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1. RAPOR OZETi

DEGERLENEN ; OTEL

TASINMAZIN TURU

DEGERLENEN TASINMAZIN : Balikhisar Mahallesi, Ozal Bulvari,No: Ibis Ankara
KISA TANIMI Airport Otel Akyurt / Ankara acik adresli, tapu

kayitlarinda Ankara Ili, Akyurt Ilgesi, Balikhisar
Mahallesi 215057 (Eski1843) ada 10(Eski 7 ) parsel
numarali, 14443 m2 yiizolglimlii arsa {izerinde yer alan
3 yildizli otel.

TASINMAZIN IMAR DURUMU Akyurt Belediyesi Imar Miidiirliigiinden 12.09.2018
tarihinde yapilan incelemelerde 1/1000 &lgekli UIP gore
Lojistik merkez ve kentsel servis alani icerisinde
kalmaktadir. Emsal 1, ayrik nizam, yola 25m, komsu
parsellere 10m-7m mesafeli olacak sekilde yapilagsma

izinlidir.
KULLANILAN DEGERLEME : Bu degerleme calismasinda degerleme konusu
YONTEMLERI tasinmazin Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk

olmasi nedeniyle Gelir Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi
yontemleri kullanilmistir. Maliyet Yaklagimi
Yonteminde kullanilan “Arsa degeri” Emsal
Karsilagtirma Ydntemine gore belirlenmistir.

TESPIiT EDILEN DEGER

TASINMAZIN PAZAR DEGERI

Rapor Tarihi 31.12.2018
Deger Tarihi 25.12.2018

Pazar Degeri (KDV Haric) 60.800.000.-TL
Pazar Degeri (KDV Dahil) 71.744.000.-TL
Pazar Degeri(KDV Hari¢)  10.085.000.-EURO
Pazar Degeri(KDV Dahil)  11.900.300.-EURO
Kira Degeri (KDV Haric) 2.405.000.-TL
Kira Degeri (KDV Dahil) 2.837.900.-TL
Kira Degeri (KDV Haric) 400.000.-EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 472.000.-EURO




2. RAPOR BILGILERIi

DEGERLEME TARiHi

RAPORUN TARIiHi

RAPORUN NUMARASI

DEGERLEME BiTi$
TARIHI

DAYANAK SOZLESMENIN
TARIHI

RAPORUN KULLANIM AMACI
VE YERIi :

DEGERLEMENIN KONUSU VE
AMACI :

RAPORU HAZIRLAYAN

SORUMLU DEGERLEME
UZMANI

DAHA ONCE DEGERLEMESININ
YAPILIP YAPILMADIGINA
ILISKIiN BILGI

25.12.2018

31.12.2018

2018_AKFENGYO_02

31.12.2018

05.09.2018

Rapor, Sermaye Piyasasi Kurul Diizenlemeleri
kapsaminda GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARI portfoyii i¢in hazirlanmigtir.
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.

Balikhisar Mahallesi, Ozal Bulvari,No: Ibis Ankara
Airport Otel Akyurt / Ankara agik adresli, tapu
kayitlarinda Ankara 1li, Akyurt Ilgesi, Balikhisar
Mahallesi 215057 (Eski1843) ada 10(Eski 7 ) parsel
numarali, 14443 m2 yiizolgiimlii arsa lizerinde yer alan
3 yildizli otel.

Ulvi Barkin SENSES
SPK Lisans NO:405898
Degerleme Uzmant

Seref EMEN
SPK Lisans No: 401584
Harita Mithendisi

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

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

ANKARA iLi

Ankara, Tiirkiye'nin bir ili, baskenti ve en kalabalik
ikinci sehri. Niifusu 2017 itibariyla 5.445.026
kisidir. Cografi olarak Tiirkiye'nin kuzeyine yakin bir
konumda bulunur ve Bati Karadeniz Bolgesi'nde
kalan kuzey kesimleri hari¢, biiyiik boliimii I¢
Anadolu Bolgesinde yer alir. Yiiz Ol¢limii olarak
iilkenin ii¢iincii biiyiik ilidir.

Etrafi.Bolu, Cankiri, Kirikkale, Kirsehir, Aksaray,
Konya ve Eskisehir illeri ile ¢evrilidir.

Ankara'nin bagkent ilan edilmesinin ardindan (13
Ekim 1923) sehir hizla gelismis ve giliniimiizde
Tiirkiye'nin ikinci en kalabalik ili olmustur.

Tiirkiye Cumbhuriyeti'nin ilk yillarinda ekonomisi tarim ve hayvanciliga dayanan ilin topraklarinin
yaris1 hédla tarrm amagli kullanilmaktadir. Ekonomik etkinlik biiyiik oranda ticaret ve sanayiye
dayalidir. Tarim ve hayvanciligin agirligi ise giderek azalmaktadir. Ankara ve civarindaki gerek kamu
sektorii gerek Ozel sektor yatirimlari, baska illerden biiyiik bir niifus goclini tesvik
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https://tr.wikipedia.org/wiki/Sanayi

etmistir. Cumhuriyetin kurulusundan giiniimiize, niifusu iilke niifusunun iki kati hizda artmistir.
Niifusun yaklasik dortte tigli hizmet sektorii olarak tanimlanabilecek memuriyet, ulasim, haberlesme
ve ticaret benzeri islerde, dortte biri sanayide, %2'si ise tarim alaninda c¢alisir. Sanayi,
ozellikle tekstil, gida ve insaat sektorlerinde yogunlagmustir. Giinlimiizde ise en ¢ok savunma, metal ve
motor sektérlerinde yatirim yapilmaktadir. Tiirkiye'nin en ¢ok sayida iniversiteye sahip ili olan
Ankara'da ayrica, Universite diplomali kisi orami {ilke ortalamasimin iki katidir. Bu egitimli
niifus, teknoloji agirlikli yatirimlarin gereksinim duydugu is giiciinii olusturur.

[lin Bati Karadeniz Bélgesi'nde yer alan kuzey kesimleri haricindeki bilyiik kismu I¢ Anadolu
Bolgesi'nde yer alir vekara iklimine sahiptir. Sehirler disindaki il topraklarinin biyiik
kisn tahil tarlalariyla kaph platolardan olusur. ilin cesitli yerlerindeki dogal giizellikler korumaya
alinmus, dinlenme ve eglence amacli kullanima sunulmustur. ilin adim
tasiyan tavsani, kegisi ve kedisi diinya capinda bilinir, armudu, ¢igdemi, yerel yemeklerden Ankara
tavasi ve Kizilcahamam ve Beypazari'nin maden suyu ise iilke capinda taninir.

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

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

Grafik 1. Corl I;Iemlet Dengesi Grafik 2. Cari islemler Dengesi
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

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

Grdfik 9. Finans Hesabi Alt Kalemleri (Yikimlilikler)
{yilliklandinlmis, milyar ABD dolan)
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Kaynak: TCMB.

Uluslararasi ham petrol piyasalarinda 2014 yili ortalarinda baglayan fiyat diislisleri net enerji ithalatgisi
olmasinin yani sira yiiksek cari agik sorunuyla karsi karsiya olan Tiirkiye icin 6nemli bir gelisme
olmustur. Tirkiye’nin ana ticaret ortaklarinda yasanan jeopolitik sorunlar ve ekonomik darbogaz
nedeniyle ihracat artislarinin sinirlandigi bir donemde ham petrol fiyatlarinda gergeklesen diisiisler dis
dengenin iyilesmesi konusunda dnemli bir firsat sunmustur. Bu kutuda s6z konusu fiyat hareketlerinin
Tirkiye’nin enerji ithalatini ne 6l¢iide etkilemekte oldugu irdelenecektir. Brent ham petrol fiyati 2014
yilt Haziran ayinda 111,9 ABD dolari/varil seviyesinde islem gordiikten sonra sert bir gerileme
egilimine girmis ve yillik yiizde 44,3 oraninda azalarak 2015 yili Haziran ayinda 62,3 ABD
dolari/varil seviyesine diismiistiir. Tiirkiye’nin enerji ithalati da petrol fiyatlarini takip ederek diismeye
baglamistir. 2014 yilinin Haziran ayinda 4,5 milyar ABD dolar1 olan aylik enerji ithalatt 2015 yilinin
ayn1 ayinda yiizde 26,5 oraninda gerilemeyle 3,3 milyar ABD dolarina diismiistiir (Grafik 1). Toplam
enerji ithalatindaki diisiisiin 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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Kaynak: TUIK.

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
iiriinleri, 34 numarali alt kalem ise petrol gazlari, dogal gaz ve diger mamul gazlar1 kapsamaktadir.
S6z konusu tiriin gruplarinin ABD dolar1 bazli ithalat fiyatlar1 incelendiginde, petrol ve petrolden elde
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edilen triinlerin fiyatlarmin uluslararas1 Brent fiyatlarini ¢ok yakindan takip ettigi gozlenmektedir. Ne
var ki, petrol gazlari, dogal gaz ve diger mamul gazlari kalemi ithalat fiyatlarinin Brent petrol fiyati ile
iliskisinin biraz daha zayif oldugu gériinmektedir. Ozellikle Brent fiyatlarmin ani inis ve ¢ikis yaptigi
donemlerde s6z konusu alt kalem ithalat fiyatlarinin gecikmeli olarak uluslararasi Brent fiyatlarina
yakinsadig1 dikkat ¢ekmektedir. Nitekim petrol gazlari, dogal gaz ve diger mamul gazlar 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 ¢cekmektedir. 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 iliskisi*
(2010=100) (2010=100)
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Kaynak: TUIK, Bloomberg. Kaynak: TOIK

* Brent fiyatian 2010=100 olacak sekilde endekslegtiriimigtir.

Ham petrol fiyatlarinin 2015 yili Temmuz ayindan itibaren yeniden diismeye baslamis olmasinin yani
sira dogalgaz fiyatlarinin gecikmeli de olsa diismeye devam etmesi Tiirkiye’nin enerji ithalatini
asagiya cekmeye devam etmektedir. Ham petrol fiyatlari yeniden istikrara kavussa dahi dogalgaz
ithalat fiyatlarinin gecikmeli yapisi nedeniyle Tiirkiye’nin enerji ddemelerinin 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, Tirkiye'nin BB+ olan kredi
notunu ve negatif gorinimi 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 olmasimin 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, goriinimii negatif.
Yerel para birimi cinsinden notun diisiiriilmesinde Merkez Bankasi'nin operasyonel bagimsizligina
dair soru isaretlerinin neden oldugu belirtildi.

Diger kredi derecelendirme kuruluslart Moody's ve Fitch, 2015 yili ilk degerlendirmelerinde
Tiirkiye'ye iliskin kredi not ve goriiniimlerini korumuslardi. S&P agiklamasinda su ifadelere yer
verildi: "Uluslararasi petrol fiyatlarindaki diisiis 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 oOngoriilmektedir. Tiirkiye doviz piyasalarindaki ve Haziran’daki segimler
sonrasindaki belirsizlik, yukaridaki maddede belirtilen pozitif ivmeyi etkileyebilir. Tiirkiye ihracat



biiylimesinin, diigiik petrol fiyatlariin 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 yiizde 7 oraninda kalmasi beklenmektedir. GSYH biiylimesinin bu yil yiizde 3
oraninda, 2016’da ise ylizde 3,2 oraninda kalmasi beklenmektedir. Diigiikk maliyetle enerji ithalatinin
saglanmas1 nedeniyle cari agigin bu y1l yiizde 4,6 seviyesine gerilemesi dngoriilmektedir

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, geligmis iilkelerin cogunda yasanan deflasyonist (fiyatlar genel seviyesindeki
diigiis) stire¢ ve buna bagh farkli boyutlarda goriilen resesyondur (durgunluk-negatif biiytime).
Gelismekte olan iilkelerde ise, kendi iglerinde enflasyonist (fiyatlar genel seviyesinde yasanan artig) ve
diisiik bliylime sorunlari ile karsilasmaktadir. Her iilkede ilgili durumlarin boyutlar farkli 6zellikler ve
nedenler arz etmekte olup standart bir regete ile ¢oziilmesi oldukga giictiir.Kiiresel kriz sonrasi,
ekonomi politikalarinin en 6nemli uygulayicilart Merkez Bankalar1 olmustur. Diinyadaki etkin ve
biliyiik 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 varliklart etkilenmistir.Krizin hemen
ardindan ABD Merkez Bankasi Fed olduk¢a hizli bir bicimde ‘genisletici para politikas1’ 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, yatirim ve tiiketimin uyarilmasi ile
nihai hedef olan bilylimenin saglanip depresyondan (kriz) ¢ikis hedeflenmistir.Fed’in krizden ¢ikmak
icin uyguladig1 politikalar aligilmisin disinda 6zellikler tagimakla kalmayip uygulamadaki farkliliklar:
da diinyadaki diger merkez bankalari i¢inde izlenmesi gereken bir durumu ortaya ¢ikarmistir. Krize
cabuk tepki gosteren ve karar alma mekanizmalari daha hizli olan Fed’i gecte olsa ECB (Avrupa
Birligi Merkez Bankasi) da takip etmeye caligmistir. Uzakdogu’da ise Japon Merkez Bankasi kendi
ekonomisi igin kroniklesmis sorun olan deflasyon ile resesyonun oOniinii alabilmek i¢in 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 yatirnm amaciyla gelen (Portfoy Hareketi-Sicak Para vb) fonlarin kismen ¢ikigina neden
olmustur. ABD Merkez Bankasmin ‘tahvil alarak piyasaya verdigi nakit akigi” Ekim 2014’de
sonlandirilmistir. 2015 Eylill 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.

Yapu izin istatistikleri:
Yap1 ruhsati verilen yapilarin yiizolgimii %24,8 azald1 2015 yilinin ilk dokuz ayinda bir 6nceki yila
gore belediyeler tarafindan yap1 ruhsat1 verilen yapilarin bina sayist %20,6, ylizol¢iimii %24,8, degeri

%19,9, daire sayis1 %23,6 oraninda azaldi. Yapi ruhsat1 verilen binalarin 2015 yili Ocak-Eyliil aylar
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toplaminda;Yapilarin toplam yiizoélgiimii 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 kullamim alan1 olarak gergeklesti. Kullanma
amacina gore 94,5 milyon m? ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amagh binalar sahip
oldu. Bunu 12,0 milyon m?ile ofis (isyeri) binalari izledi. Yap: sahipligine gore, 6zel sektor 110,0
milyon m? ile en biiyiik paya sahip oldu. Bunu 20,2 milyon m?le devlet sektorii ve 2,1 milyon m? ile
yapt kooperatifleri izledi. Daire sayisina gore ise, toplam 629 bin 544 dairenin 574 bin 4781 ozel
sektdr, 45 bin 611’1 devlet sektorii ve 9 bin 455’1 yap1 kooperatifleri tarafindan alindu. 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 sirasiyla Mus, Hakkari ve Sirnak oldu. Daire
sayilarma 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 say1si en az olan iller siras1 ile Hakkari, Mus

ve Sirnak oldu.

Yapi ruhsati, Ocak - Eylil 2015

Bir dnceki yilin ilk
dokuz ayma gone

Wil chedisiom oram (%)
Givster geler 2015 2014 M 2013 '™ 2015 2014
Bina sansi 87 996 110 7649 87 529 -20,6 26,6
Yildzalgimil (m) 132318 602 175 a64 229 124 950 541 -24.8 40,7
Dager (TL) 111 B40 611 926 139 6I0 176 011 88 355 18813 -18.9 56,2
Daire says| 529 544 824 2249 608 970 =236 351

T Yap izin statisticoeri 2013 we 200 4 wllan verileri revize edilmisti.

Yap1 kullanma izin belgesi verilen yapilarin yiizél¢timii %11,5 azald1 2015 yilinin ilk dokuz ayinda bir
onceki yila gore belediyeler tarafindan yap1 kullanma izin belgesi verilen yapilarin bina sayis1 %19,5,
ylizol¢imii %11,5, degeri %5,1, daire sayist %9,9 oraninda azaldi. Yap1 kullanma izin belgesi verilen
binalarin 2015 yili Ocak-Eyliil aylar1 toplaminda;Yapilarin toplam yiizélgiimii 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
alan olarak gergeklesti. Kullanma amacina gére 74,1 milyon m? ile en yiiksek paya iki ve daha fazla
daireli ikamet amach binalar sahip oldu. Bunu 11,8 milyon m?ile ofis (isyeri) binalar 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 sektdrii ve 12 bin 253l yapt
kooperatifleri tarafindan alind1. 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. Yiizol¢iimii en diisiik olan iller
sirastyla Ardahan, Hakkari ve Tunceli oldu.Daire sayilarina gére, 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 sayisi en az olan iller sirasi ile Ardahan, Mus ve Hakkari oldu.
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Yapi kullanma izin belgesi, Ocak - Eyliil 2015

BEii dnceki yilin ilk
dokuz ayma gore

il dedisim oram (%)
Gostergeler 2015 2014 0 20137 2015 2014
Bina sayisi 77 561 a5 348 83 220 =185 15,8
Ylzalglnmd (™) 100 218 206 112215 030 96 161 956 11,5 17,7
Deger (TL) 83 6032 936 308 £3 133 706 413 67 685 136 513 6,1 30,2
Daire sayisi 516 7 5T3 661 510 765 -9.9 12,3

T Yapa izin istatistikleri 2013 we 2004 yillan wveriberi revice edilmigti.

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

Degerleme konusu gayrimenkul, Ibis Ankara Airport Oteli, Balikhisar Mahallesi, Turgut Ozal Bulvari
(Esenboga hava alan1 yolu), N0:617 Akyurt / Ankara konumludur. Esenboga Havaalani’'ndan Sehir
merkezi istikametine giderken ~1,5km sonra sag tarafta yer alan taginmaza ulasilir. Esenboga hava
alan1 yoluna cepheli 3 yildizli oteldir. Gayrimenkul Ankara ili, Akyurt il¢esi, Balikhisar Mahallesi,
215057 (Eski 1843) Ada 10(Eski 7) Parsel iizerinde yer almaktadir. 14443 m2 arazi iizerinde anayola
cepheli konumda insa edilmistir. Tasinmaz Esenboga hava alanina ~1,5 km, Balikhisar Mahallesine ~2
km, Akyurt llce Merkezine ~10km, Ankara il merkezine ~20 km mesafededir.

Tasinmazin yer aldig1 bolgede otel sayis1 az miktarda olup, genel itibari ile sehir merkezine dogru
yogunluk artmaktadir. Bolgeye yakin konumlu olan hava alanmi yolcular1i ve bdlgedeki sanayi
tesislerinin personel toplantilar ile misafirleri konaklamaktadir.
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Tasinmazin yaz ve kis doluluk oranlari birbirine yakin durumdadir. Bélgede genel yapilasma sanayi ve
lojistik yapilarin yer aldig1 bolgedir. Yapilasma Esenboga yolu (Turgut Ozal Bulvari) gevresinde
yogunlagsmaktadir.

5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI ve OZELLIiKLERI

Tasinmaz Ibis Ankara Airport Oteli, Balikhisar Mahallesi, Turgut Ozal Bulvari (Esenboga hava alam
yolu), No:617 Akyurt / Ankara konumludur. Gayrimenkul Ankara ili, Akyurt ilgesi, Balikhisar
Mahallesi, 215057 (Eski 1843) Ada 10(Eski 7) Parsel iizerinde yer almaktadir. Esenboga
Havaalani’ndan Sehir merkezi istikametine giderken ~1,5km sonra sag tarafta yer alan tasinmaza
ulagilir. Esenboga hava alani yoluna cepheli 3 yildizli oteldir.

5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI

Insaat Tarz1 Betonarme Karkas
Binanmin Kat Adedi Bodrum + Zemin +7 Normal Kat + Cat1 Kat
Toplam Insaat Alam Briit ~7.664 m2

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

Binanin Yas1 4
Elektrik Mevcut
Trafo Mevcut
Jenerator Mevcut
Su Mevcut
Su Deposu Mevcut
Kanalizasyon Mevcut
Isitma/Sogutma/Havalandirma Sistemi Mevcut
Asansor 2 Adet Miisteri, 2 Adet Personel
Yangin Merdiveni Mevcut
Yangin fhbar Sistemi ve Sondiirme Tesisat1 Mevcut
Otopark Mevcut

12



Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

Degerleme konusu gayrimenkul, 14443 m2 arazi lizerine kurulmus olan 147 odasi, iitii odalari,
restoran, ve bar alan1 bulunan ibis Ankara Airport Otel adi1 altinda faaliyet gosteren 3 yildizli bir
oteldir.

Akfen GYO Esenboga Ibis Otel Onayh Mimari Proje Kat Alanlar

Otel Blogu - Onayh Mimari Proje Uzerinden

Bodrum 1.233,86
Zemin 1.232,98
1. Normal Kat 1.244,28
2. Normal Kat 559,34
3. Normal Kat 559,34
4. Normal Kat 559,34
5. Normal Kat 559,34
6. Normal Kat 559,34
7. Normal Kat 559,34
8. Normal Kat 559,34
Cat1 Kat1 37,28
Toplam Alan 7.663,78

HARICi MUTEFERRIK iSLER

Harici ve Miiteferrik isler f;ﬁ;‘
Beton Kilit Tas1 3.800,00
Trafo Binasi 80,00
Bahg¢e Duvari 250,00
Tel Orgii 250,00
TOPLAM DEGERI 3.880,00

MEVCUT DURUMA GORE ODA SAYISI VE KATLARA GORE ODA DAGILIMI

ODA TiPi ODA ZEMIN- 2.KAT 3.KAT 4. KAT- TOPLAM
SAYISI 1.KAT 7.KAT
ARASI
STANDART ODA 145 - 20 20 105 145
ENGELLI ODASI 2 - 1 1 - 2
TOPLAM 147 - 21 21 105 147
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Bodrum katta 16 araglik kapali otopark, i¢inde bay ve bayan WC bulunan siginak, su deposu, yakit
tanki, pompa odasi, elektrik odasi, teknik servis odasi yer almaktadir. Bu katta zeminler genel olarak
sikistirilmis beton, 1slak alanlar seramik kaplidir. Duvarlar boya ile kaplidir. Aydinlatma spot lamba ve
aydinlatma armatiirleri ile saglanmaktadir.

Zemin katta 15 araglik kapali otopark, ¢op odasi, satin alma, depo, iginde 3 adet soguk hava deposu
bulunan mutfak deposu, camasirhane, bay ve bayan personel soyunma odalari, sistem odasi, kazan
dairesi, personel yemekhanesi, kamera odast ve yangin odasi yer almaktadir. Bu katta zeminler genel
olarak sikigtirilmig beton, 1slak alanlar seramik kaplidir. Duvarlar boya ile kaplhdir. Aydinlatma spot
lamba ve aydinlatma armatirleri ile saglanmaktadir.

1. Normal katta; Otele Ozal Bulvari cephesinden 1. normal kattan giris yapilmaktadir. 1. normal katta
icinde soguk ve sicak mutfak bdliimii, bulagik boliimii, soguk hava deposu bulunan restoran bolimii,
lobi ve bar boliimii, resepsiyon boliimii, bagaj odasi, yonetim ofisleri, arsiv, teras alani ve 3 adet
toplant1 odas1 (bir tanesi boliinebilir) bulunmaktadir. Otel binasinin 6n ve arka cephesinde agik otopark
bulunmaktadir. Bu katta zeminler genel olarak laminat parke ve seramik, 1slak alanlar seramik
kaplidir. Duvarlar boya ile kaplidir. Aydinlatma spot lamba ve aydinlatma armatiirleri ile
saglanmaktadir.

2. Normal Katta; katta 1 adet titii odasi, 1 adet engelli odasi, 6 adet ikiz oda, 14 adet standart oda
olmak {izere 21 adet oda yer almaktadir. Bu katta zeminler genel olarak hali ve laminat parke, 1slak
alanlar seramik kaplidir. Duvarlar boya ile kaplidir. Aydinlatma spot lamba ve aydinlatma armatiirleri
ile saglanmaktadir.

3. Normal Katta; katta 1 adet iitii odasi, 1 adet engelli odasi, 6 adet ikiz oda, 14 adet standart oda
olmak tizere 21 adet oda yer almaktadir. Bu katta zeminler genel olarak hali ve laminat parke, 1slak
alanlar seramik kaplidir. Duvarlar boya ile kaplidir. Aydinlatma spot lamba ve aydinlatma armatiirleri
ile saglanmaktadir.

45,6, 7. Normal katlarda kadar tiim katlar ayn1 olup her katta 1 adet ¢camasir odasi, 21 adet standart
oda yer almaktadir. Bu katta zeminler genel olarak hali ve laminat parke, 1slak alanlar seramik
kaplidir. Duvarlar boya ile kaplidir. Aydinlatma spot lamba ve aydinlatma armatiirleri ile
saglanmaktadir.

Cati1 katinda onayli mimari projesinde mevcut bulunan asansér platformu ve elektrik odasi
bulunmaktadir. Ag¢ik alanda jeneratdr, sogutma grubu, klima santralleri gibi teknik hacimler yer

almaktadir. Bu katta zeminler genel olarak seramik, 1slak alanlar seramik kaplidir. Duvarlar boya ile
kaplidir. Aydinlatma spot lamba ve aydinlatma armatiirleri ile saglanmaktadir.

Otelde 145 adet standart oda, 2 adet engelli odas1 olmak iizere toplam 147 adet oda bulunmaktadir.

Standart oda tiplerinde oda biiyiikliikleri ~13m2 ile 14m2 arasinda degismektedir. Banyo biiyiikliikleri
ise ~3m2 biiyiikliigiindedir. Engellik odalar1 ~12m2 ve banyolar1 ~5m2 biiyiikliige sahiptir.

Otel ¢evresi bahge peyzaj1 yapilmis ve gayet bakimli vaziyettedir.

Tesisin konumlandig1 arazi az egimlidir.
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5.3. GAYRIMENKULUN YASAL iINCELEMELERI

5.3.1. TAPU INCELEMELERIi

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI

Il ; Ankara

Tige ; Akyurt

Mevkii : -

Pafta No : -

Ada No : 215057

Parsel No : 10

Kocan No : -

Yiizol¢iimii : 14.443 m2

Niteligi : On katl1 otel ve arsasi

5.3.1.2. TAKYIDAT BILGIiSI VE DEVREDILMESINE iLISKIN KISITLAR

Tapu ve Kadastro Genel Midiirliigii sisteminden alinan 25.12.2018 tarihli giincel tapu kayitlarina
gore;

Serh: 1 TL bedel karsiliginda kira sozlesmesi vardir. ( T.C. Tirkiye Elektrik Dagitim A.S. Genel
Midiirliigii lehine yillig1 1,00 TL’ den 99 yilligina Trafo yeri olarak kullanilmak tizere 29.11.2013
tarihinde baslamak iizere kira serhi), (Baslama tarih : 12.12.2013, Siire: 99 yil), (Malik/Lehtar:
Turkiye Elektrik Dagitim A.S. Genel Midiirliigii), (12.12.2013 tarih 6311 yevmiye no)

Ipotek: Credit Bank Europe N.V. lehine 173.052.185,00.-Euro bedelli %7,2 degisken faizli 1. derece
ipotek bulunmaktadir. (28.01.2015 tarih 3407 yevmiye no.)

Ipotek: Credit Bank Europe N.V. lehine 173.052.185,00.-Euro bedelli %7,2 degisken faizli 2. derece
ipotek bulunmaktadir. (22.04.2015 tarih 2587 yevmiye no.)

Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Uc Yil icerisinde Konu Olan Degisiklikler

Degerleme konusu gayrimenkuliin tapu kayitlarinda ada ve parsel numarasi degisikligi olmustur. Eski
1843 ada 7 parsel olan numaralar1 215057 ada ve 10 parsel olarak degistirilmistir.

Tapu Kayitlar1 Acisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklar: Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati1 Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Degerleme konusu taginmaz iizerinde 1. Credit Bank Europe N.V. lehine 173.052.185,00.-Euro bedelli
%7,2 degisken faizli 1. derece ipotek (28.01.2015 tarih 3407 yevmiye no.)
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2. Credit Bank Europe N.V. lehine 173.052.185,00.-Euro bedelli %7,2 degisken faizli 2. derece ipotek
(22.04.2015 tarih 2587 yevmiye no.) iki adet ipotek bulunmaktadir. ipotek ile ilgili resmi yazilar ve
ipotek senetleri ekte sunulmaktadir.

Gayrimenkul Rehin Haklar1 Hanesinde Yer Alan Ipotekler;

1. ve 2. Derece Ipotek sahibi Credit Europe Bank ait olup, 25.12.2018 tarihinde alman giincel tapu
kaydina gore tasinmaz lizerinde yer alan ipotek Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. firmasinin
28.01.2015 ve 22.04.2015 tarihi itibariyle kullanmig oldugu 173.052.185 EURO tutarindaki kredinin

teminatina yonelik olarak alinmstir.

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

S6z konusu tebligin ilgili maddesi uyarinca, tasinmaz iizerindeki ipotekler tasinmazin gayrimenkul
yatirim ortakliklar1 portfdyiine alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati ¢ercevesinde, bir engel teskil

etmemektedir.
5.3.2. BELEDIYE INCELEMESI
5.3.2.1. IMAR DURUMU

Akyurt Belediyesi Imar Miidiirliigiinden 25.12.2018 tarihinde yapilan incelemelerde Ankara
Biiyiiksehir Belediye Meclisi’nin 05.09.2008 tarih, 195 sayili karar1 ile 1/1000 8lgekli UIP gore
Lojistik merkez ve kentsel servis alani igerisinde kalmaktadir. Emsal 1, ayrik nizam, yola 25m, komsu
parsellere 10m-7m mesafeli olacak sekilde yapilagma izinlidir.

5.3.2.2. RUHSAT DOSYASI iNCELEMESI

Akyurt Belediyesi’nde 25.12.2018 tarihinde yapilan incelemelere gore degerleme konusu taginmaza
ait yasal belgeler tarih sirasiyla belirtilmistir.

31.12.2012 tarih, bila sayili toplam 7.663,78 m2 kapali alanli otel binasi insaati i¢cin hazirlanmig
“Onayh Mimari Proje” bulunmaktadir.

31.12.2012 tarih, 105/12 numarali, 7.663,78 m? kapali alanli “Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi’’
icin verilmig yeni yap1 amagh “Yap1 Ruhsati” bulunmaktadir.

19.02.2013 tarih, 32/13 numarali, 7.663,78 m? kapal1 alanli “Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi” i¢in
verilmis isim degisikligi amagh “Yap1 Ruhsat1” bulunmaktadir.

25.04.2014 tarih, 33/2014 numarali, 7.664,00 m? kapali alanli “Otel”’ i¢in verilmis “Yap1 Kullanma
Izin Belgesi” bulunmaktadir.

Gayrimenkuliin yerinde yapilan incelemelerinde, mevcut durumu ile yasal durumu arasinda fark
olmadig1 goriilmiistiir. Mevcut yapt “Mimari Proje, Yap1 Ruhsat1 ve Yap1 Kullanma izin Belgesi” ile
uyumludur.

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 taginmazin imar dosyasinda her hangi bir enciimen karar1 bulunmamaktadir.
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5.3.3. SON 3 YIL iCERiSINDEKi HUKUKi DURUMDAN KAYNAKLI DEGIiSiM

Degerleme konusu tasinmazin son 3 yil igerisinde hukuki durumdan kaynakli degisiklik
bulunmamaktadir.

Imar Bilgileri Acisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklar1 Portfoyiine Alnmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuat1 Cerc¢evesinde, 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 Piyasast Mevzuati ¢ercevesinde Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1 portfoyline 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 kosullar: 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 agidan 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 yaklagimidir. Bu degerleme yonteminde bolgede
degerlemesi istenilen gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip karsilagtirilabilir 6rnekler incelenir.
Emsal karsilastirma 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 6nemli bir faktdr olmadigi 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 6zelliklere sahip
oldugu kabul edilir.

- Secilen karsilagtirilabilir 6rneklere ait verilerin, fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda giiniimiiz sosyo-
ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

GELIR YONTEMI: Tasinmazlarin degeri, yalnizca getirecekleri gelire gére saptanabiliyorsa-
ornegin kiralik konut ya da is yerlerinde- siiriim bedellerinin bulunmasi igin gelir yonteminin
uygulanmas1 kuraldir. Gelir yontemi ile {izerinde yap1 bulunan bir tasinmazin degerinin
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belirlenmesinde 6l¢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 yapinin
kullanilma stiresi kisitlidir. Bu nedenle net gelirin parasal karsiliginin saptanmasinda arsa, yap1 ve
yapiya iliskin diger yapisal tesislerin degerleri ayr1 kisimlarda belirlenir.

Net gelir, gelir getiren tasinmazin 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 iSLEMINi ETKILEYEN FAKTORLER

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

OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

Sehir merkezine mesafeli olmasi

OLUMLU YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

Esenboga hava alanina yakin olmasi

Turgut Ozal Bulvarina cepheli olmasi

Degerleme konusu otel insaatina 2012 yilinda baslanmis ve 2014 yilinda hizmete acilmistir. Insasinda
kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi yiiksektir.

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

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 Yaklagimi yontemleri kullanilmigtir. Maliyet Yaklagimi
Yonteminde kullanilan “Arsa degeri” Emsal Karsilastirma Yontemine gore belirlenmistir.
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6.5.EMSAL YONTEMI

Arsa Emsalleri / Satis

Satig Yiiz Satis Fiyati Birim Satis 1
Durumu/  Olgiimii Fiyat
No Konum Lejant Zamam (m?) (TL) (TL/m?) Konu Ana Tasinmaza Gore Degerlendirme
Degerleme konusu ana taginmaza Kentsel Satilik * Ozal Bulvari’na cephelidir.
yaklasik 800,00 m uzaklikta, : * Benzer yapilagsma kosullarina sahiptir.
1 =% o Servis 6000 14.000.000 2.333
Ozal Bulvar1 iizerinde Alani
yer alan * Daha iyi konumdadir.
Dael(glzrllimezlé(én(;lgu ?:a fzs:lirl?lftzaa Kentlsel * (zal Bulvari’na cephelidir.
2 AW o > Servis Satilik 5000 8.800.000 1.760 * Benzer yapilagsma kosullarina sahiptir.
Ozal Bulvan iizerinde Alani * Daha ivi k dad
er alan aha iyi konumdadir.
Degerleme konusu ana taginmaza Lojistik * Pazarlik pay1 vardir.
yaklasik 200,00 m uzaklikta, * (zal Bulvari’na cephelidir.
3 % L Merkez Satilik 15000 20.000. 1.333 .
Ozal Bulvari iizerinde yer alan Alan At 0.000.000 * Imar Durumu bakimindan dezavantajlidir
A ’ > Servis () ’ idi
4 Ozal Bulvar iizerinde o Satilik 4000 6.000.000 1.500 : Ozal Bl{lV'é.ll‘l na C?phe.lldlr' .
yer alan Alani kii¢iik oldugu i¢in dezavantajlidir
Degerleme konusu ana tasinmaza Sanavi * Pazarlik pay1 vardir.
5 yaklasik 600,00 m uzaklikta yer 1mar)1/1 Satilik 10000 12.000.000 1.200 * (Ozal Bulvari’na cepheli degildir.
alan * Imar Durumu bakimindan dezavantajlidir
Degerlendirme:

o Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu bolgede yapilan arastirmalar sonucunda benzer imar lejandina sahip bulunan arsalarin imar
durumlari, yola cepheleri, yiiz dlgiimleri, topografik yapilari, kisitlilik etkenleri gibi durumlar1 dikkate alinarak s6z konusu arsanin net birim
satis degerinin 1.435 - 1.785 TL/m? araliginda olabilecegi tespit edilmistir.
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KARSILASTIRMA
TABLOSU

Karsilagtirilan Etmenler Karsilastirilabilir Gayrimenkuller
1 2 3 4 5
Birim Fiyati (TL/m?) 2.333 1.760 1.333 1.500 1.200
- . Pazarhk Pay1 -10% -5% -5% -5% -5%
E £ é Miilkiyet Durumu 0% 0% 0% 0% 0%
KE :g = Satis Kosullar 0% 0% 0% 0% 0%
z >~ E Ruhsata Sahip Olma Durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Piyasa Kosullar: 0% 0% 0% 0% 0%
" Konum -15% -5% 0% 0% 5%
3 Yapilasma Hakki 0% 0% 20% 0% 20%
S2 5 Yiiz Olgiimii 0% 0% 0%  15% 0%
g S 2 Fizksel Ozellikleri 0% 0% 0% 0% 0%
= Yasal Ozellikleri 0% 0% 0% 0% 0%

6.6 MALIYET YONTEMI

Bu analizde bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimi ile binalarin teknik 6zellikleri,
binalarin ingasinda kullanilan malzeme ve is¢ilik kalitesi, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen
binalarin ingaat maliyetleri, benzer otel maliyetlerine iligskin sektorel tecriibelerimiz dikkate alinmistir.

ARSA DEGERI

Yiiz Ol¢iimii Birim Deger Arsa Degeri

Ada/Parsel (m?) (TL/m?) (TL)
1843 Ada 7 Parsel 14.443,00 1.650 23.830.000.-
TOPLAM DEGERI 23.830.000.-

BINA DEGERI

Bina Bina Alani Birim Maliyet Yipranma Pay1 Bina Degeri

(m?) (TL/m?) (%) (TL)
Otel Binasi 5.160 4.000 7% 19.193.935.-
Otopark + Cati 2.504 1.750 7% 4.075.455.-
TOPLAM YAKLASIK DEGERI 23.270.000.-




(*)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 hesaplanmugstir.

HARIiCi MUTEFERRIK iSLER

Harici ve Miiteferrik isler ?rlri;] Blil(r,}]Ll\//lli!;yet Topla(l_lr_lLl;egeri
Beton Kilit Tas1 4.236,80 50 211.840
Trafo Binasi 80,00 350 28.000
Bahge Duvari 230,00 150 34.500
Tel Orgii 300,00 30 9.000
Giivenlik Kulubesi 9,00 350 3.150
Peyzaj 750,00 25 18.750

TOPLAM DEGERI 305.240
TOPLAM YAKLASIK DEGERI 305.000

MALIYET YAKLASIMINA GORE TASINMAZIN DEGERI(TL

Arsa Degeri 23.830.000.- TL

Bina Degeri 23.270.000.- TL

Harici Miiteferrik isler 305.000.- TL
TASINMAZIN TOPLAM DEGERI 47.405.000.- TL

6.6.1. GELIiR 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 147 odadan olusmaktadir.

- Otelin ortalama doluluk oraninin 2019 yilinda %75 olarak gerceklesecegi ve bu oranin 2024 yilina
kadar her yil artacagi, 2025 yilinda %80 doluluga ulasacagi ve sonraki yillarda %80 dolulukla
isletilecegi varsayilmistir.

-Otelin 365 giin acik olacagi varsayilmistir.

-S6z konusu tesisde fiyatlar, odatkahvalti konseptinde olacak sekilde Ongdriilmiistiir. Turizm
sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2019 yilinda 29,00 Euro ile
baslayip enflasyon oranina ve bolge ekonomik gostergeleri gelisim tahminlerine gore artacagi
varsayilmistir

-Tesisin performanst géz onilinde bulunarak, yillar bazinda oda gelirlerinin toplam gelirlerin %701,
diger gelirlerin ise % 30 olacagi varsayilmustir.

-Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri disiilerek briit isletme kar
hesaplanmistir. Otelde Briit Isletme Karmin (GOP) 2019 yilinda %35 oraninda olacagi 2023 yilina
kadar %45 ulasacagi ve sonraki yillarda da %46 olarak sabit devam edecegi kabul edilmistir.
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- Emlak vergisi igveren tarafindan sunulan bilgiler dogrultusunda 15911 EURO alinmustir. Bu degerin
yillar igerisinde %3 oraninda artacagi kabul edilmistir.

- Sigorta bedelinin Akfen GYO A.S.’den temin edilen bilgilere gore 2019 yil1 igin 8736 EURO oldugu
ogrenilmis ve sonraki yillarda Akfen GYO A.S. tarafindan sigorta primlerinde yillik %35 artig olacagi
kabul edilmistir.

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

-Degerleme calismasinda 10 yillik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %3,30 “Risksiz Getiri
Orant” olarak alimmustir (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 gercekgi bir net
bugiinkii deger ortaya ¢ikartilmistir

- Calismalara, IVSC (Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemistir.
-10 Y1l siireli nakit akim tablosu diizenlenerek nakit akimlarinin bugiinkii degeri tespit edilmistir

IBIS OTEL ANKARA

ODA SAYISI (ADET) 147

ACIK OLAN GUN SAYISI (GUN) 365

YILLIK ODA KAPASITESI (KiSI) 53.655
DIGER GELIRLER ORANI (%) 30,00%
YENILEME MALIYETI ORANI (%) 1,00%
KAPITALIZASYON ORANI (%) 7,50%
KAPITALIZASYON ORANI AGOP (%) 6,50%
ENFLASYON ORANI (%) 2,00%

1 EURO Ahls 6,03



NAKIT AKISI

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Proje Nakit Akt (EURO)
Yillar 29.12.2019 29.12.2020 29.12.2021 29.12.2022 29.12.203 29.12.204 29.12.2025 29.12.2026 29.12.2021 29.12.2028 29.12.2029
Otel Fonksiyonu
Toplam Oda Sayis! (Adet) 147 147 147 147 147 147 147 147 147 147 147
Agik Olan Giin Sayis! (Gin) 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
Villik Oda Kapasitesi 53.655 53,655 53.655 53,655 53.655 53,655 53.655 53.655 53.655 53.655 53.655
Doluluk Orani (%) 75% 6% 7% 8% 9% 80% 80% 80% 80% 80% 80%
Satllan Oda Satis! (Adet) 40.241 40.778 41314 41851 42387 4294 42924 4294 4294 4294 4294
0da Fiyat (EURO) 2900 3,00 37,00 40,00 43,00 4386 4“7 45,63 46,54 4748 434
0da Gelirleri (EURO). 1.166.9% 1345667 1528631 1674036 1.822.660 1.882.647 1920300 1.958.706 1.997.880 2037837 2078594
Diger Gelirler (EURO) 350.099 403.700 458.589 502211 546.798 564.794 576.090 587,612 599.364 611351 623.578
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 1.517.095 1.749.368 1.987.220 2.176.47 2.369.458 2.447.041 2.496.389 2546317 2.597.04 2.649.188 2702172
GOP (%) 35% 38% 41% 4% 45% 46% 46% 46% 46% 46% 46%
GOP 530.983 664.760 814.760 957.549 1,066.256 1125823 1,148,339 1171306 1,194,732 1218621 1,242,999
isletme Giderleri 986.112 1,084.608 1.172.460 1.218.698 1.303.202 1.321.618 1.348.050 1.375.011 1402512 1.430.562 1.459.173
Yenileme Maliyeti (EURO) 15.171 1749 19.812 21762 23.695 24474 24.964 25.463 25972 26,492 2.0
Emlak Vergisi Bedeli 0 15911 16.230 16.554 16.885 178 17.567 17919 18277 18.643 19.016

8.750 9.188 9.647 10.129 10.636 11167 11726 12312 12928 13.574
507.062 622.167 769.012 909.103 1.015.041 1.072.958 1.094.082 1.115.612 1.137.555 1159918
15.769.454

507.062 62167 769.012 909.103 1.015.041 1.072.958 1.094.082 1115612 1137555 16.929.372

blosu
Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 7,20% 7,70% 8,20%
Indirgeme Oram 10,50% 11,00% 11,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 11.093.325 10.710.058 10.343.548
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 11.090.000 10.710.000 10.340.000
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 66.892.751 64.581.649 62.371.594
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 66.890.000 64.580.000 62.370.000
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Tasinmazin Kira Gelirine Gore Degeri
Akfen GYO A.S.’nin tarafimiza ulastirdig: ek kira sartlari sozlesmesine gore;

-Degerleme ¢alismas1 Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S miilkiyetinde bulunan otel igin otel isletme
sirketi olan Accor grubu tarafindan 6denmesi gereken yillik kira bedeli olarak briit gelirin (KDV harig) yiizde
yirmibesi (% 25) veya briit gelirden ilk yil igin %4, ikinci yil igin %5, igiinci yil i¢in %6, dordiincii yil i¢in
%7 ve sonraki yillar i¢in %8 yenileme rezervi igin diisiilerek elde edilen diizeltilmis briit isletme
gelirinin ylizde seksenbesi (% 85) yliksek olan miktar1 6deyecektir.

-Degerleme ¢aligmasi yapilan otelin Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. miilkiyetinde olup uluslararasi
otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan isletilmektedir.

-Tesisin y1l boyunca 365 giin acik kalacagi varsayilmistir.

-Otelin kiralama modeli i¢in yatirimci tarafindan karsilanacak yenileme gideri, kiralama alternatifinde
hesaplanan yenileme giderinin % 5’i oraninda alinmistir. Kiralama modelinde otelin yenileme ¢aligmalarinin
kiraci tarafindan yapilacagi varsayilmistir.

-Bina sigorta bedeli misteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yillik 8.756.-EURO olarak
kullanilmis olup bu degerin diger yillar sabit olacagi varsayilmistir.

-Emlak vergisi bedeli miisteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda ilk iki yil emlak vergisinden muaf
olacagr 2020 yil1 i¢in 15.911.- EURO olarak kullanilmis olup bu deger her yil %2 oraninda artacaktir.

-Projeksiyonda indirgeme oran1 %9,00 alinmistir.

-Calismalara IVSC (Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.
-Projeksiyonda kapitalizasyon oranit %7,50 kabul edilmistir.

-2025 vadeli EURO bazli son 6 aylik ortalama 3,30 “Risksiz Getiri Oran1” olarak kabul edilmistir.
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Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Oran1 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 5,20% 5,70% 6,20%
indirgeme Orani 8,50% 9,00% 9,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 9.815.210 9.455.649 9.112.369
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 9.820.000 9.460.000 9.110.000
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 59.185.716 57.017.562 54.947.588
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 59.190.000 57.020.000 54.950.000




Tasinmazin Kira Degeri

YIL 29.12.2019
Kira Degeri Ortalama Nakit AKisi 438.414
Risksiz Getiri Oran1 1,44% 1,44%
Risk Primi 8,56% 9,06%
1ndirgeme Orani (%) 10,00% 10,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 398.558 396.755

Toplam Bugiinkii Deger (EURO)

Toplam Bugiinkii Deger (TL)

29.12.2018 ve 29.12.2019 Arasindaki Giin Sayisi

OTEL'iN YILLIK KiRA DEGERI (EURO)

OTEL'iN YILLIK YAKLASIK KiRA DEGERI (EURO)
OTEL'iN YILLIK TOPLAM YAKLASIK KiRA DEGERI (TL)
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6.8. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKi DURUMUNUN ANALIiZi

Taginmaza ait incelemeler ilgili Belediye ve Tapu Miudiirliigii’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 sartlar1 ile uyumlu mevcut (otel olarak)
kullaniminin en etkin ve verimli kullanim oldugu degerlendirilmektedir.

6.11. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Bu degerleme caligmasinda miisterek veya bagimsiz boliimlerin degerlemesi yapilmamistir.Konu
taginmaz tam hisseli olarak “Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.” ne aittir.

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

Hasilat paylasimi veya kat kargiligi yontemi s6z konusu degildir.
7. ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIiRiLMESi

7.1. FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALiZIi SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA iZLENEN YONTEMIN VE NEDENLERININ
ACIKLAMASI

7.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICIN YER
ALMADIKLARININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRILiP GETIiRILMEDiIGi 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
alinmasi 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
Olmamast Durumuna Gore Degerlendirme Degerleme konusu taginmazin iizerinde TEDAS lehine kira
serhi bulunmaktadir. Ayrica tasinmazlarin iizerinde yer alan ipoteklerin proje finansmani maksadiyla
tesis edildigi tespit edilmistir. S6z konusu ipotek ile ilgili 01.12.2017 tarihli resmi yazi ekte yer
almakta olup gayrimenkuliin devrine iliskin herhangi bir sinirlayici unsur bulunmamaktadir
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Sonug¢ Goriis

Degerleme konusu taginmazlarin {izerinde yer alan ipoteklerin proje finansmani maksadiyla tesis
edildigi tespit edilmistir.

Gayrimenkuliin gayrimenkul rehin haklar1 hanesinde yer alan ipotek konusunda ipotek sahibi Credit
Bank Europe’un 01.12.2017 tarihli yazisina gore s6z konusu ipotek Accor Grubu ve Akfen GYO A.S.
arasindaki anlasma uyarinca Accor Grubu tarafindan “IBIS” ve “NOVOTEL” markalar1 altinda
isletilmekte olan 9 adet otelin yatirnminin finansmani amaciyla Proje Finansman Sendikasyon Kredisi
saglanmistir. Credit Bank Europe’un bu husustaki yazisi rapor ekinde sunulmustur.

Sermaye Piyasast Kurulu’nun 28.05.2013 tarihli resmi gazetede yayinlanan Gayrimenkul Yatirim
Ortaklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin 30. maddesi’nin 1. fikrasina gore Gayrimenkul Yatirim
Ortaklar1 gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca
bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatinmlar i¢in kredi temini amaciyla portfoydeki
varliklar tizerinde ipotek, rehin ve diger siirli ayni haklar tesis edilebilir. S6z konusu tebligin ilgili
maddesi uyarinca, taginmaz {zerindeki ipotek tasimmazlarm gayrimenkul yatirnm ortakliklar
portfoyline alinmasinda sermaye piyasast mevzuati ¢cergevesinde, bir engel teskil etmemektedir.

Bu agiklamalar dogrultusunda, degerleme konusu tasinmazlarin ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati
hiikiimlerince Gayrimenkul Yatirnm Ortaklig1r portfoyiine “bina” olarak alimmasinda herhangi bir
engelin bulunmadigi diisliniilmektedir.

8. SONUC
8.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUC CUMLESI

Degerleme uzmanlarinin konu ile ilgili yaptiklari analiz ve ulastiklar1 sonuglara katiliyorum.
8.2. NIHAI DEGER TAKDIRI

S6z konusu degerleme c¢alismasinda maliyet yaklasimi ve gelir yaklasimi yontemi olan indirgenmis
nakit akigi yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmistir._Yapilan degerlendirmelerde yabanci para
biriminden TL’ye donuslerde alis kuru, TL’den yabanci para birimlerine dontislerde ise satis kuru esas

alinmistir.

Yaklasim
Maliyet Yaklasim 47.405.000 7.560.000
Gelir Yaklasimi* 60.800.000 10.085.000

Pazar yaklagiminda degerlemesi yapilan miilk, pazarda gerceklestirilen benzer miilklerin satislariyla
karsilastirilmigtir. Pazarda yapilan incelemelerde konu taginmazla benzer nitelikte emsallere ulagilmig
olup somut verilere ulagilmigtir. Maliyet yaklagiminda ise bina maliyet degeri maliyet yaklagimi ile
binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen
binalarin insaat maliyetleri ve ge¢mis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler gz oniinde
bulundurularak degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma pay1, degerleme uzmaninin tecriibelerine
dayal1 olarak binanin gézle 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 boélgede benzer nitelikteki gayrimenkuller i¢in pazar arastirmasi yapilmistir. Gelir yaklagimi
tasinmazin mevcut kira sézlesmesine gore elde ettigi gelirler ve potansiyel olarak pazarda elde
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edebilecegi nakit akis1 dikkate alinarak iki ayr sekilde yapilmigtir. S6z konusu otel, mevcutta
isletilmek iizere kiralama sozlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmigtir. Bu dogrultuda, so6zlesme ile
garanti altina alinmis olan kira gelirleri i¢in daha diisiik risk primi ile indirgeme yapilarak tasinmazin
degeri hesaplanmistir. Bir diger sekilde ise, yapilan pazar arastirmasina gore otelin elde edebilecegi
potansiyel net nakit akiglarina gére degerlendirme yapilmustir.

Bu baglamda taginmazin gelir yaklasimina goére takdir edilen degeri; kira sdzlesmesine gore garanti
altina alinmis olan kira gelirine gére hesaplanan ve isletmenin potansiyel net nakit akislarinin
indirgenmesiyle bulunmus olan iki degerin ortalamasi alnarak takdir edilmistir. Gelir getiren
miilklerde gayrimenkuliin degeri performansina bagli olup kullanilan iki farkli yontemden gelir
yaklagimina gore hesaplanan degerin tasinmazin degerini daha iyi yansittig1 kanisia varilmstir.

Bu dogrultuda rapor sonug degeri olarak, gelir yaklasimiyla hesaplanan pazar degeri takdir edilmistir.

Nihai Deger Takdiri

TASINMAZIN PAZAR
DEGERI

Rapor Tarihi 31.12.2018
Deger Tarihi 25.12.2018

Pazar Degeri (KDV Haric) 60.800.000.-TL
Pazar Degeri (KDV Dahil)  71.744.000.-TL
Pazar Degeri(KDV Hari¢)  10.085.000.-EURO

Pazar Degeri(KDV Dahil)  11.900.300.-EURO
Kira Degeri (KDV Hari¢)  2.405.000.-TL
Kira Degeri (KDV Dahil) 2.837.900.-TL
Kira Degeri (KDV Haric) 400.000.-EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 472.000.-EURO

NOTLAR

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

- KDV oranm1 %18 kabul edilmistir.

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

- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasas1 Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmstir.

GOREVLi DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Ulvi Barkin SENSES Seref EMEN
SPK Lisans NO:405898 SPK LiISANS N0:401584
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LISANSLAR

@GP

Sermaye Piyvasas

cil v i } 154

Tarih : 17.08.2016 No : 405898

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun

Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar fcin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya fliski

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

Ulvi Barkin SENSES

Gayrimenkul Degerleme Lisansin almaya hak kazanmustir.

A AL 4

Levent HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ
LISANSLAMA VF SICIL MUDURI GENEL MUDUR
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SORUMLU DEGERLEME UZMANI LiSANS BELGESI

'I‘SPAK TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih : 07.03.2011 No : 401584

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun Seri: VIII, No:34 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar Igin Lisanslama ve Sicil Tutmaya Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig”i uyarinca

Seref EMEN

Gayrimenkul Degerleme Uzmanligi Lisansini almaya hak kazanmustir.

.

A dhutony

Ilkay ARIKAN Nevzat OZTANGUT
GENEL SEKRETER BASKAN
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