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Sayin Hiiseyin YILMAZ,

Talebiniz dogrultusunda Tuzla’da konumlu olan “ibis istanbul Tuzla Hotel”in pazar degerine yoénelik
2017REV773 no’lu degerleme calismasi hazirlanmistir. Degerleme konusu tasinmaz, 4.687,64 m? yiz
6lciimine sahip arsa lzerinde 10.965,28 m? brut 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

Rapor Tarihi 05.01.2018

Revize Rapor Tarihi 28.03.2018

Deger Tarihi 29.12.2017

Pazar Degeri (KDV Harig) 67.080.000 TL Altmisyedimilyonseksenbin-TL

Pazar Degeri (KDV Dahil) 79.154.400 TL Yetmisdokuzmilyonyizellidértbindortytz-TL
Yillik Kira Degeri (KDV Harig) 2.560.000 TL ikimilyonbesytizaltmisbin-TL

Yillik Kira Degeri (KDV Dahil) 3.020.800 TL Ugmilyonyirmibinsekizyiiz-TL

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

Degerlemenin amaci ve kullanici bilgileri raporda acik bir sekilde belirtilmis olup rapor, tarafinizla yapilan
13.10.2017 tarih, 2977-12 no’lu sozlesmeye istinaden hazirlanmistir. Raporun soézlesmede belirtilen
degerleme amaci disinda ya da baska bir kullanici tarafindan kullanilmasi mimkin degildir.

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

Saygilarimizla,

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.

Gizem NAMAL Doguscan IGDIR Ozan KOLCUOGLU, MRICS
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Lisans No: 405381 Lisans No: 404244 Lisans No: 402293
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Hazirlanan degerleme raporu igin asagidaki hususlari beyan ederiz;

N N N N N

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 Gcretinin 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 tirli konusunda daha dnceden 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 c¢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: 2017REV773 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)

Yonetici Ozeti

Aydintepe Mahallesi, Selin Sokak, No:7
Tuzla —istanbul

Otel

istanbul ili, Tuzla ilgesi, Aydinli Mahallesi, 4599 parsel

Degerleme konusu 4599 no’lu parsel 21.02.2017 tarihli, 1/1.000 6lgekli “Tuzla ilgesi
icmeler ve Esenyali Kavsagl ile E-5 ve Demir Yolu Arasi Uygulama imar
Plani”"kapsaminda “Otel Alani1” lejandinda kalmakta olup yapilasma kosullari asagidaki
sekildedir.

e Emsal: 2,25
e TAKS:0,40
e  Hmaks: Serbest

Degerleme calismasi kapsaminda, musteri talebi dogrultusunda herhangi bir 6zel
varsayim getirilmemistir.

Degerleme ¢alismasi kapsaminda, misteri talebi dogrultusunda herhangi bir kisitlama
getirilmemistir.

Bu degerleme raporu, tasinmazin GYO kapsaminda halka arz edilmis bir gayrimenkul
olmasi nedeni ile hazirlanmistir.
Konu degerleme galismasi; Konu rapor teminat amach islemlerde kullanilmak Gzere

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 “Otel” amach kullanimidir.

29.12.2017
05.01.2018

28.03.2018

67.080.000 TL
Altmisyedimilyonseksenbin-TL

79.154.400 TL
Yetmisdokuzmilyonyiizellid6rtbindortyiiz-TL

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

RAPOR NO: 2017REV773

RAPOR TARIHi: 28.03.2018
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Bolim 1

Rapor, Sirket ve Miuisteri Bilgileri

1.1 Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu degerleme raporu, Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg A.S. icin sirketimiz tarafindan 05.01.2018
tarihinde, 2017REV773 rapor numarasi ile tanzim edilmis olup 28.03.2018 tarihinde revize edilmistir.

1.2 Rapor Tiirii ve Degerlemenin Amaci

Bu rapor, istanbul ili, Tuzla ilgesi, Aydinli Mahallesi, 4599 parsel no’lu gayrimenkuliin 29.12.2017 tarihli pazar
degerinin, Turk 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) ve Doguscan IGDIR (Lisans No:404244) kontroliinde, Degerleme Uzmani Gizem NAMAL (Lisans
No0:405381) tarafindan hazirlanmistir.

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 hazirlamislardir. Bu siirede gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi
dairelerde incelemeler ve ofis ¢alismasi yapilmistir.

1.5 Dayanak S6zlesmesi ve Numarasi

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. arasinda taraflarin hak ve
yukimliltklerini belirleyen 2977-12 no’lu ve 13.10.2017 tarihli dayanak sodzlesmesi hiikiimlerine bagli
kalinarak hazirlanmistir.

1.6 Degerleme Galismasini Olumsuz Yénde Etkileyen Faktorler

Degerleme ¢alismasini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen bir faktor yoktur.

1.7 Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Getirilen Sinirlamalar

Bu degerleme raporu, 2977-12 no.lu ve 13.10.2017 tarihli dayanak s6zlesmesi kapsaminda; istanbul ili, Tuzla
ilcesi, Aydinli Mahallesi, 4599 parsel no’lu gayrimenkuliin 29.12.2017 tarihli pazar degerinin, Tiirk Lirasi
cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.

Degerleme calismasi sirasinda miisteri tarafindan herhangi bir sinirlama getirilmemistir.

RAPOR NO: 2017REV773 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 Bilgileri

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

Rapor 1 28.06.2013 2013A492 Ozge AKLAR 15.352.000
Husniye BOZTUNC
Rapor 2* 03.02.2014 2013REV950 Ozan KOLCUOGLU 16.470.000

Makbule YONEL MAYA

Konu raporlardaki degerin giincel rapora gore daha diisiikk olmasinin nedeni ilgili rapor hazirlandigi
donemde konu otel heniiz ingaat halinde degildir.

1.9 Sirket Bilgileri

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S., Meclisi Mebusan Caddesi Molla Bayiri Sokak No.1 Findikli — Beyoglu,
istanbul adresinde faaliyet gdstermekte olup 13.11.2002 tarih ve 5676 sayili Ticaret Sicil Gazetesinde
vayinlanan Sirket Ana Sozlesmesine 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” statlisiine 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, Biiyiikdere Caddesi No:201 C Blok Kat:8 Levent /istanbul adresinde faaliyet gdsteren
Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. i¢in hazirlanmistir.

RAPOR NO: 2017REV773 RAPOR TARiHi: 28.03.2018
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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 ¢cok niifusa sahip olan il
olmustur. istanbul nifusu, 2016 yilinda binde 10
oraninda artig gostermistir. Hane halki biiyklGginin 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: 2017REV773 RAPOR TARiHi: 28.03.2018
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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: 2017REV773

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 Tuzla

Mahallesi Aydinli

Koyii -

Sokagi -

Mevki -

Ada No -

Parsel No 4599

Ana Gayrimenkuliin Niteligi 15 Katl Betonarme Otel ve Arsasi
Ana Gayrimenkuliin Yuz 6l¢imii 4.687,64 m?

Malik / Hisse Akfen Gayrimenkul Yatinnm Ortakhigi Anonim Sirketi / (425990/468764)

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi / (21387/234382)

3.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

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

TuzlaTapu Midurligi’nden 24.10.2017 tarih, saat 10:32 itibariyle alinan onayli takyidat belgesine gore
degerleme konusu tasinmaz lizerinde asagidaki takyidat kayitlari bulunmaktadir;

Beyanlar Hanesinde;

e Diger (Konusu: Teferruat Serhi:09/07/1976 tarih 5543 yevmiye) Tarih:01/01/1900 Sayi:- (Baslama
Tarihi:10/04/2014, Bitis Tarihi:10/04/2014) (Bila tarih ve bila yevmiye no)

Serhler Hanesinde;

e Seneligi 1 liradan 99 yil vade ile TEDAS lehine kira kontrat serhi 29/01/2004 tarih ve 1503 yevmiye no
(03/08/1976, Y:6389) (03.08.1976 tarih ve 6389 yevmiye no ile)

Rehinler Hanesinde;

e Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 EUR bedelle, %7.2 degisken faizle, 1. dereceden ipotek
bulunmaktadir. (26.02.2015 tarih ve 2965 yevmiye no ile) (Duslnceler kisminda ipotegin faiz oraninin
degisken oldugu belirtilmistir.)
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Degerleme Konusu Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumuna iliskin Goriis:

Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklari’na iligkin Esaslar Tebligi’'nin 30.maddesi geregince sz konusu ipotegin proje
finansmani maksadiyla tesis edilmis oldugu tespit edilmis olup ilgili 01.12.2017 tarihli banka yazisI rapor
ekinde sunulmustur.

*Teferruat serhinin parsel Gzerindeki eski kullanimdan kaldigi diisiinGlmektedir.

*TEDAS serhinin parselin altinda ve ya Ustiinden gecen hat icin konulan mutat bir serh oldugu
distnilmektedir.

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 D6nemde Gergeklesen Alim Satim ve

Terkin islemlerine iligkin Bilgi

istanbul ili, Tuzla Tapu Mudirltgi’nde yapilan incelemelere gére;

Degerleme konusu tasinmazin niteligi “Arsa” iken, 08.03.2017 tarih ve 4638 yevmiye no ile konu

tasinmazin niteliginin “15 Kath Betonarme Otel ve Arsasi” olarak degistirildigi gorilmistir.

tarih ve 165 yevmiye no ile “Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi“na ge¢meistir.

3.4 Gayrimenkuliin imar Durumu ve Yasal Belgeleri

Degerleme konusu tasinmazin 21387/234382 hissesi “Maliye Hazinesi” mulkiyetinde iken 07.01.2015

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.

Tuzla Belediyesi imar Miidiirligi’nde 26.12.2017 tarihinde yapilan incelemeler sonucunda edinilen bilgilere
ve ekte yer alan onayli imar durum belgesine gére* degerleme konusu tasinmazin imar durumu bilgileri

asagida belirtilmistir.

Plan Adi: 1/1.000 &lgekli “Tuzla ilgesi igmeler ve Esenyali Kavsagi ile E-5 ve Demir Yolu Arasi Uygulama imar

Plani”
Plan Onay tarihi: 21.02.2017
Lejandi: Otel Alani
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21.02.2017 tarihli imar plani notlarinda “4599 parsel sayili tasinmaz Otel Alani’'nda kalmakta olup sz6—0z
konusu parselde 21.06.2011 tarihli 1/1.000 &lcekli Uygulama imar Plani Degisikligi kararlar gecerlidir ”
ibaresi yer almaktadir.

Yapilagsma kosullari;
e Emsal: 2,25

e TAKS:0,40

® Hmaks: Serbest
Plan Notlari

e Parsel “OT” rumuzlu otel ve kongre merkezi alanidir. Otel disinda iskan edilemez ve bagimsiz bolim olarak
ticari birimler yer alamaz.

e Taks: 0,40, Kaks: 2,25 dir. Emsal net parsel tizerinden hesaplanacaktir.

e Hmax: Serbest’tir. (120 m. tepe kotunu asmamak kaydiyla)

e Kavsak kolundan ve Rauf Orbay caddesinden cekme mesafesi minimum 10 m’dir.

e Zemin kat max:8 m, normal kat yikseklikleri max: 4,50 m’dir.

e +-0.00 kotu istanbul imar Yonetmeligi’ne gére belirlenecektir. Birden fazla bodrum kat yapilabilir.
e Dogal zemin kotu Uzerine gikan kisimlar “TAKS"”’a dahildir.

e Otopark ihtiyacinin parsel blinyesinde saglanmasi kaydi ile iskan edilen 1. bodrum kat emsal hesabina
dahil edilemez. iskan edilen bodrum katta Taks degeri asilamaz.

e Asma kat yapilmasi halinde emsale dahildir.

RAPOR NO: 2017REV773 RAPOR TARiHi: 28.03.2018
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e Parselin bulundugu alanda yapilan 18.10.2007 TT'li yol ve kavsak diizenlemelerine ait istikametler
korunacaktir.

e Kamuya ayrilan alanlar kamu eline gegmeden uygulama yapilamaz.
¢ Yesil alan miktarinda azaltma yapilamaz.

e Uygulama belediyesince onanacak avan projeye goére yapilacaktir.

e Birden fazla bagimsiz bolim yapilamaz

RAPOR NO: 2017REV773 RAPOR TARiHi: 28.03.2018
GiZLiDIR
19




'ISIG5

GAYRIMENKUL DEGERLEME

T.C. Adi Sayadi; AKFEN GYO ANONIM SIRKETI
TUZLA BELEDIYESI es . Levent Loft BUydkdere cd.No201C Blak K.8
Imar ve Sehircilik Mudariiago .
Sayl 201596 LavmARTANSL.
Tarh :4¢ 01,1015 figh : 00.01 2016 sl wo 06 sapdi yooy  / dhekpeye kargddir,
136 ~ MK IMAR DURUMU
- St v g
~u~u~u‘n~m " el noa pepoviema
~nmum-m ke L L
Ve " [ ot o A e, B, A
' 130 e s o b v ol i e had -
Wt g
S Mamad i xp e n oty dolbdy
g;am*u nul.n.o“ wmhmv‘m
omupmuwm mm. )

Bine Ylkonkd 1 Hmas SERBEST | Inpmat Mzmes + Plan N
mfmmgr%w Neodmale | i Satos Ersl 040
rm —{ On Balze Mosatasi - Flan Nots | Ingoal Sohos) Emead =220

Terite GR01.2009-:21.00.3011 Yon Batge Mosatesl -PlonNoh | ffaz | Ceshe
Giegi | 11020 Plan No | 16628 Aika Babgs Messfoai - Flon Noks | Serton [saha : —
Mahalie [Aydintepe  |Scksk | Rl Otay | Kot Alwocok Nokis <Pl Noki | Gali dam [ Yepeonee

T [ patn | ady | Pome | NU20k0mO_| Avan Proje - ez Boljm | v
|Kodasto o
e aan | assqpaee | Flan Forksbmos Otdmem“rhﬂM
" linar durcmie, imae plome ve (mar mezushing  uygun cleesk wo bnza ol
:( g
S - e wo Soabicti Gaki
{310\ 2010 14 0tmis

*Konu tasinmazin imar durumunda belge tarihinden rapor tarihine kadar herhangi bir degisiklik

olmamustir.
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v" Ruhsat ve izinler:

Tuzla Belediyesi’'nde 24.10.2017 tarihinde yapilan incelemelere gére degerleme konusu tasinmaza ait yasal
belgeler tarih sirasiyla belirtilmistir.

e 20.02.2015 tarih ve 26/2 sayil, toplam 10.965,28 m? kapali alanh “Otel” i¢in hazirlanmis “Onayli Mimari
Proje” bulunmaktadir.

e (02.03.2015 tarih, 110/15 numaral, 10.965,28 m? kapali alanli “Otel” icin verilmis yeni yapi amach “Yapi
Ruhsati” bulunmaktadir.

e 31.08.2016 tarih, 251/16 numarali, 10.965,28 m? kapali alanli “Otel” igin verilmis “Yapi Kullanma izin
Belgesi” bulunmaktadir.

Mimari Proje Yapi Ruhsati Yapi Kullanma izin Belgesi
Tarih Alan (m?) Tarih Alan (m?) Tarih Alan (m?)
20.02.2015 10.965,28 02.03.2015 10.965,28 31.08.2016 10.965,28

v’ Yapi Denetim:

Degerleme konusu tasinmaz, 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanunu’na tabi olup
yap! denetimi, Talatpasa Mahallesi, Duru Sokak, No:1, Kat:5, Kagithane/iISTANBUL adresinde faaliyet gésteren
Etik Yapi Denetim A.S. tarafindan yapilmistir.

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 taginmaz 31.02.2017 tarihli “Tuzla ilgesi icmeler ve Esenyali Kavsagi ile E-5 ve Demir Yolu
Arasi Uygulama imar Plani” kapsaminda yer almakta olup konu parselde 21.06.2011 tarihli, Uygulama imar
Plani Degisikligi kararlari gegerli olup tasinmazin son 3 yillik dénemde hukuki durumunda herhangi bir
degisiklik yasanmamustir.

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

Bu degerleme raporu, bir projenin degerleme calismasi icin hazirlanmamistir.

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 goére tasinmaza iliskin; 20.02.2015 tarihli “Mimari Proje” ve 31.08.2016 tarih, 251/16
no’lu “Yapi Kullanma izin Belgesi” mevcuttur. Konu tasinmaz “15 Katli Betonarme Otel ve Arsasi” olarak cins
tashih islemini gerceklestirmistir. Tasinmaz, iskanl olup cins tashihi islemini gerceklestirmis ve yasal
slireclerini tamamlamistir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Bolim 4

Gayrimenkuliin Konum Analizi

4.1 Gayrimenkuliin Konumu ve Cevre Ozellikleri
Gayrimenkuliin agik adresi: Aydintepe Mahallesi, Selin Sokak, No:7, Tuzla — istanbul

Tasinmaz, istanbul’un giineydogu bélimiinde yer alan Tuzla ilgesinde konumludur. Tuzla ilgesinin batisi ve
kuzeyinde Pendik, dogusunda Cayirova ilgeleri ile glineyinde Marmara Denizi bulunmaktadir. ilce, 13 km sahil
seridine sahiptir. Tuzla ilgesi niifusu 2016 yili ADNKS verilerine gore 242. 232 kisidir.

Tuzla ilgesinin Marmara Denizi’'ne yakin béliimlerinde konut, tersane ve sanayi alani, orta boliimlerinde ise
yogunlukla sanayi alani yerlesimleri bulunmaktadir. ilge sinirlari iginde bulunan sanayi alanlarinin bir kismi
organize bicimde sekillenmis durumda iken bir kismi ise mistakil durumdadir. Bolgede bilinirligi yiiksek Deri
0SB, istanbul Anadolu Yakasi OSB ve Birlik OSB gibi sanayi bélgeleri bulunmaktadir.

Degerleme konusu tasinmazin konumlandigi bélgede Sabiha Gékgen Havalimani, F1 istanbul Park ve Via Port
alisveris merkezi bélgenin gelisiminde tetikleyici rol almistir. Bélgede yer alan Teknopark istanbul, organize
sanayi bolgeleri, lojistik depolar ve tersane bolgeyi olumlu etkilemektedir.

Degerleme konusu tasinmazin yakin ¢evresinde, Tuzla Gisbir Hastanesi, Tuzla Tersanesi, Thermal Stadyumu,
F1 istanbul Park, Via Port Alisveris Merkezi, , Okan Universitesi Hastanesi, Double Tree By Hilton Hotel, Tuzla

Belediyesi yer almaktadir.
& )?

Sabiha Gokgen

Havalimani

\ e
: SRR SaDInaIGoKgen
N WI0: asiihi
" U '
3 " Ve

Led

Degerleme Konusu Tasinmazin
Yaklasik Konumu
Tersaneler
Bolgesi
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Un Ro-Ro Pendik

OkanUniversitesi

Limani Hastanesi

: N AR St D-100 Karayolu
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Bolim 5

Gayrimenkulun Fiziksel Bilgileri

5.1 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz; istanbul ili, Tuzla ilgesi, Aydinli Mahallesi, 4599 parsel no’lu, “15 Katl Betonarme
Otel ve Arsasi” vasifl, “Akfen Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhg A.S.” milkiyetindeki gayrimenkuldiir. Konu
tasinmaz mevcut durumda ibis Otel Tuzla olarak kullanilmaktadir.

Degerleme konusu parsel lzerinde konumlu olan ibis Hotel 3 bodrum+ zemin+ 11 kat+cati katindan
olusmaktadir. ibis Hotel’de 3. bodrum katta kapali otopark, 2. bodrum katta siginak, jeneratdr odasi, camasir
odalari, house keeper, soyunma odalari, revir, depolar, yemekhane ve elektrik odasi, 1. bodrum katta lobi,
cafe-bar, restoran, mutfak, idari ofisler ve depolar, zemin katta toplanti salonlari, ofisler ve fuaye alani, diger
katlarda ise yatak katlari mevcuttur. ibis Hotel’de 198 standart oda, 2 6ziirlii odasi olmak {izere toplam 200
adet oda bulunmaktadir.

ibis Hotelde 1-3. katlarda 19’ar, diger katlarda ise 18’er olmak lizere toplam 200 adet oda mevcuttur. Bu
odalar; 2 adet 6ziirlii odasi, 198 adet standart oda seklinde dizayn edilmistir.

Odalarda klima, minibar, internet, bilgisayar baglantisi, uydu, televizyon kanallari, direkt telefon, mini
buzdolabi, cattle, cay-kahve st-up, fon makinesi, yangin alarm sistemi, 6zel kasa, 24 saat oda servisi ve kuru
temizleme hizmeti mevcuttur.

MiMARi PROJE KAT ALAN VE FONKSiYONLARI

Briit insaat Emsale Dahil iinsaat
Kat Alani Alani Kullanim Fonksiyonu
(m?) (m?)
3. Bodrum Kat 1,145.32 Kapali otopark
Siginak, jenerator odasi, camasir
2. Bogrum Kat 1,219.25 et fepalon yamekhane ve ekt
odasi
1. Bodrum Kat 1120.14 Lobi, cafe-b:?\r, restoran, mutfak, idari
ofisler ve depolar
Zemin Kat 809.14 398.50 Toplanti salonlari, ofisler ve fuaye alani
1. Kat 639.41 405.13 19 oda
2. Kat 553.65 405.13 18 oda
3 Kat 546.00 391.14 19 oda
4. Kat 541.54 379.03 18 oda
5. Kat 528.62 378.91 18 oda
6. Kat 528.62 378.91 18 oda
7. Kat 528.62 378.91 18 oda
8. Kat 528.62 378.91 18 oda
9. Kat 528.62 378.91 18 oda
10. Kat 528.62 378.91 18 oda
11. Kat 536.40 386.68 18 oda
Cati kati 564.84
Cati 117.87
TOPLAM ALAN 10,965.28 4,639.07*
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*Konu taginmazin kullanilabilir emsal alani 10.547,19 m? olup 5.908,14 m? rezerv otel, ofis ve ticaret alani olarak
birakilan kullanilmamis emsal hakki bulunmaktadir.

** Briit insaat alanlari ve emsale dahil insaat alanlari onayli mimari projeden temin edilmis olup mevcuttaki
kullanimiyla uyumliudur.

5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yapisal insaat Ozellikleri

ingaat Tarzi Betonarme

ingaat Nizami Ayrik nizam

Ana Gayrimenkuliin Kat Adedi 3 adet bodrum kat + zemin kat + 11 normal kat + ¢ati kati
Bina Toplam insaat Alani 10.965,28 m?

Yasi 2

Dis Cephe Kismen granit, kismen cam kaplama
Elektrik / Su / Kanalizasyon Sebeke

Isitma Sistemi Fan Coil

Havalandirma Sistemi Mevcut

Asansor 5 adet mevcut

Jenerator Mevcut

Yangin Merdiveni Mevcut

Park Yeri Kapali Otopark

Diger Yangin Algilama ve Givenlik Sistemi

5.3 Degerleme Konusu Taginmazin i¢ Mekan insaat ve Teknik Ozellikleri

Deger takdirinde tasinmazlarin asagida belirtilen ic mekan insaat ve teknik ozelliklerine ait veriler dikkate
alinmistir.

Kullanim Amaci Otel (Yasal ve mevcut duruma gore)

Alani 10.965,28 m? (Yasal ve mevcut duruma gore)

Zemin Kismen mermer kismen granit olup ortak alanlarda seramik-granit, islak
hacimlerde fayans, otel odalarinda halifleks kaplama

Duvar Saten boya, dekoratif kaplama, kismen granit, kismen mermer, i1slak hacimlerde
seramik

Tavan Asma tavan

Aydinlatma Spot aydinlatma, dekoratif aydinlatma

5.4 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

e Degerleme konusu tasinmazin D-100 Karayolu iizerinde yer alan igmeler Kavsagi’na cephesi bulunmakta
olup ana yollardan gérinirligi ve reklam kabiliyeti yliksektir.

e Otelin 3. bodrum kati otopark olarak kullaniimaktadir.

e Degerleme konusu tasinmazin yasal ve mevcut durumunun birbiri ile uyumlu oldugu gorilmistr.
e Degerleme konusu parsel tizerinde 3 yildizh ibis Otel yapilari bulunmaktadir.

e Tasinmaz topografik olarak diiz bir parsel tizerinde konumlanmistir.

e Degerleme konusu tasinmaz icmeler Kavsagina cepheli durumda olup ulasim acisindan oldukga
avantajhdir.

e Tasinmazlarin konumlu oldugu bolgede genel olarak konut+ticaret ve turizm fonksiyonlu projeler
bulunmaktadir.

e Degerleme konusu parselin yakin cevresinde, Thermal istanbul Projesi, Yenisehir Projesi, F1 istanbul Park,
Via Port Alisveris Merkezi, Crown Plaza Asia Otel, Teknopark Proje Alani, Sabanci Universitesi ve Sabiha
Gokcen Havalimani yer almaktadir.
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e S0z konusu otele gesitli ulasim alternatifleri ile erisim saglanabilir.

e Tasinmazin yakin ¢evresinde Tuzla Gisbir Hastanesi, Tuzla Tersanesi, Sabiha Gék¢en Havalimani, D-100
Karayolu gibi ulasim baglantilari ile Pendik, Cayirova, Glzelyali gibi yerlesim yerleri vardir.
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Boliim 6

SWOT Analizi

+ GUCLU YANLAR

Degerleme konusu tasinmazin D-100 Karayolu ve Rauf Orbay Caddesi tizerinden goriiniiligl ve reklam kabiliyeti

oldukga yuksektir.

Degerleme konusu tasinmazin yakin ¢evresinde, Tuzla Tersaneler Bélgesi, GiSBIR Hastanesi ve yakin gevresinde

ise Sabiha Gokgen Havalimani yer almaktadir.

Tasinmazin D-100 Karayolu yanyola cepheli konumlanmis olmasindan dolayi ulagsim olanaklari agisindan oldukga

rahattir.

Degerleme konusu otel, diinyanin her yerinde ayni standartlari saglayan bir marka altinda isletiimektedir.

Degerleme konusu otel havaalani gilizergahinda konumlanmis olan is otelleri konseptine sahiptir.

Degerleme konusu tasinmazin kapali ve agik otopark alani bulunmaktadir.

- ZAYIF YANLAR

Degerleme konusu tasinmaz, mevcut durumda gelismekte olan bir bdlgede yer almasina karsin, proje alaninin

yakin gevresinde nitelikli yerlesme bulunmamaktadir.

v FIRSATLAR

Konu tasinmazin konumlu oldugu parselin kullaniimamis emsal hakki bulunmaktadir.

X TEHDITLER

Ekonomideki belirsizlik ve dalgalanmalar tiim sektorleri etkiledigi gibi gayrimenkul sektoérini de olumsuz yonde

etkilemektedir.

Turizm sektorinde gercgeklesen satis islemleri genellikle dolar ve euro bazh gerceklesmektedir. Gliniimiizde
kur/TL dénlstimlerinde yasanan dalgalanmalar satis degerlerinde déviz bazinda disUsler yaratabilmektedir.
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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 goz 6niinde 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 ¢arpan 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.
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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.

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 satict makul ve mantikli 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 siire taninmistir.

e (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

e Gayrimenkuliin alm — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlar Gzerinden
gercgeklestirilmektedir.

7.3 Degerlemede Kullanilan Yaklagimlarin Analizi ve Bu Yaklasimlarin Secilme Nedenleri

Bu degerleme ¢alismasinda, yapilan pazar arastirmalari dogrultusunda maliyet yaklasimi ve gelir yaklasimi
uygulanabilir olarak degerlendirilmistir.

Pazar Yaklasimi - Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis ve Kira Orneklerinin Tanimi ve Satis — Kiralama
Bedelleri ile Bunlarin Segilme Nedenleri

Gayrimenkuliin yakin ¢cevresinde yapilan arastirmalar sonucunda konu gayrimenkule emsal teskil edebilecek
asagidaki emsal bilgilerine ulasilmistir.
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Arsa Emsalleri / Satis

Satis Yiiz Satis Fiyati Birim Satig Fiyati
No Konum Kullanimi Lejand Durumu/ Olgiimii Konu Tasinmaza Gore Degerlendirme
Zamani (m?) (TL) (UsD) (TL/m?) (USD/m?)
*D-100 Karayolu'na cephelidir.
*Yilz 6l¢imi konu tasinmaza gore daha
Konu tasinmaza Ticaret kcaktdr,
1 2 Arsa Satilik 4.000 19.814.080  5.200.000 4.954 1.300 * 10 ay 6nce 5.200.000 USD bedel ile
yakin konumlu E:1,75 . . . o
teklif geldigi fakat kabul edilmedigi
belirtilmistir.
*Teklif geldigi tarihteki 1USD:3,55'tir.
Konu tasinmaza Ticaret *D-100 Karayolu yanyola cephelidir.
2 3 Arsa Satilik 1.320 10.000.000  2.619.653 7.576 1.985 *YUz 6lgim( konu taginmaza gore daha
yakin konumlu E:1,75 o
kiiguktar.
*M)_ ..
Konu taginmaza Ticaret+Turizm+Konut *zeltooal:sa;f;/g:l czngggdr;rz"dir
3 2 Arsa Alani Satilik 29.865 106.691.200 28.000.000 3.572 938 . p . ' ;
yakin konumlu *Yiz 6l¢imi konu tasinmaza gore daha
E:1,75 e
blytktir.
Konu tasinmaza Ticaret *Piri Reis Caddes, lizerinde konumludur.
4 3 Arsa Satilik 1.071 3.750.000 982.370 3.501 917 *D-100 Karayolu'na 400 m mesafede
yakin konumlu E:1,75

konumludur.

Degerlendirme:

e Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu bdlgede yapilan arastirmalar neticesinde s6z konusu tasinmazin konumlu oldugu bélgede en son
yapilan satislar ve diger emsal arastirmalari sonucu benzer imar lejandina sahip bulunan arsalarin imar durumlari, yola cephe, yiiz 6lciimleri, topografik
yapilari, kisithilik etkenleri gibi durumlari dikkate alinarak s6z konusu arsanin net birim satis degerinin 5.500.-6.000.-TL/m? araliginda olabilecegi tespit

edilmistir.
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KARSILASTIRMA TABLOSU

Karsilagtirilabilir Gayrimenkuller

Karsilagtirilan Etmenler

1 2 3 4

Birim Fiyati (TL/m?) 4.954 7.576 3.572 3.501

© - Pazarlik Payi 0% 0% 0% 0%
E xS  Milkiyet Durumu 0% 0% 0% 0%
b :g % Satig Kosullari 0% 0% 0% 0%
g > éN’ Ruhsata Sahip Olma Durumu 0% 0% 0% 0%
Piyasa Kosullari 0% 0% 0% 0%

. Konum 0% 0% 0% 25%

ﬁ = % Yapilagma Hakki 0% -5% 25% 20%
%g % Yiiz Olgiimii 10% -20% 25% 25%
& = 3 Fiziksel Ozellikleri 0% 0% 0% 0%
Yasal Ozellikleri 0% 0% 15% 0%

Diizeltilmis Deger 5.449 5.682 5.894 5.952

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 doniislerde alis kuru, TL’den
yabanci para birimlerine dénislerde 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 igin deger takdiri
asagidaki gibi yapilmistir.

ARSA DEGERI

Yiiz Ol¢iimii Birim Deger Arsa Degeri

Ada/Parsel (m?) (TL/m?) ()
4599 parsel 4,687.64 5.500 25,780,000
TOPLAM DEGERI 25,780,000

Maliyet Yaklagimi

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
tecrlibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z 6niinde bulundurularak degerlendirilmistir. Binalardaki
yipranma payi, degerleme uzmaninin tecriibelerine dayal olarak binanin gozle gorilir fiziki durumu dikkate
alinarak takdir edilmistir.
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BiNA DEGERI

Binalar Bina Alani Birim Maliyet Yipranma Payi Bina Degeri
(m?) (TL/m?) (%) (TL)
Otel 10,965 3250 3% 34,568,045
TOPLAM DEGERI 34,568,045
TOPLAM YAKLASIK DEGERI 34,570,000

MALIYET YAKLASIMINA GORE TASINMAZIN DEGERi

Arsa Degeri 25,780,000 TL 5,658,472 EUR
Bina Degeri 34,570,000 TL 7,587,796 EUR

Harici Miiteferrik isler 380,000 TL
TASINMAZIN TOPLAM DEGERi 60,730,000 TL 13,329,675 EUR

Gelir Yaklagimi

Degerleme konusu tasinmaz mevcut durumda 3 vyildizli otel olarak, sehir oteli konseptinde hizmet

vermektedir. Bu nedenle taginmazin degeri, bir gelir indirgeme yaklagimi yéntemi olan indirgenmis Nakit Akisi

Yontemi’'ne gore deger tespiti yapilmistir

indirgenmis Nakit Akisi Yontemi

Degerleme konusu tasinnmazin faal durumda olan bir otel olmasi dolayisiyla “indirgenmis Nakit Akis”

yontemi kullanilarak deger tespiti yapiimistir.

Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar

Mevcut durum ve turizm isletme belgesi dikkate alinarak, otelin toplam 200 odadan olusacagi kabul
edilmistir.

Tesisin yiIl boyunca 365 giin acik kalacagi varsayilmistir.

Sektorel anlamda vyapilan piyasa arastirmalari ve genel kabuller dogrultusunda varsayimlar
yapilmstir.

Calismalar sirasinda EURO kullanilmustir.

TUm 6demelerin pesin yapildigi varsayilimistir.

Gayrimenkullerin biitiin hukuki ve yasal prosedirlerinin tamamlandig varsayilimistir.
Hesaplamalara KDV dahil edilmemistir.

Enflasyon oraninin % 2,0 olacagi varsayilmistir.

Calismalara IVS (Uluslararasi Degerleme Standartlari) kapsaminda vergi dahil edilmemistir.
Otel igin toplam insaat maliyetinin %1’i kadar yenileme fonu ayrilmistir.

Projede kapitalizasyon orani % 7,5 kabul edilmistir.

Otel fiyatlari, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde 6ngorilmuistir. Turizm sektériinde ve bolgede
yapilan incelemeler gbz 6niinde bulundurularak, oda fiyatinin 2018 yil icin 38.50 Euro olacagi ve ilk
5 yilda %4, sonraki yillarda ise %2,5 oranla artacagi varsayilmistir.
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e Otelin doluluk oraninin 2018 yilinda %60 ile baslayip yillar bazinda artarak %80 oranina ulasacagi ve
bu oranda sabit kalacagi varsayilmistir.

e Otel GOP (Gross Operating Profit) oraninin, %34 ile baslayip yillar bazinda artarak %42 oranina
ulasacagi ve bu oranda sabit kalacagi varsayillmistir.

e Otel icinde yer alan diger gelirler kaleminin, konaklama gelirlerinin %25’i oraninda olacagi
disindlmastir.

e 2018 yih icin emlak vergisi bedeli 4.261 olup bu bedelin her yil enflasyon oraninda artacagi
Ongorialmastar.

e 2018 yili icin bina sigorta bedeli bedeli 19.270 olup bu bedelin her yil déviz bazinda sabit kalacagi
kabul edilmistir.

e Calsmalara IVS (Uluslararasi Degerleme Standartlari) kapsaminda vergi ve KDV dahil edilmemistir.
e Tesiste kapitalizasyon orani % 7,5 kabul edilmistir.

e Degerleme calismasinda 2025 yili son 6 aylik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %3,30 “Risksiz
Getiri Orani” olarak alinmistir.

e %3,30 “Risksiz Getiri Orani”"na %6,70 “Risk Primi” eklenerek indirgeme orani %10 olarak
Ongorilmustar.
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Proje Nakit Akigi (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

Doluluk Orani 0% 60% 65% 70% 75% 80% 80% 80% 80% 80% 80%
Yillik Oda Kapasitesi 73,000 73,000 73,000 73,000 73,000 73,000 73,000 73,000 73,000 73,000 73,000
Satilan Oda Sayisi 0 43,800 47,450 51,100 54,750 58,400 58,400 58,400 58,400 58,400 58,400
0Oda Fiyati (EURO) 0.00" 3850 20.04" 4164 43317 45.04" 16.17" 47327 4850 49727 50.96
Oda Geliri (EURO) 0 1,686,300 1,899,898 2,127,886 2,371,073 2,630,310 2,696,068 2,763,469 2,832,556 2,903,370 2,975,954
Diger Gelirler (EURO) 0 421,575 474,975 531,971 592,768 657,577 674,017 690,867 708,139 725,843 743,989
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 0 2,107,875 2,374,873 2,659,857 2,963,841 3,287,887 3,370,085 3,454,337 3,540,695 3,629,213 3,719,943
GOP (%) 0% 34% 36% 38% 40% 42% 42% 42% 42% 42% 42%
GOP - 716,677.50 854,954.10 1,010,745.74 1,185,536.35 1,380,912.74 1,415,435.56 1,450,821.45 1,487,091.99 1,524,269.29 1,562,376.02
Operasyonel Giderler Sonrasi

Toplam Otel Gelirleri (EURO) - 716,678 854,954 1,010,746 1,185,536 1,380,913 1,415,436 1,450,821 1,487,092 1,524,269 1,562,376
Yenileme Maliyeti (Otel) 0 21,079 23,749 26,599 29,638 32,879 33,701 34,543 35,407 36,292 37,199
Emlak Vergisi Bedeli 0 2,746 2,801 2,857 2,914 2,972 3,031 3,092 3,154 3,217 3,281
Bina Sigorta Bedeli 0 19,270 19,270 19,270 19,270 19,270 19,270 19,270 19,270 19,270 19,270
Proje Toplam Maliyeti 0 43,095 45,820 48,725 51,822 55,121 56,003 56,906 57,831 58,779 59,751
Proje Net Gelirleri 0 673,583 809,134 962,020 1,133,714 1,325,792 1,359,433 1,393,916 1,429,261 1,465,490

Donem Sonu Deger 7.5% 20,542,516

Net Nakit Akislar 673,583 809,134 962,020 1,133,714 1,325,792 1,359,433 1,393,916 1,429,261 1,465,490 22,045,141

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) 15,408,889 14,865,390 14,345,985
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 70,076,546 67,604,819 65,242,673
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 15,410,000 14,870,000 14,350,000
Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 70,080,000 67,600,000 65,240,000
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Tasinmazin Kira Gelirine Gére 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 harig) yiizde yirmi besi (%25) veya diizeltilmis briit isletme
gelirinin yiizde yetmisinden (%85) yiiksek olan olan miktari deyecektir.

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

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

Tesisin yil boyunca 365 glin acik kalacagi varsayilimistir.

e Tum 6demelerin pesin yapildigi varsayilimistir.

e Hesaplamalara KDV dahil edilmemistir.

e Enflasyon oraninin % 2,0 olacagi varsayiimistir.

e Calismalara IVS (Uluslararasi Degerleme Standartlari) kapsaminda vergi dahil edilmemistir.

e Oteligin toplam ingsaat maliyetinin %1’i kadar yenileme fonu ayriimistir.

e Projede kapitalizasyon orani % 6,5 kabul edilmistir.

e  Gayrimenkulln bltin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamladigi varsayilmistir.

e Calismalar sirasinda Euro kullaniimistir.

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

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

e Akfen Holding A.S. ile Accor SA arasinda imzalanan kira sozlesmesi tadilati uyarinca, degerleme
konusu otelin AGOP (diizeltilmis briit otel kari) oraninin degismeyecegi varsayilmistir. ilgili s6zlesme
tadilati rapor ekinde sunulmustur.

Otel igin Gelir Orani (1. yil) 18%
Otel igin Gelir Orani (2. yil) 20%
Otel igin Gelir Orani (Sonraki yillar) 25%
AGOP Hesabi icin GOP'den diisiilecek oran (1. yil) 2%
AGOP Hesabi igin GOP'den diisiilecek oran (2. yil) 3%
AGOP Hesabi i¢in GOP'den diisiilecek oran ( sonraki yillar) 4.00%
AGOP Geliri orani 85%

e Degerleme ¢alismasinda 2025 yili son 6 aylik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %3,30 “Risksiz
Getiri Orani” olarak alinmistir.

e %3,30 “Risksiz Getiri Orani”na %4,70 “Risk Primi” eklenerek indirgeme orani %8,00 olarak
ongorilmustar.
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Yapi Sahibi Nakit Akigi (EURO)

Oda Fiyati (EURO) 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) - 379,418 474,975 664,964 740,960 821,972 842,521 863,584 885,174 907,303 929,986
AGOP Hesabi ile (EURO) - 573,342 666,152 768,699 906,935 1,061,988 1,088,537 1,115,751 1,143,645 1,172,236 1,201,542
Yapi Sahibi Otel Kira Geliri (EURO) - 573,342 666,152 768,699 906,935 1,061,988 1,088,537 1,115,751 1,143,645 1,172,236 1,201,542
Akfen GYO Hissesine Dusen Emlak

Vergisi (EURO) - 2,746 2,801 2,857 2,914 2,972 3,031 3,092 3,154 3,217 3,281
Akfen GYO Hissesine Dusen Bina

Sigortasi (EURO) 0 19,270 19,270 19,270 19,270 19,270 19,270 19,270 19,270 19,270 19,270
Akfen GYO Hissesine Diisen

Yenileme Maliyeti (EURO) - 1,054 1,187 1,330 1,482 1,644 1,685 1,727 1,770 1,815 1,860
Otel D6nem Sonu Deger (EUR) 6.5% 18,570,097

Akfen GYO Hissesine Diisen Net Geli - 550,272 642,893 745,242 883,269 1,038,101 1,064,551 1,091,661 1,119,450 1,147,934 19,747,227

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) 15,202,954 14,636,519 14,096,061
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 69,139,992 66,563,962 64,106,067
Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 15,200,000 14,640,000 14,100,000
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 69,140,000 66,560,000 64,110,000

Ortalama Deger
14,755,000 EUR
67,080,000 TRY
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YILLAR 29/12/2017 29/12/2018
Kira Degeri Ortalama Nakit Akigi 0 611,927

Kira Degerleme Tablosu
Risksiz Getiri Orani 1.44% 1.44% 1.44%
Risk Primi 7.06% 7.56% 8.06%
iINDIRGEME ORANI 8.50% 9.00% 9.50%
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 563,988 561,401 558,838
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 561,401
TOPLAM BUGUNKU DEGER (TL) 2,557,744
TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (EURO) 560,000
TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 2,560,000

e Hasilat Paylasimi veya Kat Karsilig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari
Bu degerleme calismasinda hasilat paylasimi veya kat karsiligi yontemleri kullanilmamistir.

7.4 En Verimli ve En lyi Kullanim Analizi

Bir milkiln fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir ve degerlemesi

yapilan milkin en ylksek getiriyi saglayan kullanimi, en verimli ve en iyi kullanimidir.

Yapilan pazar arastirmlari ve degerlendirmeler dogrultusunda, degerleme konusu tasinmazin en verimli ve
en iyi kullanimi uygulama imar planindaki lejandi ve mevcut kullanimi ile uyumlu olarak “Otel” amagli

kullanimidir.
7.5 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degeri
Bu degerleme raporu, bir projenin degerleme ¢alismasi i¢in hazirlanmamustir.

7.6 Miisterek veya Béliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Bu degerleme calismasinda, konu tasinmazin milkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi’ne

aittir.
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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 sayil
Bakanlar Kurulu kararnamesine gore glincel KDV oranlari asagidaki tabloda yer almaktadir.

Bu karar kapsaminda degerleme konusu tasinmaz icin % 18 KDV uygulamasi yapilmistir.

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 TL’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 insaatlarda,
konutun net alani 150 m?' nin altinda ise KDV orani %1' dir.

** 16.05.2012 tarihli ve 6306 sayili Afet Riski Altindaki Alanlarin Déndistiiriilmesi 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 Bagl Hak ve
Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine iligkin 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

Parsel tizerindeki yapi imar durumu ve resmi belgeleri ile uyumlu sekilde insa edilmis olup mevcut durumu
ile mimari projesi birbiri ile uyumludur. Yapilan incelemeye goére tasinmaza iliskin; 20.02.2015 tarihli
“Mimari Proje” ve 31.08.2016 tarih, 251/16 no’lu “Yapi Kullanma izin Belgesi” mevcuttur. Konu tasinmaz
“15 Katli Betonarme Otel ve Arsasi” olarak cins tashih islemini gerceklestirmistir. Tasinmaz, iskanli olup
cins tashihi islemini gergeklestirmis ve yasal slreglerini tamamlamistir.

Sonug Gorus

Bu agliklamalar dogrultusunda, degerleme konusu tasinmazin ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati
hikimlerince Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portféyine “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 ¢alismasinda maliyet yaklasimi ve gelir yaklagimi kullanilarak deger tespiti yapiimistir.
Yapilan degerlendirmelerde yabanci para biriminden TL'yve donislerde alis kuru, TL'den yabanci_para
birimlerine donislerde ise satis kuru esas alinmistir.

Yaklasim TL EUR
Maliyet Yaklagimi 60,730,000 13,330,000
Gelir Yaklagimi 67,080,000 14,755,000

Maliyet yaklasiminda bina maliyet degeri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler,
piyasada ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri ve gecmis tecribelerimize dayanarak
hesaplanan maliyetler g6z 6niinde bulundurularak degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma payi, degerleme
uzmaninin tecribelerine dayal olarak binanin gozle goralir 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
yapilmstir.

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 yaklagimina gore takdir edilen degeri; kira sdzlesmesine gbre 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

Rapor Tarihi 05.01.2018

Revize Rapor Tarihi 28.03.2018

Deger Tarihi 29.12.2017

Pazar Degeri (KDV Harig) 67.080.000 TL Altmisyedimilyonseksenbin-TL

Pazar Degeri (KDV Dahil) 79.154.400 TL Yetmisdokuzmilyonyiizellidortbindortyilz-TL

Yillik Kira Degeri (KDV Harig) 2.560.000 TL ikimilyonbesyiizaltmisbin-TL

Yillik Kira Degeri (KDV Dahil) 3.020.800 TL Ugmilyonyirmibinsekizyiiz-TL
Gizem NAMAL Doguscan IGDIR Ozan KOLCUOGLU, MRICS
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Lisans no: 405381 Lisans no: 404244 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 Onayli imar Durumu
5 Vaziyet Plani
6 Yap! Ruhsatlari
7 Yapi Kullanma izin Belgeleri
8 Turizm isletme Belgesi
9 ipotek Yazisi
10 Fotograflar
11 Ozgecmisler
12 SPK Lisanslari
13 Sozlesmeler
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