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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.
Biiyiikdere Caddesi No:201 C Blok Kat:8 Levent /istanbul

Sayin Hiiseyin YILMAZ,

Talebiniz dogrultusunda Esenyurt’'ta konumlu olan “Otel”in pazar degerine yonelik 2017REV771 no.lu
degerleme calismasi hazirlanmistir. Degerleme konusu tasinmaz, 1.755,37 m? yiz olglimine sahip arsa
Uzerinde, 7.331,00 m? brit kapali alandan olusmaktadir. Tasinmazin pazar degeri asagidaki gibi takdir
edilmistir. Takdir edilen deger, degerlemeyi olumsuz kilan etkenler, varsayimlar ve kisitlamalarla birlikte
degerlendirilmistir.

TASINMAZIN PAZAR DEGERI (KDV HARIC)

Rapor Tarihi 05.01.2018

Revize Rapor Tarihi 28.03.2018

Deger Tarihi 29.12.2017

Pazar Degeri (KDV Harig) 44.610.000 TL  Kirkdértmilyonaltiylizonbin-TL

Pazar Degeri (KDV Dahil) 52.639.800 TL  Elliikimilyonaltiylizotuzdokuzbinsekizyliz-TL
Yillik Kira Degeri (KDV Harig) 1.420.000 TL Birmilyondortytzyirmibin -TL

Yillik Kira Degeri (KDV Dahil) 1.675.600 TL Birmilyonaltiylizyetmisbesbinaltiyliz-TL

Pazar degerinin tespitine yonelik olarak yapilan hesaplamalar, bilgiler ve acgiklamalar rapor iceriginde yer
almaktadir. Pazar degerinin takdiri icin yapilan analiz ve hesaplamalar RICS tarafindan “Redbook”ta
tanimlanan Degerleme Standartlari ve Uluslararasi Degerleme Standartlar (IVS) ile uyumlu olarak
hazirlanmustir.

Degerlemenin amaci ve kullanici bilgileri raporda acik bir sekilde belirtilmis olup rapor, tarafinizla yapilan
13.10.2017 tarih, 2977-8 no.lu soézlesmeye istinaden hazirlanmistir. Raporun soézlesmede belirtilen
degerleme amaci disinda ya da baska bir kullanici tarafindan kullanilmasi mimkdin degildir.

Bu c¢alismada sizler ile birlikte ishirligi yapmaktan mutluluk duyuyoruz. Calismaya iliskin herhangi bir
sorunuz olmasi durumunda bizimle iletisime gegebilirsiniz.

Saygilarimizla,

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.

Degerlemeye Yardim Eden

Emre SEVING
Ece KADIOGLU Ozan KOLCUOGLU, MRICS
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Lisans no: 403562 Lisans no: 402293
RAPOR NO: 2017REV771 RAPOR TARIHI: 28.03.2018
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Hazirlanan degerleme raporu igin asagidaki hususlari beyan ederiz;

D N N N N N N TN

\

Asagidaki raporda sunulan bulgularin Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugunu,

Analiz ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirl oldugunu,

Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle herhangi bir ilgisi olmadigini,

Degerleme uzmaninin lcretinin raporun herhangi bir bolimiine bagh olmadigini,

Degerleme calismasinin ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestigini,

Degerleme uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugunu,

Degerleme calismasinin gerceklestirildigi misteriyle aramizda herhangi bir cikar catismasi olmadigini,
Degerleme uzmaninin degerlemesi yapilan miulkin yeri ve tiri konusunda daha 6nceden deneyimi
oldugunu,

Degerleme uzmaninin, milki kisisel olarak denetledigini,

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda
bulunmadigini,

Degerleme raporunun RICS tarafindan “Redbook”ta tanimlanan Degerleme Standartlari kapsaminda
hazirlandigini,

Degerleme raporunun teminat amach islemlerde kullanilmak Gzere hazirlanmamis olup Uluslararasi
Degerleme Standartlari (IVS) kapsaminda dizenlendigini,

Zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu ¢alismalarinin, "Cevre Jeofizigi” bilim dalinin profesyonel
konusu icinde kalmasi ve bu konuda ihtisasimiz olmamasi nedeniyle gayrimenkullin ¢cevresel olumsuz bir
etki olmadiginin varsayildigini,

Bu degerleme raporunun ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hilkiimlerine gore hazirlandigini beyan ederiz.

Ayrica, TSKB Gayrimenkul Degerleme A.$'nin iiretim faaliyeti, FS 509685 sertifika no ile ISO 9001:2008
Kalite Yonetim Sistemi BSI tarafindan belgelendirilmistir.

RAPOR NO: 2017REV771 RAPOR TARIHi: 28.03.2018
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GAYRIMENKULUN ACIK
ADRESI

GAYRIMENKULUN KULLANIMI

TAPU KAYIT BiLGILERi

iMAR DURUMU

OZEL VARSAYIMLAR

KISITLAMALAR

DEGERLEMENIN AMACI

EN VERIMLI VE EN iYi
KULLANIMI

DEGERLEME TARIHi

RAPOR TARIHi

REVIZE RAPOR TARiHi
PAZAR DEGERI (KDV HARIC()

PAZAR DEGERI (KDV DAHiL)

RAPOR NO: 2017REV771

Yonetici Ozeti

Esenyurt Mahallesi Haramidere D-100 Karayolu Kuzey Yanyol No:5-7 Esenyurt
34515 Esenyurt — istanbul

3 Yildizli Otel
istanbul ili, Esenyurt ilcesi, Yakuplu Mahallesi, 404 ada, 39 no.lu parsel

Degerleme konusu 404 ada, 39 no.lu parsel Esenyurt Belediyesi'nin 19.03.2013
tarihli karari ile 1/1.000 &lgekli “Esenyurt TEM Giineyi 5. Etap Uygulama imar
Plani” kapsaminda “Konut Alani” lejandinda kalmakta olup yapilasma kosullari
asagidaki sekildedir.

o Hmaks: 4 kat
e Cekme mesafeleri: Yan ve arka bahge; 5 m, 6n bahge;20 m’dir.

Degerleme calismasi kapsaminda, misteri talebi dogrultusunda herhangi bir
ozel varsayim getirilmemistir.

Degerleme calismasi kapsaminda, musteri talebi dogrultusunda herhangi bir
kisitlama getirilmemistir.

Bu degerleme raporu, GYO kapsaminda halka arz edilmis bir gayrimenkul
olmasi nedeni ile hazirlanmistir.
Konu rapor teminat amacgh islemlerde kullanilmak {zere hazirlanmamis olup

Uluslararasi Degerleme Standartlari'na gore tanzim edilmistir.

Yapilan pazar arastirmalari ve degerlendirmeler dogrultusunda, degerleme
konusu tasinmazin en verimli ve en iyi kullanimi uygulama imar planindaki
lejandi ve mevcut kullanimi ile uyumlu olarak “Konut” amach kullanimidir.

29.12.2017
05.01.2018

28.03.2018

44.610.000 TL
Kirkdortmilyonaltiylizonbin-TL

52.639.800 TL
Ellikimilyonaltiyiizotuzdokuzbinsekizyiiz-TL

Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir, rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir biitiindir bagimsiz kullanilamaz.

RAPOR TARIHi: 28.03.2018

GIZLiDIR
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Bolim 1

Rapor, Sirket ve Musteri Bilgileri

1.1 Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu degerleme raporu, Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg A.S. icin sirketimiz tarafindan 05.01.2018
tarihinde, 2017REV771 rapor numarasi ile tanzim edilmis olup 28.03.2018 tarihinde revize edilmistir.

1.2 Rapor Tiirii ve Degerlemenin Amaci

Bu rapor, istanbul ili, Esenyurt ilcesi, Yakuplu Mahallesi, 404 ada, 39 no.lu parsel lizerinde yer alan otelin
29.12.2017 tarihli pazar degerinin, Tiurk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan gayrimenkul
degerleme raporudur.

Bu degerleme raporu, Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda tanzim edilmis olup Sermaye Piyasasi
mevzuati hiikimleri dogrultusunda hazirlanmistir.

Konu degerleme ¢alismasi; tasinmazin GYO kapsaminda halka arz edilmis bir gayrimenkul olmasi nedeni ile
hazirlanmustir.

1.3 Raporu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu, gayrimenkuliin mahallinde yapilan inceleme sonucunda ilgili kisi — kurum -
kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak, Sorumlu Degerleme Uzmani Ozan KOLCUOGLU (Lisans
N0:402293) kontroliinde, Degerleme Uzmani Ece KADIOGLU tarafindan hazirlanmistir. Bu degerleme
raporunun hazirlanmasina Emre SEVING yardim etmistir. Rapora yardim eden bilgisi, bilgi amagli olarak
verilmistir.

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin, sirketimizin degerleme uzmanlari 26.12.2017 tarihinde ¢alismalara baslamis ve
05.01.2018 tarihi itibari ile raporu hazirlamiglardir. Bu sirede gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi
dairelerde incelemeler ve ofis ¢alismasi yapilmistir.

1.5 Dayanak Sozlesmesi ve Numarasi

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. arasinda taraflarin hak ve
yliktumldltklerini belirleyen 2977-8 no.lu ve 13.10.2017 tarihli dayanak s6zlesmesi hikimlerine bagl
kalinarak hazirlanmistir.

1.6 Degerleme Galismasini Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler

Degerleme calismasini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen bir faktor yoktur.

1.7 Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Getirilen Sinirlamalar

Bu degerleme raporu, 2977-8 no.lu ve 13.10.2017 tarihli dayanak sézlesmesi kapsaminda; istanbul ili,
Esenyurt ilcesi, Yakuplu Mahallesi, 404 ada, 39 no.lu parsel lizerinde yer alan, otelin 29.12.2017 tarihli pazar
degerinin, Turk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.

Bununla birlikte degerleme calismasi sirasinda misteri tarafindan herhangi bir sinirlama getirilmemistir.

RAPOR NO: 2017REV771 RAPOR TARiHi: 28.03.2018
GIZLiDIR
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1.8 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug
Degerlemeye iliskin Bilgiler

Rapor Tarihi Rapor Numarasi  Raporu Hazirlayanlar KDV Harig Toplam Degeri (TL)

Rapor 1 30.09.2011 2011REV368 Mehmet ASLAN 34.460.000
Fatih TOSUN
Rapor 2 31.12.2012 2012REV914 Ozge AKLAR 46.410.000
Makbule YONEL MAYA
Rapor 3 03.02.2014 2013REV948 Ozge AKLAR 57.700.000

Makbule YONEL MAYA

1.9 Sirket Bilgileri

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S., Meclisi Mebusan Caddesi Molla Bayiri Sokak No.1 Findikh — Beyoglu,
istanbul adresinde faaliyet gdstermekte olup 13.11.2002 tarih ve 5676 sayili Ticaret Sicil Gazetesinde
yayinlanan Sirket Ana Sézlesmesine gore Ekspertiz ve Degerlendirme olarak tanimlanan is ve hizmetleri
vermek amaciyla 300.000 Tirk Lirasi sermaye ile kurulmustur. (Ticaret Sicil No: 485935 - Mersis No:
0859033992100010)

Sirketimiz, Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) 03.02.2003 tarih ve KYD-66/001347 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri cercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine alinmistir.

Ayrica sirketimiz, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 17.12.2009 tarih ve 3469 sayili karari ile
“Gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagli hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti verme
yetkisi almistir.

Sirketimiz 17.03.2011 tarihi itibariyle, uluslararasi meslek kurulusu olan RICS (Royal Institution of Chartered
Surveyors) tarafindan “Regulated by RICS” statislne alinmistir.

Sirketimiz, BSI (BSI Eurasia Yonetim Sistemleri Belgelendirme Ltd. Sti.) tarafindan verilen ISO 9001:2008 Kalite
Belgesi’ne sahiptir.

Sirket web adresi: www.tskbgd.com.tr

1.10 Miisteri Bilgileri

Bu degerleme raporu, Bilyiikdere Caddesi No:201 C Blok Kat:8 Levent /istanbul adresinde faaliyet gdsteren
Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. icin hazirlanmustir.

RAPOR NO: 2017REV771 RAPOR TARiHi: 28.03.2018
GIZLiDIR
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Bolim 2

Demografik ve Ekonomik Veriler

2.1 Demografik Veriler

Tiirkiye
Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine Niifus Biiyiikligii ve Niifus Artis Hizi
gore 31 Aralik 2016 tarihi itibariyle Turkiye ntfusu gg000.000 % L35% ) 0%
79.814.871 kisidir. 2016 yilinda Tirkiye’de ikamet 138% 134% 1,60%
eden niifus bir dnceki yila gore 1.073.818 kisi (% 1,35 /=% ) 140%
oraninda) artmigtir. Nifusun % 50,2’sini (40.043.650  76.000.000 1:(2,8;2
kisi) erkekler, % 49,8'ini (39.771.221 kisi) ise kadinlar _, .0 . 0,80%
olusturmaktadir. Hane halki biyuklugiinin ise son 0,60%
bes yilda ortalama 3,58 oldugu gorilmiistir. 72.000.000 I I 8::8:;2
Asagidaki tablo ve grafiklerde, ADNKS \ierilerine gére, 70.000.000 5010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 0.00%
Tirkiye icin yas grubuna gore nifus dagilimi ve egitim s Nifus BiyUKIigi == Niifus Artis Hiz
durumu gosterilmistir.
o m 0-14 yas grubu kisi sayis M}/ . ﬁt;kmufl\; ZzT:uBllmeyen
W 15-29 yas grubu kisi sayisi 2% 1% . m ilkégretim Mezunu
W 30-44 yas grubu kisi sayisi B Ortaokul veya Dengi Okul Mezunu
45-59 yas grubu kisi sayisi b 297 W Lise veya Dengi Okul Mezunu
60-74 yas grubu kisi sayisi m Yiiksekokul veya Fakiilte Mezunu
75+ yas grubu kisi sayisi 4 W Yiiksek Lisans ve Doktora Mezunu
Bilinmeyen
TUIK 2016 TUIK,2016
istanbul
2016 yilinda, Tirkiye nifusunun % 18,5'inin ikamet ettigi
istanbul, 14.804.116 kisi ile en ¢ok niifusa sahip olan il
olmustur. istanbul nifusu, 2016 yilinda binde 10
oraninda artig gostermistir. Hane halki biiyiklGglnin ise
son bes yilda ortalama 3,51 oldugu gorilmustar.
Asagidaki tablo ve grafiklerde, ADNKS verilerine gore,
istanbul ili icin yas grubuna gére niifus dagilimi ve egitim
durumu gosterilmistir. = Ulke Niifusu-istanbul Nifusu = istanbul Niifusu
2%
W 0-14 yas grubu kisi sayisi Okuma-Yazma Bilmeyen
W 15-29 yas grubu kisi sayisi = ilkokul Mezunu
M 30-44 yas grubu kisi sayisi m ilkégretim Mezunu
B 45-59 yas grubu kisi sayisi H Ortaokul veya Dengi Okul Mezunu

H Lise veya Dengi Okul Mezunu

60-74 yas grubu kisi sayisi
B Yiksekokul veya Fakiilte Mezunu

75+ yas grubu kisi sayisi

M Yiksek Lisans ve Doktora Mezunu
TUIK,2016 @ Bilinmeyen
TUIK,2016
RAPOR NO: 2017REV771 RAPOR TARiHi: 28.03.2018
GIZLiDIR
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10. 7,/

2.2 Ekonomik Veriler?

Tirkiye ekonomisi 2017’nin {glincl c¢eyreginde
gecen yilin ayni donemine gore %11,1 biuylmistir.
Harcamalar tarafindan bakildiginda (i¢linci ¢eyrekte
hanehalki talebindeki %11,7 artis blylumenin itici
glicli olmustur. ilaveten insaat yatirimlarindaki %12
ve makine-techizattaki %15,3 artislarin destekledigi
sabit sermaye olusumu %12,4 artis gostermistir.
Uretim tarafindan bakildiginda finans hari¢ tiim
sektorlerde pozitif bir tablo gorilmustir. Mevsim ve
takvim etkilerinden arindirilmis veriye gore 2017 yili
ikinci ceyreginde bir 6nceki ceyrege goére GSYiH'de
%1,2 gibi artis olmustur. Eylll 2017 sonu itibariyla

Ceyreklere Gore Biiyiime (%)

11,1%

7,2%
5,2% 5,1%

2 e 4,8% 4,9% 4,2%

-0,8%
| |

||||||v| |v|||||

2015 2016 2017

TUIK
Tlrkiye ekonomisinin blyklGgu 2,9 trilyon TL'ye (844 mlryar ABD dolari) ulasmistir.

Kasim’da TUFE’nin %1,49 artmasi ve gecen yilin ayni
ayindaki  %0,52'nin  seriden g¢ikmasiyla, yillik
enflasyon %11,90'dan %12,98’e  yilkselmistir.
Gidadaki %2,11, giyimdeki %3,77 ylkselisler yukari
yonli etki yaparken, uluslararasi piyasalardaki
petroliin yikselisi ve kur artisiyla ulastirmada %2
artis enflasyonun sert ylikselisinde etkili olan diger
faktorlerdir. Enerji ve gida hari¢ olan g¢ekirdek
rakamin %12,08 gibi son 13 vyilin en yiliksek
seviyesinde olmasi, enflasyonda yukari yonli
risklerin devam ettigini gdstermektedir.

60 Konut Satiglari
40 (gecen yilin ayni ayina gére degisim, %)
} HII |
I I I I Il_ 1
_ZO-étﬂSBE-ét£§3E-étﬂ§B
O 8 T ES>SE OIS FTESG 8 FES
(V] (]
— [ [
2015 2016 2017
Kaynak: TUIK
Konut Fiyat Degisimi
21% (yihk, %)
18%
15%
12%

wm £ 255 EwR L 255 €ERE 255

ug%giﬁug’%g;aug?{gg

C S g*¥ o S g~ P S g ™
s - &
2015 2016 2017

Kaynak: TCMB

1TSKBA.S.
RAPOR NO: 2017REV771

Enflasyon (%)

14%

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%
Oca Mar May Tem Eyl Kas Oca Mar May Tem Eyl Kas
'16 '17

Kaynak: TUIK

Ekim’de toplam konut satislari gegen yilin ayni ayina
gore %5,7 gerilemistir.  Eylil ayinda vergi
dizenlemeleri 6ncesinde talebin 6ne ¢ekilmesinden
kaynaklanan yiiksek artisin ardindan Ekim’de diisus
beklentisi bulunuyordu. Ancak ipotekli satislardaki
%19,8 gibi yiliksek dusus, faizlerdeki yikselisin
olumsuz yansimasi olarak gorilebilir. On aylik konut
satiglar %8,2 artisla 1.153.610 adet olmustur.

Konut fiyat endeksinin vyillik artisi ise Eylial'de
%11,3'ten %11,1'e gerilemistir. 2017 yiIl boyunca
ivme kaybeden yillik konut fiyat artisi, %11,1 ile 2013
yilindan bu yana gergeklesen en disik artis orani
olmustur. Agustos ayi konut fiyat artisi ile yilbasi
itibariyle ilk 9 aylk fiyat artis orani %8,90 olarak
gerceklesmistir. Bununla birlikte konut kredisi hacmi
ise gecen aya gore %0,85 artisla yilin en disik artis
oranini kaydederek Ekim ayi itibariyla 188,28 milyar
TL seviyesine ulasmistir.

RAPOR TARIHi: 28.03.2018
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Boliim 3

Gayrimenkuliin Miilkiyet Hakki ve imar Bilgileri

3.1 Gayrimenkuliin Miilkiyet Bilgileri

ili istanbul

ilgesi Esenyurt

Mahallesi Yakuplu

Koyii -

Sokagi -

Mevki -

Ada No 404

Parsel No 39

Ana Gayrimenkuliin Niteligi On Katli Betonarme Otel Binasi ve Arsasi
Ana Gayrimenkuliin Yuz 6l¢imii 1.755,37 m?

Malik / Hisse Akfen Gayrimenkul Yatinnm Ortakhigi A.S. / Tam

3.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme ¢alismasi, gayrimenkuliin mulkiyetini olusturan haklari ve bu
haklar tzerindeki kisitlamalari tespit etmek amaci ile yapilr.

Esenyurt Tapu Midirltginden alinan 25.10.2017 tarih, saat 10:55 itibariyle alinan onayl takyidat belgesine
gore degerleme konusu tasinmaz tzerinde asagidaki takyidatlar bulunmaktadir.

Beyanlar Hanesinde;

e 0 ne 0 tarih 0 sayi ile yetki verilmistir. (Baslama tarihi: 12.03.2015 sire:30 giin) (bila tarih bila yevmiye no
ile)

e BEDAS lehine 1 TL bedel karsiliginda kira s6zlesmesi vardir. (99 yil icin 1 TL’den kira s6zlesmesi baslama
tarihi: 14.04.2011, stire: 99 yil) (15.04.2011 tarih 12259 yevmiye no ile)

Rehinler Hanesinde;

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

e Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 Euro bedel ile %7,2, degisken faizli, 2. dereceden, F.B.K. siire
ile degerleme konusu tasinmaz ve Akfen Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. miulkiyetindeki baz
tasinmazlar izerinde musterek ipotek bulunmaktadir. (11.05.2015 tarih ve 30808 yevmiye no ile)*

* S6z konusu ipoteklere iliskin detayl bilgiler rapor ekinde sunulmustur.
Degerleme Konusu Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumuna iliskin Goriis:

Degerleme konusu varlik izerinde Credit Europe Bank lehine ipotek bulunmaktadir. Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklari’na iliskin Esaslar Tebligi’nin 30. maddesi 1.fikrasi geregince, séz konusu ipotegin proje finansmani
maksadiyla tesis edilmis oldugu tespit edilmis olup ilgili 01.12.2017 tarihli banka yazisi, is bu rapor ve ekinde
sunulmustur.

Bunun yani sira beyanlar hanesinde BEDAS lehine kira s6zlesmesi oldugu belirtilmistir. Konu beyan tasinmazin
trafosu icin tahsis edilmistir.
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Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Devredilebilmesine iliskin Goriis:

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

Takyidat Bilgilerinin Degere Etkisine iliskin Goriis:

Degerleme konusu gayrimenkule iliskin takyidat kayitlarinin, tasinmazin degerine etkisi bulunmamaktadir.
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3.3 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa Son Ug Yillik Donemde Gergeklesen Alim Satim ve
Terkin islemlerine iliskin Bilgi

istanbul ili, Esenyurt Tapu Mudirligiinde yapilan incelemelere ve ekte sunulan onayli takyidat belgesine gére

son Ug yil icerisinde degerleme konusu tasinmaza iliskin herhangi bir alim satim islemi yapilmamistir.

3.4 Gayrimenkuliin imar Durumu ve Yasal Belgeleri

imar yonetmelikleri, arazi kullanimini ve gelistirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. imar yénetmeliklerini
incelerken, tiim giincel yonetmelikler ve sartnamelerde meydana gelmesi olasi degisiklikler dikkate
alinmaktadir. imar planlari, konut, ticari ve sanayi gibi genel kullanimi tanimlamakta ve bu kullanimlara
istinaden yapilabilecek yapi yogunlugunu belirtmektedir.

Esenyurt Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirligiinde 26.12.2017 tarihinde yapilan incelemeler sonucunda
edinilen bilgilere ve ekte yer alan 02.11.2017 tarihli onayl imar durum belgesine gére degerleme konusu
tasinmazin imar durumu bilgileri asagida belirtilmistir.

Plan Adi: 1/1.000 &lcekli “Esenyurt TEM Giineyi 5. Etap Uygulama imar Plani”
Plan Onay tarihi: 13.09.2013
Lejandi: Konut Alani
Yapilasma kosullari;
®  Hpmaks: 4 kat
e Cekme mesafeleri: Yan ve arka bahge; 5 m, 6n bahge;20 m’dir.

Degerleme konusu taginmaz, 08.04.2010 tarih ve 2010/82 sayili meclis karari ile istanbul Biiyiiksehir Belediye
Meclisi'nce de 17.09.2010 tarih ve 2010/2033 sayih meclis karar ile Emsal:2,75 “Turistik Tesis Alan”
lejandinda kalmaktayken, istanbul Biiyiik Sehir Belediyesi’'nce 13.04.2013 tarihinde onaylanmis, 1/5000
dlcekli “Esenyurt TEM Giiney Nazim imar Plani” kapsaminda “Konut+Ticaret Alani” lejandinda kalmakta olup,
yapilasma sartlari; E: 1,50, Hmax: 12,50 m.’dir. Degerleme konusu tasinmaz, s6z konusu nazim imar plani
dogrultusunda hazirlanan 1/1.000 6lgekli “Esenyurt TEM Giineyi 5. Etap Uygulama imar Plani” kapsaminda

“4 Kat Konut 7 Alan” 404 adgediendma alinmistir.
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v Ruhsat ve izinler:

Esenyurt Belediyesi’'nde yapilan incelemelere gére degerleme konusu tasinmaza ait yasal belgeler tarih
sirastyla belirtilmistir.

e 30.12.2010 tarihli, toplam 7.331,00 m? kapali alanh otel i¢in hazirlanmis “Onayli Tadilat Mimari Proje”
bulunmaktadir.

e 30.10.2010 tarih, 2010/24969 numarali, 7.331,00 m? kapal alanh otell icin verilmis “Yapi Ruhsat1”
bulunmaktadir.

e 28.12.2012 tarih, 2012/29412 numarali, 7.331,00 m? kapali alanli otel igin verilmis “Yapi Kullanma izin
Belgesi” bulunmaktadir.

Mimari Proje Yapi Ruhsati Yapi Kullanma izin Belgesi
30.12.2010 7.331,00 30.12.2010 7.331,00 28.12.2012 7.331,00
RAPOR NO: 2017REV771 RAPOR TARIiHi: 28.03.2018
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v’ Yapi Denetim:

Degerleme konusu gayrimenkul 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun’a tabi olup
yapl denetimi, Mehter Cesme Mahallesi, 1997 Sokak, Yali Koski Sitesi, A Blok, Kat:5, No:17,
Beylikdiizii/istanbul adresinde faaliyet gosteren FEtik Yapi Denetim Limited Sirketi tarafindan
gerceklestirilmistir.

3.5 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Varsa Son Ug Yillik Dénemde Hukuki Durumunda Meydana Gelen
Degisikliklere (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri v.b.) iliskin Bilgi

Degerleme konusu tasinmazin son (g yillik dénemde hukuki durumunda herhangi bir degisiklik meydana
gelmemistir.

3.6 Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye iliskin
Olduguna ve Farkl Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iliskin
Aciklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasi icin hazirlanmamustir.

3.7 Yasal Gerekliliklerinin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin
ve Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Yapilan incelemeye gére tasinmaza iliskin; 30.12.2010 tarihli “Mimari Proje” ve 28.12.2012 tarih, 2012/29412
no’lu “Yapi Kullanma izin Belgesi” mevcuttur. Tasinmaz, iskanli olup cins tashihi islemini yapmis ve yasal
slrecini tamamlamistir.
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Bolim 4

Gayrimenkuliin Konum Analizi

4.1 Gayrimenkuliin Konumu ve Cevre Ozellikleri

Gayrimenkuliin agik adresi: Esenyurt Mahallesi Haramidere D-100 Karayolu Kuzey Yanyol No:5-7 Esenyurt
34515 Esenyurt — istanbul

Degerleme konusu tasinmaz D-100 Karayolu lzerinde konumlu olup konu tasinmazin D-100 Karayolu’ndan
goranarlaga ve reklam kabiliyeti yiksektir. Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu bélgede konut ve
ticaret amach yapilasmalar yogunluk gostermekte olup D-100 Karayolu’na cepheli tasinmazlarda ticaret
fonksiyonu i¢ kesimde yer alan tasinmazlarda ise konut fonksiyonu daha ¢ok tercih edilmektedir.

Tlyap Fuar Merkezi’'ne yaklasik 4 km. mesafede konumlanmis olan tasinmazin yakin cevresinde Medilife
Cerrahi Merkezi, Beylikdiizii Migros AVM, Media Market, Carrefoursa AVM, Bauhaus, Beylikdiizii Belediyesi,
Tlyap gibi bilinirligi yiksek binalar konumlanmistir. Yol Gstlindeki zemin kati ticaret amach kullanilan yapilarin
disinda birgok fabrikanin Gretim tesisleri de bu yol lGzerinde konumlamistir. Tasinmazin yakininda konumlu
olan, Torium AVM ile Marmara Park AVM’nin bolgedeki hareketliligi arttirtigi diistintilmektedir. Ayrica yol
Gzerinde Migros, Carrefour, Bauhaus, Media Markt, Outletpark Beylikdlzl Alsveris Merkezi ve Ginza Alisveris
Merkezi gibi ticari potansiyeli ylksek alisveris merkezleri ve karsi cephesinde Skyport Residence
bulunmaktadir. ilcede faaliyet gésteren Sunflower Life Center, Parkway AVM, Eskule AVM ve Akbati AVM gibi
alisveris merkezleri de mevcuttur.

Zincirlikuyu — Avcilar metrobiistiiniin Beylikdiizi’'ne kadar uzatilmis olmasi ve degerleme konusu tasinmazin,
Beylikdlzli metrobis istasyonunun oldukga yakininda konumlu olmasi da tasinmaza ulasilabilirlik agisindan
alternatif yaratmistir. Bu durum bolgenin gelisimi acisindan da avantaj teskil etmektedir.

X e

Y,

- D-100 Karayolu

%

Degerleme Konusu Tasinmazin

Yaklastk Konumu
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Degerleme Konusu Tasinmazin

Yaklasik Konumu

Bazi Onemli Merkezlere Uzakliklar;

<

. .
- Yer Mesafe
'L-', Atatirk Havalimani 13,00 km.
r !.3 Haramidere Kavsagi 1,20 km.
-c Tlyap Fuar Merkezi 4,00 km.
uO
Degerleme Konusu Tasinmazin Uzerinde
* Konumlu Oldugu 404 Ada, 39:Parsel
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Bolim 5

Gayrimenkulun Fiziksel Bilgileri

5.1 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz istanbul ili, Esenyurt ilcesi, Yakuplu Mahallesi, D-100 Karayolu {zerine
konumlanmis ibis Otel’dir.

D-100 Karayolu’na cephesi bulunan tasinmaz, hafif egimli bir topografyaya sahiptir. Degerleme tarihi
itibariyle s6z konusu 3 yildizli ibis Otel faal durumdadir. Tasinmaz kdse parsel niteliginde olup Fatih Caddesi’ne
ve D-100 Karayolu’na cephelidir. Dikdortgen seklinde bir geometrik yapiya sahip olan tasinmazin uzun kenari
Fatih Caddesi’'ne cepheli olup kisa kenari D-100 Karayolu’ndan yaklasik 20 m. cephe almaktadir. Degerleme
konusu tasinmaz metrobise yok yakin olmasi sebebiyle toplu tasima ile ulasim kolaylikla saglanabilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin lizerinde konumlu olan ibis Otel, 156 oda kapasiteli olup 3 yildizli (Ekonomi
Segmenti) bir oteldir. S6z konusu otel 25.01.2013 tarihinden itibaren faaliyettedir. 3 yildizl ibis Otel olarak
projelendirilmis olan otelin kat alanlari ve kat kullanimlari asagida gérilmektedir.

Akfen GYO Esenyurt ibis Otel Mimari Proje Kat Alan ve Fonksiyonlari

Otopark, siginak,su deposu, pompa odasi, elektrik odasi, yangin suyu
3. Bodrum Kat 942,80 | m? depgsu, HKgdeposu, sor;unmz odzsu kimyasal depo e !
2. Bodrum Kat 973,27 | m? | Otopark, siginak,elektrik odasi, teknik oda, camasirhane
Otopark, toplanti salonlari, personel odasi, gamasir odasi, bakim odasi,
1. Bodrum Kat 643,63 | m? | soyunma odalar, trafo, givenlik ofisi, satin alma ofisi, yardimci mutfak,
kuru depo, personel yemekhanesi, UPS odasi
Zemin Kat 63850 | m? Resepsiyon, ofisler, depo, mutfak, bar, arsiv, 2 adet soguk hava
' deposu, arsiv
1.Normal Kat 680,23 | m? | 26 adet oda
2.Normal Kat 680,23 | m? | 26 adet oda
3.Normal Kat 680,23 | m? |26 adet oda
4.Normal Kat 680,23 | m? | 26 adet oda
5.Normal Kat 680,23 | m? | 26 adet oda
6.Normal Kat 670,81 | m? |26 adet oda
Teras Kati 61,33 | m? | Teknik oda

Otel Blogu Toplam Alan ‘ 7.331,49 m?

5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yapisal insaat Ozellikleri

insaat Tarzi Betonarme

insaat Nizami Ayrik nizam

Ana Gayrimenkuliin Kat Adedi 3 adet bodrum kat + zemin kat + 6 normal kat + teras kati
Bina Toplam insaat Alani 7.331m?

Yasi 5

Dis Cephe Terracotta cephe kaplamasi

Elektrik / Su / Kanalizasyon Sebeke

Isitma Sistemi Fan-Coil / Isi geri kazanimli klima santralleri

Havalandirma Sistemi Mevcut

Asansor 3 Adet Mevcut

Jenerator Mevcut

Yangin Merdiveni Mevcut

Park Yeri Kapal Otopark

Diger Yangin Algilama ve Givenlik Sistemi, Acil Durum Asansori, Karth Gegis
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5.3 Degerleme Konusu Tasinmazin i¢ Mekan insaat ve Teknik Ozellikleri

Deger takdirinde tasinmazin asagida belirtilen i¢ mekan insaat ve teknik 6zelliklerine ait veriler dikkate

alinmistir.

Kullanim Amaci Otel (Yasal ve mevcut duruma gore)

Alani 7.331 m? (Toplam kat briiti)

Zemin Kismen laminat parke, kismen hali kaplama, ortak alanlarda seramik-granit, i1slak
hacimlerde fayans

Duvar Boya

Tavan Asma tavan

Aydinlatma Spot aydinlatma, dekoratif aydinlatma

5.4 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

RAPO

Degerleme konusu tasinmaz, Esenyurt ilcesi, Yakuplu Mahallesi, 404 ada, 39 parsel no.lu, 1.755,37 m?
ylz 6lgimine sahip taginmazdir.

Degerleme konusu 39 no.lu parsel lizerinde bulunan, 3 yildizli ibis Otel, 25.01.2013 tarihi itibari ile
faaliyete gecmistir.

Degerleme konusu tasinmaz, D-100 Karayolu ve Fatih Caddesi’'ne cephelidir.
Konu tasinmazin, reklam kabiliyeti ve gérinirligi yiksektir.

Konu tasinmaza ulasim toplu tasima ve 6zel araglarla kolaylikla saglanmakta olup tasinmaz, konumu
nedeniyle kolay ulasilabilir ve goriinlirlGgi yliksek bir noktada yer almaktadir.

Degerleme konusu tasinmaz ruhsat, yapi kullanma izin belgesi ve onayli mimari projesine gore; 3 bodrum
+ zemin kat + 6 normal kat + cati kati olmak tzere toplam 11 kattan olusmakta olup 7.331 m? alana
sahiptir.

Degerleme tarihi itibariyle, ibis Otel'in mimari projesine ve mevcut duruma gére 156 adet odasi
bulunmaktadir.

Degerleme konusu tasinmazin yakin cevresinde Torium AVM ve Marmara Park AVM bulunmaktadir.

Degerleme konusu tasinmaz, Beylikdiizii metrobis istasyonuna oldukga yakin konumludur. Zincirlikuyu-
Avcilar metrobis hattinin Beylikdiizi’ne uzatilmasinin, tasinmaza ulasim olanaklarini gesitlendirdigi ve
bolgeye olan talebi de olumlu yénde etkiledigi gortilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin, Tldyap Fuar Merkezi'nin ¢ekim glclinden istifade edecegi
distnilmektedir.
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SWOT ANALIzi




TSiB

&{‘f
FHSRILLAN Y B O { g

Boliim 6

SWOT Analizi

+ GUCLU YANLAR

e  Konu taginmaz merkezi bir bélgede konumludur.

e Tasinmazin yakin gevresinde Tliyap, Migros, Carrefour SA gibi bilinirligi yliksek yapilar yer almaktadir.

e Tasinmaz, D-100 Karayolu’na ve Fatih Caddesi’'ne cephelidir.

Tasinmazin reklam kabiliyeti yiksektir.

Tasinmaza ulasim alternatifleri cesitli olup Beylikdizii metrobiis istasyonu tasinmaza oldukga yakin konumdadir.

- ZAYIF YANLAR

o Degerleme konusu tasinmaza D-100 Karayolu ile ulagim saglanmakta olup D-100 Karayolu’nda trafik oldukga
yogundur.

o Degerleme konsuu otelin yakin ¢evresinde niteliksiz konut stogu oldukga fazladir.

v FIRSATLAR

e Tiiyap ve Hadimkdy Sanayi bolgesi degerleme konusu otel icin 6nemli bir ¢ekim glici olusturmaktadir.
e Metrobis glizergahinin Beylikdizi’ne kadar baglanmis olmasi, bolgeye ulasim alternatiflerini cesitlendirmistir.
e  Torium AVM ve Marmara Park AVM’nin boélgedeki canliligi artirdigi gériilmektedir.

X TEHDITLER

e  Turizm sektoriinde gerceklesen satis islemleri genellikle dolar ve Euro bazl gergeklesmektedir. Giinimizde
kur/TL dénlstmlerinde yasanan dalgalanmalar satis degerlerinde déviz bazinda dustsler yaratabilmektedir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Bolim 7

Degerlemede Kullanilan Yaklagimlarin Analizi

7.1 Degerleme Yaklasimlari

Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda tg farkh degerleme yaklasimi bulunmaktadir. Bu yaklasimlar
sirastyla “Pazar Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir Yaklasimi”dir. Her (¢ yaklasimin Uluslararasi
Degerleme Standartlari’'nda yer alan tanimlari asagida yer almaktadir.

Pazar Yaklagimi

Pazar yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, degerleme konusu varlikla fiyat bilgisi mevcut olan ayni veya
benzer varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini saglar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili pazarda kisa bir slire 6nce
gerceklesmis olan islemlerin fiyatlarinin g6z éniinde bulundurulmasidir. Az sayida islem olmussa, bu bilgilerin
gecerliligini saptamak ve kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem géren
veya teklif verilen fiyatlari dikkate almak uygun olabilir. Gercek islem kosullari ile deger esasi ve degerlemede
yapilan tim varsayimlar arasindaki farkliliklari yansitabilmek amaciyla, baska islemlerden saglanan fiyat
bilgileri Gzerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir. Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki
varliklar arasinda yasal, ekonomik veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkhliklar olabilir.

Maliyet Yaklagimi

Maliyet yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, bir alicinin, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim
yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla
odeme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikca, degerlemesi yapilan varliga 6deyecegi fiyatin, esdeger bir varligin ister satin alma ister yapim
yoluyla maliyetinden fazla olmayacagi ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varlklarin cazibesi,
yipranmis veya demode olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gerceklestirilebilecek
alternatiflerinden daha distktir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken deger esasina bagli
olarak, alternatif varligin maliyeti lizerinde dizeltmeler yapmak gerekebilir.

Gelir Yaklagimi

Gelir yaklasimi ana basligl altinda degeri belirleyebilmek icin farkli yontemler kullanilmakta olup bunlarin
timinin ortak 6zelligi, degerin hak sahibi tarafindan fiilen elde edilmis gergek veya elde edilebilecek tahmini
gelirlere dayaniyor olmasidir.

Bir yatirirm amach gayrimenkul i¢in gelir, kira seklinde olabilirken, sahibi tarafindan kullanilan binada milk
sahibinin esdeger bir mekani kiralamak icin katlanacagi maliyete dayanan varsayimsal bir kira (veya tasarruf
edilen kira) olabilir. Tanimlanan nakit akislari daha sonra bir kapitalizasyon siirecine tabi tutularak deger
belirlemesinde kullanilir. Sabit kalmasi beklenen gelir akislari, genellikle kapitalizasyon orani olarak
adlandirilan tek bir carpan kullanilarak kapitalize edilebilir. Bu rakam, paranin zaman maliyeti ile milkiyet
risklerini ve getirilerini yansitmasi beklenen, yatirimci icin getiriyi veya “verimi”; milki kendi kullanan bir
miilk sahibi i¢in ise kuramsal bir getiriyi temsil eder.

7.2 Deger Tanimlari

Konu degerleme calismasinda rapor sonug¢ degeri olarak “Pazar Degeri” takdir edilmis olup Uluslararasi
Degerleme Standartlari’na gére deger tanimi asagidaki gibidir.
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Pazar Degeri

Bir gayrimenkuliin alici ve satici arasinda, belirli bir tarihte, el degistirmesi durumunda; satis icin gerekli pazar
kosullarin saglanmasi, taraflarin istekli olmasi ve her iki tarafin da gayrimenkulle ilgili biitin durumlardan
haberdar olmasi kosullariyla belirlenen, gayrimenkuliin en olasi, nakit el degistirme degeridir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir;

e Alici ve satici makul ve mantikl hareket etmektedir.

e Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami faydayi saglayacak
sekilde hareket etmektedirler.

e Gayrimenkuliin satisi icin makul bir stire taninmustir.

e (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

e Gayrimenkulin alim — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari lzerinden
gerceklestirilmektedir.

7.3 Degerlemede Kullanilan Yaklagimlarin Analizi ve Bu Yaklagimlarin Secilme Nedenleri

Bu degerleme calismasinda, yapilan pazar arastirmalari dogrultusunda maliyet yaklasimi ve tasinmazin faal
olan bir otel olmasi ve gelir getiren bir milk olmasi nedeniyle gelir yaklasimi 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 arastirmalar sonucunda konu gayrimenkule emsal teskil edebilecek
asagidaki emsal bilgilerine ulagiimistir.
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Arsa Emsalleri / Satis

Yapilasma Satis Durumu/ Yiiz Olgiimii Satis Fiyati Birim Satig Fiyati Konu Taginmaza Gore
Hakki Zamani (m?) (TL) (Usb)  (TL/m?) (USD/m?) Degerlendirme

No Konum Lejant

*Degerleme konusu tasinmaza gore
daha biyik alanlidir.

*Konu tasinmaz  gibi D-100
Karayolu’na cephelidir.

Degerleme konusu
1 tasinmaza yakin Ticaret+Hizmet KAKS:2,00 Satilik 47.320 228.600.000 60.000.000 4.831 1.268
konumda satilik arsa.

*Pazarhk payl bulunmaktadir.

Degerleme konusu *Degerleme konusu tasinmaza goére
2 tasinmaza yakin Ticaret+Hizmet KAKS:1,60 Satilik 48.600 274.320.000 72.000.000 5.644 1.502  daha biyuk alanlidir.
konumda satilik arsa. *Konu tasinmaz  gibi D-100

Karayolu’na cephelidir.

*Pazarlik payi bulunmaktadir.

Degerleme konusu *Degerleme konusu tasinmaza gore
3 tasinmaza yakin Ticaret+Hizmet KAKS:2,00 Satilik 2.000 9.960.000 2.600.000 4.980 1.300 daha biyuk alanldir.
konumda satilik arsa. *Konu tasinmaz gibi D-100

Karayolu’na cephelidir.

*Degerleme konusu tasinmaza gore
daha biyik alanlidir.

*D-100 Karayolu’na 500 m mesafede
yer almaktadir.

Degerleme konusu
4  tasinmaza yakin Ticaret KAKS:2,00 Satilik 21.000 80.010.000 21.000.000 3.810 1.000
konumda satilik arsa.

*D-100 Karayolu’na cephelidir.
Konut+Ticaret H=12 kat Satilik 5.200 28.575.000 7.500.000 5.495 1.442  *Teklif edilen fiyat olup pazarlik
asamasi devam etmektedir.

Degerleme konusu
tasinmaza kismen yakin

Degerlendirme:

e Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu boélgede yapilan arastirmalar neticesinde s6z konusu tasinmazin konumlu oldugu bdélgede yapilan
arastirmalarda, tasinmaza benzer nitelikte D-100 cepheli “Konut Alan1” imarli arsa stogunun olmadigi, arsalarin imar durumlari, benzer konumdaki
arsalarin genellikle “Ticaret” veya “Ticaret+Hizmet Alani” lejandina sahip oldugu 6grenilmistir. Béledeki emsallerin imar durumu, yola cephe, yiiz
dlcimleri, topografik yapilari, kisithhik etkenleri gibi durumlari dikkate alinarak s6z konusu arsanin net birim satis degerinin 4.250-4.850.-TL/m?
araliginda olabilecegi tespit edilmistir.
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KARSILASTIRMA TABLOSU

Karsilagtirilabilir Gayrimenkuller

Karsilagtirilan Etmenler

1 2 3 4 5

Birim Fiyati (TL/m?) 4831 5.644 4.980 3.810  5.495

m . Pazarlik Payi -10%  -25% 0% -5% 0%
E x < Miilkiyet Durumu 0% 0% 0% 0% 0%
b :g % Satig Kosullari 0% 0% 0% 0% 0%
<—§t > g Ruhsata Sahip Olma Durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Piyasa Kosullari 0% 0% 0% 0% 0%

. Konum 0% 0% 0%  25% -5%

8 2T Yapilasma Hakki 20% 5% -20%  -20%  -20%
§h§ ‘-E Yiiz Ol¢iimii 15% 15% 0%  10% 5%
© > i3 Fiziksel Ozellikleri 0% 0% 0% 0% 0%
Yasal Ozellikleri 0% 0% 0% 0% 0%

Diizeltilmis Deger 4.131 4.656 3.984 4.162 4.396

Rapor tarihindeki TCMB alis kuru 1 Euro = 4,5478.- TL olarak, TCMB satis kuru ise 1 Euro = 4.5560.- TL, TCMB
alis kuru 1 USD = 3,8104.- TL olarak, TCMB satis kuru ise 1 USD =3,8173 TL olarak esas alinmistir. Yapilan
degerlendirmelerde yabanci para biriminden TL'ye donislerde alis kuru, TL'den yabanci para birimlerine
donislerde ise satis kuru esas alinmistir.

v' Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmaza deger takdir edilirken; tasinmazin yasal ve teknik 6zellikleri, benzer nitelikteki
tasinmazlara iliskin bilgiler, konumu, ulasimi, cevre 6zellikleri, altyapisi, gerceklestirilen SWOT analizi ve
Glkenin ekonomik durumu g6z énilinde bulundurulmustur.

Pazar yaklasiminda, arastirmalar sonucu ulasilan emsallerin, tasinmaza gére olumlu olumsuz 6zellikleri
degerlendirilmis, bolgede yapilan tim arastirmalar ve tecriibelerimize dayanarak; tasinmaz i¢in deger takdiri
asagidaki gibi yapilmistir.

ARSA DEGERI

Yiiz Ol¢iimii Birim Deger Arsa Degeri
Ada/Parsel (m?) (TL/m?) ()
4599 parsel 1.755,37 4.500 7.900.000
TOPLAM DEGERI 7.900.000

Maliyet Yaklasimi

Bu analizde gayrimenkuliin bina maliyet degeri maliyet yaklasimi ile binalarin teknik 6zellikleri, binalarda
kullanilan malzemeler, piyasada ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri ve gegmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler goz 6niinde bulundurularak degerlendirilmistir. Binalardaki
yipranma payi, degerleme uzmaninin tecriibelerine dayal olarak binanin gozle gorilir fiziki durumu dikkate
alinarak takdir edilmistir.

BiNA DEGERI

Binalar Bina Alani Birim Maliyet Yipranma Payi Bina Degeri
(m?) (TL/m?) (%) (TL)
Otel 7.331 3.750 5% 26.116.688
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TOPLAM DEGERi 26.116.688
TOPLAM YAKLASIK DEGERI 26.115.000

MALIYET YAKLASIMINA GORE TASINMAZIN DEGERI

Arsa Degeri 7.900.000 TL
Bina Degeri 26.115.000 TL

Harici ve Miiteferrik isler 40.000 TL
TASINMAZIN TOPLAM DEGERI 34.055.000 TL

*Harici miuteferrik kalemler igerisinde; saha betonu, istinat duvari, parseli ¢evreleyen
betonarme duvarlar, agik otopark alani diizenlemesi vb. maliyetler bulunmaktadir.

Gelir Yaklagimi

Degerleme konusu taginmazin faal durumda olan bir otel olmasi nedeni bir gelir indirgeme yaklagimi yontemi
olan Nakit Akisi Yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmistir.

indirgenmis Nakit Akisi Yontemi

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

Projesi belli olan bos arsanin ya da insa asamasindaki projeyi degerlerken mevcut onayh olan mimari projesi
ile yapi ruhsatindaki alan bilgilerine gore gelir indirgeme yontemi ile nakit akis tablosu olusturulmaktadir. Bos
arsalarin degerlemesinde ise degerlemeyi yapan uzman yurirlikte olan mevcut imar plani kosullarina gore
kendi 6ngorusd ile satilabilir / kiralanabilir alan tespitini yaparak nakit akis tablosunu olusturmaktadir.

e Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar

e Degerleme calismasi sirasinda mimari proje tzerinde bulunan alansal bilgiler kullaniimistir.
e S8z konusu parsel tizerinde 3 yildizh ibis Otel’in isletilecegi varsayilimistir.

o 3 yildizli otelin 156 oda 312 yatak kapasiteli olacagi 6ngorilmustir.

e Tesisin yil boyunca, 365 glin acik kalacagi varsayilmistir.

e Otelin ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2018 yilinda %45 ile baslayip yillar itibari ile 2022
yilinda % 65’e yikselecegi ve sonraki yillarda sabit kalacagi varsayiimistir.

e Otelde fiyatlar, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde 6ngorilmistir. Turizm sektoriinde ve bélgede
yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2018 yili igin 38 € olacag, oda fiyati artis oraninin ise ilk 4 yil
% 4 sonraki yillarda ise % 2 olacagi ongorilmuistir.

o 3 yildizli otel genelinde ekstra harcama olarak nitelendirilen 6gle ve aksam yemekleri, icecekler, camasir
vs. harcamalar ayrica diger gelirlere ilave edilmistir. Bu kalem igin 6ngoriilen gelir, toplam gelirin % 20’si
olarak 6ngorilmustiir. Bu oranin sabit kalacagl, ancak gelirin otel gelirleri ile orantili olarak artacagi
varsayllmistir.

o 3 yildizl otelde GOP (Gross Operating Profit) % 38’den baslayarak vyillar itibari ile doluluk oranindaki
artisla % 50’ye yikselecegi kabul edilmistir.
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Gergeklesen verilere istinaden 2018 yili icin 6denecek bina sigortasinin 12.959 Euro olacagi ve misteriden
temin edilen gerceklesen ge¢cmis yil verilerine de dayanarak bu oranin sabit kalacagi varsayilmistir.

2018 yili icin 6denecek emlak vergisinin 9.502 euro olacagl ve bu oranin yillar bazinda %2 oraninda
artacagi kabul edilmistir.

2018 yili yenileme maliyetinin toplam otel gelirinin %1’i oraninda olacagi varsayiimistir.
Projeksiyonda indirgeme orani 10 % olarak belirlenmistir.

Donem sonu kapitalizasyon orani % 7.5 kabul edilmistir.

Tum 6demelerin pesin yapildigi varsayillmistir.

Gayrimenkulln bitlin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamladigi varsayilmistir.
Calismalar sirasinda Euro kullanilmstir.

2025 vadeli EUR bazli Eurobond son 6 aylik ortalamasi %3,30 olarak kabul edilmistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.

ibis Hotel Esenyurt (3 yildizh)

Oda Sayisi 156

Acik Olan Giin Sayisi 365

Oda Kapasitesi (Yillik) 56.940
Oda Fiyati (EURO) 38,00
Fiyat Artis Orani (ilk 4 yil) (%) 4,00%
Fiyat Artig Orani (ilk 5-10 yil) (%) 2,00%
Diger Gelirler Orani (%) (Yillk Oda Satisi Geliri Uzerinden) 20,00%
Yenileme Maliyeti Orani (Yillik Ciro Uzerinden) (%) 1,00%
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ibis Hotel Esenyurt Nakit Akisi (EURO)

Yillar 29/12/2017 29/12/2018 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
Otel Fonksiyonu

Yillik Oda Kapasitesi 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940
Doluluk Orani 0% 45% 50% 55% 60% 65% 70% 75% 75% 75% 75%
Satilan Oda Sayisi - 25.623 28.470 31.317 34.164 37.011 39.858 42.705 42.705 42.705 42.705
Oda Fiyati (EURO) (Adet) [ 38,00 39,527 41,10 42,747 43,60 44,477 45,36 46,277 47,197 48,14
Yillik Oda Satisi Gelirleri (EURO) - 973.674 1.125.134 1.287.154 1.460.334 1.613.670 1.772.554 1.937.148 1.975.891 2.015.409 2.055.717
Diger Gelirler (EURO) - 194.735 225.027 257.431 292.067 322.734 354.511 387.430 395.178 403.082 411.143
Toplam Otel Gelirleri (EURO) - 1.168.409 1.350.161 1.544.585 1.752.401 1.936.403 2.127.065 2.324.578 2.371.069 2.418.491 2.466.861
GOP (%) - 38% 40% 42% 44% 45% 47% 50% 50% 50% 50%
Operasyonel Giderler Sonrasi Toplam Otel Gelirleri (EURO) - 443.995 540.065 648.725 771.057 871.382 999.720 1.162.289 1.185.535 1.209.245 1.233.430
Yenileme Maliyeti (EURO) - 11.684 13.502 15.446 17.524 19.364 21.271 23.246 23.711 24.185 24.669
Emlak Vergisi (EURO) - 9.752 9.948 10.146 10.349 10.556 10.768 10.983 11.203 11.427 11.655
Bina Sigorta (EURO) - 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959
Toplam Giderler (EURO) - 34.395 36.408 38.551 40.832 42.879 44.997 47.187 47.872 48.570 49.282
Otel Net Gelirleri (EURO) 409.600 503.657 610.175 730.225 828.503 954.724 1.115.102 1.137.663 1.160.675 1.184.148
Otel Donem Sonu Deger (EUR) 7,5% 16.107.870

Toplam Otel Net Gelirleri (EURO) 409.600 503.657 610.175 730.225 828.503 954.724 1.115.102 1.137.663 1.160.675 17.292.018

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 6,20% 6,70% 7,20%
indirgeme Orani 9,50% 10,00% 10,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 11.473.735 11.056.322 10.657.615
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 52.180.254 50.281.940 48.468.703
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 11.470.000 11.060.000 10.660.000
Yaklasik Toplam Bugtinkii Deger (TL) 52.180.000 50.280.000 48.470.000
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Otelin Kira Gelirine Gore Degeri

Degerleme calismasi yapilan miilkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S miilkiyetinde
bulunan otel icin uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan 6denmesi gereken
yillik kira bedeli olarak briit gelirin (KDV haric) yiizde yirmi besi (%25) veya briit gelirden %4 isletme
giderleri icin ve %4 yenileme giderleri icin olmak iizere toplam %8 diisiilerek elde edilen diizeltilmis
briit isletme gelirinin %72.5’inden yiiksek olan olan miktari 6deyecektir.

Accor Grubu ve Akfen GYO A.S. arasindaki s6zlesmenin ayni sartlarda gayrimenkuliin Akfen GYO A.S.
tarafindan kullanilan siire boyunca devam edecegi varsayilmistir.

Degerleme galismasi yapilan otelin miilkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. milkiyetinde
olup uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan isletiimek {izere s6zlesmesi
imzalanmistir. Otel'in 6ngorilen doluluk oranlar, yatak/oda fiyati gibi potansiyelini etkileyen
kalemleri, otelin 3 yildizli sehir oteli konseptinde isleyecegi varsayilarak verilmistir.

Akfen Holding A.S. ile Accor SA arasinda imzalanan kira so6zlesmesi tadilati uyarinca, degerleme
konusu otelin AGOP (diizeltilmis briit otel kari) oraninin degismeyecegi varsayilmistir. ilgili sézlesme
tadilati rapor ekinde sunulmustur.

Degerleme calismasi sirasinda mimari proje tizerinde bulunan alansal bilgiler kullaniimistir.
S6z konusu parsel tizerinde 3 yildizl ibis Otel’in isletilecegi varsayilmistir.

3 yildizli otelin 156 oda 312 yatak kapasiteli olacagi dngorilmustir.

Tesisin yiIl boyunca, 365 glin acik kalacagi varsayillmistir.

Gergeklesen verilere istinaden 2018 yili icin 6denecek bina sigortasinin 12.959 Euro olacag ve
misteriden temin edilen gergeklesen gegcmis yil verilerine de dayanarak bu oranin sabit kalacagi
varsayillmistir.

2018 yili igin 6denecek emlak vergisinin 9.502 TL olacag ve bu oranin yillar bazinda %2 oraninda
artacagi kabul edilmistir.

Otelin kiralama modeli icin yatirimci tarafindan karsilanacak yenileme gideri, isletme alternatifinde
hesaplanan yenileme giderinin %5’i oraninda alinmistir. Kiralama modelinde otelin yenileme
cahismalarinin kiraci tarafindan yapilacagi varsayilmistir.

Accor Grubu’na kiralanmis otelin kira gelirlerinin sézlesme ile garanti altina alinmis olmasi da dikkate
alinarak projeksiyonda indirgeme orani 8 % olarak belirlenmistir.

D6nem sonu kapitalizasyon orani % 6.5 kabul edilmistir.

TUm 6demelerin pesin yapildigi varsayilimistir.

Gayrimenkulin biitin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamladigi varsayilmistir.
Calismalar sirasinda Euro kullaniimustir.

2025 vadeli EUR bazli Eurobond son 6 aylik ortalamasi %3,30 olarak kabul edilmistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.
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Otel icin Gelir Orani 25%

AGOP Hesabi i¢cin GOP'den diisiilecek oran 8,00%

AGOP Geliri orani 72,50%

Yapi Sahibi Nakit Akisi (EURO)

Yillar 29/12/2017 29/12/2018 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
Otel Cirosu Uzerinden (EURO) - 292.102 337.540 386.146 438.100 484.101 531.766 581.144 592.767 604.623 616.715
AGOP Hesabi ile (EURO) - 254.129 313.237 380.740 457.377 519.440 601.428 707.834 721.991 736.430 751.159
Yapi Sahibi Otel Kira Geliri (EURO) - 292.102 337.540 386.146 457377 519.440 601.428 707.834 721.991 736.430 751.159
Emlak Vergisi (EURO) - 9.752 9.948 10.146 10.349 10.556 10.768 10.983 11.203 11.427 11.655
Bina Sigortasi (EURO) - 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959
Yenileme Maliyeti (EURO) - 584 675 772 876 968 1.064 1.162 1.186 1.209 1.233
Net Gelirler (EURO) 268.807 313.959 362.269 433.193 494.957 576.638 682.730 696.644 710.836 725.312
Otel D6nem Sonu Deger (EUR) 6,5% 11.385.807

Net Gelirler (EURO) 268.807 313.959 362.269 LEENTE] 494.957 576.638 682.730 696.644 710.836 12.111.119

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 4,20% 4,70% 5,20%
indirgeme Orani 7,50% 8,00% 8,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 8.902.199 8.561.305 8.236.197
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 40.485.418 38.935.104 37.456.577
Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 8.900.000 8.560.000 8.240.000
Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 40.490.000 38.940.000 37.460.000

Ortalama Degeri

EUR 9.810.000
£44.610.000

Kira Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 1,44% 1,44% 1,44%
Risk Primi 8,06% 7,56% 9,06%
iNDiRGEME ORANI 9,50% 9,00% 10,50%
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 309.775 311.196 306.972

*Yillik kira degeri hesaplanirken 2020 vadeli EUR bazli Eurobond son 6 aylik ortalamasi %1,44 olarak kabul edilmistir.

TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (EURO) 310.000
TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 1.420.000
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e Hasilat Paylasimi veya Kat Karsihgi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari
Bu degerleme ¢alismasinda hasilat paylasimi veya kat karsihg yontemleri kullanilmamustir.
7.4 En Verimli ve En lyi Kullanim Analizi

Bir mulkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir ve degerlemesi
yapilan milkiin en ylksek getiriyi saglayan kullanimi, en verimli ve en iyi kullanimidir.

Yapilan pazar arastirmalari ve degerlendirmeler dogrultusunda, degerleme konusu tasinmazin en verimli ve
en iyi kullanimi mevcut kullanimi ile uyumlu olarak “Otel” amagl kullanimidir.

7.5 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degeri

Bu degerleme raporu, bir projenin degerleme calismasi icin hazirlanmamustir.

7.6 Miisterek veya Béliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu tasinmazin misterek veya boliinmus kisimlari bulunmamaktadir.
7.7 KDV Konusu

26.04.2014 tarihli ve 28983 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Katma Deger Vergisi Genel Uygulama Tebligi
ile 03.02.2017 tarihli, 29968 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan, 31.01.2017 tarihli ve 2017/9759 sayili
Bakanlar Kurulu kararnamesine goére glincel KDV oranlari asagidaki tabloda yer almaktadir.

Bu karar kapsaminda degerleme konusu tasinmaz igin % 18 KDV uygulamasi yapiimistir.

KDV ORANI

is Yeri Teslimlerinde 18%

Net Alani 150 m? ve Uzeri Konutlarda 18%

Net Alani 150 m?'ye Kadar Konutlarda *

01.01.2013 Tarihine Kadar Yapi Ruhsati Alinan Durumlarda 1%
01.01.2013-31.12.2016 Tarihlerinde Yapi Ruhsati Alinan Durumlarda 499 TL' ye kadar ise 1%
Yapi Ruhsatinin Alindigi Tarihte 500-999 TL ise 8%
Emlak Vergisi Yoniinden Arsa Birim m? Rayi¢ Degeri 1.000 TL ve Uzeri 18%
01.01.2017 Tarihi itibariyle Yapi Ruhsati Alinan Durumlarda 1.000 TLl'ye kadar ise 1%
Yapi Ruhsatinin Alindigi Tarihte 1.000-1.999 TL ise 8%
Emlak Vergisi Yoniinden Arsa Birim m? Rayi¢ Degeri 2.000 TL ve Uzeri 18%

* Biiyiiksehir Belediyesi kapsamindaki illerde yer alan liiks veya birinci sinif insaatlarda gegerlidir. Diger illerde ve 2. ve 3. sinif basit ingsaatlarda,
konutun net alani 150 m? nin altinda ise KDV orani %1’ dir.

** 16.05.2012 tarihli ve 6306 sayili Afet Riski Altindaki Alanlarin Déniistiiriilmesi Hakkinda Kanun kapsaminda rezerv yapi alani ve riskli alan
olarak belirlenen yerler ile riskli yapilarin bulundugu yerlerdeki konutlarda KDV orani %1’dir.

*** Kamu kurum ve kuruluglari ile bunlarin istirakleri tarafindan ihalesi yapilan konut insaati projelerinde, yapi ruhsati tarihi yerine ihale tarihi
dikkate alinmalidir.
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Bolim 8

Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi Portfoyii Agisindan Degerlendirme

8.1 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak ve
Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

e Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Sinirlandirma Olup Olmamasi
Durumuna Gore Degerlendirme

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

¢ Gayrimenkuliin veya Projenin, imar Bilgileri, Alinmasi Gereken izinler ile Mimari Proje ve insaata
Baslanmasi igin Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmamasi
Dogrultusunda Degerlendirme

Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu parsel, 13.09.2013 onay tarihli, 1/1.000 6lcekli “TEM
Giineyi 5. Etap Uygulama imar Plani” kapsaminda “Konut Alani” lejandinda kalmaktadir. Tasinmaza iliskin
30.12.2010 tarihli “Mimari Proje”, 30.10.2010 tarih, 2010/24969 no.lu “Yapi Ruhsati” ve 28.12.2010 tarih
2012/29412 no.lu “Yapi Kullanma izin Belgesi” bulunmaktadir. Tasinmaz, iskanl olup cins tashihi islemini
yapmis ve yasal slirecini tamamlamistir.

e Sonug Goriis

Bu agliklamalar dogrultusunda, degerleme konusu tasinmazin ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati
hikimlerince Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfoyine “Bina” olarak alinmasinda herhangi bir engelin
bulunmadig dislinlilmektedir.
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Bolim 9

Analiz Sonuclarinin Degerlendirilmesi ve Sonug

9.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, calisma ve hususlara katiliyorum.

9.2 Asgari Bilgilerden Raporda yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri
Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

9.3 Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analizi Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen
Yontemin ve Nedenlerin Agiklamasi

S6z konusu degerleme galismasinda maliyet yaklasimi ve gelir yaklasimi yontemi kullanilarak deger tespiti
yapilmistir. Yapilan degerlendirmelerde yabanci para biriminden TL'ye dénislerde alis kuru, TL'den yabanci
para birimlerine dénislerde ise satis kuru esas alinmistir.

Yaklasim TL EUR
Maliyet Yaklagimi 34.055.000 7.285.000
Gelir Yaklagimi 44.610.000 9.810.000

Maliyet yaklasiminda bina maliyet degeri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler,
piyasada ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri ve ge¢mis tecriibelerimize dayanarak
hesaplanan maliyetler g6z 6niinde bulundurularak degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma payi, degerleme
uzmaninin tecribelerine dayal olarak binanin gozle gorilir fiziki durumu dikkate alinarak takdir edilmistir.

Otel vasifl konu tasinmaz, gelir getiren bir miilk olarak degerlendirilmis olup tasinmazin degerlemesinde gelir
yaklasimi da kullanilmistir. Gelir yaklasiminda kullanilan verilere yénelik olarak bolgede benzer nitelikteki
gayrimenkuller icin pazar arastirmasi yapilmistir. Gelir yaklasimi tasinmazin mevcut kira s6zlesmesine gore
elde ettigi gelirler ve potansiyel olarak pazarda elde edebilecegi nakit akisi dikkate alinarak iki ayri sekilde
yapilmustir.

S6z konusu otel, mevcutta isletiimek lzere kiralama sozlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmistir. Bu
dogrultuda, s6zlesme ile garanti altina alinmis olan kira gelirleri icin daha dislk risk primi ile indirgeme
yapilarak tasinmazin degeri hesaplanmistir. Bir diger sekilde ise, yapilan pazar arastirmasina gore otelin elde
edebilecegi potansiyel net nakit akislarina gére degerlendirme yapilmistir.

Bu baglamda tasinmazin gelir yaklasimina gére takdir edilen degeri; kira sd6zlesmesine gore garanti altina
alinmis olan kira gelirine gore hesaplanan ve isletmenin potansiyel net nakit akislarinin indirgenmesiyle
bulunmus olan iki degerin ortalamasi alinarak takdir edilmistir.

Pazarda yapilan incelemelerde konu tasinmazla benzer nitelikteki gayrimenkullerin gelir getiren bir milk
olarak degerlendirildigi gozlemlenmistir. Bu dogrultuda rapor sonu¢ degeri olarak, gelir yaklasimiyla
hesaplanan pazar degeri rapor sonug degeri olarak takdir edilmistir.
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9.4 Nihai Deger Takdiri

TASINMAZIN PAZAR DEGERI (KDV HARIC)

Rapor Tarihi 05.01.2018

Revize Rapor Tarihi 28.03.2018

Deger Tarihi 29.12.2017

Pazar Degeri (KDV Harig) 44.610.000 TL  Kirkdértmilyonaltiylizonbin-TL

Pazar Degeri (KDV Dahil) 52.639.800 TL  Elliikimilyonaltiylizotuzdokuzbinsekizyliz-TL
Yillik Kira Degeri (KDV Harig) 1.420.000 TL Birmilyondortytzyirmibin -TL

Yillik Kira Degeri (KDV Dabhil) 1.675.600 TL Birmilyonaltiylzyetmisbesbinaltiylz-TL

Degerlemeye Yardim Eden

Emre SEVING
Ece KADIOGLU Ozan KOLCUOGLU, MRICS
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Lisans No: 403562 Lisans No: 402293

Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir, rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir biitiindiir bagimsiz kullanilamaz.
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Bélum 10

Ekler
1 Sektor Raporu
2 Tapu Belgesi
3 Onaylh Takyidat Belgesi
4 Onayl imar Durumu
5 Yap! Ruhsati
6 Yapi Kullanma izin Belgesi
7 Turizm isletme Belgesi
8 ipotek Yazisi
9 Fotograflar
10 Ozgecmisler
11 SPK Lisanslari
12 Sozlesmeler
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