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1. RAPOR OZETi
DEGERLENEN

TASINMAZIN TURU

DEGERLENEN TASINMAZIN
KISA TANIMI

TASINMAZIN iIMAR DURUMU

KULLANILAN DEGERLEME
YONTEMLERI

TESPIiT EDIiLEN DEGER

OTEL

Bu rapor, Adana Ili, Seyhan Ilgesi, Cinarli Mahallesi, 585 ada, 2
no.lu parsel {lizerinde yer alan otel ve is yerinin 29.12.2017
tarihli pazar degerinin, Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi
amaciyla hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur..

Degerleme konusu 585 ada, 2 no.lu parsel Adana Biiyiiksehir
Belediyesi’nin 08.05.2006 tarih ve 105 sayili karari ile onayli 1/1
olgekli Uygulama Imar Plam kapsaminda “Ticaret Alan1” lejantir
kalmakta olup yapilagsma kosullar asagidaki sekildedir.

TAKS: 0,40,

Blok Nizam,

10 katli (Hmaks:30,75 m),

Cekme mesafeleri 6nden ve arkadan 10,00 m, yanlardan 10,00 ir
m,

Mania Kriteri: 62,20 m’dir.

Bu degerleme ¢alismasinda degerleme konusu tasinmazin Otel
nitelikli gelir getiren ticari bir miilk olmas1 nedeniyle Gelir
Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi yontemleri kullanilmistir.
Maliyet Yaklasimi Yonteminde kullanilan “Arsa degeri” Emsal
Karsilastirma Yontemine gore belirlenmistir.

Rapor Tarihi

Degerleme Tarihi

Pazar Degeri (KDV Haric)

Pazar Degeri (KDV Dahil)
Pazar Degeri(KDV Haric)
Pazar Degeri(KDV Dahil)

Kira Degeri (KDV Harig) 2.430.000.-TL
Kira Degeri (KDV Dahil) 2.867.400.-.TL
Kira Degeri (KDV Harig) 405.000.-EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 478.000.-EURO

31.12.2018
25.12.2018
56.295.000.-TL

66.428.100.-TL
9.335.000.-EURO
11.015.300.-EURO




2. RAPOR BILGILERI

DEGERLEME TARiHi
RAPORUN TARIiHi
RAPORUN NUMARASI

DEGERLEME BITi$
TARIHI

DAYANAK SOZLESMENIN
TARIHI

RAPORUN KULLANIM
AMACI ve YERI

DEGERLEMENIN KONUSU
ve AMACI

RAPORU HAZIRLAYAN

SORUMLU DEGERLEME
UZMANI

DAHA ONCE
DEGERLEMESININ
YAPILIP YAPILMADIGINA
ILISKIN BIiLGI

25.12.2018
31.12.2018
2018_AKFENGYO_24

31.12.2018
05.09.2018

Rapor, Sermaye Piyasasi Kurul Diizenlemeleri
kapsamida 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.

Cinarli Mah. Turhan Cemal Beriker Bulvar1 No: 49/A
ve 49/101Seyhan / ADANA agik adresli, tapu
kayitlarinda Adana ili, Seyhan ilgesi, Cinarli Mahallesi,
585 ada, 2 no.lu parsel iizerinde yer alan 1 ve 2 no.lu
bagimsiz boliimlerden olusan otel

Ulvi Barkin SENSES

SPK Lisans NO:405898
Degerleme Uzmani

Seref EMEN
SPK Lisans No: 401584
Harita Mithendisi

Degerleme konusu tasinmaz igin 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

MUSTERI UNVANI : Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

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

MUSTERI TALEBININ

KAPSAMI ve VARSA

GETIRILEN SINIRLAMALAR : Is Bu Degerleme Raporu’nun kapsami; Rapor’da

detaylar1 verilen tasinmazin giincel piyasa degerinin
tespiti ve Sermaye Piyasas1i 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 ANALIiZi VE KULLANILAN VERILER
Adana

Adana Seyhan nehrinin her iki yakasinda kurulmus, Akdeniz' de yaklasik olarak 160 km. kiyis1 bulunan,
niifus biiyiikligi agisindan Tiirkiye' nin 6. ilidir. Adana, kuzeyden Kayseri, kuzey batidan Nigde,
batidan Igel, dogudan Kahramanmaras ve Osmaniye, giineybatidan Hatay il sinirlar1 ile gevrilidir.

D400 Karayolu ve uluslararast TEM otoyolu ile Adana' ya ulasilir. Ankara' dan Aksaray, Pozanti
iizerinden 472 km, izmir' den Afyon Konya Eregli iizerinden 873 km. Istanbul' dan Bolu, Ankara,
Aksaray Pozanti 909 km sonra Adana' ya ulagilabilir. Sehir merkezine uzakligi 5 km. olan otogardan,
Tiirkiye' nin her yerine otobiis seferleri bulunmaktadir.

Havayolu:Havayolu :Sakirpasa Hava Limani'ndan saglanmaktadir. 2750 x 45m? ebadinda her tiirli
govdeli ugagin inis ve kalkisina uygun bir piste sahiptir. Sakirpasa Hava Limani uluslararasi trafige
aciktir. Tarifli ve diizenli seferlerle direk olarak Almanya, KKTC. ve Arabistan' a Istanbul {izerinden de
tim diinya iilkelerine dig hat seferleri yapilmaktadir. Yaz aylarinda trafik yogunluguna paralel olarak
charter seferleri bulunmaktadir.

Demiryolu: Adana demiryolu ile i¢ Anadolu, Antep ve Mersin' e bagldir. Adana Garinin sehir
merkezine uzaklig 1 km." dir.



4.2. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PIYASASININ ANALIZI,
MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

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

Grafik 1. Carl iglemler Dengesi
[yililancinimss, milyar ABD dola
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Kaynak: TCMB. Kaynok: TCMB

ABD secimleri sonrasindaki belirsizlik nedeniyle kiiresel piyasalarda ortaya ¢ikan dalgalanma 2017 ilk
ceyreginde sona ermistir. ABD’de destekleyici maliye politikasiyla biiyiimenin ivme kazanacagi,
bununla birlikte Fed’in para politikasindaki sikilastirmay1 daha uzun vadeye yayacagi beklentisi ile
basta ABD olmak iizere kiiresel piyasalarda toparlanma goriilmiistiir. Ote yandan, Bélgemizdeki
jeopolitik siyasi gelismelerin devam etmesi ve anayasa referandum siireci portfoy ve diger yatirim
girislerine bu dénemde etki eden iilkemize dzgii olumsuz ayristirici unsur olmustur. Odemeler dengesi
finans hesabina ana bagliklar itibartyla bakildiginda, dogrudan yatirim girislerinde bir siiredir goriilen
gerilemenin bu dénem yerini yatay seyre biraktigi goriilmektedir. Ote yandan, gelismekte olan
piyasalara yonelik ortaya c¢ikan sermaye girislerinin bir yansimasi olarak, portfdy yatirimlari
yiikiimliilik kalemi kaynakli girisler goriilmiigtiir. Diger yatirnm girislerinde, doviz kurlarinda bu
donemde yasanan hareketliginin de etkisi ile azalma gergeklesmis gerek bankacilik gerek diger sektor
kredi net geri 6deyici pozisyonunda olmustur.



Grafik 9. Finans Hesabi Alt Kalemleri (YiokUmlilukler)
(yilhklandmnlmis, milyar ABD dolan)
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Uluslararasi ham petrol piyasalarinda 2014 yili ortalarinda baglayan fiyat diisiisleri net enerji ithalatgisi
olmasmin yam sira yiiksek cari agik sorunuyla karsi karsiya olan Tiirkiye i¢in 6nemli bir gelisme
olmustur. Tirkiye’nin ana ticaret ortaklarinda yasanan jeopolitik sorunlar ve ekonomik darbogaz
nedeniyle ihracat artiglarinin sinirlandigi bir donemde ham petrol fiyatlarinda gerceklesen diisiisler dig
dengenin iyilesmesi konusunda 6énemli bir firsat sunmustur. Bu kutuda s6z konusu fiyat hareketlerinin
Tirkiye’nin enerji ithalatin1 ne 6l¢iide etkilemekte oldugu irdelenecektir. Brent ham petrol fiyat1 2014
yili 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 dismiistiir. Tilirkiye’nin enerji ithalat1 da petrol fiyatlarim takip ederek diigmeye baglamistir.
2014 yilmin Haziran ayinda 4,5 milyar ABD dolar1 olan aylik enerji ithalat1 2015 yiliin ayni ayinda
ylizde 26,5 oraninda gerilemeyle 3,3 milyar ABD dolarina dismiistiir (Grafik 1). Toplam enerji
ithalatindaki diistisiin ham petrol fiyatlarindaki gerilemeden daha sinirli olmasi ekonomik biiylimeye
bagh olarak artan enerji talebinin yani sira petrol fiyatlarindaki disiislerin dogalgaz fiyatlarina
gecikmeli yansimasindan kaynaklanmaktadir.
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Kaynak: TUIK.

Uluslararas1 Standart Ticaret Siniflamasinda (SITC) 3 numarali kalem mineral yakitlar, yaglar ve alkali
iiriinlere ayrilmistir. Bu baslik altinda 33 numaral: alt kalem petrol ve petrolden elde edilen tiriinleri, 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 iiriinlerin
fiyatlarinin uluslararas1 Brent fiyatlarin1 ¢ok yakindan takip ettigi gézlenmektedir. Ne var ki, petrol
gazlar1, dogal gaz ve diger mamul gazlar1 kalemi ithalat fiyatlarinin Brent petrol fiyati ile iligkisinin
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biraz daha zayif oldugu goriinmektedir. Ozellikle Brent fiyatlarinin ani inis ve ¢ikis yaptig1 dénemlerde
s0z konusu alt kalem ithalat fiyatlarinin gecikmeli olarak uluslararasi Brent fiyatlarina yakinsadigi
dikkat ¢ekmektedir. Nitekim petrol gazlari, dogal gaz ve diger mamul gazlar1 kalemi ithalat fiyatlarinda
ilk keskin diisiis, Brent fiyatlarindan yaklasik 6 ay sonra, 2015 yil1 Ocak aymda gergeklesmistir (Grafik
2). Brent fiyatlar1 alt1 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 anlagmalarda 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 yili Temmuz ayindan itibaren yeniden diismeye baslamis olmasinin yani
sira dogalgaz fiyatlarinin gecikmeli de olsa diismeye devam etmesi Tiirkiye’nin enerji ithalatini agagiya
¢cekmeye devam etmektedir. Ham petrol fiyatlar1 yeniden istikrara kavussa dahi dogalgaz ithalat
fiyatlarinin gecikmeli yapisi nedeniyle Tiirkiye’nin enerji 6demelerinin 2015 yil1 ikinci yarisinda, hatta
2016 yilinda azalmaya ya da miktar hareketlerine baglh olarak baski altinda kalmaya devam edecegi
diisiiniilmektedir. Kredi derecelendirme kurulusu S&P, Tiirkiyenin BB+ olan kredi notunu ve negatif
gorliniimii teyit etti. Kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor's (S&P) Tiirkiye'nin kredi notuyla
ilgili aciklama yapti. Kurulus Tiirkiye'nin yabanci para cinsinden BB+ olan notunu ve negatif goriintimii
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 Tiirkiye'nin yerel para cinsinden kredi notunu BBB'den BBB-'ye diisiirdii, goriiniimii negatif. Yerel
para birimi cinsinden notun disiiriilmesinde 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
iligkin kredi not ve goriiniimlerini korumuslardi. S&P aciklamasinda 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 Ongodriilmektedir. Tiirkiye doviz piyasalarindaki ve Haziran’daki segimler sonrasindaki
belirsizlik, yukaridaki maddede belirtilen pozitif ivmeyi etkileyebilir. Tiirkiye ihracat biiylimesinin,
diisiik petrol fiyatlarimin Tiirkiye’deki ticari partnerlere degisken etkisine ve fiyat rekabet trendleri
nedeniyle yiizde 4,2 seviyesine gerilemesi beklenmektedir.

Paranin deger kaybi petrol fiyatlarimin disiisiinii dengelemektedir. Bu nedenle 2015 yilinda enflasyonun
ortalama yiizde 7 oraninda kalmasi beklenmektedir. GSYH biiylimesinin bu yil yilizde 3 oraninda,



2016°da ise yiizde 3,2 oraninda kalmasi beklenmektedir. Diisiik maliyetle enerji ithalatinin saglanmasi
nedeniyle cari agigin bu yil yiizde 4,6 seviyesine gerilemesi ongoriilmektedir

Kiiresel Ekonomik Goriiniim

Kiiresellesme ve {iilke ekonomilerinin birbiri ile olan baglarinin giderek artmasi sonucunda diinya
ekonomisindeki her tiirlii 6nemli gelismenin takip edilmesi zorunlu hale gelmistir.Kiiresel ekonomik
krizlerde oncelikli sorun, gelismis iilkelerin cogunda yasanan deflasyonist (fiyatlar genel seviyesindeki
diisiis) siireg ve buna bagl farkli boyutlarda goriilen resesyondur (durgunluk-negatif biiyiime).
Gelismekte olan {ilkelerde ise, kendi iglerinde enflasyonist (fiyatlar genel seviyesinde yasanan artis) ve
diisiik biiyiime sorunlart ile karsilasmaktadir. Her iilkede ilgili durumlarin boyutlar1 farkli 6zellikler ve
nedenler arz etmekte olup standart bir regete ile ¢oziilmesi oldukga giictiir.Kiiresel kriz sonrasi, ekonomi
politikalarinin en énemli uygulayicilari Merkez Bankalar1 olmustur. Diinyadaki etkin ve biiyiik Merkez
Bankalarinin alacagi kararlar sadece kendi iilkelerini etkilemekle kalmayip, ayn1 zamanda “uluslararasi
fon hareketleri’ i¢in de baslica yol gosterici olmustur. Bu durumun gerek negatif gerekse pozitif
sonuclari itibar1 ile en ¢ok gelismekte olan iilke varliklari etkilenmistir.Krizin hemen ardindan ABD
Merkez Bankasi Fed olduk¢a hizli bir bigimde ‘genisletici para politikasi’ araglarini kullanmaya
baslamistir. Bu amagcla faiz indirimi, tahvil alimlari, finansal sistemin varlik alimlar1 ile fonlanmasi ve
kredi mekanizmalarmin etkin hale getirilmesi gibi pek ¢ok yontem uygulanmistir. Bu tip bir para
politikasi sayesinde; finansal istikrarin saglanmasi, yatirim ve tiiketimin uyarilmasi ile nihai hedef olan
biliylimenin saglanip depresyondan (kriz) ¢ikis hedeflenmistir.Fed’in krizden ¢ikmak i¢in uyguladigi
politikalar alisilmigin disginda 6zellikler tagimakla kalmayip uygulamadaki farkliliklar1 da diinyadaki
diger merkez bankalar1 icinde izlenmesi gereken bir durumu ortaya g¢ikarmistir. Krize c¢abuk 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 itibar1 ile ‘tahvil geri alim tutarinda’
azaltmaya baslamistir. Siirecin beklenenden 6nce baglamasi iilkemizin de i¢ginde bulundugu gelismekte
olan iilkelerin (Tiirkiye, Brezilya, Arjantin, Endonezya, Hindistan gibi) 6ncelikle yerel para birimlerinde
gerilemelerin yasanmasina ardindan da finansal piyasalarindan kisa vadeli yatirim amaciyla gelen
(Portfoy Hareketi-Sicak Para vb) fonlarin kismen ¢ikisina neden olmustur. ABD Merkez Bankasinin
‘tahvil alarak piyasaya verdigi nakit akisi’ Ekim 2014’de sonlandirilmistir. 2015 Eylil ayr Fed
toplantisinda Cin ve diger gelismekte olan iilkelere yonelik endiselerin dolarin daha fazla
degerlenmesine ve emtialarin ise daha fazla deger kaybetmesine neden oldugu belirtilmis ve ekonomik
gOriinlim, isgiicii piyasasi, enflasyon ve bunlara yonelik riskler degerlendirildiginde, tiyelerin biri harig
hepsi, mevcut sartlarin, ABD ekonomisinin giiclenmesine ve isglicii piyasasindaki atil kapasitenin
azalmasina karsin, faiz artisina gerek goriilmedigi belirtilmistir. Ancak esas parasal genislemenin
sonunu getirecek olan ‘faiz ’artisina gegis ise 2015 y1li sonunda gerceklesmistir.

Yapi izin Istatistikleri:

Yap1 ruhsati verilen yapilarin yiizl¢timii %24,8 azaldi 2015 yilinin ilk dokuz ayinda bir onceki yila
gore belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen yapilarin bina sayis1 %20,6, yliz6l¢iimii %24,8, degeri
%19,9, daire sayis1 %23,6 oraninda azaldi. Yap1 ruhsati verilen binalarin 2015 yili Ocak-Eyliil aylart
toplaminda; Yapilarin toplam yiizélgiimii 132,3 milyon m? iken; bunun 72,3 milyon m?’si konut, 34,4
milyon m?’si konut digt ve 25,6 milyon m?’si ise ortak kullanim alani 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) binalar1 izledi. Yap: sahipligine gore, 6zel sektor 110,0
milyon m?ile en biiyiik paya sahip oldu. Bunu 20,2 milyon m?ile devlet sektorii ve 2,1 milyon m?ile
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yap1 kooperatifleri izledi. Daire sayisina gore ise, toplam 629 bin 544 dairenin 574 bin 478’1 6zel sektor,
45 bin 61171 devlet sektorii ve 9 bin 455’1 yap1 kooperatifleri tarafindan alind. Illere gére 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. Yiizolglimii en diisiik olan iller sirastyla Mus, Hakkari ve Sirnak oldu. Daire
sayilarina 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 sirasi ile Hakkari, Mus ve
Sirnak oldu.

Yam ruhsati, Ocak - Eylil 2015

Bir dncekiwilin ik
dokuz ayma gore

il dedisim oram (%)
Gastergelaen 2015 2014 ™ 2013 '™ 2015 2014
Bina sawsi 87 996 110 764 87 529 =206 26 6
YilzalgOmil (m) 132 318 602 175 864 229 124 950 541 -24.8 40,7
Dader {TL) 111 B40 611 926 139 610176 011 88 355 8819 -18.9 56,2
Draire savs 828 544 824 229 608 970 =236 351

T YWap izin Etatistibcoeri 2013 we 20704 yillan ver ik i revize ediinisti.

Yapi kullanma izin belgesi verilen yapilarin yiizolgltimii %11,5 azaldi
2015 yilinmn ilk dokuz ayinda bir 6nceki yila gore belediyeler tarafindan yapi kullanma izin belgesi
verilen yapilarin bina sayisi %19,5, yiizol¢iimii %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 alan1 olarak gergeklesti. Kullanma amacina gore 74,1
milyon m?ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amagh binalar sahip oldu. Bunu 11,8
milyon m? ile ofis (isyeri) binalar izledi. Yap sahipligine gore, 6zel sektor 89,0 milyon m? ile en biiyiik
paya sahip oldu. Bunu 8,5 milyon m?ile devlet sektérii 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
sektodrii ve 12 bin 253’ii yap1 kooperatifleri tarafindan alindi. illere gére 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.
Yizolgimii  en  diisik olan iller sirasiyla  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 say1si en az olan iller sirasi ile Ardahan,
Mus ve Hakkari oldu.

Yap kullanma izin belgesi, Ocak - Eyliil 2015

Bir dncekiyilin ilk
kU I ) or e

il e gigmnm oramn (%)
Gostargelen 2015 2014 1 2013 ™ 2015 2014
Bina sayisi 77T 561 a6 348 a3 220 -19,5 15,8
iliza gl (F®) 100 218 206 113 215 0320 96 161 2956 -11,5 17,7
Defer (TL) 83 602 936 308 83 133 206 413 BT 685 136 512 =51 30,2
Daire sawsi 516 71 S7T3 681 510 TE5 -8.9 12.3

T Waps izin Etatistiklberi 20103 we 20004 yallan veriiberi revice e dilnégta .

Kaynak-TCMB-TUIK-GMTR
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5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGILER

5.1. GAYRIMENKULUN YERi VE KONUMU,
Gayrimenkullerin agik adresi: Turhan Cemal Beriker Bulvari No: 49/A ve No0:49/101 Seyhan / Adana

Degerleme konusu taginmazlara ulagmak i¢in Turhan Cemal Beriker Bulvart iizerinde dogu yoniinde
ilerlenir. Degerleme konusu taginmazlar Seyhan Belediyesi’ni gegtikten yaklagik 200 metre sonra sagda
yer almaktadir. Seyhan ilgesi, Adana ilinin merkez ilgelerindendir. Cinarli Mahallesi énemli ulagim
akslarmin yer aldig1 ve ticaret islevi yogunluklu gelisim gosteren bir mahalledir. Degerleme konusu
tasinmazlarin yakin ¢evresinde Seyhan Belediyesi ve Seyhan Kiiltiir Merkezi yani sira oteller ve is
merkezleri alanlar1 yer almaktadir.

Turhan Cemal Beriker
Bulvar: (D 400 Yolu)

haniCemal|B

el

Degerleme Konusu
Taginmazlarm Konumu

v -

Bazi Onemli Merkezlere Uzakliklar:

Yer Mesafe
Seyhan Belediyesi 0,20 km
Adana Valiligi 1,20 km
Adana Sakirpasa Havalimani 2,50 km
Adana Merkez Otogan 5,00 km
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5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI ve OZELLiKLERIi

Degerleme konusu taginmazlar; Adana ili Seyhan ilgesi Cinarli Mahallesi 585 ada 2 parsel’de kayith
“11 Katli Betonarme Otel ve Arsasi” vasifli “Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi”
miilkiyetindeki ana gayrimenkulde yer alan 1 bagimsiz boliim numarali otel ve 2 bagimsiz bolim
numarali i§ yeridir.

Degerleme konusu taginmazlarin yer aldigi Cinarli Mahallesi ticari fonksiyonlarin yogunlukta oldugu
bir mahalledir. Ayrica Seyhan’da yer alan oteller gogunlukla bu bolgede yer secmislerdir. S6z konusu
tasinmazlarin yer aldigi parselin kavsaga cephesi bulunmaktadir. Goriniirliigii ve reklam-tabela
kabiliyeti yiiksektir.

Degerleme konusu 585 ada 2 no.lu parsel {izerinde yer alan ana gayrimenkul; 2 adet bodrum kat, zemin
kat ve 8 normal kat olmak iizere toplam 11 kattan olugmaktadir.

Seyhan Tapu Sicil Miidiirligii’nde incelenen 09.12.2011 onay tarihli mimari tadilat projesinde gore
tasinmaz 1 bagimsiz boliim numarali otel ve 2 bagimsiz boliim numarali is yeri olmak iizere toplam 2
adet bagimsiz bolimden olugsmaktadir. 2. bodrum katta 15 arag¢ kapasiteli otopark, karsilama holii, 2
adet su deposu ve pompa odasi; 1. bodrum katta 17 arag kapasiteli otopark, personel odalari, teknik
odalar, camasirhane ve 2 no.lu bagimsiz boliim eki; zemin katta 1 no.lu bagimsiz boliime ait teknik
odalar, giris holli ve 2 no.lu bagimsiz bolim; 1. normal katta 1 no.lu bagimsiz bolimiin devami
niteliginde lobi, idari odalar, restoran, mutfak, toplant1 salonu, teknik odalar, teras; 2. normal katta 1
no.lu bagimsiz boliimiin devamu niteliginde 3 adet toplant1 salonu, fuaye, teknik odalar ve 15 adet otel
odasi; diger normal katlarda ise 1 no.lu bagimsiz boliimiin devami niteliginde teknik odalar ve 25°er
adet otel odasi alan1 bulunmaktadir. Degerleme konusu taginmazlardan 1 bagimsiz boliim numarali
‘otel’ nitelikli tasinmaz toplam 165 odalidir. Otel alaninda 2 adet servis asansorii, 2 adet misafir
asansoril ve 1 adet otopark asansorii olmak iizere toplam 5 adet asansor bulunmaktadir. Otel insasinda
liiks yap1 malzemeleri se¢ilmis ve ses yalitimi saglanmistir. Otel binasinda ayn1 zamanda otomasyon
sistemi, yangin spring hatti, yangin merdivenleri bulunmaktadir. 2 no.lu bagimsiz boliimiin i¢ tefrisati
heniiz tamamlanmamis olup dis cephesi camekan kapli durumdadir. Firma yetkilileri ile yapilan
goriismelerde isyerinin i¢ mekan Ozelliklerinin kiralayacak kisi/kurum tarafindan yapilacagi ve ic
tefrisatt yapilmadan teslim edilecegi bilgisi alinmistir. Bu nedenle tasinmaz %100 insaat seviyesinde
olarak kabul edilmistir.

Degerleme konusu taginmazlarin mahallinde yapilan incelemelerde alan ve konum bakimindan onaylh
mimari projesi ile uyumlu olduklar tespit edilmistir. Tesisin agik alanlar1 kismen yesil alan ve agik
otopark alani olarak degerlendirilmistir.

1 no.lu bagimsiz boliim degerleme tarihi itibariyle otel olarak isletilmektedir. 2 no.lu bagimsiz bolim
ise degerleme tarihi itibariyle bos durumdadir.
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Akfen GYO Adana ibis Otel Onayh Mimari Proje Kat Alanlar

Bagimsiz Boliim No Kat Alan (m?)
2. Bodrum Kat 1.149,66
Bina Ortak Alani 1. Bodrum Kat 1.052,83
Ortak Alan Toplam 2.202,49
Zemin Kat 263,08
1. Normal Kat 853,47
2. Normal Kat 853,47
3. Normal Kat 693,76
4. Normal Kat 693,76
1 No.lu Bagimsiz Boliim 5. Normal Kat 693,76
6. Normal Kat 693,76
7. Normal Kat 690,53
8. Normal Kat 690,53
1 No.lu Bagimsiz Boliim Toplam 6.126,12
1. Bodrum Kat 96,83
2 No.lu Bagimsiz Boliim Zemin Kat 622
2 No.lu Bagimsiz Boliim Toplam 718,83
Toplam Alan 9.047,44

5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI

insaat Tarzi Betonarme karkas

Insaat Nizam Blok Nizam

Ana Gayrimenkuliin Kat Adedi 11 adet (2 bodrum kat + zemin kat + 8 normal kat )

Bina Toplam Insaat Alam 6.126,12 m? (1 no.lu bagimsiz béliim) (Yasal ve mevcut duruma gore)

718,83 m? (2 no.lu bagimsiz boliim) (Yasal ve mevcut duruma goére)

Yasi 5

Dis Cephe Sinterfileks kaplama malzemesi, dis cephe boyasi, cam kaplama
Elektrik / Su / Kanalizasyon Sebeke

Isitma Sistemi Merkezi

Havalandirma Sistemi Mevcut

Asansor Mevcut

Jenerator Mevcut

Yangin Merdiveni Mevcut

Park Yeri Mevcut (Agik ve kapali otopark)
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Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

Kullanim Amaci

Otel (1 no.lu bagimsiz boliim) (Yasal ve mevcut duruma gore)

Is Yeri (2 no.lu bagimsiz boliim) (Yasal ve mevcut duruma gore)

6.126,12 m? (1 no.lu bagimsiz boliim) (Yasal ve mevecut duruma gore) 718,83 m? (2

Alam no.lu bagimsiz boliim) (Yasal ve mevcut duruma gore)
. Laminat parke, seramik ve beton (1 no.lu bagimsiz boliim) Beton (2 no.lu bagimsiz

Zemin boliim)

Duvar Duvar kagidi ve duvar boyasi, dekoratif malzeme (1 no.lu bagimsiz béliim) Algt
tizeri plastik boya ve cam duvar (2 no.lu bagimsiz boliim)
Algipan asma tavan ve beton (1 no.lu bagimsiz bolim) Algr tizeri plastik boya (2

Tavan no.lu bagimsiz boliim)

Aydinlatma Spot aydinlatma ve floresan

5.3. GAYRIMENKULUN YASAL iINCELEMELERI

5.3.1. TAPU INCELEMELERI

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI

i Adana

Ilcesi Seyhan

Mabhallesi Cinarlt

Kaoyii -

Sokad -

Mevki -

Ada No 585

Parsel No 2

Ana GayrimenkuliinNiteligi 11 KatliBetonarmeOtelve Arsasi

Ana GayrimenkuliinYiizol¢iimii 2.213,00 m?

Kat miilkiyeti listesi agsagidaki gibidir;
B%‘]%x S;(Z) BB(.’;S[.% SIZ KAT ARSA PAYI MALIK HISSE
NITELIGi
1 Otel Zemin+1+2+3+4 2054/2913 Akfen Gayrimenkul Tam
+5+6+7+8 Yatirim Ortakligi A.S.

> isYeri Zemin + 1. Bodrum | 1595513 QE‘:; (G)x::r;”:g Tam
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5.3.1.2. TAKYIDAT BIiLGIiSI VE DEVREDILMESINE iLiSKIN KISITLAR

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme ¢alismasi, gayrimenkuliin miilkiyetini olusturan haklar
ve bu haklar tizerindeki kisitlamalari tespit etmek amaci ile yapilir.

Seyhan Tapu Miidiirligiinden alinan 25.12.2018 tarihi itibariyle alinan onayli takyidat belgesine gore
degerleme konusu taginmaz iizerinde asagidaki takyidat kayitlar1 bulunmaktadir;

1 ve 2 no.lu bagimsiz béliimler i¢in;

Beyanlar Hanesinde;

- Yonetim Plani: 22.10.2012 (23.10.2012 tarih 33811 yevmiye no. ile)
Rehinler Hanesinde;

- 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.)

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

Degerleme Konusu Gayrimenkuller ve Bunlara Bagh Haklarin Hukuki Durumuna iliskin
Goriis:

Degerleme konusu taginmazlarin {izerinde 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 gayrimenkullerin degerini olumsuz yonde etkileyecek bir hukuki siire¢ bulunmamaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Devredilebilmesine Iliskin Goriis:

Degerleme konusu gayrimenkullere iligkin takyidat kayitlarinda tasinmazlarin devredilebilmesine
iligkin bir sinirlama bulunmamaktadir.

Takyidat Bilgilerinin Gayrimenkullerin Degerine Etkisine iliskin Goriis:

Degerleme konusu tasginmazlar {izerinde yer alan beyanlarin ve ipoteklerin tasinmazlarin degerine
etkisi bulunmamaktadir.

* S0z konusu ipoteklere iligkin detayli bilgiler rapor ekinde sunulmustur.
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TAPU KAYIT ORNEGT

Kayzdi g:41:14 FM
| DekontMo:20181225-1775-F010E7

Taganmas Tipd: Ada/Parsel:

Tasanmas ID: AT Yiesdlcim (m2) -

]-:l.lrilch Taginmas Hitelik:

Furum Ada: Hlnkqf!athi:i;fBHHu: +2_+3_+4_+5_+&_+7_+E 1

Mahalle /K&y Rda: CIHARLI M Bafimsim B&lim Tip: =ti

Mewkii = Arsa Pay/Payda

Cilt/Sayfa MHo: 26535427 Ana Tasainmas Nitelik BETOMAPME OTEL

Fayat DTharam: Ektif Ana Tasanmaszs Cilt/Sayfa Ho 5!

TASINMAZA AIT SERH BEYAN IRTIFaR BIiLcIiLERI

3/B/1 Acaklama Malik/Lehtar Tesis Eurum Terkin Sebebi-Tarih-
Tarih-Yewmige Tevmiye
Bayan ¥onetim Plana 22710/2012 - Seyvhan TH -
23/10 1z -
¥onetim Plana 2271072012

MILRIYET BILGILERT

{Him=se) 3Jistem Ho Halik El Birligi Ho Hi=ss= Fay/Payda Metrekare Edinme S=bebi-— Terkin S=bhekhi-—
Taribh—Yevmiye Taribh—Yevmiye
(H1 224312381 - 1 1 - Seyhan THM Eat -
hzach Te i
za/ -
(Be=hin) B-DI-IE Fai= Dermce/Sara Vade Furum Tarih-— SDF Hakka
Alacakla (lax]) Tewmigre
1730 JOEUR r2 1/0 F.B.EK. M Tok
degigken 240
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TAPU KAYIT ORNEGT

Ada/Parsel:

Tagainmas Tipd:

AT YissSlcim{mZ):

Ii1/i1ce

Taganmas ID:

Taginmas Hitelik:

Furuam Ada:

Blok/Fat/Giris /BBHo:

BODRUOM/ /2

Mahalle /Ky Adai:

Bagimsim B&lim Tip:

Mewkii -

Arsa Pay/Payda

Cilt/Sayfa Ho:

Ana Tasanmas Nitelik

Ana Tasanmas Cilt/Sayfa Ho

Fayait Durum:

TASINMAZA AIT SERH BEYAN IRTIFAR BIiLcirLERI

Terkin Sebebi-Tarih-

3/B/1 Acaklama Halik/Lehtar Tesis Furum
Tarih—-Yevmiye YTewrmiye
Eewvran Yonatim PFlana = 2z2/10/2012 - T™ -

MULRIYET BiLsiLERT

[(Hisse)

Sistem Ho

El Birligi He

Hisse Pay/Payda

Metrekare

Edinme Sebebi-—
Tarih—Yevmiye

Terkin Sebebi-
Tarih—Yevmiye

TH Eat
i Tes

- 3

(Rehin)
Alacakli (lar)

Derece/3ara

Furum Tarih-
Yermiye

3DF Hakka

t

ga

Yok
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Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Uc Y1l icerisinde Konu Olan Degisiklikler

Adana ili, Seyhan Tapu Miidiirligii’nde yapilan incelemelere gore degerleme konusu 585
ada 2 no.lu parsel ait son 3 yillik donemde gerceklesen alim satim islemlerine konu
olmamustir.

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Devredilebilmesine Iliskin Goriis:

Degerleme konusu gayrimenkule iliskin takyidat kayitlarinda, devredilebilmelerine iliskin
bir sinirlama bulunmamaktadir.

Takyidat Bilgilerinin Degere Etkisine iliskin Goriis:

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

5.3.2.1. IMAR DURUMU

Imar yonetmelikleri, arazi kullanimimi ve gelistirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. imar
yonetmeliklerini incelerken, tiim giincel yonetmelikler ve sartnamelerde meydana gelmesi
olas1 degisiklikler dikkate alinmaktadir. Imar planlari, konut, ticari ve sanayi gibi genel
kullanimi tamimlamakta ve bu kullamimlara istinaden yapilabilecek yapi yogunlugunu
belirtmektedir.

Seyhan Belediyesi’nde 25.12.2018 tarihinde yapilan incelemeler sonucunda edinilen
bilgilere ve ekte yer alan imar durum belgesine gore degerleme konusu ana taginmazin imar
durumu bilgileri asagida belirtilmistir. 1/5.000 6lgekli Nazim Imar Plani, 1/1.000 &lgekli
Uygulama Imar Plam sonrasinda tadilat gordiigiinden her iki plana ait bilgiler asagida
paylastlmistir. S6z konusu tadilat 1/1.000 Slgekli planda degisiklige yol agmamis olup plan
giinceldir.

Plan adi: 1/5.000 dlgekli Nazim Imar Plam

Plan onay tarihi: Biiyiiksehir Belediye Meclisi’nin 14.02.2013 tarih ve 40 sayili onayi ile
Lejanti: MIiA (Merkezi Is Alan)

Plan adx: 1/1.000 6lgekli Uygulama Imar Plani

Plan onay tarihi: Biiyiiksehir Belediye Meclisi’nin 10.06.2010 tarih onay1 ile

Lejanti: Ticaret Alani

Yapilasma kosullari:

-TAKS: 0,40,

-Blok Nizam,

-10 katli (Hmaks:30,75 m),

-Cekme mesafeleri 6nden ve arkadan 10,00 m, yanlardan 10,00 m ve 5,00 m,
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- Mania Kriteri: 62,20 m’dir.




5.3.2.2. RUHSAT DOSYASI iNCELEMESI

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

-585 ada, 2 no.lu parsel i¢cin 28.12.2011 onay tarih, 9.047,00 m? kapal1 alan i¢in hazirlanmis “Onayl
Mimari Proje” bulunmaktadir

-585 ada, 2 no.lu parsel i¢cin 01.12.2010 onay tarihli ve 12/13 no.lu 9.047,00 m? kapali alan (5.911,00 m?
otel ve buna benzer misafir evi, 622,00 m? bina i¢indeki is yeri ve 2.514,00 m? ortak alan) igin
tadilat amacli verilmis “Yap1 Ruhsat” bulunmaktadir.

-585 ada, 2 no.lu parsel i¢in 25.04.2012 onay tarihli ve 3/20 no.lu 9.047,00 m? kapali alan i¢in yeni yap1
amacl verilmis “Yap1 Kullanma Izin Belgesi” bulunmaktadir.

Yapi1 Denetim:

Degerleme konusu tasinmazlar, 29.06.2001 tarih ve 4708 sayil1 Yapt Denetimi Hakkinda Kanunu’'na tabi
olup 01.12.2010 tarihli yap1 ruhsati kapsaminda yap1 denetimi, Giizelyalt Mah. 81106 Sokak
No: 4 Cukurova/ADANA adresinde faaliyet gosteren 7230385759 vergi kimlik numaral
Pegasus Yap1 Denetim Ltd. Sti. tarafindan yapilmstir.

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 DEGIiSiM
Son ti¢ yil igerisinde hukuki durumdan kaynakli degisiklik bulunmamaktadir.

imar Bilgileri Acisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklar1 Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati 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 alinmig olmasi nedeniyle Sermaye Piyasast Mevzuati ¢ergevesinde
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 portfdyiine 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 Karsilastirma Y 6ntemi ve Gelir yontemleridir.

MALIYET YONTEMIi

Bu yontemde, var olan bir yapimin giiniimiiz ekonomik kosullar1 altinda yeniden insa edilme maliyeti
gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim
degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini
bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde tanimlanmaktadir.
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Bu yontemde gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik 6miir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode
olmasindan dolay1r zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina
degerinin, hi¢bir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir.

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI

Isyeri tiiriindeki gayrimenkul degerlemesinde en giivenilir ve gercekci yaklasim piyasa deger
yaklagimidir. Bu degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkul ile ortak temel
Ozelliklere sahip Kkarsilastirilabilir 6rnekler incelenir. Emsal karsilagtirma yaklagimi asagidaki
varsayimlara dayanir.

- 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 olmadig1 kabul edilir.

- Gayrimenkuliin piyasada makul bir satig fiyati ile makul bir siire i¢in kaldig1 kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel &zelliklere sahip
oldugu kabul edilir.

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

GELIR YONTEMIi

Tasimmazlarin degeri, yalnizca getirecekleri gelire gore saptanabiliyorsa- 6rnegin kiralik konut ya da is
yerlerinde- siirim bedellerinin bulunmasi i¢in gelir yonteminin uygulanmasi kuraldir. Gelir yontemi ile
iizerinde yap1 bulunan bir taginmazin degerinin belirlenmesinde 0l¢iit, elde edilebilecek net gelirdir. Bu
net gelir; yapi, yapiya iligkin diger yapisal tesisler ve arsa payindan olusur. Arsanin siirekli 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 tasinmazin yillik isletme briit gelirinden, taginmazin bos kalmasindan olusan gelir
kaybi1 ve igletme giderlerinin ¢ikarilmasi ile bulunur. Net gelir, yap1 gelir ve arsa gelirinden olugmaktadir.
Arsa geliri, arsa degerinin bolgedeki tasinmaz piyasasinda gegerli olan tasinmaz faiz oraninca getirecegi
geliri ifade eder. Yapi geliri yapmin kalan kullanim siiresi boyunca bolgedeki tasinmaz piyasasinda
gecerli olan taginmaz reel faizi oraninda getirdigi gelir ile yapinin kalan kullanim siiresi temel alinarak
ayrilacak yillik amortisman miktarinin toplamindan olusmaktadir.

6.2. DEGERLEME iSLEMINi ETKILEYEN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktor bulunmamaktadir.
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6.3. TASINMAZIN DEGERINi ETKILEYEN FAKTORLER
OLUMSUZ YONDE ETKIiLEYEN FAKTORLER

-S6z konusu tasinmazlardan 1 no.lu bagimsiz boéliimiin zemin katinda isyerinin bulunmasindan dolay1
otele ait resepsiyon st katta yer almaktadir.

-Degerleme konusu taginmazlardan 2 bagimsiz boliim numarali igyeri nitelikli tasinmazin ticari

goriiniirliigii ve algilana bilirligi diistiktiir.

-Degerleme konusu taginmazlara yakin konumda, benzer konseptte hizmet vermekte olan oteller
bulunmaktadir.

- Turizm sektoriinde gerceklesen satis islemleri genellikle dolar ve euro bazli gerceklesmektedir.
Gilintimiizde kur/TL doniisiimlerinde yasanan dalgalanmalar satis degerlerinde doviz bazinda diisiisler
yaratabilmektedir.

OLUMLU YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

-Tasinmazlar merkezi konumda yer almaktadir.

-Tasinmazlarda kullanilan insaat malzemeleri niteliklidir.

- Degerleme konusu tasinmazlara ait onayli mimari proje, yapi ruhsati ve yap1 kullanma izin belgesi
bulunmaktadir.

- Yakin ¢evresinde yogun olarak ticari amagli kullanilan gayrimenkuller ve oteller bulunmaktadir.

-Goriiniirliiglini ve reklam kabiliyeti yiiksektir.

- Degerleme konusu taginmazlarin yer aldigi cadde bdlgenin énemli akslarindan olup ticari potansiyeli
yiiksektir.

- Degerleme konusu otel tiim diinyada ayn1 standartlar1 saglayan markanin zincir otellerinden biri

6.4. DEGERLEME IiSLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEGERLEME

YONTEMLERI VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLERIi

Bu degerleme c¢alismasinda, yapilan pazar arastirmalari dogrultusunda maliyet yaklasimi ve gelir

yaklagimi uygulanabilir olarak degerlendirilmistir.

Pazar Yaklasimi - Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis ve Kira Orneklerinin Tanimi ve Satis —

Kiralama Bedelleri ile Bunlarin Secilme Nedenleri

Gayrimenkuliin yakin ¢evresinde yapilan arasgtirmalar sonucunda konu gayrimenkule emsal teskil

edebilecek asagidaki emsal bilgilerine ulagilmigtir
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6.5.EMSAL YONTEMIi

Arsa Emsalleri

. Yapilasm D Satis / Rtz Satis Fiyat1 Birim
No Konum Lejant 4 LinumLk Sati Konu Tasinmaza Gore Degerlendirme
Hakki Zamam (m?) Fivati
(TL) (TL/m?)
Degerleme konusu tasinmaza yakin Satilik ® Arsa alani degerleme konusu taginmaza gore daha kiiciiktiir.
1 bir konumda tasmmazin giineyinde TICARI  E=2.40 750 4.000.000 5333 ® Ana caddeye yaklagik 500m uzaklikta yer almakta olup daha
kotii konumdadir.
Degerleme konusu tagmmaza daha _ Satilik * Cadde cepheli olup daha iyi konumdadir.
2 uzak bir konumda Cadde cepheli TICARI E=2 4.000 28.000.000 7000 * Daha biyiik yiiz 6l¢iimiine sahiptir.
Satilik * Bulvar cepheli olup benzer konumdadir.
3 Degerleme konusu tagmmaz yakin ~ TiCARi ~ E=2.40 875 4.750.000 5430 * Daha kiigiik yiiz 6l¢timiine sahiptir.
konumda
Degerleme konusu tagmmmaza yakin % s
4 konumda kuzeyinde TicARi E=240  Saulik 1.350 5.750.000 4250 Daha kétii konumdadir.
* Hisseli Parseldir
5 Degerleme  konusu  taginmaza _ ~ E=1.60 Satilik 1875 7.500.000 4000 * Daha kotii konumdadir. Yapilasma hakki diisiiktiir
yaklasik 1 km uzaginda TICARI
Degerlendirme:

* Degerleme konusu tasinmazin 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 6.000 -6500. TL/m? araliginda olabilecegi tespit edilmistir
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KARSILASTIRMA
TABLOSU

Karsilastirilan Etmenler Karsilastirilabilir Gayrimenkuller
1 2 3 4 5
Birim Fiyati1 (TL/m?) 5333 7.000 5430 4.250 4.000
. Pazarhk Pay: -5% -10% 5% 5%  -5%
. @ —:Miilkiyet Durumu 0% 0% 0% 0% 0%
é g £ 3 sans Kosullar: 0% 0% 0%  20% 0%
e ; Ruhsata Sahip Olma Durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Piyasa Kosullar: 0% 0% 0% 0% 0%
.. Konum 10% -5% 0% 20% 25%
%E Yapilasma Hakki 0% 0% 0% 0%  20%
Q ”
s 5 5 Yiiz Olgiimii 5% 10% 5% 5% 5%
E £ 2 Fiziksel Ozellikleri 0% 0% 0% 0% 0%
= Yasal Ozellikleri 0% 0% 0% 0% 0%

Diizeltilmis 5.300 | 6.600 | 5.416 @ 6.105
Deger

e Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmaza deger takdir edilirken; taginmazin yasal ve teknik 6zellikleri, benzer
nitelikteki taginmazlara iliskin bilgiler, konumu, ulasimi, ¢evre 6zellikleri, altyapisi, gergeklestirilen
SWOT analizi ve iilkenin ekonomik durumu goéz dniinde 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 agagidaki gibi yapilmistir.

ARSA DEGERI

Ada/Parsel Yiiz(glzg):ﬁmii Bi:}?Pé%er Ars?Tll)jgeri
585 ada 2 parsel 2.213,00 6.600 14.605.000
TOPLAM DEGERI 14.605.000
6.6 MALIYET YONTEMI

Bu analizde bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimi ile; binalarin teknik 6zellikleri,
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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ARSA DEGERI

Yiiz Ol¢iimii Birim Deger Arsa Degeri
Ada/Parsel (m?) (TL/m?) (TL)
585 ada 2 parsel 2.213,00 6.600 14.605.000
TOPLAM DEGERI 14.605.000

BINA DEGERI

Bina Bina Alam Birim Maliyet Yipranma Pay1 Bina Degeri
(m?) (TL/m?) (%) (TL)
Otel 6.126 4500 8% 25.361.640
Isyeri 719 2250 8% 1.488.330
if‘;’;ﬁ‘g’ﬁgi;&%k 2.202 2000 8% 4.051.680
TOPLAM YAKLASIK DEGERi  30.901.650

MALIYET YAKLASIMINA GORE TASINMAZIN DEGERI

Arsa Degeri 14.605.000 TL
Bina Degeri 30.901.650 TL

Harici Miiteferrik isler 100.000 TL
TASINMAZIN TOPLAM DEGERI 45.606.650 TL

6.6.1. GELIR YONTEMI iLE DEGER TESPIiTi

Degerleme konusu tasmnmazin faal durumda olan bir otel olmasi dolayisiyla “Indirgenmis Nakit
Akis1”

yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmistir.
Direkt Kapitalizasyon Yontemi

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

Bu degerleme ¢alismasinda Direkt Kapitalizasyon Ydntemi uygulanmamustir.
indirgenmis Nakit Akis1 Yontemi

Gelir yaklagiminda mimari projesi ve ruhsat1 bulunan mevcut projenin degerlemesi yapilmaktadir.
Gelistirme yonteminde ise herhangi bir projesi veya ruhsati bulunmayan arsa iizerine mevcut imar
durumu gergevesinde en uygun proje gelistirilerek elde edilecek gelirlerin indirgemesi yapilmaktadir.
Arsa degerlemesinde 2. yontem olarak kullanilan gelistirme yaklasiminda arsa {lizerinde yapilacak
olan projeden arsa sahibi payina diisen gelirler hesaplanarak arsa degeri bulunmaktadir.

Projesi belli olan bog arsanin ya da inga 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 yiiriirlikkte
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olan mevcut imar plani kosullarina gére kendi 6ngorisii ile satilabilir / kiralanabilir alan tespitini
yaparak nakit akis tablosunu olusturmaktadir.

Degerleme Isleminde KullanilanVarsayimlar

-Degerleme konusu otel 165 odadan olugmustur.

- Otelin ortalama doluluk oraninin 2019 yilinda %78 olarak gergeklesecegi, bu oranin 2023 yilinda
%84 doluluga ulasacag: ve sabit olacagi varsayilmistir.

- Otelin 365 giin agik olacagi varsayilmistir.

- Soz konusu tesisde fiyatlar, odatkahvalti konseptinde olacak sekilde Ongoriilmiistiir. Turizm
sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2019 yilinda 25,00 Euro ile
baglayip enflasyon oranina ve bdlge ekonomik gostergeleri gelisim tahminlerine gore artacagi
varsayilmistir .

- Tesisin performansi géz Oniinde bulunarak, diger gelirlerin konaklama gelirlerinin 2019 yil1 ve
sonraki yillarda %25 oraninda olacagi varsayilmustir.

-Otelde GOP (Gross Operating Profit) oraninin 2019 yilinda %33 oraninda olacagi, diger yillarda
artarak 2024 yilinda %45 oranina ulasacagi ve sonraki yillarda da sabit devam edecegi kabul
edilmistir.

-Yenileme maliyetinin toplam otel oda gelirlerinin %1,0’i oraninda olacag ongdriilmiistiir.

-Bina sigorta bedeli miisteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yillik 16.338 EURO olarak
kullanilmis olup bu degerin diger yillar sabit olacagi varsayilmistir.

- Emlak vergisi bedeli miisteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yillik 8.786 EURO olarak
kullanilmis olup bu deger her yil %2 oraninda artacaktir.

- Rapor tarihindeki TCMB alig kuru, 1 Euro = 6.03.- TL olarak, esas alinmustir.

- Diikkan olarak kullanilan 2 no.lu bagimsiz boliimiin 2019 yili yillik kira gelirinin toplam 52.500
EURO olacagi varsayilmustir.

- Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

- Projeksiyonda indirgeme oran1 %11,00 alinmistr.

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

- Projeksiyonda kapitalizasyon orani1 %7,00 kabul edilmistir.

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

iBiS OTEL ADANA

ODA SAYISI (ADET) 165
ACIK OLAN GUN SAYISI (GUN) 365
YILLIK ODA KAPASITESI (KiSi) 60.225
DIGER GELIRLER ORANI (%) 25,00%
YENILEME MALIYETi ORANI (%) 1,00%
KAPITALIZASYON ORANI (%) 6,00%
KAPITALIZASYON ORANI AGOP (%) 7,00%
ENFLASYON ORANI (%) 2,00%
DUKKAN KIRALANABILIR ALAN(m2) 719

1 EURO Alis 6,03
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Proje Nakit Akisi (EURO)

Villar 29.12.2019 29.12.2020 29.12.2021 20.12.2022 29.12.2023 20.12.2024 29.12.2025 29.12.2026 20.12.2027 29.12.2028 29.12.2029
Otel Fonksiyonu

Toplam Oda Sayisi (Adet) 165 165 165 165 165 165 165 165 165 165 165
Acik Olan Giin Sayisi (Giin) 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
Yillik Oda Kapasitesi 60.225 60.225 60.225 60.225 60.225 60.225 60.225 60.225 60.225 60.225 60.225
Doluluk Orani (%) 78% 79% 81% 83% 84% 84% 84% 84% 84% 84% 84%
satilan Oda Satisi (Adet) 46.976 47578 48.782 49.987 50.589 50.589 50.589 50.589 50.589 50.589 50.589
0Oda Fiyati (EURO) 25,00 29,00” 32,00” 34,00" 35,00 35,70 3641 37,14 37,89 38,64 39,42
0Oda Gelirleri (EURO) 1.174.388 1.379.755 1.561.032 1.699.550 1.770.615 1.806.027 1.842.148 1.878.991 1.916.571 1.954.902 1.994.000
Diger Gelirler (EURO) 293.597 344.939 390.258 424.387 442.654 451.507 460.537 469.748 479.143 488.726 498.500
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 1.467.984 1.724.693 1.951.290 2.124.437 2.213.269 2.257.534 2.302.685 2.348.739 2.395.713 2.443.628 2.492.500
GOP (%) 33% 35% 37% 41% 43% 45% 45% 45% 45% 45% 45%
GoP 484.435 603.643 721.977 871.019 951.706 1.015.890 1.036.208 1.056.932 1.078.071 1.099.632 1.121.625
isletme Giderleri 983.550 1.121.051 1.220.313 1.253.418 1.261.563 1.241.644 1.266.477 1.291.806 1.317.642 1.343.995 1.370.875
Yenileme Maliyeti (EURO) 14.680 17.247 19.513 21244 22.133 22575 23.027 23.487 23.957 24.436 24.925
Emlak Vergisi Bedeli 8.786 8.962 9.141 9.324 9.510 9.700 9.894 10.092 10.294 10.500 10.710
Bina Sigorta Bedeli 16.338 17.155 18.013 18.913 19.859 20.852 21.894 22.989 24.139 25.346 26.613

OTEL Net Gelirleri 444631 560.279 675.311 821.538 900.204 962.763 981.392 1.000.363 1.019.681 1.039.350

Diikkan Kira G i 52.500 53.550 54.621 55.713 56.827 57.964 59.123 60.305 61.511 62.741

Toplam Net Geli 497.131 613.829 729.932 877.251 957.031 1.020.727 1.040.515 1.060.668 1.081.192 1.102.091

Donem Sonu Deger (%) 16.048.187

Net Nakit Akiglari 497.131 613.829 729.932 877.251 957.031 1.020.727 1.040.515 1.060.668 1.081.192 17.150.278
Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 7,20% 7,70% 8,20%
indirgeme Orani 10,50% 11,00% 11,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 10.970.389 10.588.576 10.223.528
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 10.970.000 10.590.000 10.220.000
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 66.151.447 63.849.112 61.647.872
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 66.150.000 63.850.000 61.650.000
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6.6.3. KIRA DEGERI ANALIZi VE KULLANILAN VERILER
Akfen GYO A.S.’nin tarafimiza ulastirdig: ek kira sartlari sozlesmesine gore;

- Degerleme ¢aligmas1 Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S miilkiyetinde bulunan otel i¢in otel
isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan 6denmesi gereken yillik kira bedeli olarak briit gelirin
(KDV harig) ylizde yirmibesi (% 25) veya briit gelirden %8 yenileme rezervi igin diisiilerek elde
edilen diizeltilmis briit isletme gelirinin 2016 yili itibariyle yiizde yetmigikibugugundan (% 72,5)
yiiksek olan miktar1 6deyecektir.

- Degerleme calismasi 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 almmustir. Kiralama modelinde otelin yenileme
caligmalarinin kiraci tarafindan yapilacagi varsayilmistir.

- Diikkan olarak kullanilan 2 no.lu bagimsiz boliimiin 2019 yili yillik kira gelirinin toplam 52.500 .-
EURO olacag varsayilmistir.

- Bina sigorta bedeli miisteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yillik 15.142.- EURO olarak
kullanilmis olup bu degerin diger yillar sabit olacagi varsayilmistir.

- Emlak vergisi bedeli miisteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yillik 14.464.- EURO
olarak kullanilmig olup bu deger her y1l %2 oraninda artacaktir.

- Projeksiyonda indirgeme oran1 %9,00 alinmustir.

- Calismalara IVSC (Uluslararasi1 Degerleme Standartlar1 Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.

- Projeksiyonda kapitalizasyon orani %6,00 kabul edilmistir.

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

- Rapor tarihindeki TCMB alig kuru, 1 Euro = 6.03.- TL olarak, esas alinmustir.
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ADANA 1IBIS OTEL (%) 25%

AGOP HESABI (%) 8%

AGOP GELIRI (%) 72,5%

OPLAM NAKIT A
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
ADANA IBIS OTEL GELIRLERI UZERiINDEN (€) 366.996 431.173 487.823 531.109 553317 564.384 575.671 587.185 598.928 610.907 623.125
AGOP ADANAIBIS OTEL (€) 266.072 337.609 410.259 508.272 561.617 605.584 617.695 630.049 642.650 655.503 668.613
KULLANILAN ADANA IBIS OTEL KiRA GELIRi (€) 366.996 431.173 487.823 531.109 561.617 605.584 617.695 630.049 642.650 655.503
DUKKAN KiRA GELIRI (€) 52,500 53,550 54,621 55.713 56.827 57.964 59.123 60.305 61,511 62.741
SIGORTA GIDERI (€) 15.142 17.155 18.013 18.913 19.859 20.852 21.894 22.989 24.139 25.346 26,613
EMLAK GIDERI (€) 14.464 14.753 15.048 15.349 15,656 15.969 16.289 16.615 16.947 17.286 17,632
YENILEME MALIYETI (€) (%5) 840 960 1.028 1.086 1.136 1.172 1210 1.234 1.259 1.284 1310
TOPLAM NAKIT AKISLARI (€) 389.050 451.855 508.354 551.473 581.793 625.554 637.425 649.516 661.816 11450911 687.055
Risksiz Getiri Orani 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) 8.384.749 8.083.531 7.795.900

Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 8.380.000 8.080.000 7.800.000

Toplam Bugiinkii Deger (TL) 50.560.037 48.743.691 47.009.279

Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 50.560.000 48.740.000 47.010.000
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Tasinmazin Kira Degeri

YILLAR 29.12.2019

Kira Degeri Ortalama Nakit Akigi 443.091

Risksiz Getiri Orani 1,44% 1,44%

Risk Primi 8,56% 9,06%

indirgeme Orani (%) 10,00% 10,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 402.810 400.987

Toplam Bugiinkii Deger (EURO)
Toplam Bugiinkii Deger (TL)

29.12.2017 ve 29.12.2018 Arasindaki Giin Sayisi
OTEL'iN YILLIK KiRA DEGERi (EURO)

OTEL'iN YILLIK YAKLASIK KiRA DEGERi (EURO)
OTEL'iN YILLIK TOPLAM YAKLASIK KiRA DEGERI (TL)

6.8. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKi DURUMUNUN ANALIZi

Tasimnmaza ait incelemeler ilgili Belediye ve Tapu Miidiirligli'nde yapilmis olup, hukuki agidan herhangi bir
kisitlayict durum bulunmamaktadir.

6.10. EN YUKSEK VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

Bir miilkiin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir ve degerlemesi
yapilan miilkiin en yiiksek getiriyi saglayan kullanimi, en verimli ve en iyi kullanimidir.

Yapilan pazar arastirmalar1 ve degerlendirmeler dogrultusunda, degerleme konusu taginmazlardan 1 no.lu bagimsiz
boliimiin en verimli ve en iyi kullanimm mevcut kullamin ile uyumlu olarak “Otel”, 2 no.lu bagimsiz ise “Isyeri”
amacli kullanimdir.

6.11. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZI

Bu degerleme calismasinda konu tasinmaz iki adet bagimsiz boliimden olusmasina ragmen sz konusu
tasinmazlarin fonksiyonel kullanimlar1 dikkate alindiginda bir biitiin olarak degerlendirilmesi uygun goriilmiistiir
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 karsilig1 yontemi s6z konusu degildir.
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIiRIiLMESi

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

S6z konusu degerleme ¢aligmasinda maliyet yaklagimi ve gelir yaklasimi yontemi olan indirgenmis
nakit akisi 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. ASGARiI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICIN YER
ALMADIKLARININ GEREKCELERIi

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRIiLiP GETIiRIiLMEDIGi 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
almmmas1 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 Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Simrlandirma
Olup Olmamasi Durumuna Goére Degerlendirme

Degerleme konusu taginmazlarin ilizerinde yer alan ipoteklerin proje finansmani maksadiyla tesis
edildigi tespit edilmistir. S6z konusu ipotek ile ilgili 01.12.2017 tarihli resmi yaz1 ekte yer almakta
olup gayrimenkullerin devrine iliskin herhangi bir sinirlayict unsur bulunmamaktadir.

Gayrimenkullerin veya Projenin, Imar Bilgileri, Alnmas1 Gereken izinler ile Mimari Proje ve
Insaata Baslanmasi icin Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut Olup
Olmamasi Dogrultusunda Degerlendirme

Degerleme konusu 585 ada, 2 no.lu parsel Adana Biiyiiksehir Belediyesi’nin 08.05.2006 tarih ve 105
sayili karar1 ile onayli 1/1.000 dlgekli Uygulama Imar Plani kapsaminda “Ticaret Alam” lejantinda
kalmaktadir.

Yapilan incelemeye gore ana tasinmaza ait, 28.12.2011 onay tarihli “Mimari Projesi”, 01.12.2010
onay tarihli ve 12/13 no.lu “Yap1 Ruhsat1”, 25.04.2012 onay tarihli ve 3/20 no.lu “Yap1 Kullanma izin
Belgesi” mevcuttur. Konu taginmazlar yap1 kullanma izin belgesine sahip olup kat miilkiyetine
gecmistir. Ayrica tasinmazlarin tapu kiitiglinde cins tahsisi mevcut kullanimi ile uyumlu olarak
yapildigi i¢in tagmmmazlar yasal siirecini tamamlamistir.
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Sonuc¢ Goriis

Degerleme konusu taginmazlarin iizerinde 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 yatiriminin finansman1 amaciyla Proje Finansman Sendikasyon Kredisi
saglanmistir. Credit Bank Europe’un bu husustaki yazisi rapor ekinde sunulmustur.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 28.05.2013 tarihli resmi gazetede yayinlanan Gayrimenkul Yatirim

Ortaklaria iligkin 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 yatirimlar i¢in kredi temini amaciyla portfoydeki
varliklar tizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. S6z konusu tebligin ilgili
maddesi uyarinca, tasinmaz {iizerindeki ipotek tasinmazlarin gayrimenkul yatirnm ortakliklari
portfoyiline alinmasinda sermaye piyasast mevzuati ¢cergevesinde, bir engel teskil etmemektedir.

Bu agiklamalar dogrultusunda, degerleme konusu taginmazlarin ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati
hiikiimlerince Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfoyiine taginmazlarin (otel+igyeri) “bina” olarak
almmasinda herhangi bir engelin bulunmadig diistintilmektedir.

8. SONUC

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

Tasinmazin bulundugu yer, civarmin tesekkdl tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, alan ve konumu, yapinin ingaat nizami, sistemi, yasi, is¢ilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — 1s1k — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis
ve mevkide detayli piyasa arastirmasit yapilmistir. S6z konusu degerleme c¢alismasinda maliyet
yaklagimi ve gelir yaklagimi 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 satig kuru esas alinmistir. Buna bagh olarak degeri asagidaki
sekilde takdir edilmistir.

Maliyet Yaklasim 45.600.000 7.562.189
Gelir Yaklasim* 56.295.000 9.335.000

Pazar yaklasiminda degerlemesi yapilan miilk, pazarda gergeklestirilen benzer miilklerin satislariyla
karsilastirilmigtir. Pazarda yapilan incelemelerde konu tasinmazla benzer nitelikte emsallere ulagilmis
olup somut verilere ulasilmigtir. Maliyet yaklasiminda ise bina maliyet degeri maliyet yaklagimi ile
binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aymi 6zelliklerde insa edilen
binalarin ingaat maliyetleri ve ge¢cmis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler géz oniinde
bulundurularak degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma payi, degerleme uzmaninin tecriibelerine
dayali olarak binanin gozle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak takdir edilmistir.
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*Gelir yaklasiminda ise konu tasimmazlardan 1 no.lu bagimsiz boliimiin “Otel” vasifli olmasindan
dolay1 bolgede yapilan pazar arastirmasinda benzer nitelikteki gayrimenkullerin gelirleri ve 2 no.lu
bagimsiz bolim i¢in yillik kira geliri elde edilebilecegi dikkate alinarak, tasinmazlar gelir getiren bir
miilk olarak degerlendirilmistir. S6z konusu 1 no.lu bagimsiz boliimiin gelir getiren bir miilk olarak
degerlendirilmis olup tasinmazin degerlemesinde gelir yaklasimi da kullanilmistir. Gelir yaklagiminda
kullanilan verilere yonelik olarak bolgede benzer nitelikteki gayrimenkuller icin pazar arastirmasi
yapilmustir. Gelir yaklasimi tasinmazin mevcut kira s6zlesmesine gore elde ettigi gelirler ve potansiyel
olarak pazarda elde edebilecegi nakit akisi dikkate alinarak iki ayr1 sekilde yapilmistir. S6z konusu
otel, mevcutta isletilmek tizere kiralama s6zlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmistir. Bu dogrultuda,
sozlesme ile garanti altina alinmig olan kira gelirleri i¢in daha diisiik risk primi ile indirgeme yapilarak
tasinmazin degeri hesaplanmistir. Bir diger sekilde ise, yapilan pazar arastirmasina gdre otelin elde
edebilecegi potansiyel net nakit akislarina gore degerlendirme yapilmustir.

Bu baglamda tasinmazin gelir yaklasimima gore takdir edilen degeri; kira s6zlesmesine gore garanti
altina alinmis olan kira gelirine gore hesaplanan ve isletmenin potansiyel net nakit akiglarinin
indirgenmesiyle bulunmus olan iki degerin ortalamasi alinarak takdir edilmistir. Gelir getiren
miilklerde gayrimenkuliin degeri performansima bagli olup kullanilan iki farkli yontemden gelir
yaklagimina gore hesaplanan degerin taginmazin degerini daha iyi yansittig1 kanisina varilmistir. Bu
dogrultuda rapor sonug degeri olarak, gelir yaklagimiyla hesaplanan pazar degeri takdir edilmistir.

Rapor Tarihi 31.12.2018
Degerleme Tarihi 25.12.2018

Pazar Degeri (KDV Haric) 56.295.000.-TL

Pazar Degeri (KDV Dahil)  66.428.100.-TL
Pazar Degeri(KDV Hari¢)  9.335.000.-EURO
Pazar Degeri(KDV Dahil)  11.015.300.-EURO
Kira Degeri (KDV Haric) 2.430.000.-TL
Kira Degeri (KDV Dabhil) 2.867.400.-.TL
Kira Degeri (KDV Hari¢)  405.000.-EURO
Kira Degeri (KDV Dabhil) 478.000.-EURO

NOTLAR

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

- KDV orani %18 kabul edilmistir.

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

- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmugtir.

GOREVLi DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Ulvi Barkin SENSES Seref EMEN
SPK Lisans NO:405898 SPK LISANS NO:401584
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EK - LISANSLAR

@SSP

Sermaye Piyasas

Tarih : 17.08.2016 No : 405898

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun "

Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar icin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliki

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

Ulvi Barkin SENSES

Gayrimenkul Degerleme Lisansin almaya hak kazanmustir.

A5 S

Levent | IANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ
LISANSLAMA VE SiCiL. MUDDRT GENEL MUDUR
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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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