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1. RAPOR OZETi

DEGERLENEN
TASINMAZIN TURU OTEL
DEGERLENEN
TASINMAZIN KISA Cumhuriyet Mahallesi Devlet Karayolu Caddesi No:17
TANIMI Yomra/Trabzon agik adresli, tapu kayitlarinda Trabzon li,
Yomra Ilgesi, Kaslistii Mahallesi, Yali Mevkii 209 Ada 12
Parsel 13450,31 m2 yiizolgtimlii arsa {izerinde yer alan 4
yildizl1 otel.
TASINMAZIN IMAR
DURUMU : Yomra Belediyesinde 25.12.2018 tarihinde yapilan
incelemelerde 209 ada, 12 numarali parsel 20.11.2012
tarihli 1/1.000 6lgekli “Kasiistii Revizyon Uygulama Imar
Plan1” kapsaminda “Merkezi Is Alan1” lejandinda
kalmakta olup, TAKS=0.20, KAKS=0.40 yapilagma
kosullaria sahiptir.
KULLANILAN : Bu degerleme ¢alismasinda degerleme konusu taginmazin
DEGERLEME Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk olmasi nedeniyle
YONTEMLERI Gelir Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi yontemleri
kullanilmistir. Maliyet Yaklagimi Yonteminde kullanilan
“Arsa degeri” Emsal Karsilastirma Y ontemine gore
belirlenmistir.
TESPIT EDILEN DEGER
Rapor Tarihi 31.12.2018
Degerleme Tarihi 25.12.2018
Pazar Degeri (KDV Haric) 148.950.000.-TL

Pazar Degeri (KDV Dahil) 175.761.000.-TL
Pazar Degeri(KDV Hari¢)  24.705.000.-EURO
Pazar Degeri(KDV Dahil)  29.151.900.-EURO
Kira Degeri (KDV Harig) 8.520.000.-TL
Kira Degeri (KDV Dabhil) 10.053.600.-TL

Kira Degeri (KDV Harig) 1.410.000.-EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 1.663.800.-EURO




2. RAPOR BILGILERIi

DEGERLEME TARIiHi
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_12

31.12.2018
05.09.2018

Rapor, Sermaye Piyasas1 Kurul Diizenlemeleri
kapsaminda GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARI portfoyii i¢in hazirlanmistir.
Hazirlanan rapor, Sermaye Piyasasi 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 icerecek
sekilde hazirlanmstir.

Cumhuriyet Mahallesi Devlet Karayolu Caddesi No:17
Yomra/Trabzon agik adresli, tapu kayitlarinda Trabzon
Ili, Yomra Ilgesi, Kasiistii Mahallesi, Yali Mevkii 209
Ada 12 Parsel 13450,31 m2 ylizolglimlii arsa {izerinde
yer alan 4 yildizl1 otel.

Ulvi Barkin SENSES
SPK Lisans NO:405898
Degerleme Uzmani

Seref EMEN
SPK Lisans No: 401584
Harita Mihendisi

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



3. SIRKETI VE MUSTERI Y]

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 smirlama bulunmamaktadir.

4. GENEL ANALIZ VE VERILER

4.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZI VE KULLANILAN
VERILER

Trabzon

Kafkaslar {izerinden gelen Orta Asya kokenli Tiirk kavimlerce kuruldugu yoniinde goriisler mevcuttur.
Kentin adma ilk kez Ksenephon'un Anabasis adli eserinde “Trapezus” olarak rastlanmaktadir. Bu ad1
eski kent merkezi olan Orta ve Yukar1 Hisar mevkiinin, masa formunu animsatan bir yapiya sahip
olmasindan  aldig1 belirtilmektedir.

Avrupa ile Asya'nin Ipek yolu {izerindeki en 6nemli irtibat noktasinda bulunan Trabzon, bu éneminden
dolay1 tarih boyunca bir¢ok uygarliga ev sahipligi yapmustir. Tarihin en eski ¢aglarindan beri
insanoglunu barindirmis olan bu giizel kent dykiilerle, tiirkiilerle dolu zengin bir kiiltiire] mirasa
sahiptir.Tarihsel siiregte kentin; Miletler, Persler, Romalilar, Bizanslilar ve Komnenos’larin
egemenligi altina girdigi bilinmektedir. 13.yiizyilin baslarinda kurulup 250 yili agkin bir siire hiikiim
stiren Trabzon Komnenos Prensligi 26 Ekim 1461 yilinda Fatih Sultan Mehmet' in Trabzon'u fethiyle
sona ermistir.Miizeler, manastirlar, camiler, tiirbeler, hanlar, hamamlar, bedesten ve kenti ¢evreleyen
surlar, sivil mimari oOrnekleri ve carsilar kentin tarihi dokusuna bir nakig gibi islenmistir.
Dogunun bu gizemli kenti ¢ok sayida yerli ve yabanci gezginler tarafindan ziyaret edilerek adindan
Ovgil ile sz ettirmis, iinlii seyyah Marko Polo ve Evliya Celebi'nin anilarina da konu olmustur.
Batililarin "muhtegsem" diye adlandirdiklari Osmanli Padisahi Kanuni Sultan Siileyman'in dogup
blylidiigii ve 15 yasmna kadar yasadigi kentte, Roma, Bizans ve Osmanli doneminden giiniimiize
ulasan pek ¢ok tarihsel anit vardir.Tarihi ve kiiltlirel degerlerin yam sira, golleri, akarsulari, daglari,
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yaylalar1 kenti ayricalikli yapan baslica dogal giizelliklerdir. Bol yagish iklimin sundugu dogal
giizelliklerin yaninda, insan elinden ¢ikan nadide eserler gorenlerin hayranliklarii kazanacak
niteliktedir.

Glmiis ve altinin Trabzonlu zanaatkarlarin elinde naksa doniistiigii kazazlik ve hasir bilezik
iirtinleriyle, horonu, kemencesi ve diger folklorik unsurlar Trabzon'un diinya tanitiminda baslica
simgelerdir.

Dogal konumu ve sundugu diger imkanlar ile her mevsim gezilip goriilmeye deger Trabzon; tarihi
eserleriyle, yesilin her tonunu sergileyen bitki Ortisii ile kiymetli bir hazine gibidir.
Tarmmsal iriinlerimizin basinda gelen; tiitiin, findik ve c¢ay yore ekonomisine Onemli katkilar
saglamaktadir. Adma siirler yazilmig hamsinin kent mutfaginda 06zel bir yeri vardir.
Trabzon' da, 1990’11 yillarin baglarinda yabanci ticari firma sayist yalnizca 4 iken, 1995'lerde bu say1
500’leri asmis ve giin gectikce yabanci yatirimcilarin  oraninda artis devam etmektedir.
Uluslararasi ticaret merkezi olarak artan 6nemi ile Kafkasya, Orta Asya ve bati arasinda bir koprii
gorevi goren Trabzon, Ortadogu ve Bagimsiz Devletler Toplulugu ile gelisen ticarette dnemli bir rol
oynamaktadir. Universitesi, modern limani, uluslararast hava limani, serbest bolgesi ve turizm
potansiyeli ile aydin ve basarili bir gelecege dogru ilerlemektedir.

OLTratzgn Meydan Parki

Trabzon

M
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Trabzon iklimi yazin sicak kisin ise normal sogukluktadir. Yaz aylarinin ortalama sicakligi +32 derece
dolaylarindadir. Kisin en soguk giinlerinde sicaklik -6 dereceye kadar diismektedir. Ilkbahar aylari
genellikle yagmurlu ve sislidir. Sonbahar aylar1 ise oldukg¢a giizel geger. Trabzon nemli bir iklime
sahip, olup nem oran1 zaman zaman % 99' lara kadar ¢ikmaktadir. Yillik ortalama yagis miktar1 800-
850 kg/m2 . I¢ kesimlere dogru ¢ikildik¢a yagmur orani da artmaktadir. En az yagmur yagan aylar
Temmuz ve Agustos aylart olup en ¢ok kar ise Subat ayinda yagmaktadir. En soguk aylar Ocak ve
Subat aylandir. Bu 6zellikleri ile birlikte Trabzon'un ikliminin 1lik ve yumusak oldugu sdylenebilir.
Sahilden ice dogru gidildik¢e havanin daha giizel, suyun daha temiz oldugu goriiliir. Yillik deniz suyu
sicakligr ortalamasi 16.1° olup, Agustos ayinda 27.5°C' ye ulasir. En diisiik deger ise, Mart ayinda
6.0°C dur.

Bitki cesitliligi bakimindan, Tiirkiye genelinde yetisen 2500 bitki tiirlinlin yetismesine elverisli
olmakla birlikte bolgeye has 440 cesit bitki tiirii de mevcuttur. Il ve bélge sinirlar1 dahilin de bulunan
ormanlik alanlarda; sahin, dogan, kartal gibi yirtict kuslar ile, kurt, ¢akal, tilki, boz ay1, domuz, ¢cengel
boynuzlu dag kegisi ve karaca gibi hayvan tiirlerine sikga rastlanir. Ormanlarimizda, Ladin, Koknar,
Kayin, Sarigam, Kizilagag, Kestane gibi agac cesitleri yetisebilmektedir.

Trabzon ve ¢evresi; ormanlar, yesil alanlar, bitki tiirleri ve yaban hayati bakimindan olduk¢a zengin
bir cografyaya sahiptir. Hemen hemen her tiirli aga¢c ve bitki tiirliniin yetismesi ve yaban
hayvanlarinin barinabilmeleri igin elveriglidir. Deniz kenarindan baglayarak 2000 m yiikseltiye kadar
ulasan ormanlarda, Ladin, Koéknar, Kaym, Saricam, Kizilagag, Kestane gibi aga¢ cesitleri
yetisebilmektedir.

1750'lerden itibaren, 6zellikle 19. yiizyil boyunca gelisen Avrupa Sanayi, yakin dogu ile ticari
iliskilerinin biiylimesi ve ticaret hacminin artmasi, Iran Transit Yolunun da baslangi¢c noktasinda
bulunan Dogu Karadeniz’in bu biiyiik ve 6nemli kapisi Trabzon’da ekonomik ve sosyal gelismeye yol
acmistir. Bunun sonucu olarak Trabzon, Osmanli déneminde (1868) Vilayet haline getirilmistir.
Trabzon kiiltiirel ve sosyal yonden gelismis olmasina ragmen, arzulanan ekonomik gelismeyi
saglayamamistir. Ilin ekonomisi halen tarim ve hayvanciliga dayanmaktadir; niifusun % 651 bu
faaliyetlerde elde edilen gelirlerle ge¢imini saglamaktadir. Ticaret, sanayi, el sanatlari, tasimacilik,
insaat ve diger hizmetler alaninda istihdam edilenler ise niifusun % 35'ini olusturmaktadir. Trabzon’da
toplam iiretim ig¢inde katma degerin payi % 59, girdi payi ise % 41'dir. Trabzon’da girdi oranlari
Tiirkiye geneline gore kiyasla daha yiiksektir. Bu durum maliyetlerin yiikselmesi sonucunu
dogurmaktadir. Trabzon’da Kisi Basina Gayri Safi Yurti¢i Hasila 2001 yilinda 1.506 dolar olarak
gerceklesmistir. 2001 yil1 verilerine gore Trabzon Kisi Basina GSYIH siralamasinda 45. sirada yer
almaktadir. Trabzon’da yillara gore vergi tiirlerine gore Miikellef Sayilari : Trabzon’da 41.089 kisi
Gelir Vergisi, 4.234 kisi Kurumlar Vergisi, 18.348 kisi Katma Deger Vergisi ve 134.443 kisi de
Motorlu Tagitlar Vergisi olmak {izere toplam 198.114 kisi Vergi Miikellefidir.

Trabzon ilgeleri Diizkdy, Kopriibasi, Besikdiizii, Dernekpazari, Ortahisar, Caykara, Arsin,
Vakfikebir, Hayrat, Magka, Carsibasi , Akcaabat , Arakli ,Of , Salpazari ve Yomra yer almaktadir.

Yomra: Trabzon'un Yomra Ilcesi sehir merkezine 11 km. uzakliktadir. lcenin niifusu 31.746'dir. 24
adet mahallesi bulunmaktadir. Sehir merkezine havayoluyla gelindiginde karayoluyla ~15 dakikada
ilge merkezine ulasilabilir.

Trabzon Uluslararast Havalimanina her giin THY ve 6zel sirketlere ait ucaklarin, yurti¢i ve yurtdisina
direk ve aktarmali uguslar1 ile yabanci iilkelerden ugak trafigi olmaktadir. Trabzon Havalimani,
bolgenin en bilyiik havalimanidir. Sehir merkezine uzakligi 4 km.dir.



Trabzon Rize-Artvin-Batum-Tiflis(Giircistan) ile BDT (Bagimsiz Devletler Toplulugu) iilkelerine,
Trabzon Giimiishane-Bayburt-Erzurum ve Trabzon Giresun-Ordu-Samsun-Ankara ve Istanbul
istikameti olmak tizere li¢ karayolu agi vardir. Karadeniz'e kiyisi olan illerle herhangi bir deniz
tagimacilig1 yolu kullanilmamaktadir. Trabzon Limanina diinyanin bir ¢ok iilkesinden cruise gemileri
gelmektedir. [lde demiryolu hatt1 bulunmamaktadar.

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

2017 yili Haziran ay1 itibariyla 12 aylik cari islemler dengesi 2016 yilinin sonuna kiyasla bir miktar
bozularak 34,4 milyar ABD dolar1 olarak gerceklesmistir. Ote yandan, cekirdek gosterge olarak kabul
edilen altin harig ile enerji ve altin hari¢ cari islemler dengesinde gegen yilin son ¢eyreginde baslayan
iyilesme egilimi, 2017 yilimin ikinci c¢eyreginde de devam etmistir (Grafik 1). Bu dénemde,
mevsimsellikten armdirilmis verilere gore, cari islemler dengesi, tiim alt gostergelerle birlikte bir
miktar bozulma kaydetmistir.

Grafik 1. Carl islemler Dengesi
[yillidandinimus, milyar ABD dolan)

Grafik 2. Carl Islemler Dengesi
(mevsimselikten anndinimis, milyar ABD
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ABD secimleri sonrasindaki belirsizlik nedeniyle kiiresel piyasalarda ortaya ¢ikan dalgalanma 2017
ilk ceyreginde sona ermistir. ABD’de destekleyici maliye politikastyla biiylimenin ivme kazanacagi,
bununla birlikte Fed’in para politikasindaki sikilagtirmay1 daha uzun vadeye yayacagi beklentisi ile
basta ABD olmak iizere kiiresel piyasalarda toparlanma gériilmiistiir. Ote yandan, Bolgemizdeki
jeopolitik siyasi gelismelerin devam etmesi ve anayasa referandum siireci portfoy ve diger yatirim
girislerine bu donemde etki eden iilkemize 6zgii olumsuz ayristirict unsur olmustur. Odemeler dengesi
finans hesabina ana basliklar itibariyla bakildiginda, dogrudan yatirim girislerinde bir siiredir goriilen
gerilemenin bu ddnem yerini yatay seyre biraktigi goriilmektedir. Ote yandan, gelismekte olan
piyasalara yonelik ortaya ¢ikan sermaye girislerinin bir yansimasi olarak, portfdy yatirimlar
yilikiimliilik kalemi kaynakli girisler goriilmiistiir. Diger yatirim girislerinde, doviz kurlarinda bu
donemde yasanan hareketliginin de etkisi ile azalma ger¢eklesmis gerek bankacilik gerek diger sektor
kredi net geri 6deyici pozisyonunda olmustur.

Grafik 9. Finans Hesabi Alt Kalemleri (YikUmlUlukler)
{yilhklandinlmis, milyar ABD dolan)
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Uluslararas1 ham petrol piyasalarinda 2014 yili ortalarinda baslayan fiyat diislisleri net enerji ithalat¢isi
olmasinin yan sira yiiksek cari agik sorunuyla kars1 karsiya olan Tirkiye i¢in onemli bir gelisme
olmustur. Tirkiye’nin ana ticaret ortaklarinda yasanan jeopolitik sorunlar ve ekonomik darbogaz
nedeniyle ihracat artislarinin sinirlandigi bir dénemde ham petrol fiyatlarinda gerceklesen diisiisler dis
dengenin iyilesmesi konusunda dnemli bir firsat sunmustur. Bu kutuda s6z konusu fiyat hareketlerinin
Tiirkiye’nin enerji ithalatini ne 6l¢iide etkilemekte oldugu irdelenecektir. Brent ham petrol fiyat1 2014
yili Haziran aymda 111,9 ABD dolari/varil seviyesinde islem gordiikten sonra sert bir gerileme
egilimine girmis ve yillik ylizde 44,3 oraninda azalarak 2015 yili Haziran ayinda 62,3 ABD
dolari/varil seviyesine diigmiistiir. Tiirkiye’nin enerji ithalati da petrol fiyatlarini takip ederek diigmeye
baglamistir. 2014 yilinin Haziran ayinda 4,5 milyar ABD dolar1 olan aylik enerji ithalat1 2015 yilinin
ayn1 ayinda yiizde 26,5 oraninda gerilemeyle 3,3 milyar ABD dolarina diismiistiir (Grafik 1). Toplam
enerji ithalatindaki diiglisiin ham petrol fiyatlarindaki gerilemeden daha smirli olmasi ekonomik
biliylimeye bagli olarak artan enerji talebinin yani sira petrol fiyatlarindaki diisiislerin dogalgaz
fiyatlarina gecikmeli yansimasindan kaynaklanmaktadir.

Grafik 1. Enerji ithalat
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Uluslararas1 Standart Ticaret Siniflamasinda (SITC) 3 numarali kalem mineral yakitlar, yaglar ve
alkali triinlere ayrilmistir. Bu baslik altinda 33 numarali alt kalem petrol ve petrolden elde edilen
iirlinleri, 34 numarali alt kalem ise petrol gazlari, dogal gaz ve diger mamul gazlar1 kapsamaktadir.
S6z konusu {iriin gruplarinin ABD dolar1 bazli ithalat fiyatlar1 incelendiginde, petrol ve petrolden elde
edilen {iriinlerin fiyatlarinin uluslararasi Brent fiyatlarini ¢ok yakindan takip ettigi gozlenmektedir. Ne
var ki, petrol gazlari, dogal gaz ve diger mamul gazlari kalemi ithalat fiyatlarinin Brent petrol fiyat1 ile
iliskisinin biraz daha zayif oldugu goriinmektedir. Ozellikle Brent fiyatlarmin ani inis ve ¢ikis yaptigi
donemlerde s6z konusu alt kalem ithalat fiyatlarinin gecikmeli olarak uluslararasi Brent fiyatlarina
yakinsadigr dikkat cekmektedir. Nitekim petrol gazlari, dogal gaz ve diger mamul gazlari kalemi
ithalat fiyatlarinda ilk keskin diisiis, Brent fiyatlarindan yaklasik 6 ay sonra, 2015 yili Ocak ayinda
gerceklesmistir (Grafik 2). Brent fiyatlar1 alti ve dokuz aylik hareketli ortalamalarla incelendiginde,
petrol gazlari, dogal gaz ve diger mamul gazlar1 kalemi ithalat fiyatlariyla daha yakin bir iligki i¢inde
oldugu dikkat ¢ekmektedir. Dogalgaz piyasasinda imzalanmis olan ikili anlagmalar ve bu anlagsmalarda
ham petrol fiyat hareketlerinin belirli bir gecikmeyle dogalgaz fiyatlarina yansitilmasinin belirlenmis
olmasi bu gelismenin en belirleyici unsurudur (Grafik 3)



Grafik 2. Enerji Fiyatlan* Grafik 3. Dogalgaz Fiyatlan Brent iligkisi*
(2010=100) (2010=100)

Kaynak: TUIK, Bloomberg. Kaynak: TOIK

* Brent fiyatlan 2010=100 olacak sekilde endekslegtiriimigtir.

Ham petrol fiyatlarinin 2015 yi1li Temmuz ayindan itibaren yeniden diismeye baslamis olmasinin yani
sira dogalgaz fiyatlarinin gecikmeli de olsa diismeye devam etmesi Tirkiye’nin enerji ithalatim
asagiya cekmeye devam etmektedir. Ham petrol fiyatlari yeniden istikrara kavussa dahi dogalgaz
ithalat fiyatlariin gecikmeli yapist nedeniyle Tiirkiye’nin enerji 6demelerinin 2015 yili ikinci
yarisinda, hatta 2016 yilinda azalmaya ya da miktar hareketlerine bagli olarak baski altinda kalmaya
devam edecegi disiiniilmektedir. Kredi derecelendirme kurulusu S&P, Tiirkiye'nin BB+ olan kredi
notunu ve negatif gorinimii teyit etti. Kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor's (S&P)
Tiirkiye'nin kredi notuyla ilgili agiklama yapti. Kurulus Tiirkiye'nin yabanci para cinsinden BB+ olan
notunu ve negatif goriiniimii teyit etti. Ekonomistler S&P'nin degisime gitmesini beklemiyordu. Kredi
notunun teyit edilmesinde kamu borcunun goreceli diisiik ve ihracatin dayanikli olmasinin etkili
oldugu kaydedildi. Tiirkiye'nin notu yatirim yapilabilir diizeyin bir not altinda yer aliyor.
S&P Tirkiye'nin yerel para cinsinden kredi notunu BBB'den BBB-'ye diisiirdii, gériinlimii negatif.
Yerel para birimi cinsinden notun diisiiriilmesinde Merkez Bankasi'nin operasyonel bagimsizligina
dair soru isaretlerinin neden oldugu belirtildi.

Diger kredi derecelendirme kuruluslari Moody's ve Fitch, 2015 yili ilk degerlendirmelerinde
Tiirkiye'ye iliskin kredi not ve goriiniimlerini korumuslardi. S&P ac¢iklamasinda su ifadelere yer
verildi: "Uluslararas1 petrol fiyatlarindaki diigiis ve Avrupa’daki parasal genisleme gibi gelismeler,
Tiirkiye’nin bu yilki ekonomik beklentilerinde, tiiketici talebini artirmasi ve yatirimcilarin gelismekte
olan pazarlarda daha fazla aktif olmasini saglamasina neden olacaktir. Bunun da Tiirkiye ekonomisine
fayda saglamasi Ongoriilmektedir. Tiirkiye doviz piyasalarindaki ve Haziran’daki segimler
sonrasindaki belirsizlik, yukaridaki maddede belirtilen pozitif ivmeyi etkileyebilir. Tiirkiye ihracat
biiyiimesinin, diisiik petrol fiyatlarmin Tiirkiye’deki ticari partnerlere degisken etkisine ve fiyat
rekabet trendleri nedeniyle yiizde 4,2 seviyesine gerilemesi beklenmektedir.

Paranin deger kaybi petrol fiyatlarinin diislisiinii dengelemektedir. Bu nedenle 2015 yilinda
enflasyonun ortalama ylizde 7 oraninda kalmasi beklenmektedir. GSYH biiylimesinin bu y1l yiizde 3
oraninda, 2016’da ise ylizde 3,2 oraninda kalmasi beklenmektedir. Diisiik maliyetle enerji ithalatinin
saglanmasi nedeniyle cari a¢igin bu yil yiizde 4,6 seviyesine gerilemesi ongoriilmektedir

Kiiresel Ekonomik Goriiniim

Kiiresellesme ve iilke ekonomilerinin birbiri ile olan baglarmin 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
diisiis) stire¢ ve buna bagh farkli boyutlarda goriilen resesyondur (durgunluk-negatif biiytime).
Gelismekte olan tilkelerde ise, kendi i¢lerinde enflasyonist (fiyatlar genel seviyesinde yasanan artis) ve
diistik bliylime sorunlar ile karsilagmaktadir. Her tilkede ilgili durumlarin boyutlar: farkli 6zellikler ve
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nedenler arz etmekte olup standart bir regete ile ¢6ziilmesi oldukg¢a giigtiir Kiiresel kriz sonrasi,
ekonomi politikalarimin en 6nemli uygulayicilart Merkez Bankalar1 olmugtur. Diinyadaki etkin ve
bliyiik Merkez Bankalarinin alacagi kararlar sadece kendi iilkelerini etkilemekle kalmayip, ayni
zamanda ‘uluslararasi fon hareketleri’ i¢in de baslica yol gosterici olmustur. Bu durumun gerek negatif
gerekse pozitif sonuglari itibari ile en ¢ok gelismekte olan iilke varliklar: etkilenmistir.Krizin hemen
ardindan ABD Merkez Bankasi Fed olduk¢a hizli bir bicimde ‘genisletici para politikast’ araglarini
kullanmaya baglamistir. 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 politikas1 sayesinde; finansal istikrarin saglanmasi, yatirnm ve tiiketimin uyarilmasi ile
nihai hedef olan bilylimenin saglanip depresyondan (kriz) ¢ikis hedeflenmistir.Fed’in krizden ¢ikmak
icin uyguladig politikalar alisilmisin disinda 6zellikler tagimakla 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 gegte olsa ECB (Avrupa
Birligi Merkez Bankasi) da takip etmeye calismistir. Uzakdogu’da ise Japon Merkez Bankasi kendi
ekonomisi igin 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 itibari ile ‘tahvil geri
alim tutarinda’ azaltmaya baslamistir. Siirecin beklenenden once baslamasi iilkemizin de icinde
bulundugu gelismekte olan iilkelerin (Tiirkiye, Brezilya, Arjantin, Endonezya, Hindistan gibi)
oncelikle yerel para birimlerinde gerilemelerin yaganmasina ardindan da finansal piyasalarindan kisa
vadeli yatirim amaciyla gelen (Portfoy Hareketi-Sicak Para vb) fonlarin kismen ¢ikisina neden
olmustur. ABD Merkez Bankasmin ‘tahvil alarak piyasaya verdigi nakit akisi” Ekim 2014’de
sonlandirilmistir. 2015 Eyliil ay1 Fed toplantisinda Cin ve diger gelismekte olan {ilkelere yonelik
endiselerin dolarin daha fazla degerlenmesine ve emtialarin ise daha fazla deger kaybetmesine neden
oldugu belirtilmis ve ekonomik goriiniim, isgiicli piyasasi, enflasyon ve bunlara yonelik riskler
degerlendirildiginde, tiyelerin biri hari¢ hepsi, mevcut sartlarin, ABD ekonomisinin giiclenmesine ve
isgiicli piyasasindaki atil kapasitenin azalmasina karsin, faiz artisina gerek goriilmedigi belirtilmistir.
Ancak esas parasal genislemenin sonunu getirecek olan ‘faiz ’artisina gecis ise 2015 yili sonunda
gerceklesmistir.

Yap lzin Istatistikleri:

Yapi ruhsati verilen yapilarin yiizol¢iimii %24,8 azaldi 2015 yilinin ilk dokuz ayinda bir 6nceki yila
gore belediyeler tarafindan yap1 ruhsat1 verilen yapilarin bina sayis1 %20,6, yliz6l¢iimii %24,8, degeri
%19,9, daire sayist %23,6 oraninda azaldi. Yapi1 ruhsati verilen binalarin 2015 yili1 Ocak-Eyliil aylari
toplaminda;Yapilarin toplam yiizolgtiimii 132,3 milyon m? iken; bunun 72,3 milyon m?’si konut, 34,4
milyon m?’si konut dis1 ve 25,6 milyon m?’si ise ortak kullanim alam olarak gergeklesti. Kullanma
amacina gore 94,5 milyon m? ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amacli binalar sahip
oldu. Bunu 12,0 milyon m? ile ofis (isyeri) binalari izledi. Yap1 sahipligine gore, 6zel sektor 110,0
milyon m? ile en biiyiik paya sahip oldu. Bunu 20,2 milyon m?ile devlet sektérii ve 2,1 milyon m? ile
yap1 kooperatifleri izledi. Daire sayisina gore ise, toplam 629 bin 544 dairenin 574 bin 478’1 6zel
sektor, 45 bin 611’1 devlet sektdrii ve 9 bin 455’1 yap1 kooperatifleri tarafindan alindi. Illere gore 28,2
milyon m? ile istanbul en yiiksek paya sahip oldu. Istanbul’u, 11,2 milyon m? ile Ankara, 5,4 milyon
m? ile Konya illeri izledi. Yiizol¢iimii en diisiik olan iller sirastyla Mus, Hakkari ve Sirnak oldu. Daire
sayilaria gore, Istanbul ili 143 bin 826 adet ile en yiiksek paya sahip oldu. Istanbul’u 45 bin 96 adet
ile Ankara ve 27 bin 599 adet ile izmir illeri izledi. Daire sayis1 en az olan iller siras1 ile Hakkari, Mus
ve Sirnak oldu.
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Yapi ruhsati, Ocak - Eylil 2015

Bir dncekiyilin ilk
dokuz ayma gonre

Wil chedisiom oram (%)
Gastear gelen 2015 2014 M 2013 2015 2014
Bina sansi 87 996 110 769 87 529 =206 26 6
Ylzhlg o (m™) 132 318 602 175 864 229 124 950 541 -24.8 40,7
Dager (TL) 111 B840 611 926 139610176 011 889 355 18813 -18.9 56,2
Draire sayis| 529 544 824 228 &08 970 =236 351

T Yapa izin Etatistiboberi 2013 we 200 4 yallan veriber i revize edilinisti.

Yapi kullanma izin belgesi verilen yapilarin ylizolglimii %I11,5 azaldi
2015 yilmin ilk dokuz ayinda bir 6nceki yila gore belediyeler tarafindan yapi kullanma izin belgesi
verilen yapilarin bina sayist %19,5, yiizolgimii %11,5, degeri %5,1, daire sayis1 %9,9 oraninda
azaldi. Yapt kullanma izin belgesi verilen binalarin 2015 yili Ocak-Eyliil aylar1 toplaminda;
Yapilarin toplam yiizdlgiimii 100,2 milyon m? iken; bunun 59,5 milyon m?’si konut, 24,2 milyon m?’si
konut dis1 ve 16,5 milyon m?’si ise ortak kullanim alam olarak gerceklesti. Kullanma amacina gore
74,1 milyon m?ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amagl binalar sahip oldu. Bunu
11,8 milyon m? ile ofis (isyeri) binalari izledi. Yap1 sahipligine gore, 6zel sektor 89,0 milyon m? ile en
biiyiik paya sahip oldu. Bunu 8,5 milyon m? ile devlet sektorii ve 2,7 milyon m? ile yap1 kooperatifleri
izledi. Daire sayisina gore ise, toplam 516 bin 701 dairenin 481 bin 112’si 6zel sektor, 23 bin 336°s1
devlet sektorii ve 12 bin 253’i yap1 kooperatifleri tarafindan alindi. illere gore 18,0 milyon m?ile
Istanbul en yiiksek paya sahip oldu. Istanbul’u 10,8 milyon m?ile Ankara, 5,9 milyon m?ile Izmir
izledi. Yiizolgimii en diisik olan iller sirasiyla Ardahan, Hakkari ve Tunceli oldu.
Daire sayilarina gore, Istanbul ili 107 bin 279 adet ile en yiiksek paya sahip oldu. Istanbul’u 47 bin
412 adet ile Ankara ve 34 bin 709 adet ile Izmir illeri izledi. Daire sayis1 en az olan iller siras ile
Ardahan, Mus ve Hakkari oldu.

Yapi kullanma izin belgesi, Ocak - Eylil 2015

Bir dncekiyilin ilk
doknz ayma gore

il dedigum orarm (%)
Gostergelen 2015 2014 50 2013 ™ 2015 2014
Bina sayisi 77 561 95 248 83 220 -19.5 158
Yilzdighmid {m®) 100 218 806 113215 020 96 161 956 -11,5 17,7
Defer (TL) 83 602 936 308 83133 206 413 BT GBS 136 513 -8.1 302
Daire sayis) 516 701 573 661 510 TE5 -8.9 12,3

% Wapn iizin istatistikleri 20403 we 24 vallan veriberi revize edilmigti.

Kaynak-TCMB-TUIK-GMTR
5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGILER
5.1. GAYRIMENKULUN YERi VE KONUMU,

Degerleme konusu gayrimenkul, Trabzon Ili, Yomra ilcesi, Cumhuriyet (Kasiistii) Mahallesi, Devlet
Karayolu Caddesi, No:17 (Yali Mevkii 209 Ada 12 Parsel) iizerinde konumludur. Trabzon
merkezinden Yomra ilge merkezine gidilen kara yolu {izerinde hava alani gegildikten sonra ~7km
ileride yer alan Cumhuriyet Mahallesine ulasilir. Taginmaz Yalincak Rize Caddesi ile Devlet Karayolu
Caddesi kesisimin de ~300m mesafede, i¢ tarafta deniz kiyisinda yer alan 4 yildizli oteldir.
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Gayrimenkul, Trabzon merkezine ~15 km, Yomra ilge merkezine ~3km, havaalanina 7 km
mesafededir.

Bolgede yer alan oteller il merkezi ve hava alani ile Yomra ilge merkezi arasinda sahile yakin sekilde
konumludurlar. Bu tesisler yilin 365 giinii agik olup, ¢ogunlukla tam ve yarim pansiyon sistemiyle
hizmet vermektedir. Oteller en yiiksek dolulugu Haziran - Temmuz - Agustos aylarinda
yakalamaktadir.

Yaz aylarinda bolgeye gelen turistler daha ¢ok deniz turizmi igin bélgeyi tercih etmekte iken, kis ve
bahar aylarinda Ozellikle hava alan1 miigterilerinin ve nispeten kongre miisterilerinin otellerde
konakladig1 ve otel doluluklarini arttirdigr goriilmektedir.

Degerleme konusu tesisin konumlandigi bolge, Kasiistii Beldesi olarak adlandirilmaktadir. Daha
onceleri belediyelik olan bolge simdi Yomra ilgesine baglanmistir. Bolgede, ¢ok katli konutlar, AVM,
otel vb. ticari yapilar ile yol kenarlarinda tek katli ya da 1-2 katli konut amagh yapilar bulunmakta
olup, ayrica bazi turistik restoranlar da bulunmaktadir. Bolge turizim agisindan gelismekte olan bir
bolgedir

5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI ve OZELLIiKLERIi

Cumhuriyet Mahallesi Devlet Karayolu Caddesi No:17 Yomra/Trabzon agik adresli, tapu kayitlarinda
Trabzon ili, Yomra Ilcesi, Kasiistii Mahallesi, Yali Mevkii 209 Ada 12 Parsel 13450,31 m2
yiiz6l¢limlii arsa tizerinde yer alan 4 yildizli otel olarak insaa edilmistir.
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5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI

Insaat Tarz1 Betonarme Karkas
Binanin Kat Adedi 8 kat- bodrum+zemin+5 normal kat+teras kat
Toplam insaat Alam Briit 15.232 m2

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

Binanin Yas1 11
Elektrik Mevcut
Trafo Mevcut
Jenerator Mevcut
Su Sebeke
Su Deposu Mevcut
Kanalizasyon Sebeke
Isitma/Sogutma/Havalandirma Sistemi Mevcut
Asansor 5 Adet
Yangin Merdiveni Mevcut
Yangin fhbar Sistemi ve Sondiirme Tesisati Mevcut
Otopark Mevcut

Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

Degerleme konusu tasinmaz 200 yatak kapasiteli, Novotel-Trabzon, bodrum kat + zemin kat + 5
normal kat + teras katindan olusan otel blogundan olusmaktadir. Tasinmaz toplam 15.232 m2 kapali
alana sahip olup 4.570 m2 taban oturumu bulunmaktadir.

Otel Blogu - Mimari Projeye Gore

Kat Alan (m?) Fonksiyon

Su depolari, camasirhane, bakim-onarim

1. Bodrum Kat 2.340,00 i =
atdlyesi, siginak, pompa odalan

Resepsiyon, dikkanlar, toplant odalary,
Zemin Kat 4.570,00 restoran, saghk merkezi, ylizme havuzu,
fitness

28 adet oda, personel ofisleri, revir,

1.Normal Kat 1.755,00 i
soyunma odalari, personel yemekhanesi

2.Normal Kat 1.517,00 39 adet oda

3.Normal Kat 1.517,00 39 adet oda

4.Normal Kat 1.736,00 47 adet oda

5.Normal Kat 1.736,00 47 adet oda

Teras Kati 61 Teknik oda
Otel Blogu Toplam Alan 15.232

Otelde 3 adet merdiven, 3 adet personel, 1 adet yiik, 2 adet misafir asansorii mevcuttur. Otelde standart, suit ve
engelli odalar1 olmak iizere 3 tip oda bulunmaktadir. Odalarda yerler halifleks, duvarlar kismen boya kismen
duvar kagididir. Islak hacimlerde duvarlar ve yerler seramiktir. Odalarda televizyon, fon makinesi, telefon, mini
buzdolabi, kasa, internet baglantist standart olarak bulunmaktadir. Oda tipine gore banyoda kiivet ya da dus
bulunmaktadir. Aydinlatma dekoratif aplikler ile saglanmaktadir. Deniz cephesine bakan odalarda balkon
bulunmaktadir. Bina i¢inde jeneratdr, su deposu, yangin ve giivenlik sistemi mevcuttur.
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MEVCUT DURUMA GORE ODA SAYISI VE KATLARA GORE ODA DAGILIMI

ODA TIiPi | ODA 1.KAT 2.KAT 3.KAT 4. KAT 5.KAT TOPLAM
SAYISI

STANDA 192 28 37 37 45 45 192

RT ODA

ENGELLI | 4 1 1 1 1 4

ODA

SUIT ODA | 4 1 1 1 1 4

TOPLAM 200 28 39 39 47 47 200

*Bodrum kat, 2.340 m2 alana sahip olup mekanik odalar, su depolari, camagirhane, bakim-onarim atdlyesi,
siginak, havuz, pompa odasi gibi alanlar bulunmaktadir. Katta yerler kismen seramik, kismen plastik kaplama
malzemesi ile kaplidir. Aydinlanma floresan ile saglanmaktadir. Duvarlar 1slak hacimlerde ve camasirhanede
seramik kapli, diger alanlarda boya ile boyalidir.

* Zemin kat, 4.570 m2 alana sahip olup otel boliimii ve toplanti salonlart olmak tizere 2 bdliime ayrilmistir. Otel
boliimiinde, mutfak, diikkanlar, resepsiyon, lobi-bar, restoran, saglik merkezi, kapali ylizme havuzu, fitness gibi
alanlar bulunmaktadir. Toplanti boliimiinde ¢ok amagli salon, fuaye, vestiyer, giris holii ve toplantt odalar1 gibi
alanlar bulunmaktadir. Katta yerler kismen seramik, kismen laminat parke, kismen halidir. Aydinlatma kismen
floresan, kismen spot armatiir ile saglanmaktadir. Duvarlar 1slak hacimlerde ve mutfakta seramik, diger alanlarda
kismen boya kismen, duvar kagidi kaplidir.

* 1.normal kat, 1.755 m2 alana sahip olup personel boliimii ve odalar olmak iizere 2 bdliime ayrilmistir. Personel
boéliimiinde, personel lojmanlar1 (mevcutta personel ofisi olarak kullanilmaktadir), ofisler, personel yemekhanesi,
personel soyunma odalart, revir, servis alanlart ve 28 adet oda gibi alanlar bulunmaktadir. Katta yerler kismen
seramik, kismen laminat parke, kismen halidir. Aydinlatma kismen floresan, kismen spot armatiir ile
saglanmaktadir. Duvarlar 1slak hacimlerde ve personel yemekhanesinde seramik, diger alanlarda kismen boya,
kismen duvar kagidi kaplidir.

* 2.normal kat, 1.517 m2 alana sahip olup 39 adet oda (37 oda+1 suit oda+1 engelli odasi) ve servis alanlar1 gibi
alanlar bulunmaktadir. Katta zeminler halidir. Aydinlatma spot armatiir ile saglanmaktadir. Duvarlar 1slak
hacimlerde seramik, diger alanlarda kismen boya, kismen duvar kagidi kaplhdir.

* 3.normal kat, 1.517 m2 alana sahip olup 39 adet oda (37 oda+1 suit oda+1 engelli odasi) ve servis alanlar1 gibi
alanlar bulunmaktadir. Katta zeminler halidir. Aydinlatma spot armatiir ile saglanmaktadir. Duvarlar 1slak
hacimlerde seramik, diger alanlarda kismen boya, kismen duvar kagidi kaphdir.

* 4. normal kat, 1.736 m2 alana sahip olup 47 adet oda (45 oda+1 suit oda+1 engelli odas1) ve servis alanlar1 gibi
alanlar bulunmaktadir. Katta yerler halidir. Aydinlanma spot armatiir ile saglanmaktadir. Duvarlar 1slak
hacimlerde seramik, diger alanlarda kismen boya, kismen duvar kagid: kaplhdir.

* 5. normal kat, 1.736 m2 alana sahip olup 47 adet oda (45 oda+1 suit oda+1 engelli odas1) ve servis alanlar1 gibi
alanlar bulunmaktadir. Katta yerler halidir. Aydinlanma spot armatiir ile saglanmaktadir. Duvarlar 1slak
hacimlerde seramik, diger alanlarda kismen boya, kismen duvar kagidi kaplidir.

* Teras kat, 61 m2 alana sahip olup alana sahiptir. Alan, teknik hacim olarak kullanilmaktadir.

**Qtel binasi igerisinde kapali ylizme havuzu, sauna, masaj salonlari, toplanti salonlari,restoran bulunmaktadir.
Otel ¢evresi bahge peyzaji1 yapilmis ve gayet bakiml vaziyettedir.

* Otele ait plaj bulunmamakta olup, deniz tarafinda Kagiistii halk plaji mevcuttur.

Tesisin konumlandig1 arazi az egimli bir yapiya sahiptir.
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5.3. GAYRIMENKULUN YASAL iINCELEMELERIi
5.3.1. TAPU INCELEMELERIi

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI

Il ; Trabzon

ilce : Yomra

Mahalle : Kasiistii

Pafta No : -

Ada No : 209

Parsel No : 12

MevKii : Yali

Yiizol¢limii : 13.450,31

Niteligi : Betonarme otel ve

miistemilati ve arsast

Kiralayan : Trabzon  Diinya  Ticaret
Merkezi A.S.
Kiraci : Akfen Gayrimenkul Yatirim

Ortakligi A.S.

Kira Miiddeti : 27.02.2008 tarihinden
27.02.2008 tarihine kadar 49
Yildir.

5.3.1.2. TAKYIDAT BILGIiSi VE DEVREDILMESINE ILiSKIiN KISITLAR

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme ¢aligmasi, gayrimenkuliin miilkiyetini olusturan
haklar1 ve bu haklar iizerindeki kisitlamalar tespit etmek amaci ile yapilir.

Yomra Tapu Mudiirliigiinden alinan 25.12.2018 tarihi itibariyle alinan onaylh takyidat belgesine gore
degerleme konusu taginmaz {izerinde asagidaki takyidat kayitlari bulunmaktadir;

Serhler Hanesinde;

e 25 yilligma kira serhi (Kiraci: Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.) 24.09.2008/1761 Yev.
(24.09.2008 tarih ve 1761 yevmiye no ile)

Rehinler Hanesinde;

o Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 Euro bedel ile %7,2, degisken faizli, 1. dereceden,
F.B.K. siire ile degerleme konusu tasinmaz ve Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
miilkiyetindeki bazi tasinmazlar tizerinde miisterek ipotek bulunmaktadir. (28.01.2015 tarih ve
3407 yevmiye no ile)*
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o Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 Euro bedel ile %7,2, degisken faizli, 2. dereceden,
F.B.K. siire

ile degerleme konusu tasinmaz ve Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. miilkiyetindeki
baz1 taginmazlar iizerinde miisterek ipotek bulunmaktadir. (28.01.2015 tarih ve 3407 yevmiye
no ile)*

e Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 Euro bedel ile %7,2, degisken faizli, 3. dereceden,
F.B.K. siire ile degerleme konusu tasinmaz ve Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.
miilkiyetindeki bazi tasinmazlar tizerinde miisterek ipotek bulunmaktadir. (28.01.2015 tarih ve
3407 yevmiye no ile)*

* 8oz konusu ipoteklere iliskin detayl bilgiler rapor ekinde sunulmustur.
Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son U¢ Y1l I¢erisinde Konu Olan Degisiklikler

Trabzon ili, Yomra Tapu Midiirliigiinde yapilan incelemelere goére ana tasinmaz tapu
kayitlarinda yer alan “3402 sayili kanunun 22. maddesinin 2. fikrasinin (a) bendi uygulamasina
tabidir.” beyan1 17.11.2015 tarih ve 3410 yevmiye no ile terkin edilmistir.Tasinmaz tizerinde
cok sayida ipotek terkini bulunmakta olup ipotek terkinlerine iligkin belgeler rapor eklerinde
sunulmustur.

Tapu Kayitlar1 Acisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati1 Cercgevesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Degerleme Konusu Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumuna liskin Gériis:

Degerleme konusu taginmaz, 209 ada, 12 parsel iizerinde 27.02.2008 tarihinden itibaren baslamig
olan 49 yillik miiddetle miistakil ve daimi nitelikte iist hakkina sahiptir. Ancak s6z konusu serh, ana
taginmaz takyidatinda bulunmamakta olup iist hakki takyidatinda goriilmiistiir.

Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklari’na Iliskin Esaslar Tebligi’nin 30.maddesi geregince s6z konusu
ipotegin proje finansmani maksadiyla tesis edilmis oldugu tespit edilmis olup ilgili 01.12.2017
tarihli banka yazisi rapor ekinde sunulmustur. Takyidatlarin taginmaza etkisinin bulunmadig
diistintilmektedir.
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Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Devredilebilmesine iliskin Goriis:
Degerleme konusu gayrimenkule iliskin takyidat kayitlarinda, devredilebilmelerine iliskin bir
sinirlama bulunmamaktadir.
Takyidat Bilgilerinin Degere Etkisine liskin Goriis:

Degerleme konusu gayrimenkule iligkin takyidat kayitlarinin, tasinmazin degerine etkisi
bulunmamaktadir.
5.3.2. BELEDIYE INCELEMESI

5.3.2.1. IMAR DURUMU

Yomra Belediyesinde 25.12.2018 tarihinde yapilan incelemelerde 209 ada, 12 numarali parsel
20.11.2012 tarihli 1/1.000 8lgekli “Kasiistii Revizyon Uygulama imar Plan1” kapsaminda “Merkezi Is
Alan1” lejandinda kalmakta olup, TAKS=0.40, KAKS=2 yapilasma kosullarina sahiptir.

5.3.2.2. RUHSAT DOSYASI INCELEMESI

Yomra Belediyesinde 25.12.2018 tarihinde yapilan incelemelere gore degerleme konusu taginmaza ait
yasal belgeler tarih sirasiyla belirtilmistir.

17.11.2006 tarih, 1-11 numarali, 15.232,00 m? kapali alanli “Otel ve Miistemilat1’’ igin verilmis yeni
yap1 amagli “Yapi Ruhsat1” bulunmaktadir.

27.08.2008 tarih, 08-13 numarali, 15.232,00 m?* kapali alanli “Restoranli ve ya Restoransiz Otel”’
icin verilmis “Yap1 Kullanma Izin Belgesi” bulunmaktadir.
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Gayrimenkuliin yerinde yapilan incelemelerinde, mevcut durumu ile yasal durumu arasinda fark
olmadig1 goriilmiistiir. Mevcut yapr “Mimari Proje, Yapt Ruhsati ve Yapi Kullanma Izin Belgesi” ile
uyumludur.

5.3.2.3. ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, PLAN iPTALLERi 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 DEGIiSIiM
Son ti¢ y1l igerisinde hukuki durumdan kaynakli degisiklik bulunmamaktadir.

Imar Bilgileri Acisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar1 Portfoyiine Ahnmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Parsel iizerinde mevcut tesislere ait mevzuat uyarinca alinmasi gereken tiim izin ve belgelerin tam ve
noksansiz olarak alinmis olmasi nedeniyle Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ercevesinde Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1 portfoyiine alinmasinda bir sakinca yoktur.

6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN
DEGER TESPITI

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

MALIYET YONTEMI: Bu yontemde, var olan bir yapmin giiniimiiz ekonomik kosullari altinda
yeniden insa edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in 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 émiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir.
Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik a¢idan demode
olmasindan dolay1 zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska 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 yaklasim piyasa degeri yaklasimidir. Bu degerleme yonteminde bolgede
degerlemesi istenilen gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.
Emsal karsilagtirma yaklasimi agagidaki varsayimlara dayanur.

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

- Bu piyasadaki alic1 ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve
bu nedenle zamanin dnemli bir faktdr olmadig1 kabul edilir.

- Gayrimenkuliin piyasada makul bir satig fiyati ile makul bir stire igin kaldig1 kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel &zelliklere sahip
oldugu kabul edilir.
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- Segilen karsilagtirilabilir 6rneklere ait verilerin, fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda giiniimiiz 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
uygulanmasi1 kuraldir. Gelir yontemi ile {izerinde yapit bulunan bir tasinmazin degerinin
belirlenmesinde 0l¢iit, elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iligskin diger yapisal
tesisler ve arsa payindan olusur. Arsanin stirekli olarak kullanilma olasiligina karsin, bir yapinin
kullanilma siiresi kisitlidir. Bu nedenle net gelirin parasal karsiliginin saptanmasinda arsa, yapi 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, yapt gelir ve arsa gelirinden
olugmaktadir. Arsa geliri, arsa degerinin bolgedeki taginmaz piyasasinda gecerli olan taginmaz faiz
oraninca getirecegi geliri ifade eder. Yapi1 geliri yapinin kalan kullanim siiresi boyunca bolgedeki
taginmaz piyasasinda gecerli olan tasinmaz reel faizi oraninda getirdigi gelir ile yapinin kalan kullanim
stiresi temel alinarak ayrilacak yillik amortisman miktarinin toplamindan olugmaktadir.

6.2. DEGERLEME iSLEMINIi ETKILEYEN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktér bulunmamaktadir.
6.3. TASINMAZIN DEGERINi ETKiLEYEN FAKTORLER

OLUMSUZ YONDE ETKIiLEYEN FAKTORLER

Sehir merkezine mesafeli olmasi

OLUMLU YONDE ETKIiLEYEN FAKTORLER

*Mevcut otel arazisi Trabzon Diinya Ticaret merkezi A.S.’nin miilkiidiir ve 49 yil siire ile tist hakki
sozlesmesi ile kiralanmustir.

*Hava alanina yakin olmasi

*Degerleme konusu otel insaatina 2012 yilinda baglanmis ve 2014 yilinda hizmete agilmugtir.
Insasinda kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi yiiksektir.

*Otel odalarinin biiyiik cogunlugu deniz manzaralidir.

*Bahge ve peyzaj diizenlemeleri yapilmis gayet bakimli vaziyettedir. Rekreasyon alanlari
olusturulmustur.

*Yomra, Trabzon merkezlerine ve hava alanina ulagimi kolaydir.

6.4. DEGERLEME ISLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEGERLEME

YONTEMLERIi VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLERIi

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

Arsa Emsalleri

Satis  Briit Yiiz

Yapilasma Durumu/ Birim Satis Fiyati Konu Tasinmaza Gére Degerlendirme

No Konum Lejant Hakki Olg:uzmu
Zamani (m?) (TL) (TL/m?)
Tasinmaza * Taginmazin bulundugu bolgede yer almaktadir.
1 komsu Ticaret Satilik 1700  4.000.000  2.353 i g;ﬁgﬁ“hf&?ﬂa;ﬁ rﬁ;’;faoé‘iﬁgi‘dl;u@“kt“‘
parsel * Devlet Karayolu'na cephelidir.
Tasinmazin * Taginmazin bulundugu bolgede yer almaktadir.
2 bulundugu Ticaret Satilik 12.500 20.000.000 1.600 * Yapilagsma hakk: tasinmazla benzerdir.
bolgede * Yola cephesi bulunmamaktadir
Tasinmazin * Taginmazin bulundugu bolgede yer almaktadir.
- * Yiiz 6l¢limii tasinmaza gore daha kiigiiktiir.
3 El}}ungugu Konut Satihik 970 1.550.000 1.598 * Yapilagsma hakki konut %)lup Dezvantajlidir
olgede * Devlet Karayolu'na ikinci parsel konumundadir.
Tasinmazin * Taginmazin bulundugu bolgede yer almaktadir.
4 bulundugu  Ticaret Sathk ~ 4.850  9.500.000 1.958 . zzgﬁfs‘ﬁ“hfigﬂa;z o lg‘éfl‘;g‘c‘ﬁr
bolgede * Devlet Karayolu'na cephelidir.
Degerlendirme:

* Degerleme konusu taginmazin konumlu oldugu Kasiistii bolgesi yakin bolgelerde yapilan arastirmalar neticesinde benzer imar lejandina sahip bulunan
arsalarin imar durumlari, alanlari, yola cephe, yiiz 6l¢limleri, topografik yapilari, kisitlilik etkenleri gibi durumlari dikkate alinarak s6z konusu arsanin net birim
satis degerinin 1.750 -2125 TL/m? araliginda olabilecegi tespit edilmistir.
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KARSILASTIRMA
TABLOSU

Karsilagtirilan Etmenler Karsilastirilabilir Gayrimenkuller
1 2 3 4
Birim Fiyati (TL/m?) 2.353 1.600 1.598 1.958
- . Pazarhk Payr -5% -10% -5% -10%
Ex< Miilkiyet Durumu 0% 0% 0% 0%
:33 E EE, Satis Kosullar 0% 0% 0% 0%
g aF Ruhsata Sahip Olma Durumu 0% 0% 0% 0%
Piyasa Kosullar: 0% 0% 0% 0%
. = Konum 0% 20% 10% 5%
S Yapilasma Hakki 0% 0% 15% 0%
S E 5 Yiiz Ol¢iimii -5% 0% -5% 5%
5 - g Fiziksel Ozellikleri 0% 0% 0% 0%
Yasal Ozellikleri 0% 0% 0% 0%

Diizeltilmis Deger 1.825 1.942

e Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu taginmaza deger takdir edilirken; tasinmazin yasal ve teknik 6zellikleri, benzer
nitelikteki taginmazlara iliskin bilgiler, konumu, ulagimi, ¢evre 6zellikleri, altyapisi, gergeklestirilen
SWOT analizi ve iilkenin ekonomik durumu g6z 6niinde bulundurulmustur.

Pazar yaklasiminda, arastirmalar sonucu ulasilan emsallerin, taginmaza goére olumlu olumsuz
ozellikleri degerlendirilmis, bolgede yapilan tiim arastirmalar ve tecriibelerimize dayanarak;
taginmaz i¢in deger takdiri agsagidaki gibi yapilmistir.

ARSA UST HAKKI DEGERI

1 m 2 Arsa Degeri (*) 1.125| .-TL/m?
Arsa Biiyiikligii 13.450,31 | m?
Toplam Arsa Degeri 15.131.599 | .-TL/m? 15.131.599 | .-TL
Yaklasik Arsa Degeri (TL) 15.130.000 | .-TL

(*) Arsa igin birim degeri olarak 2120 TL/m?arsa degerine binaen 49 yillik {ist hakki degeri olarak 2/3’ii
almmustir.

(**)Trabzon Diinya Ticaret Merkezi miilkiyetinde bulunan arsa tizerinde “’Akfen GYO A.§.”” lehine
27.02.2057 tarihine kadar Miistakil ve Daimi Ust Hakk1 kurulmustur.

Arsa Degeri Hesap Detay1 = (Imarl1 arsa degeri x Ust hakki katsayist x Ust hakki kalan siire / Ust hakki siiresi
2120 x 2/3 x39/ 49

1125 (TL/m?)

6.6 MALIYET YONTEMI

Bu analizde bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklagimi ile; binalarin teknik o6zellikleri,
binalarin insasinda kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi, piyasada ayni Ozelliklerde insa edilen
binalarin ingaat maliyetleri, benzer otel maliyetlerine iligkin sektorel tecriibelerimiz dikkate alinmigtir.
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BiNA DEGERI

Binalar Bina Alam Birim Maliyet Yipranma Pay1 Bina Degeri
(%) (TL/nv?) (%) (TL)
Novotel 15.232 4.000 12% 53.616.640

TOPLAM DEGERi  53.616.640
TOPLAM YAKLASIK DEGERi  53.615.000

HARIiCi MUTEFERRIK ISLER

Harici ve Miiteferrik isler '?II;? Blrg;nL?/Iig;lyet Top la(r_lr_lL];egeri
Peyzaj 180.000
Beton Zemin 2.160 125 270.000

TOPLAM DEGERI 450.000
TOPLAM YAKLASIK DEGERI 450.000

MALIYET YAKLASIMINA GORE TASINMAZIN DEGERI

Arsa Degeri 15.130.000 TL € 2.405.000
Bina Degeri 53.615.000 TL € 8.530.000

Harici Miiteferrik isler 450.000 TL €70.000
TASINMAZIN TOPLAM DEGERI 69.195.000 TL €11.005.000

-Degerleme konusu parselin yakin civarinda satis1 gerceklesmis ve halen satista olan turizm ve ticaret
imarli ve konut imarl1 arsa emsalleri tabloda gosterilmistir.

-Satista olan miilklerin satis fiyatlar iizerindeki muhtemel pazarlik paylari, alim satim masraflar ve
emlak¢1 komisyonlar1 gbz dniinde bulundurulmustur.

- Tabloda yer alan emsallerin tiimii sahis arazisi olup serbest piyasada alinip-satilabilen parsellerdir.

- Yapilan aragtirmalar sonucunda, degerleme konusu taginmazin bulundugu bolgede “Turizm Tesis
Imarl1” arsa stokunun oldukga kisitli oldugu 6grenilmistir

-Birim m2 arsa degerinin 1/3’1i ¢iplak (kuru) miilkiyet, 2/3°1i tist hakki degeri olarak kabul edilmistir.

- Toplam 49 y1l siireli tist hakkinin, raporun hazirlandig tarihte geri kalan siiresinin toplam siireye
oranlanmasi suretiyle arsanin iist hakkinin buglinkii birim doniim degerine ulasilmistir.
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6.6.1. GELIR YONTEMI iLE DEGER TESPIiTi

Degerleme konusu tasinnmazin faal durumda olan bir otel olmasi dolayisiyla “Indirgenmis Nakit
Akist”

yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmustir.
Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve miilkiin bir yillik stabilize getirisini baz alan
yaklagim, yeni bir yatirnmci agisindan gelir tireten miilkiin pazar degerini analiz etmtektedir. Bir
kapitalizasyon orani elde edebilmek icin karsilastirilabilir miilklerin satig fiyatlariyla gelirleri
arasindaki iliskiyi incelenir. Daha sonra konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen
yillik faaliyet gelirine bu oran1 uygulanir. Elde edilen deger, benzer miilklerde ayn1 diizeyde getiri
elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen pazar degeridir. Bu analizde
“Tasmmaz Degeri = Tasinmazin Yillik Net Geliri / Kapitalizasyon Oran1” formiiliinden yararlanilir.

Bu degerleme ¢alismasinda Direkt Kapitalizasyon Yontemi uygulanmamaistir.

Indirgenmis Nakit Akis1 Yontemi

Gelir yaklagiminda mimari projesi ve ruhsati bulunan mevcut projenin degerlemesi yapilmaktadir.
Gelistirme yonteminde ise herhangi bir projesi veya ruhsati bulunmayan arsa iizerine mevcut imar
durumu cercevesinde en uygun proje gelistirilerek elde edilecek gelirlerin indirgemesi
yapilmaktadir. Arsa degerlemesinde 2. yontem olarak kullanilan gelistirme yaklasiminda arsa
tizerinde yapilacak olan projeden arsa sahibi payina diisen gelirler hesaplanarak arsa degeri
bulunmaktadir.

Projesi belli olan bog arsanin ya da insa asamasindaki projeyi degerlerken mevcut onayli olan
mimari projesi ile yapi ruhsatindaki alan bilgilerine gore gelir indirgeme yontemi ile nakit akig
tablosu olusturulmaktadir. Bos arsalarin degerlemesinde ise degerlemeyi yapan uzman yiiriirliikte
olan mevcut imar plani kosullarina gore kendi ongoriisii ile satilabilir / kiralanabilir alan tespitini

yaparak nakit akis tablosunu olusturmaktadir.
e Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar

-Degerleme ¢aligmasi yapilan otelin {ist hakki Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
miilkiyetinde olup, uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan isletilmektedir.
Caligmada tist hakki siiresi boyunca otelin mevcut konseptte isletilecegi kabul edilmistir.

-Gelir indirgeme yonteminde kullanilan yillar itibariyle gayrimenkuliin isletilmesinden dolay1
elden edilen nakit akimlarina gére degerleme ¢aligsmasi yapilacagi kabul edilmistir.

-Otelin yatak sayisinin mevcut durumdaki oda sayisi olan 200 odanin yillar itibariyle sabit kalacagi
kabul edilmistir.

-Tesisin y1l boyunca 365 giin a¢ik kalacagi kabul edilmistir.

-Soz konusu tesisde fiyatlar, oda+kahvalti konseptinde olacak sekilde 6ngoriilmiistiir. Turizm
sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2019 yilinda 55,50.-Euro ile
baslayip enflasyon oranina ve bdlge ekonomik gostergeleri gelisim tahminlerine gére artacagi
varsayilmistir

-Doluluk oranlarinin 2019 yilinda, satilan oda sayisiyla baglantili olarak % 68 oranindan
baslayarak artacagi ve 2025 yilindan itibaren %82 seviyelerinde sabit kalacagi 6ngoriilmiistiir.

-Otel iginde yer alan wellness center, ekstra harcamalar vb. diger gelirler kalemlerinde yer
alacagi varsayilmustir. Tesisin performansi gézoniinde bulunarak, diger gelirlerin konaklama
gelirlerinin %401 oraninda olacagi varsayilmustir.

-Tesisin kar marjinin (GOP) 2019 yilinda %53 olacag: ve yillar itibariyle %55’e yiikselerek bu
oranda sabit kalacag varsayilmustir.
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-Ust hakki bedeli Trabzon Diinya Ticaret Merkezi A.S. ile Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligr A.S. arasinda 30 Ekim 2008 yilinda imzalanan s6zlesmeye istinaden; ,ilk bes yil
O0demesiz, 6. ve 10. yillar arasinda 50.000.-USD, 11. ve 15. yillar 75.000.-USD, 16. y1l 100.000
USD 17. yildan 49. yilsonuna kadar her y1l i¢in 100.000.-USD’ye ilave 1.000.-USD olacak sekilde
hesaplanmustir.

-Caligsmalar sirasinda EURO kullanilmis olup 1 TL=6,03.-EURO kabul edilmistir.

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

-Degerleme ¢aligsmasinda 2025 yil1 son 6 aylik Euro bazli Eurobond tahvili orani olan %3.30
“Risksiz Getiri Oran1” olarak alinmistir. (Bu degerleme ¢alismasinda en uzun vadeli 2025 yili Euro
bazli Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak se¢ilmistir. )

-Indirgeme oran1 % 11,00 olarak éngdriilmiistiir.
-Calismalarda Euro bolgesi enflasyon oranit %2 olarak kullanilmustir.

-Emlak vergisi miisteri beyanlar1 dogrultusunda ger¢eklesen rakamlar iizerinden hesaplara ilave
edilmis ve ilk 10 yil i¢in enflasyon orani olan %2 oraninda, sonraki yillar i¢in %1 oraninda
artacag1 varsayilmistir.

Novotel Trabzon (4 yildizli)

Oda Sayisi 200
Acik Olan Giin Sayisi 365
Oda Kapasitesi (Y1llik)

73.000
]?igq Gelirler Orani (%) (Y1illik Oda Satis1 Geliri 40%
Uzerinden)
Yenileme Maliyeti Orani (Y1llik Ciro Uzerinden) (%) 1,00%
Enflasyon Orani (Ilk 10 yil) (%) 2,00%
Enflasyon Orani (11. y1l ve sonraki yillar) (%) 1,50%
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Novotel Trabzon 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  29.12.2029
Otel Fonksiyonu

Yillik Oda Kapasitesi 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000
Doluluk Orani 68% 73% 76% 79% 80% 81% 82% 82% 82% 82% 82%
Satilan Oda Sayisi 49.640 53.290 55.480 57.670 58.400 59.130 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860
0Oda Fiyati (EURO) (Adet) 55,50 59,50 63,50 67,50 70,507 71,917 73,357 74,827 76,317 77,847 79,01
Yillik Oda Satisi Gelirleri (EURO) 2.755.020 3.170.755 3522980  3.892.725 4117.200  4.252.038  4.390.623  4.478436  4.568.004  4.659.365  4.729.255
Diger Gelirler (EURO) 1.102.008 1.268.302 1.409.192  1.557.090 1.646.880  1.700.815  1.756.249  1.791.374  1.827.202 _ 1.863.746  1.891.702
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 3.857.028 4.439.057 4932.172  5.449.815 5764.080  50952.854  6.146.873  6.269.810  6.395.206  6.523.110  6.620.957
GOP (%) 53% 54% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55%
Operasyonel Giderler Sonrasi Toplam Otel

Gelirleri (EURO) 2.044.225 2.397.091 2.712.695  2.997.398 3.170.244  3.274.069  3.380.780  3.448396  3.517.363  3.587.711  3.641.526
Yenileme Maliyeti (EURO) 38.570 44391 49.322 54.498 57.641 59.529 61.469 62.698 63.952 65.231 66.210
Emlak Vergisi (EURO) 18.171 18.171 18.534 18.905 19.283 19.669 20.062 20.463 20.873 21.290 21.503
Bina Sigorta (EURO) 12.000 12.600 13.230 13.892 14.586 15.315 16.081 16.885 17.729 18.616 18.988
Ust Hakki Gideri (EURO) (Yillik) 45.774 68.660 68.660 68.660 68.660 68.660 91.547 92.463 93.378 94.294 95.209
Toplam Giderler (EURO) 114.515 143.822 149.747 155.955 160.171 163.173 189.159 192.510 195.933 199.431 201.910

3.010.073 3.110.896

3.191.621

3.255.886

3.321.431

3.388.280

Toplam Otel Net Gelirleri (EURO)

1.929.710

2.253.269

2.562.948

2.841.443

29.12.2030 29.12.2031 29.12.2032  29.12.2033  29.12.2034  29.12.2035 29.12.2036  29.12.2037  29.12.2038  29.12.2039  29.12.2040 29.12.2041 29.12.2042
73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000
82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82%
59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860
r 80,19 81,397 82,617 83,85" 85,117 86,39 87,687 89,00" 90,33 91,69 93,06 94,46 95,88
4.800.194  4.872.197 4945280 5019459 5094751 5171172 5248740  5327.471 5.407.383 5.488.493 5.570.821 5.654.383 5.739.199
1920078  1.948.879  1.978.112  2.007.784  2.037.900  2.068.469  2.099.496  2.130.988 2.162.953 2.195.397 2.228.328 2.261.753 2.295.680
6720271  6.821.075  6.923.392  7.027.242  7.132.651  7.239.641  7.348235  7.458.459 7.570.336 7.683.891 7.799.149 7.916.136 8.034.879
55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55%
3.696.149  3.751.591  3.807.865  3.864.983  3.922.958  3.981.802  4.041.529  4.102.152 4.163.685 4.226.140 4.289.532 4.353.875 4.419.183
67.203 68.211 69.234 70272 71327 72.396 73.482 74.585 75.703 76.839 77.991 79.161 80.349
21718 21.935 22.155 22376 22.600 22.826 23.054 23.285 23518 23.753 23.990 24230 24.473
18.988 18.988 18.988 18.988 18.988 18.988 18.988 18.988 18.988 19.368 19.368 19.368 19.368
96.125 97.040 97.956 98.871 99.787 100.702 101.617 102.533 103.448 104.364 105.279 106.195 107.110

204.034 206.174 208.332

210.508

212.701

214.913

217.142

219.391 221.658

224.324

226.629

228.954

231.300

3.492.115

3.545.417 3.599.533

3.654.475

3.710.257

3.766.890

3.824.387
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3.882.762 3.942.027

4.001.816

4.062.903

4.124.921



29.12.2043 20.12.2044  29.12.2045  29.12.2046 29122047  29.12.2048  29.12.2049  29.12.2050  29.12.2051 _ 29.12.2052 _ 29.12.2053  29.12.2054 _ 29.12.2055  29.12.2056 29.12.2057
73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000
82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82%
59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860 59.860
r 97,327 98,77" 100,26 101,76 103,297 104,847 106,417 108,007 109,627 111,277 112,947 114,637 116,35 118,10" 119,87
5.825.287 5.912.666 6.001.356 6.091.377 6.182.747  6.275.488 6.369.621  6.465.165 6.562.143 6.660.575 6.760.483 6.861.891 6.964.819 7.069.291 7.175.331
2.330.115 2.365.066 2.400.542 2.436.551 2.473.099  2.510.195 2.547.848  2.586.066 2.624.857 2.664.230 2.704.193 2.744.756 2.785.928 2.827.716 2.870.132
8.155.402 8.277.733 8.401.899 8.527.927 8.655.846  8.785.684 8.917.469  9.051.231 9.187.000 9.324.805 9.464.677 9.606.647 9.750.746 9.897.008 10.045.463
55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55%
4.485.471 4.552.753 4.621.044 4.690.360 4760715 4.832.126 __ 4.904.608 4.978.177 5.052.850 5.128.643  5.205.572 5.283.656 5.362.911 5.443.354 5.525.005
81.554 82.777 84.019 85.279 86.558 87.857 89.175 90.512 91.870 93.248 94.647 96.066 97.507 98.970 100.455
24717 24.964 25.214 25.466 25.721 25.978 26.238 26.500 26.765 27.033 27.303 27576 27.852 28.131 28.412
19.368 19.368 19.368 19.368 19.368 19.368" 19.755 19.755 19.755 19.755 19.755 19.755 19.755 19.755 19.755
108.026 108.941 109.857 110.772 111.688 112.603 113.519 114.434 115.350 116.265 117.180 118.096 119.011 119.927 120.842
233.665 236.051 238.458 240.886 243.335 245.806 248.687 251.202 253.740 256.301 258.886 261.494 264.126 266.783 269.464

4.251.806

4.316.702

4.382.586

4.449.474

4.517.380

4.586.320

4.655.921

4.726.975 4.799.110

4.872.341

4.946.686 5.022.162

5.098.784 5.176.571

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 7,20% 7,70% 8,20%
indirgeme Orani 10,502 11,00% 11,502
Toplam Bugiunku Deger (EURO) 29.472.076 28.005.425 26.658.661
Toplam Bugiinki Deger (TL) 177.716.616 168.872.714 160.751.724
Yaklasik Toplam Bugunki Deger (EURO) 29.470.000 28.010.000 26.660.000
Yaklasik Toplam Bugunkia Deger (TL) 177.720.000 168.870.000 160.750.000
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6.6.3. KIRA DEGERI ANALIiZi VE KULLANILAN VERILER

e Otelin isletmeci firmas:1 tarafindan 6denmesi gereken yillik kira bedeli olarak NOVOTEL
icin brit gelirin (KDV hari¢) %22 (AGOP) 2018 yilinda %72,5 yiikksek olan miktari
Odeyecektir. Belirtilen sdzlesme sart1 calismada dikkate alinmigtir.

e Degerleme calismasi yapilan otelin “Ust Hakki” Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
miilkiyetinde olup, uluslararas1 otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan
isletilmektedir. Calismada “Ust Hakki” siiresi boyunca otelin mevcut konseptte isletilecegi
varsayilmistir.

e Calismalar sirasinda Euro kullanilmis olup, 1 EURO = 6,03 TL kabul edilmistir. Calismalarda
EURO bolgesi enflasyon oram olan %2 enflasyon orani olarak kullanilmustir. Tesisin yil
boyunca 365 giin a¢ik kalacagi varsayilmistir. Otelin kiralama modeli i¢in yatirimci tarafindan
karsilanacak yenileme maliyeti, toplam otel gelirlerinin %1°’i oraninda alinmustir. Kiralama
modelinde otelin yenileme galigmalarinin %95’inin kiraci tarafindan yapilacagi varsayilmistir.

e Emlak vergisi giderlerinin 18171 EURO oldugu 6grenilmistir. Emlak vergisi degeri ilk
10 y1l %?2, ilerleyen yillarda %1 oraninda artmaktadir.

e Sigorta bedelinin Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’den temin edilen bilgilere gore
2019 yili i¢in 12000 EURO oldugu 6grenilmis ve sonraki yillarda ilk 10 yil her yil %5 artacagt
olmak tizere sonraki yillarda %2 oraninda artirilmistir.

e Bu calismada 49 yillik kira sdzlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmis otelin kira gelirleri
sozlesme ile garanti altina alinmigtir. Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin kira
gelirlerini elde etmesindeki risk priminin oldukga diisiik olacagi varsayilarak hesaplanmustir.
%3.30 “Risksiz Getiri Oran1” na %5,70 “Risk Primi” eklenerck indirgeme oran1 %9,00 olarak
ongorilmistiir.

e (Caligmalara IVSC (Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemistir.

Otel I¢in Gelir Oram 22%
AGOP Hesabi I¢gin GOP'den diisiilecek oran (2. ve sonraki 8,00%
yillar)

AGOP Geliri orani 72,5%
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Yapi Sahibi 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  29.12.2029
Otel Cirosu Uzerinden (EURO) 848.546 976.593 1.085.078 1.198.959 1.268.098 1.309.628 1.352.312 1.379.358 1.406.945 1.435.084 1.456.611
AGOP Hesabi ile (EURO) 1.258.355 1.480.426 1.680.638 1.857.024 1.964.110 2.028.435 2.094.547 2.136.438 2.179.167 2.222.750 2.256.091
Yapi Sahibi Otel Kira Geliri (EURO) 1.258.355 1.480.426 1.680.638 1.857.024 1.964.110 2.028.435 2.094.547 2.136.438 2.179.167 2.222.750 2.256.091
Ust Hakki Bedeli (EURO) 45.774 68.660 68.660 68.660 68.660 68.660 91.547 92.463 93.378 94.294 95.209
Emlak Vergisi (EURO) 18.171 18.171 18.534 18.905 19.283 19.669 20.062 20.463 20.873 21.290 21.503
Bina Sigortasi (EURO) 12.000 12.600 13.230 13.892 14.586 15.315 16.081 16.885 17.729 18.616 18.988
Yenileme Maliyeti (EURO) 1.929 2.220 2.466 2.725 2.882 2.976 3.073 3.135 3.198 3.262 3.310

.577.747 1.752.842 1.858.698

1.921.814

1.963.783 2.003.491

2.043.988 2.085.288 2.117.080

Net Gelirler (EURO)

1.180.482

1.378.775 1

29.12.2030  29.12.2031  29.12.2032  29.12.2033  29.12.2034  29.12.2035  29.12.2036  29.12.2037 29.12.2038 29.12.2039 29.12.2040 29.12.2041 29.12.2042
1.478.460 1.500.637 1.523.146 1.545.993 1.569.183 1.592.721 1.616.612 1.640.861 1.665.474 1.690.456 1.715.813 1.741.550 1.767.673
2.289.932 2.324.281 2.359.146 2.394.533 2.430.451 2.466.908 2.503.911 2.541.470 2.579.592 2.618.286 2.657.560 2.697.424 2.737.885
2.289.932 2.324.281 2.359.146 2.394.533 2.430.451 2.466.908 2.503.911 2.541.470 2.579.592 2.618.286 2.657.560 2.697.424 2.737.885

96.125 97.040 97.956 98.871 99.787 100.702 101.617 102.533 103.448 104.364 105.279 106.195 107.110

21.718 21.935 22.155 22.376 22.600 22.826 23.054 23.285 23.518 23.753 23.990 24.230 24.473

18.988 18.988 18.988 18.988 18.988 18.988 18.988 18.988 18.988 19.368 19.368 19.368 19.368
3.360 3.411 3.462 3.514 3.566 3.620 3.674 3.729 3.785 3.842 3.900 3.958 4.017

2.149.741 2

.182.907

2.216.585

2.250.784

2.285.510

2.320.772

2.356.577 2.392.935

2.429.852

2.466.959

2.505.023

2.543.672 2.582.917

29.12.2043 29.12.2044 29.12.2045 29.12.2046 29.12.2047  29.12.2048 29.12.2049  29.12.2050 29.12.2051 29.12.2052 29.12.2053 29.12.2054 29.12.2055 29.12.2056 29.12.2057
1.794.188 1.821.101 1.848.418 1.876.144 1.904.286 1.932.850 1.961.843 1.991.271 2.021.140 2.051.457 2.082.229 2.113.462 2.145.164 2.177.342 2.210.002
2.778.953 2.820.637 2.862.947 2.905.891 2.949.480 2.993.722 3.038.628 3.084.207 3.130.470 3.177.427 3.225.089 3.273.465 3.322.567 3.372.405 3.422.991
2.778.953 2.820.637 2.862.947 2.905.891 2.949.480 2.993.722 3.038.628 3.084.207 3.130.470 3.177.427 3.225.089 3.273.465 3.322.567 3.372.405 3.422.991

108.026 108.941 109.857 110.772 111.688 112.603 113.519 114.434 115.350 116.265 117.180 118.096 119.011 119.927 120.842
24717 24.964 25.214 25.466 25.721 25.978 26.238 26.500 26.765 27.033 27.303 27.576 27.852 28.131 28.412
19.368 19.368 19.368 19.368 19.368 19.368 19.755 19.755 19.755 19.755 19.755 19.755 19.755 19.755 19.755

4.078 4.139 4.201 4.264 4.328 4.393 4.459 4.526 4.593 4.662 4.732 4.803 4.875 4.949 5.023

2.622.764

2.663.225

2.704.307

2.746.021

2.788.375

2.831.380

2.874.657 2.918.992 2.964.006

3.009.711

3.056.117 3.103.234

3.151.073 3.199.644 3.248.959

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 33,3026 33,3026 33,3026
Risk Primi 5,20%6 5,70%46 66,2026
indirgeme Orani 88,5026 99,0026 99,5026

Toplam Bugunkua

Deger (EURO)

22.700.010

21.397.963

20.213.739

Toplam Bugunka

Deger (TL)

136.881.061

129.029.720

121.888.846

Yaklasik Toplam Bugunku Deger (EURO)

22.700.000

21.400.000

20.210.000

Yaklasik Toplam Bugunkiua Deger (TL)

136.880.000
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Caliyma kapsaminda, konu otelin isletilmesinden elde edilmesi beklenen potansiyel gelirlerin
indirgenmesi sonucu ulasilan deger ile Akfen GYO’nun Kira s6zlesmesi sonucu elde etmesi beklenen
potansiyel gelirlerin indirgenmesi sonucu ulasilan deger kiyaslanmistir. Rapor sonu¢ degeri olarak,
iki yontemin ortalamasi alinmis ve gelir yontemi ile ulagilan rapor sonu¢ degeri yaklasik 148.950.000
TL (24.705.000 Euro) olarak hesaplanmustir.

YILLAR 29.12.2019
Kira Degeri Ortalama Nakit Akigi 1.555.096

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) 1.420.179 1.413.724 1.407.327

TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 1.413.724

TOPLAM BUGUNKU DEGER (TL) 8.524.754

TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (EURO) 1.410.000

TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 8.520.000

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 kisitlayict durum bulunmamaktadir.

6.10. EN YUKSEK VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

Degerleme konusu taginmazin imar durumu ve yapilasma sartlar1 ile uyumlu mevcut (otel olarak)
kullaniminin en etkin ve verimli kullanim oldugu degerlendirilmektedir.

6.11. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZI

Bu degerleme calismasinda, degerlemeye konu tasinmazin {ist hakkinin degerinin tespiti yapilmistir.
Tasmmmazin ~ miilkiyeti Trabzon Diinya Ticaret Merkezi A.S.’ye, tasinmaz {izerinde kurulu olan {ist
hakkinin miilkiyeti ise Akfen  GYO A.S.’ye aittir

30



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

Hasilat paylasimi veya kat karsilig1 yontemi s6z konusu degildir.
7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRIiLMESi

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

S6z konusu degerleme ¢aligmasinda maliyet yaklasimi ve gelir yaklasimi yontemi olan indirgenmis
nakit akigi yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmistir. Yapilan degerlendirmelerde yabanci para
biriminden TL’ye doniislerde alis kuru, TL’den yabanci para birimlerine doniislerde ise satis kuru esas
almmustir,

7.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICIN YER
ALMADIKLARININ GEREKCELERIi

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 Tiim yasal belgeler mevcut olup mevzuat uyarinca
almmas1 gereken tiim izin ve belgeleri tamdir.

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

¢ Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Simirlandirma
Olup Olmamasi
Durumuna Gére Degerlendirme

Degerleme konusu tasinmazin tapu kayitlarinda, devredilebilmelerine iligkin bir sinirlama
bulunmamaktadir.

e Gayrimenkuliin veya Projenin, imar Bilgileri, Ahnmas1 Gereken izinler ile Mimari
Proje ve Insaata Baslanmas1 icin Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru
Olarak Mevcut Olup Olmamasi Dogrultusunda Degerlendirme

Degerleme konusu tagimmazlarin konumlu oldugu parsel, 20.11.2012 onay tarihli, 1/1.000
dlgekli “Kasiistii Revizyon Uygulama Imar Plan1” kapsaminda "MIA” lejandinda kalmaktadir.
Parsel iizerindeki yap1 imar durumu ile uyumlu sekilde insa edilmis olup mevcut durumu ile
mimari projesi birbiri ile uyumludur. Taginmaz iskanli olup cins tashihi islemini gergeklestirmis
ve yasal siirecini tamamlamustir.

e Sonuc¢ Goriis

Bu agiklamalar dogrultusunda, degerleme konusu taginmazin ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati
hiikiimlerince Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfoyline “bina” olarak alimmasinda herhangi
bir engelin bulunmadig diisiiniilmektedir.
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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, civariin tesekkdil tarzi, alt yap1 ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, alan ve konumu, yapinin ingaat nizami, sistemi, yasi, ig¢ilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — 1s1k — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmig
ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. S6z konusu degerleme c¢aligmasinda maliyet
yaklagimi ve gelir yaklagimi yontemi olan indirgenmis nakit akig1 yontemi kullanilarak deger tespiti
yapilmistir. Yapilan degerlendirmelerde yabanci para biriminden TL’ye doniiglerde alis kuru, TL’den
yabanci para birimlerine doniiglerde ise satis kuru esas alinmigtir. Buna bagh olarak degeri asagidaki
sekilde takdir edilmistir.

Maliyet Yaklasim 69.195.000 11.005.000
Gelir Yaklasim* 148.950.000 24.705.000

* Otel vasifli konu taginmaz, gelir getiren bir miilk olarak degerlendirilmis olup taginmazin degerlemesinde
gelir yaklasimi da kullanilmistir. Gelir yaklagiminda kullanilan verilere yonelik olarak bdlgede benzer
nitelikteki gayrimenkuller icin pazar arastirmast yapilmustir. Gelir yaklasimi taginmazin 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 isletilmek ilizere kiralama sézlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmistir. Bu
dogrultuda, sozlesme ile garanti altina alinmis olan kira gelirleri i¢in daha diisiik risk primi ile indirgeme
yapilarak tasinmazin degeri hesaplanmustir. Bir diger sekilde ise, yapilan pazar arastirmasina gore otelin elde
edebilecegi potansiyel net nakit akiglarina gore degerlendirme yapilmistir.

Bu baglamda tasinmazin gelir yaklagimina gore takdir edilen degeri; kira sozlesmesine gore garanti altina
almmis olan kira gelirine gore hesaplanan ve igletmenin potansiyel net nakit akislarinin indirgenmesiyle
bulunmus olan iki degerin ortalamas1 alinarak takdir edilmistir.

Pazarda yapilan incelemelerde konu tasinmazla benzer nitelikteki gayrimenkullerin gelir getiren bir miilk
olarak degerlendirildigi gozlemlenmistir. Bu dogrultuda rapor sonu¢ degeri olarak, gelir yaklagimiyla
hesaplanan pazar degeri rapor sonug¢ degeri olarak takdir edilmistir.

Degerleme konusu tasinmazin faal durumda olan bir otel olmasi dolayisiyla “indirgenmis Nakit Akis1”
yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmistir.
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Rapor Tarihi 31.12.2018
Degerleme Tarihi 25.12.2018
Pazar Degeri (KDV Haric) 148.950.000.-TL

Pazar Degeri (KDV Dahil)  175.761.000.-TL
Pazar Degeri(KDV Hari¢)  24.705.000.-EURO
Pazar Degeri(KDV Dahil)  29.151.900.-EURO
Kira Degeri (KDV Hari¢)  8.520.000.-TL
Kira Degeri (KDV Dahil) 10.053.600.-TL

Kira Degeri (KDV Harig) 1.410.000.-EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 1.663.800.-EURO

NOTLAR

- Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik giincel 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 hazirlanmigtir.

GOREVLIi DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Ulvi Barkin SENSES Seref EMEN
SPK Lisans NO:405898 SPK LISANS N0:401584

33



EK 1 - FOTOGRAFLAR

o

— ".l.'l.l‘“..l" S——

NOVU(} & SN

34



JEt T YEm ,

5%—5‘}' *. f B 2 I t HX‘H‘.‘! !.‘ ‘D]."( .&
= 4 R HHE R L
SEESE FETSE JEOEr | eIy CRE FRTSY JETeY Y
I B ER S VR e s e s @
‘i..;.% T ‘t".....‘-‘

o B =T IEGL _CEak
] IR RS TE & Lol o
g | R
el e B %

e, -3

35



36



37



38



39



40



41



42



43



44



&
-
l

45



46



EK 2 - DOKUMAN VE BELGELER

47



- : N

g . L I

oot e et s

Yy g g ,lEz P
il el e ] a ] | ! I

i .

Dizenle Garinta Sorgu Pencere Araclar Raster Netsuf Hesap MNet Nethro o
= § — - ——— = Gene m
Xe8iE QO4+¥Y e - o ?2/Mp, | Y =570723.100, X = 4537305156 Okek-2862 0045

——

PRARA
ALANL
S i
.
i

48



— b
—
- M b
s T anranios ;- L
BODRUM KAT PLAN)
[ e
I ERTA L™ -5 S—
5

VA

49



— 1. KAT

. { 3
o i

-5

T

50



_

|
I

& D _M_v “w

51



TAPU KAYIT ORNEGI

Fapad: Alan:MUHARREM DEMIRTAN Tarih:13/75/2016 5:03:07 FM
MakhucHo: 053916088328 [ DekontMo:20181235-1775-F01135 Baswurulo: B832
EnaTasirmas [ada/pazser: 208712
50872570 Yiindlcim (m2) - 13450.31
TRABZOH,/T0MAR Ana Tazanmasz Mitelik: EETONARME CTEL VE !ﬁ::i‘ﬂ:&l‘: E
ARSA3T
WILKIYET BILEILERT
Hi. P, Metrekare Edinme Sebebi- Terkin 3ebebi-
(Hizse] Jistem Ho Malik El Birligi Mo sse Pay/Payda e o Tarihe Yewmiye
14785 - 141 13450.31 Yomra TH 3402 -
(Bl szpamesee 3.¥.min 2I/R Md.
Gersfince
emenin Tescili
2015 - 3210
1 TASINM AIT TAPL KAYDI {AKtil Malikler igin Detayl - SBI var + Pasit Malikler + Pasif Re B |
Femin Tipé * Dmimi v Mstakil Hak AduParsel 209412
| Zemin Mo 1 SOETZOTI Wikdiam i ml
b lige * PRABZONYOMAA Amz Tuy. Kigelin H
Kuraim Adi = Yomm ™
.ll-l--rlrfl.'ﬂ}',\d|;l'," £ KASUSTUC USMIPURIYET Pasif Mk
Mevkia 4 T YAL
Cil / SayTa Na ': T 3743880
Knyat Burum 1 Akid

TASINMAZ SERH / BEY AN/ IRTIFAK

(-~
sl Agiklama Abnbik / Lehdar

Tarih - Yevmiye Verkin Sebani - Tarib - Yer |

Beyan Zeytinbamva Tapu MOJUIEE we 030220 14t 77 sayr e yoiki werlmigtir, (B lma

T EAE- 3402 Karyalv-onminun 22 anadid - fikrazan -tk beml sk B e . HINIZ14 - GEY .Y n 2040, Ml
| ¢ Veidemnin
“Tescilix] 101 200 33410
MTLEIVET BiLGHER) ]
m Mo Nalik i Elbirlifti Mo Fisse PopiPuyida Mipirekare Edinme Schehi - Tarili - Yev, Terkin Sebetii - Tarih - Vev. |
AI0ATEST ARFLN GAVRIMENELL ¥ ATIRIV ORT AR A NI TAM FA01 5, ¥.nin 227 M. Gerekince - -
SliteeErl Yenilemsenin Teseibi « 171 12015 -
S K s Tie, 09711
FoT| Acskluma MInfiR/ Lehdar Turih - Vevmiye Terkin Sehehi i Ve,
= Tntek Teaisi-2 AT 4-Ga01

Torib: 0322004 Sture 30 Gim )

F2015 Siec 30 Olin y

Beyun 1 ne (0 tariby 0 s il vetkd verlm s Gmlama Tarh G005 1013 Sare 30 e ) Ipolck Teszsi-2 [OEE0NA- Gl
L= Seplinburn - Taps SR T a-ne-TL A0 T (ot TedB TR F sy vhe eale werd = — =

dl ML

FHLL T 1 INLEAN
15 Sire30 Gon

by BEUTIT soy il wetkt vendiisiir,

- Tpokck Tesisd-ZRIT 1207 35407

| | iTial YEW TGV I - 1161

Ipotek

[ Tueakly Migierekmi’ — pory Faix DereceSirn  Sikre ‘Tesis Turib - Vex, iarglu
(5340 FEREIVE L5 BANEAR]. e e oS DR 1 O 1 L L% N L S Y FRE.... LB 200E- 1RSH

WVergit o 4E 10058590
Sacillecd3 |1 27056 12y

52




Ipotefin Konutugu IHisse Bilgisi

I'nmd D.ammi*l Db tBI: Turik:| [ﬂmm

Sire 30yl
| Kocusimar T R Aol S0 A 0o Pl el oo — A FER AT
ererindel) DRAR] (Bag Torh 260082008 Soee:a i)

muum slm:e‘ﬂ

nNONMaIrlerI

[Tazsnmaz it Pay/Pavda. MI-M-HI: TﬂeIT-rlu -Yl-r. Terkin Sebebd - Tarih - Yev
T T £ S D ——
209 Adn 12 Barsel Dacrindela DME
{Eag Tarit 27022008 Stre 49 vl 00 oy 00 gin)
Ipetel S ilgisi
| Agikdniia Malik Tariki Ve miye Terkin Sehels - Taril - Vev "
Al MBIETCEm Tiarg Fair BereeeSies Silre Tesis Tarlh _Vev,  Dargls SDF linkk
(SHA TR IR BAMEASLA vl coenso e eem 2SN DO EUR . o ool g0 ERK . 20W2e00 4. 6661 Tk
VierpiNo AR 10058500 Guifion 1
SiciNmd 3001 20378604 HAIS Hsdi
depigken
Ipstefiin Konuldwtu Wisse Bilgisi
Tagnmnz Wisse PayiPayda mn Malik Malik Bose 'I'udl‘l‘lﬂl Yev,

Terkin Sehebi - Farih - vey

=Y ) e

&1268

RAmgicrek: odchin K
Terkmi-HA22015 10520

| ZinyTieoum T W — T RIS 75 s 35
Parsel ozcrindeki D0dH uug Taribre. St wl

Terkimni-2001 17201 5- 14461

Tpaick Terini-35,1 173015~
306

‘Terkina-26/1 IQIIS ‘MH

E\mﬂ!ﬂ: \'cnﬂml.‘nn

Tesicili=] 770172005 341}

4 TR v T T &hh

:mfm 10 r*mrmud. DNII ANDNIMﬂRRE'FI Hidie

Dy, Turih 27703/ 2008 Sidra:49 y1l 060 e 060 piim)

Ipubek 587 Bilgisi

I_s;ld Agklnma Malik Tarib ¥ rimiye Terhin Schebi - Taris - Vev |

h!ﬂmlﬂr I
Alnczkh Magicrehmi?  Borg Fair Derece/Surn  Siire Tesis Tarib- Yev.  Borgh SOF Hakk

: : : 173,052,185.00 EUR 47,2 depighen | 10 FBK 2BM1/2015- 3407 AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM Yok
ﬂ..msmﬂlsmemnumx Ever T ALIC AR SERETT

53




Ipateiin Konulduga llisse Ditgis

[Taginmaz ilisse Pay/Tavin Barcl Malik

Bare Tescil Turih - Vev. Terkin Sevehi - Tarih - Vev
[ Cmaagast TV - ALTINOVA Mas 3190 Ada 7 il ARTER GAVRIMER EENEERIEN TR

Parsel Gecrimdeki DMH (Bag Torh 07 082008 ANONIM SIRKET]

Sl 30 yil)

[Feockinan TM - PIEi VAR IO A T Fars 141 ARTLH GATRIMER

Uzesindbekl DM (Bag 1 i 20008 2008 S1re 49 yl) ANDNIM SIRKET]

Textin - ZL¥ TINBLRH, R LFT o] AKTEH GATRIMERK UL Y77 ASLTA3 D0 EOR AT S 3T =
Parscl Urcrindeki DM (fa, Tasibo— Sire Seevsiz) ANONIM SIRKET]
Telutnmil 1M - VAFTLR M, 3000 Ada 3 Farsel 177 ARITH GAT, DL YA TIING ORTAKLIGH 173,052, 19500 EUIL RN 5- 1T -
treri A (B, Tawih: | 70772007 Sire: 30 ) AMONIM $IRKETT

Eenyurd IM - YARUPLU Mah, 304 Adu 9 Parsel 171

[Pkt T W0 - AL IR SATCINAR Wl Thod Al ® 191

ARIEH GAYRIMENE
ANDNIM SIRKET]

WK ALY RIMENK UL ¥ AT IR OR EAKLIOT 73 TOQHED AT T =
Trursel ANONIM $IRKETT
Vamm H—— ——d]-- ARFEN GAVRIMENRUL-VATIM GRTARLICH T T8 he. I 5.Y e T2A M

ANDNIM SIRKET] cacgince Yenilemenin
Tl /112015 110

TSean T30 - CINARLT VR, 355 g 1 Fareal T ok 17T ARTIH GAYRIMENKUL YATIRIR L1:8 FHATZ015- 0T = N
Uing Dok ANDNIM SIRKETT
Seylen TH - CINARLI o, 585 Ada I Farcl Tncka 171 ARTTH GAY RIFENE UL VATIRIR QR TAR LIGT 173,052, 185 00 UL THTTZN S ST -
JERTTT Y ANONIM SIRKETI
oo ThE— R GA RIS, 3 A TR TR RTT AR 3 000 00 TR o
ANONIM SIRKET]
Al 0k 5
ANONIM $IRKETI Geseinee Yosilemenin
Teszali-| V112015 34340
Seyhon Th - CIRARTT AR S03 Ada T Farsel | nolu 171 ARTER AT RIMENKL A TIRIN CRTARLIGHT3, 052, 183 00 GO IS 629 -
Ha.Bslum ANONIM SIRKET]
Coyhion TH - CIRARLT VR, SRS A 3 Parsol 2 oot 171 ARTTEN GAY RIMENR UL ¥ ATIRT O TAR LIGTT73 052, 1830 TOT SIS 16239 =
Hag Bakim ARONIM SIRKET]
[ T3 - BALIITISAR- VAR Rk, (603 Ada5 (71 ARTEN GATRIMENKUL TATIRM ORTARLIGI I L I W0 samaeme ool = |
Parscl ANONIM $IRKET)
Caemywn Th - YARUPLU Mah 409 Alo M Fasd 171 AT GAY RIMENIUL ¥ AT eI O TRKLIGTT73.052, 113,00 FUR TIMST015- JOROR -
ANOSiM SIRKETH
[ Focminan Th - P EHAoT JA50 fudn o T 171 FGAY RIAENRUL ORTARLIGTTT3.052, 183,00 B T
werindek| DMH (Bag Tarih 20082008 S0r49 i) ANOMIM SIRKETE
cezinan TR - PRV ARE Ml 2920 Ada o Farsel 111 ARTTH GAY RIMENRUL T A TIRIM ORTARLIOH 73 052, 183,00 LR TGN - 6120 =

HGA
zsrindehi DMH (Bos Torih 20082008 Sure 49 i) ANDNIM SIRKET

| Zevfinbanva TH - ZLY TINDURNU Mah, 774 Ada 53 177 ARFCR GAYRIMENKUL TATIRM ORTARLIGHTI S o e swosons-eae .~ |
Panscl uacriecichi DMH (1ag. Torih - Soee-Seesiz) ANOMIM SIRKET]

EK 3- LISANSLAR

D SPL

Sermaye Piy:

Tarih : 17.08.2016
No : 405898

GAYRIMENKUIL DEGERLEME LiSANS]

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun "

. Sermaye Pi i
Lisansiama ve Sicil Tutmaya Hi§ki el

yette Bulunanlar icin
n Esaslar Hakkinda Teblig"i (VII-128.7) uyarinca

Ulvi Barkin SENSES

Gayrimenkul Degerleme Lisansin almaya hak kazanmistir
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SORUMLU DEGERLEME UZMANI LiSANS BELGESI

TOPAKB ZRAE GRS AR Kid

Tarih : 07.03.2011 No : 401584

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri: VIIT, No:34 sayili “Sermaye Piyasasmnda Faaliyette
Bulunanlar I¢in Lisanslama ve Sicil Tutmaya Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”i uyarinca

Seref EMEN

Gayrimenkul Degerleme Uzmanligi Lisansini almaya hak kazanmistir.

ilkay ARIKAN Nevzat OZTANGUT
GENEL SEKRETER BASKAN
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