00 EURO
1. Dereceden 26/02/2015 tarih 2965 yevmiye nolu ipotek bulunmaktadir. Bu beyan, serh ve ipotek
bilgileri engel teskil etmemektedir.

Gayrimenkul Rehin Haklar1 Hanesinde Yer Alan Ipotekler;

Credit Europe Bank N.V. lehine 173.052.185,00 EURO 1. Dereceden 26/02/2015 tarih 2965 yevmiye
nolu ipotek bulunmaktadir.

Bankalarn ilgi yazisi rapor ekinde sunulmustur.

Sermaye Piyasast Kurulu’nun 28.05.2013 tarihli resmi gazetede yayinlanan Gayrimenkul Yatirim
Ortaklarina iligkin Esaslar Tebligi’nin 30. Maddesi’nin 1. Fikrasina gére Gayrimenkul Yatirim
Ortaklar1 gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi
sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iligkin olarak ya da yatirimlar i¢in kredi temini amaciyla
portfoydeki varliklar tizerinde ipotek, rehin ve diger simirli ayni haklar tesis edilebilir.

S6z konusu tebligin ilgili maddesi uyarinca, tasinmaz iizerindeki ipotekler taginmazin gayrimenkul
yatirim ortakliklar1 portfoyline alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati ¢ergevesinde, bir engel teskil
etmemektedir.
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5.3.2. BELEDIYE INCELEMESI
5.3.2.1. IMAR DURUMU

Tuzla Belediyesi Imar Arsivi’nde 25.12.2018 tarihinde yapilan incelemelere gore tasinmazin imar
durumu asagida belirtilmistir:
21.02.2017 tarihi onayl1, 1/1000 dlgekli “Tuzla Ilgesi igmeler ve Esenyali Kavsag ile E-5 ve
Demiryolu Aras1 Uygulama Imar Plan1 kapsaminda tasmnmaz “otel ve kongre merkezi” alan
gosterimli olup tasinmazin bulundugu 4599 parselde 21.06.2011 tarihli 1/.1000 &lgekli Uygulama imar
Plam1 Degisikligi kararlar1 gegerlidir ibaresi bulunmaktadir.

Plan Notlari

e Parsel otel ve kongre merkezi alanli olup otel disinda iskan edilemez ve bagimsiz boliim olarak
ticari birimler yer alamaz.
Taks= 0,40, Emsal= 2.25 Emsal net parsel tizerinden hesaplanacaktir.
Yencok= Serbest’tir. (120 m. Tepe kotunu asmamak kaydiyla)
Kavsak kolundan ve Rauf Orbay caddesinden ¢gekme mesafesi minimum 10 m’dir.
Zemin kat max: 8 m, normal kat yiikseklikleri max: 4,50 m’dir.

+-0.00 kotu Istanbul Imar Yénetmeligi’ne gére belirlenecektir. Birden fazla bodrum kat
yapilabilir. Dogal zemin iizerine ¢ikan kisimlar taksa dahildir.
e Otopark ihtiyacinin parsel bilinyesinde saglanmasi kaydi ile iskan edilen 1. Bodrum kat emsal
hesabina dahil edilemez. Iskan edilen bodrum katta taks degeri asilamaz.

e Asma kat yapilmasi halinde emsale dahildir.

Parselin bulundugu alanda yapilan 18.10.2007 TT’li yol ve kavsak diizenlemelerine ait
istikametler korunacaktir.

Kamuya ayrilan alanlar kamu eline gegmeden uygulama yapilamaz.

Yesil alan miktarinda azaltma yapilamaz.

Uygulama belediyesince onanacak avan projeye gore yapilacaktir.

Birden fazla bagimsiz boliim yapilamaz.

5.3.2.2. RUHSAT DOSYASI iNCELEMESI

Degerleme konusu tasinmaza ait Tuzla Belediyesi imar Arsivinde yapilan incelemede, Imar Durum
Belgesi, Yap1 Ruhsati1 ve Yap1 ve Kullanma Izin Belgesi, tasdikli proje sayfalar1 ve kat planlar1 ve otel
isletme ruhsati temin edilerek rapor ekinde sunulmustur.

02.03.2015 tarih 110/15 sayili yeni yap1 ruhsati incelenmistir.
31.08.2016 tarih 251/16 sayil1 yap1 kullanma izin belgesi incelenmistir.
28.02.2015 tarihli onayli mimari projesi incelenmistir.

Gayrimenkuliin yerinde yapilan incelemelerinde, mevcut durumu ile yasal durumu arasinda fark
olmadig1 goriilmiistiir. Mevcut yapr “Mimari Proje, Yapt Ruhsati ve Yap1 Kullanma izin Belgesi” ile
uyumludur.

Tasinmaz 29.06.2001 tarih 4708 sayili Yap1 Denetimi Hakkinda Kanuna tabi olup tasinmazin denetimi
Etik Yap1 Denetim A.S. tarafindan yapilmustir.
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5.3.2.3. ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, PLAN iPTALLERIi V.B.
DIiGER BENZER KONULAR ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI,
PLAN iPTALLERI V.B. DIGER BENZER KONULAR

Degerleme konusu tasinmazin imar dosyasinda her hangi bir enciimen karar1 bulunmamaktadir.
5.3.3. SON 3 YIL iCERiSINDEKi HUKUKi DURUMDAN KAYNAKLI DEGiSiM

31.02.2017 tarihli “Tuzla Ilgesi igmeler ve Esenyali Kavsag: ile E-5 ve Demiryolu Aras1 Uygulama
Imar Plam” kapsaminda yer almakta olup 4599 parselde 21.06.2011 tarihli Uygulama Imar Plani
Degisikligi kararlar1 gegerlidir. Son 3 yillik dénemde hukuki durumunda herhangi bir degisiklik
olmamustir.

Imar Bilgileri Acisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhiklar1 Portfoyiine Alnmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati1 Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Taginmazin tapu tiiri cins tashihli olup yapt kullanma izin belgesini alarak yasal siireclerini
tamamlamuistir.

6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN
DEGER TESPITI

Degerleme teknigi olarak tilkemizde ve uluslararasi platformda kullanilan 3 temel yontem bulunmakta
olup bunlar Maliyet Yo6ntemi, Emsal Karsilastirma Yontemi ve Gelir yontemleridir.

MALIYET YONTEMI: Bu yontemde, var olan bir yapmin giiniimiiz ekonomik kosullar: altinda
yeniden insa edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi icin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet
yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Higbir sahis ona kars1
istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde
tanimlanmaktadir.

Bu yontemde gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik dmiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir.
Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik a¢idan demode
olmasindan dolay1 zamanla azalacagi varsayilir. Bir bagka deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina
degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir.

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI: Isyeri tiiriindeki gayrimenkul degerlemesinde en
giivenilir ve gercekei yaklagim piyasa degeri yaklagimidir. Bu degerleme yonteminde bolgede
degerlemesi istenilen gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.
Emsal karsilagtirma yaklasimi agagidaki varsayimlara dayanur.

e Analiz edilen gayrimenkuliin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul
edilir.

e Bu piyasadaki alict ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi
oldugu ve bu nedenle zamanin 6nemli bir faktdr olmadig1 kabul edilir.

e Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir siire i¢in kaldig1 kabul edilir.
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e Secilen kargilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere
sahip oldugu kabul edilir.

e Segilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin, fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda giliniimiiz
sosyo-ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

GELIR YONTEMI: Tasinmazlarin degeri, yalnizca getirecekleri gelire gore saptanabiliyorsa-
ornegin kiralik konut ya da is yerlerinde- siirim bedellerinin bulunmasi igin gelir yonteminin
uygulanmasi kuraldir. Gelir yontemi ile {izerinde yap1 bulunan bir taginmazin degerinin
belirlenmesinde 0l¢iit, elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal
tesisler ve arsa payindan olusur. Arsanin siirekli olarak kullanilma olasiligina karsin, bir yapimin
kullanilma siiresi kisitlidir. Bu nedenle net gelirin parasal karsilifinin saptanmasinda arsa, yap1 ve
yapiya iliskin diger yapisal tesislerin degerleri ayr1 kisimlarda belirlenir.

Net gelir, gelir getiren taginmazin yillik isletme briit gelirinden, tasinmazin bos kalmasindan olusan
gelir kayb1 ve isletme giderlerinin ¢ikarilmasi ile bulunur. Net gelir, yap1 gelir ve arsa gelirinden
olugmaktadir. Arsa geliri, arsa degerinin bolgedeki tasinmaz piyasasinda gecerli olan tasinmaz faiz
oraninca getirecegi geliri ifade eder. Yap1 geliri yapinin kalan kullanim siiresi boyunca bdlgedeki
taginmaz piyasasinda gegerli olan tasinmaz reel faizi oraninda getirdigi gelir ile yapimin kalan kullanim
siiresi temel alinarak ayrilacak yillik amortisman miktarinin toplamindan olusmaktadir.

6.2. DEGERLEME iSLEMINi ETKILEYEN FAKTORLER

Degerleme iglemini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktér bulunmamaktadir.
6.3. TASINMAZIN DEGERINi ETKILEYEN FAKTORLER

OLUMSUZ YONDE ETKIiLEYEN FAKTORLER

-Sanayi sitelerinin oldugu bolgede konumlu olmasi

OLUMLU YONDE ETKiLEYEN FAKTORLER

Tasinmazin bulundugu bélge; tersane, F1 Istanbul Park ve Sabiha Gokgen Havalimani bélgesinde
olmasi sebebiyle is otelleri konseptiyle ¢cekim kabiliyeti yliksektir.

Taginmazin D-100 Karayoluna cepheli olmasi ve dolayisiyla reklam, tabela goriiniirliiliigiiniin iyi
olmast

Ulasiminin kolay olmasi

Kapali ve agik otoparklarinin bulunmasi

Bazi odalarinin deniz manzarali olmasi

6.4. DEGERLEME iSLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEGERLEME
YONTEMLERIi VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLERIi

Bu degerleme ¢aligmasinda degerleme konusu tasinmazin Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk
olmasi nedeniyle Gelir Yaklagimi ve Maliyet Yaklasimi yontemleri kullanilmigtir. Maliyet Yaklagimi
Yonteminde kullanilan “Arsa degeri” Emsal Karsilastirma Y dntemine gore belirlenmistir.
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6.5.EMSAL YONTEMIi

Arsa Emsalleri / Satis

Satis Yiiz
No Konum Kullanim Lejand Durumu/  Olgiimii Konu Tasinmaza Gore Degerlendirme
Zamam (m?) (TL) (TL/m>)

Sahil Bulvari iizerinde, E5 anayoluna cepheli,
1 Arsa . Satilik 5990 24.000.000 4006 deniz manzarali olup Emsal yapilagma alan1
Komu tagmmaza T'_Camt degerleme konusu taginmazin E:2.25 olmasi
yakm konumiu E:1,60 nedeni ile degerleme konusu tasinmaz ytiksek
serefiyeye sahiptir

ES5 cepheli, deniz manzarali. manzarali olup
2 Konu taginmaza Arsa Ticaret Satilik 2590 15.000.000 5791 Emsal yapilagsma alani degerleme konusu
yakin konumlu E:1,60 taginmazin E:2.25 olmasi nedeni ile
degerleme konusu taginmaz yiiksek
serefiyeye sahiptir.Emsal tasinmazin arsa
alani kiigtiktiir
ES5 cepheli, deniz manzarali manzarali olup Emsal
3 Konu taginmaza Arsa Ticaret+Turizm+Konut Satilik 29.865 170.000.000 5889  yapilagma alani degerleme konusu tasinmazin
yakin konumlu Alani E:2.25 olmas1 nedeni ile degerleme konusu
E:1,75 taginmaz yiiksek serefiyeye sahiptir.Uzun
zamandir satista olup arsa alani biyiiktiir

Hatboyu Caddesi tizerinde, olup Emsal
Konu taginmaza Ticaret yapilagma alani degerleme konusu
yakin konumlu Arsa E:1.50 Satilik 668 3.000.000 4495 tagimmazin E:2.25 olmasi nedeni ile
degerleme konusu taginmaz yiiksek
serefiyeye sahiptir.Emsal tasinmazin arsa
alani kiigtiktiir

Degerlendirme:

®  Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu bolgede yapilan aragtirmalar neticesinde s6z konusu taginmazin konumlu oldugu bolgede en son yapilan satiglar ve
diger emsal aragtirmalar1 sonucu benzer imar lejandina sahip bulunan arsalarin imar durumlari, yola cephe, yiiz dlgiimleri, topografik yapilari, kisithilik etkenleri gibi
durumlar: dikkate alinarak s6z konusu arsanin net birim satig degerinin 6250.-8750.-TL/m? araliginda olabilecegi tespit edilmistir.
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KARSILASTIRMA
TABLOSU

Karsilastirilabilir Gayrimenkuller
Karsilastirilan Etmenler

1 2 3 4
Birim Fiyati (TL/m?) 4.006 5.791 5.889 4.495

. Pazarhk Pay: 0% 0% 10% 0%

, @ % Miilkiyet Durumu 0% 0% 0% 0%
E E g EE, Satis Kosullar 0% 0% 0% 0%
< a5 E Ruhsata Sahip Olma Durumu 0% 0% 0% 0%
Piyasa Kosullar: 0% 0% 0% 0%
- . Konum 20% 0% 0% 25%
3 = = Yapilasma Hakka 30% 30% 25% 35%
£ 2 S iz Olgimi 0% 5% 15%  15%
& g Fiziksel Ozellikleri 0% 0% 0% 0%
Yasal Ozellikleri 0% 0% 0% 0%

Diizeltilmis Deger

Degerleme Uzmaminin Profesyonel Takdiri:

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmaza deger takdir edilirken; tasinmazin yasal ve teknik 6zellikleri, benzer
nitelikteki taginmazlara iligkin bilgiler, konumu, ulagimi, ¢cevre 6zellikleri, altyapisi, gergeklestirilen
SWOT analizi ve iilkenin ekonomik durumu gz 6niinde bulundurulmustur.

Pazar yaklagiminda, arastirmalar sonucu ulasilan emsallerin, taginmaza goére olumlu olumsuz
ozellikleri degerlendirilmis, bolgede yapilan tiim arastirmalar ve tecriibelerimize dayanarak; tasinmaz

icin deger takdiri asagidaki gibi yapilmistir.

ARSA
DEGERI

Ada/Parsel YiizOl¢iimii Birim Deger Arsa Degeri
(m?) (TL/m?) (TL)
4599 parsel 4,687.64 6.500 30,469.660
TOPLAM 30.470.000
DEGERI
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6.6 MALIYET YONTEMI

Bu analizde bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimi ile; binalarin teknik ozellikleri,
binalarin ingsasinda kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi, piyasada ayni ozelliklerde insa edilen
binalarin ingaat maliyetleri, benzer otel maliyetlerine iligkin sektorel tecriibelerimiz dikkate alinmigtir.

MALIYET TABLOSU (ARSA+BINA)

ARSA DEGERI
Yiiz Ol¢iimii Birim Deger Arsa Degeri
Ada/Parsel (m?) (TL/m?) (TL)
4599 parsel 4.687,64 6500 30.470.000
TOPLAM DEGERI 30.470.000

BINA DEGERI

Binalar Bina Alam Birim Maliyet Yipranma Payi Bina Degeri
(m?) (TL/m?) (%) (TL)
Otel 10.965 3250 5% 33.855.302
TOPLAM DEGERI 33.855.302
TOPLAM YAKLASIK DEGERI 33.855.000

MALIYET YAKLASIMINA GORE TASINMAZIN DEGERI

Arsa Degeri 30.470.000 TL 4.547.761 EUR
Bina Degeri 33.855.000 TL 5.052.985 EUR
Harici Miiteferrik isler 450.000 TL

TASINMAZIN TOPLAM DEGERI

64.775.000 TL

9.667.910 EUR

*Harici Miiteferrik Isler kapsaminda; saha betonu, parseli ¢evreleyen beton duvar
lizeri tel orgiiler, agik otopark alan1 diizenlemesi, trafo, jeneratér vb. maliyetler igin
yaklasik olarak takdir edilmistir.

(*)Toplam insaat maliyeti degeri Akfen GYO A.S. den temin edilen gerceklesen insaat maliyetleri
bilgileri ve benzer otel maliyetlerine iliskin sektor tecriibelerimizin birlikte irdelenmesi ile
hesaplanmigtir.

(**) Degerleme konusu tasinmazin insaatinin bitim tarihi yapt kullanma izin belgesine gére
31/08/2016 dur.

(***) Peyzaj diizenlemeleri, plaj ve rekreasyon alanlarimin tanzimi, saha betonu ve asfaltlamas,
parseli cevreleyen beton duvar iizeri tel orgiiler, actk otopark alani diizenlemesi vb. maliyetler i¢cin
yaklagik olarak takdir edilmigstir.
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6.6.1. GELIR YONTEMI iLE DEGER TESPIiTi

Degerleme konusu tasinmazin gelir getiren ticari bir miilk olmasi nedeniyle gelir yaklasimi yontemi
kullanilmistir. Otel gelir projeksiyonu gosterilmistir.

. Otel Gelir Projeksiyonu
-Otel 200 odadan olusmaktadir.

- Otelin ortalama doluluk oran1 2018 yili eyliil ayina kadar yapilan analizler sonucu doluluk orani
%60 ve doluluk oranlarinin diisiik olmasinin sebebi otelin yeni agilmig olmasi ve her yil artacagi
diistiniilmektedir, 2020 yilinda %80 doluluga ulasacag: ve sonraki yillarda %80 dolulukla isletilecegi
varsayilmistir.

-Otelin 365 giin acik olacagi varsayilmustir.

-Otel fiyatlari, oda-kahvalti sistemde olup oda fiyatlar1 36.- EURO’dur. Oda fiyatinin her y1l Euro
Bolgesi enflasyon oraninda artacagi 6ngdriilmiistiir.

-Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri disiilerek briit isletme kari
hesaplanmigtir. Otelde Briit Isletme Karmin (GOP) 2019 yilinda %40 oraninda 2023 Yilinda %48
ulasacagi olacagi ve sonraki yillarda da sabit devam edecegi kabul edilmistir.

- Emlak vergisi igveren tarafindan sunulan bilgiler dogrultusunda 2.746.-EURO alinmistir. Bu degerin
yillar icerisinde %3 oraninda artacagi kabul edilmistir.

- Sigorta bedelinin Akfen GYO A.S.’den temin edilen bilgilere gore 2019 y1l1 i¢in 29.326.- EURO
oldugu o6grenilmis ilk 10 yil her y1l %5 artacagi Akfen GYO A.S. tarafindan sigorta primlerinde artig
meydana gelmeyecegi ongoriildiigiinden sabit kalacagi kabul edilmistir.

- Mobilya Demirbas Yenileme Rezervi, yillik briit gelirin %3,5°1 olarak kabul edilmistir.

-Degerleme ¢aligmasinda 10 yillik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %3,30 “Risksiz Getiri

Oran1” olarak alinmustir (Bu degerleme ¢aligmasinda en likid 10 yillik Euro bazli Eurobond tahvili
getiri orani, risksiz getiri orani olarak sec¢ilmistir.)

-Projeksiyonda indirgeme orani %11 olarak belirlenmistir.
- Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.
- Caligmalarda Euro bolgesi enflasyon orani olan %2,5 enflasyon orani olarak kullanilmistir.

- Net bugiinkii deger hesaplarinda yil ortas1 faktorii (0,5) hesaba katilarak daha gercekei bir net
bugiinkii deger ortaya ¢ikartilmistir

- Caligmalara, IVSC (Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemigtir.
-10 Yill siireli nakit akim tablosu diizenlenerek nakit akimlarinin bugiinkii degeri tespit edilmistir
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1 EURO 6,0300 TL

Diger Oranlar
Enflasyon Orani 2,5%

Kapitalizasyon Orani 7,50%

Otel Fonksiyonu ‘

Sinifi 3 yildizh otel
Oda Sayisi 200
Acgik Olan Giin Sayisi 365
Yilhk Oda Kapasitesi 73.000
Diger Gelir Orani 25,00%
Yenileme Maliyeti 1,00%

NAKIT AKISI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Proje Nakit Akisi (EURO)

Yillar 29.12.2019 29.12.2020 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29.12.2025 29.12.2026 29.12.2027 29.12.2028
Otel Fonksiyonu

Doluluk Orani 60% 65% 70% 75% 80% 80% 80% 80% 80% 80%
Yillik Oda Kapasitesi 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000
Satilan Oda Sayis| 43.800 47.450 51.100 54.750 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400
Oda Fiyati (EURO) r 36,00 37,44 38,94 40,50 42,117 43,177 44,257 45,357 46,49 47,65
0Oda Geliri (EURO) 1.576.800 1.776.528 1.989.711 2.217.107 2.459.511 2.520.998 2.584.023 2.648.624 2.714.840 2.782.711
Diger Gelirler (EURO) 394.200 444.132 497.428 554.277 614.878 630.250 646.006 662.156 678.710 695.678
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 1.971.000 2.220.660 2.487.139 2.771.384 3.074.388 3.151.248 3.230.029 3.310.780 3.393.549 3.478.388
GOP (%) 40% 42% 44% 46% 48% 48% 48% 48% 48% 48%
GOP 780.516,00 932.677,20 1.094.341,25 1.274.836,49 1.475.706,38 1.512.599,04 1.550.414,02 1.589.174,37 1.628.903,73 1.669.626,32
Operasyonel Giderler Sonrasi

Toplam Otel Gelirleri (EURO) 780.516 932.677 1.094.341 1.274.836 1.475.706 1.512.599 1.550.414 1.589.174 1.628.904 1.669.626
Yenileme Maliyeti (Otel) 19.710 22.207 24.871 27.714 30.744 31.512 32.300 33.108 33.935 34.784
Emlak Vergisi Bedeli 2.746 2.801 2.857 2914 2.972 3.031 3.092 3.154 3.217 3.281
Bina Sigorta Bedeli 29.326 30.792 32.332 33.949 35.646 37.428 39.300 41.265 43.328 45.494
Proje Toplam Maliyeti 51.782 55.800 60.060 64.576 69.362 71.972 74.692 77.526 80.480 83.560

Proje Net Gelirleri
D6nem Sonu Deger

1.034.281 1.210.260 1.406.345

1.440.627

1.475.722

1.511.648 1.548.423

21.679.498

728.734 876.878

Net Nakit Akiglari

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani

1.034.281 1.210.260 1.406.345

=,3025

1.440.627 1.475.722

=,3025

1.511.648 1.548.423 23.265.565

=,30256

Risk Primi

7., 20205

7., 70205

S,20°2o

Iindirgeme Orani

10, 5026

11, 002o

11,5020

Toplam Bugunkiia Deger (EURO)

1S 207.81383

14 6832 3866

14130882

Toplam Buguankia Deger (TL)

O1L.70=32_14=3

BEEB.537_.685

E5.510.720

Yaklasik Toplam Bugiunkia Deger (EUF

15.210.000

14.680.000

14.180.000

Yaklasik Toplam Bugiuankia Deger (TL)

91.700.000
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6.6.3. KIRA DEGERI ANALIiZi VE KULLANILAN VERILER

Degerleme caligmas1 yapilan miilkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatinmm Ortakligi A.S miilkiyetinde
bulunan otel i¢in uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan 6denmesi gereken yillik
kira bedeli olarak briit gelirin (KDV hari¢) yiizde yirmi besi (%25) veya diizeltilmis briit igletme
gelirinin ylizde yetmisinden (%85) yiiksek olan olan miktar1 6deyecektir.

Kira Geliri Varsayimlari

Degerleme c¢alismasi yapilan otelin miilkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. miilkiyetinde
olup, uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan isletilmek iizere sézlesmesi
imzalanmigtir. Otel’in 6ngoriilen doluluk oranlari, yatak/oda fiyati gibi potansiyelini etkileyen
kalemleri, otelin 3 y1ldizli sehir oteli konseptinde isleyecegi varsayilarak verilmistir.

Otelin yatak sayisinin mevcut durumdaki oda sayisi olan 200 olarak yillar itibariyle sabit
kalacagi varsayilmistir.

Tesisin y1l boyunca 365 giin agik kalacagi varsayilmustir.

Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

Hesaplamalara KDV dahil edilmemistir.

Enflasyon oraninin % 2,0 olacagi varsayilmustir.

Caligmalara IVS (Uluslararas1 Degerleme Standartlar1) kapsaminda vergi dahil edilmemistir.
Otel icin toplam ingaat maliyetinin %1°1 kadar yenileme fonu ayrilmistir.

Projede kapitalizasyon orant % 6,5 kabul edilmistir.

Gayrimenkuliin biitiin hukuki ve yasal prosediirlerin tamamladigi varsayilmistir.

Calismalar sirasinda Euro kullanilmustir.

Calismalara [VSC (Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.
Accor Grubu ve Akfen GYO A.S. arasindaki s6zlesmenin ayni1 sartlarda gayrimenkuliin Akfen
GYO A.S. tarafindan kullanilan siire boyunca devam edecegi varsayilmistir.

Akfen Holding A.S. ile Accor SA arasinda imzalanan kira s6zlesmesi tadilati uyarinca,
degerleme konusu otelin AGOP (diizeltilmis briit otel kar1) oraninin degismeyecegi
varsayilnustir. flgili sozlesme tadilat1 rapor ekinde sunulmustur.

Otel I¢in Gelir Orani (1. y1l) 18%

Otel I¢in Gelir Orani (2. y1l) 20%

Otel I¢in Gelir Oran1 (Sonraki yillar) 25%

AGOP Hesabi Icin GOP'den diisiilecek oran (1. y1l) 2%

AGOP Hesabi Icin GOP'den diisiilecek oran (2. y1l) 3%

AGOP Hesabi I¢in GOP'den diisiilecek oran ( sonraki
yillar)

4,00%

AGOP Geliri orami 85%

Degerleme c¢alismasinda 2025 y1li son 6 aylik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %3,30 “Risksiz
Getiri Oran1” olarak alinmustir.

93,30 “Risksiz Getiri Orani”na %5,70 “Risk Primi” eklenerek indirgeme oran1 %9,00 olarak
Ongorilmistiir.
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Yapi Sahibi Nakit Akigi (EURO)

Oda Fiyati (EURO) 29.12.2019 29.12.2020 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29.12.2025 29.12.2026 29.12.2027 29.12.2028
Otel Cirosu Uzerinden (EURO) 354.780 444.132 621.785 692.846 768.597 787.812 807.507 827.695 848.387 869.597
AGOP Hesabi ile (EURO) 629.932 736.149 845.627 989.384 1.149.821 1.178.567 1.208.031 1.238.232 1.269.187 1.300.917
Yapi Sahibi Otel Kira Geliri (EURO) 629.932 736.149 845.627 989.384 1.149.821 1.178.567 1.208.031 1.238.232 1.269.187 1.300.917
Akfen GYO Hissesine Diisen Emlak

Vergisi (EURO) 2.746 2.801 2.857 2914 2.972 3.031 3.092 3.154 3.217 3.281
Akfen GYO Hissesine Diisen Bina

Sigortasi (EURO) 29.326 30.792 32.332 33.949 35.646 37.428 39.300 41.265 43.328 45.494
Akfen GYO Hissesine Diisen

Yenileme Maliyeti (EURO) 986 1.110 1.244 1.386 1.537 1.576 1.615 1.655 1.697 1.739
Otel Dé6nem Sonu Deger (EUR) 19.721.635

Akfen GYO Hissesine Diisen Net Geli 596.874 701.446 809.195 951.136 1.109.666 1.136.531 1.164.024 1.192.158 1.220.946 20.972.038

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 3,30%6 3,30%%6 3,30%
Risk Primi 5,20%6 5,70°%%6 6,20%6
indirgeme Orani 8,509 9,009 9,50%56
Toplam Bugiunku Deger (EURO) 15.032.297 14.483.502 13.959.555
Toplam Bugunku Deger (TL) 90.644.752 87.335.520 84.176.116
Yaklasik Toplam Bugunkiu Deger (EUF 15.030.000 14.480.000 13.960.000
Yaklasik Toplam Bugunkia Deger (TL) 90.640.000 87.340.000 84.180.000

Ortalama Deger

14.580.000 EUR

87.940.000 TRY
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YILLAR 29.12.2019
Kira Degeri Ortalama Nakit Akisi | 662.804

Kira Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 1,44% 1,44% 1,44%

Risk Primi 8,06% 8,56% 9,06%

INDIRGEME ORANI 9,50% 10,00% 10,50%
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 605.301  602.549  599.823
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 602.549

TOPLAM BUGUNKU DEGER (TL) 3.735.806

TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (EURO) 600.000

TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 3.740.000

6.8. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKi DURUMUNUN ANALIiZi

Tasinmaza ait incelemeler ilgili Belediye ve Tapu Miidiirliigii’nde yapilmis olup, hukuki agidan
herhangi bir kisitlayici durum bulunmamaktadir.

6.10. EN YUKSEK VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

Degerleme konusu tasinmazin imar durumu ve yapilagsma sartlari ile uyumlu mevcut (otel olarak)
kullaniminin en etkin ve verimli kullanim oldugu degerlendirilmektedir.

6.11. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi
Rapor konusu tasinmazin Otel boliimii ibis Otel tarafindan isletilmektedir.

6.12. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI iLE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Hasilat paylasimi veya kat karsiligi yontemi s6z konusu degildir.

Rapor konusu tasimmazin Otel bdliimii ibis Otel tarafindan isletilmektedir.

6.12. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI iLE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Hasilat paylagimi veya kat karsilig1 yontemi s6z konusu degildir
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDiRIiLMESi

71. FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALiZi SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA IZLENEN YONTEMIN VE NEDENLERININ
ACIKLAMASI

MALIYET YONTEMIi

(*)Toplam insaat maliyeti degeri Akfen GYO A.S. den temin edilen gerceklesen insaat maliyetleri
bilgileri ve benzer otel maliyetlerine iliskin sektor tecriibelerimizin birlikte irdelenmesi ile
hesaplanmistir.

(**) Degerleme konusu taginmazin insaatinin bitim tarihi Yapr Kullanma Izin Belgesi 'ne gore
31.08.2016 dur.

(***) Peyzaj diizenlemeleri, plaj ve rekreasyon alanlarinin tanzimi, saha betonu ve asfaltlamasi,
parseli cevreleyen beton duvar tizeri tel orgiiler, acik otopark alani diizenlemesi vb. maliyetler i¢cin
yaklagik olarak takdir edilmigstir.

Bu degerleme ¢alismasinda degerleme konusu taginmazin Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk
olmasi nedeniyle Gelir Yaklagimi Yontemi ve Maliyet Yaklasimi kullanilmistir. Maliyet Yaklagimi
Yonteminde “Arsa degeri” Emsal Karsilastirma Y ontemine gore belirlenmistir.

Arsa dahil maliyet yontemine gore deger 64.775.000 TL olarak hesaplanmustir.

GELIR YONTEMIi
. Otel Gelir Projeksiyonu
-Otel 200 odadan olusmaktadir.

- Otelin ortalama doluluk oraninin 2019 yilinda %60 olarak ger¢eklesecegi ve bu oranin 2023 yilina
kadar her yil artacagi, 2023 yilinda %80 doluluga ulasacagi ve sonraki yillarda %80 dolulukla
isletilecegi varsayilmigtir.

-Otelin 365 giin acik olacagi varsayilmustir.

-S6z konusu tesisde fiyatlar, oda+kahvalti konseptinde olacak sekilde 6ngoriilmistiir. Turizm
sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2019 yilinda 36 Euro ile baglayip
enflasyon oranina ve bolge ekonomik gdstergeleri gelisim tahminlerine gore artacagi varsayilmistir
-Tesisin performansi géz dniinde bulunarak, tesisin geliri sadece oda gelirleri olarak baz alinmistir.
-Otel yenileme fonu i¢in ingaat maliyetinin %1°1 ayrilmigtir.

-Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri diisiilerek briit isletme kar1
hesaplanmugtir. Otelde Briit Isletme Karmin (GOP) 2019 yilinda %40 oraninda olacagi bu oranim 2023

yilina kadar artacagi ve sonraki yillarda da sabit devam edecegi kabul edilmistir.

- Sigorta bedelinin Akfen GYO A.S.’den temin edilen bilgilere gore 2019 yil1 i¢in 29326 euro 10 y1l
boyunca her y1l %5 oraninda artacagi varsayilmustir.

-Degerleme ¢aligmasinda 10 yillik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %3,30 “Risksiz Getiri

Oran1” olarak alinmustir (Bu degerleme ¢alismasinda en likid 10 yillik Euro bazli Eurobond tahvili
getiri orani, risksiz getiri orani olarak segilmistir.)
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-Projeksiyonda indirgeme oran1 %10 olarak belirlenmistir.
- Tiim 6demelerin pesin yapildig1 varsayilmistir.
- Caligmalarda Euro bolgesi enflasyon orani olan %2,0 enflasyon orani olarak kullanilmigtir.

- Calismalara, IVSC (Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemistir.

-10 Y1l siireli nakit akim tablosu diizenlenerek nakit akimlarinin bugiinkii degeri tespit edilmistir

Parsel iizerinde konumlanmis yapinin potansiyel gelirlerinin gelir indirgeme yaklagimina gore
indirgenmesi sonucu hesaplanan OTEL net bugiinkii degeri 14.680.000.- EURO (88.540.000.-TL))
olarak hesaplanmustir.

Isletmeci firma tarafindan Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. ne 6denecek kira gelirinin
indirgeme yontemine gore hesaplanan degeri ise .14.585.000.- EURO (87.940.000.- TL) ’dir. Otelin
sonug degeri her iki yontem ile hesaplanan degerin yaklagik aritmetik ortalamasi olan 14.580.000.-
EURO (87.940.000.TL) olarak hesaplanmuigtir.

KIRA GELIRI YONTEMI

Tagimmmazin 31.12.2018 tarihi itibariyle kira degeri ise; gelir indirgeme yaklagimina ve kira gelirine
gore ilk yilki net nakit akis1 degerlerinin ortalamasi dikkate alimarak hesaplanmustir. ilk yilki 1 yillik
ortalama net nakit akislarinin degerleme giinline indirgenmesi ile tasinmazin yillik kira degeri
bulunmustur. Bu hesaba gore otelin yillik kira degeri 600.000.- EURO (3.740.000 - TURK LIRASI)
takdir edilmistir.

Caligmada gelir kapitalizasyonu ve kira gelirlerine gore gelir indirgeme yaklasimi ve maliyet
yaklagimi uygulanarak degerleme yapilmistir. Degerleme konusu taginmaz gelir getiren bir miilk olup,
bu tiir miilklerde gelir yaklagimi ve kira degeri analiziyle hesaplanan degerler daha saglikli sonug
vermektedir. Bu yilizden nihai deger takdirinde maliyet yontemiyle hesaplanan deger gbz ardi
edilmistir.

Gelir indirgeme yonteminde tasinmazin elde edecegi toplam gelir {izerinden briit isletme gelirleri
ardindan net isletme gelirleri hesap edilmistir.

7.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICIN YER
ALMADIKLARININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRILiP GETIiRILMEDIGIi VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZiN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSiZ OLARAK
MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili olarak Tapu ve Kadastro Dairesi Kira Belgesi, imar Durum
Belgesi, Yap1 Ruhsatlar1 ve Yap1 ve Kullanma Izin Belgesi mevcut olup mevzuat uyarinca alinmasi
gereken tiim izin ve belgeleri tamdir.

28



7.4. DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULUN, GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARI PORTFOYUNE ALINMASINDA SERMAYE PiYASASI MEVZUATI
CERCEVESINDE, BiR ENGEL OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Degerleme konusu tasinmazin maliki Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. olup %100 hisseye
sahiptir. Degerleme konusu taginmazin 20.02.2015 tarihli mimari projesi ve 31.08.2016 tarih 251/16
nolu yap1 kullanma izin belgesiyle uyumlu olmasi nedeniyle ve Sermaye Piyasasi Mevzuati
hiikiimlerince Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 portfoytlinde “bina” olarak tanimlanmasi dolayisiyla
herhangi bir engeli bulunmamaktadir.

8. SONUC

8.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUC CUMLESI
Degerleme uzmanlarinin konu ile ilgili yaptiklar1 analiz ve ulastiklar1 sonuglara katiliyorum.
8.2. NIHAI DEGER TAKDIRI

Tasinmazin bulundugu yer, civarmin tesekkdil tarzi, alt yap1 ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, alan ve konumu, yapinin ingaat nizami, sistemi, yasi, is¢ilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — 1g1k — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmig
ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna bagh olarak degeri asagidaki sekilde takdir
edilmistir. S6z konusu degerleme ¢alismasinda maliyet yaklasimi ve gelir yaklagimi kullanilarak deger
tespiti yapilmistir. Yapilan degerlendirmelerde yabanci para biriminden TL’ye doniislerde alis kuru,
TL’den yabanci para birimlerine doniiglerde ise satig kuru esas alinmigtir.

Maliyet Yaklasimm 64,775,000 9,670,000
Gelir Yaklasim 87.940.000 14,580,000

Maliyet yaklasiminda bina maliyet degeri, binalarin teknik &zellikleri, binalarda kullanilan
malzemeler, piyasada ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin ingaat maliyetleri ve gecmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler géz Oniinde bulundurularak degerlendirilmistir.
Binalardaki yipranma payi, degerleme uzmaninin tecriibelerine dayali olarak binanin gdzle goriiliir
fiziki durumu dikkate alinarak takdir edilmistir.

Otel vasifli konu tasinmaz, gelir getiren bir miilk olarak degerlendirilmis olup tasinmazin
degerlemesinde gelir yaklasimi da kullanilmistir. Gelir yaklagiminda kullanilan verilere yonelik olarak
bolgede benzer nitelikteki gayrimenkuller i¢in pazar arastirmasi yapilmustir. Gelir yaklasim
tasinmazin mevcut kira sozlesmesine gore elde ettigi gelirler ve potansiyel olarak pazarda elde
edebilecegi nakit akis1 dikkate alinarak iki ayr1 sekilde yapilmistir.

S6z konusu otel, mevcutta igletilmek {izere kiralama s6zlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmistir. Bu
dogrultuda, sozlesme ile garanti altina alinmis olan kira gelirleri i¢in daha diisiikk risk primi ile
indirgeme yapilarak tagmmmazin degeri hesaplanmigtir. Bir diger sekilde ise, yapilan pazar
arastirmasina gore otelin elde edebilecegi potansiyel net nakit akislarina gore degerlendirme
yapilmistir.

Bu baglamda tasinmazin gelir yaklasimia gore takdir edilen degeri; kira s6zlesmesine gore garanti
altina alinmis olan kira gelirine gore hesaplanan ve isletmenin potansiyel net nakit akislarinin
indirgenmesiyle bulunmus olan iki degerin ortalamasi alinarak takdir edilmistir.
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Pazarda yapilan incelemelerde konu tasinmazla benzer nitelikteki gayrimenkullerin gelir getiren bir
miilk olarak degerlendirildigi gozlemlenmistir. Bu dogrultuda rapor sonu¢ degeri olarak, gelir
yaklasimiyla hesaplanan pazar degeri rapor sonug degeri olarak takdir edilmistir.

TASINMAZIN PAZAR
DEGERI

Rapor Tarihi 31.12.2018

Degerleme Tarihi 25.12.2018

Pazar Degeri (KDV Harigy 87-940.000.-TL

Pazar Degeri (KDV Dahil)  103.769.200.-TL

Pazar Degeri(KDV Hari¢)  14.580.000.-EURO

Pazar Degeri(KDV Dahil)  17.204.400.-EURO

Kira Degeri (KDV Haric) 3.740.000.-TL

Kira Degeri (KDV Dahil) 4.413.200.-TL

Kira Degeri (KDV Haric) 600.000.-EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 708.000.-EURO

NOTLAR

- Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

- KDV orani %18 kabul edilmistir.

- Rapor igeriginde 1 EURO =6,03.-TL olarak kabul edilmistir.

- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

GOREVLi DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Ulvi Barkin SENSES Seref EMEN
SPK Lisans NO:405898 SPK LISANS NO:401584
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TUZLA E-5 KARAYOLU iLE DEMIRYOLU ARASI SANAYI SERIDI DONUSUM PLANI TADILATI (18.01.2011 T.T.)
PENDIK D-100 KARAYOLU-CUMHURIYET CADDESI KESISIMI YOL, KAVSAK UYGULAMA PROJESI

PLAN NOTU

1-UYGULAMA BUYUKSEHIR BELEDIYE BASKANLIGINCA ONANACAK UYGULAMA PROJESINE GORE YAPILACAKTIR.
2-JEOLOJK VE JEOTEKNIK ETUD RAPORLARI DOGRULTUSUNDA UYGULAMA YAPILACAKTIR.

3-BUYUKSEHIR BELEDIYE BASKANLIGINCA ONANACAK OLAN UYGULAMA PROJES! ASAMASINDA YOL
GUZERGAHLARINA [LISKIN KAMU KURUM VE KURULUS GORUSLER! ALINACAKTIR.

TUZLA ILCESI AYDINLI 18 PAFTA 3623 PARSEL UYGULAMA iMAR PLANI DEGISIKLIGI

(21.06.2011 T.T.)

TUZLA ILCESI AYDINLI 18 PAFTA 3623 PARSELDE ASAGIDAKI PLAN NOTLARINA GORE UYGULAMA YAPILACAKTIR.

1.PARSEL OT RUMUZLU OTEL VE KONGRE MERKEZI ALANIDIR OTEL DISINDA ISKAN EDILEMEZ VE BAGIMSIZ BOLUM
OLARAK TICARI BIRIMLER YER ALAMAZ.

2 TAKS:0.40 , KAKS:2.25 DIR EMSAL NET PARSEL UZERINDEN HESAPLANACAKTIR.

3 HMAX:SERBEST (120 M. TEPE KOTUNU ASMAMAK KAYDIYLA)

4 KAVSAK KOLUNDAN VE RAUF ORBAY CADDESINDEN CEKME MESAFESI MIN 10 M'DIR.

5.ZEMIN KAT MAX:8 M., NORMAL KAT YOKESEKLIKLERI MAX. 4.50 M. DIR.

6.4-0.00 KOTU ISTANBUL IMAR YONETMELIGINE GORE BELIRLENECEKTIR BIRDEN FAZLA BODRUM KAT YAPILABILIR.
7.DOGAL ZEMIN KOTU UZERINE CIKAN KISIMLAR TAKS’A DAHILDIR.

8.OTOPARK IHTIYACININ PARSEL BUNYESINDE SAGLANMASI KAYDI ILE ISKAN EDILEN 1.BODRUM KAT EMSAL
HESABINA DAHIL EDILEMEZ.ISKAN EDILEN BODRUM KATTA TAKS DEGERI ASILAMAZ.

9 ASMA KAT YAPILMASI HALINDE EMSALE DAHILDIR.

10.PARSELIN BULUNDUGU ALANDA YAPILAN 18102007 TT'L]
ISTIKAMETLER KORUNACAKTIR.

11.KAMUYA AYRILAN ALANLAR KAMU ELINE GECMEDEN UYGULAMA YAPILAMAZ.
12.YESIL ALAN MIKTARINDA AZALTMA YAPILAMAZ.

13.UYGULAMA BELEDIYESINCE ONANACAK AVAN PROJEYE GORE YAPILACAKTIR.
14.BIRDEN FAZLA BAGIMSIZ BOLUM YAPILAMAZ.

YOL VE KAVSAK DUZENLEMELERINE AiT
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TAPU EAYIT ORNEGI
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EK 3 - LISANSLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI LiSANS BELGESI

'I'SI)AI(B TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih : 07.03.2011 No : 401584

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri: VIII, No:34 sayil1 “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar Igin Lisanslama ve Sicil Tutmaya ligkin Esaslar Hakkinda Teblig”i uyarinca

Seref EMEN

Gayrimenkul Degerleme Uzmanligi Lisansini almaya hak kazanmustir.

A ot

flkay ARIKAN Nevzat OZTANGUT
GENEL SEKRETER BASKAN
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