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

Sayin Hiiseyin YILMAZ,

Talebiniz dogrultusunda Seyhan’da konumlu olan “Otel ve is Yeri”nin pazar degerlerine yonelik
2017REVB284 no.lu degerleme calismasi hazirlanmistir. Degerleme konusu tasinmazlar, 2.213,00 m? yiz
dlcimine sahip arsa Uzerinde yer alan yasal durumda 9.047,44 m? brit kapal alanli otel ve isyeri
bulunmaktadir. Tasinmazlarin toplam pazar degeri asagidaki gibi takdir edilmistir. Takdir edilen deger,
degerlemeyi olumsuz kilan etkenler, varsayimlar ve kisitlamalarla birlikte degerlendirilmistir.

TASINMAZLARIN TOPLAM PAZAR DEGERI

Rapor Tarihi 05.01.2018
Revize Rapor Tarihi 28.03.2018
Deger Tarihi 29.12.2017

Pazar Degeri (KDV Harig) 48.870.000-TL Kirksekizmilyonsekizylizyetmisbin-TL

Pazar Degeri (KDV Dahil)  57.666.600-TL Elliyedimilyonaltiylizaltmisaltibinaltiyiz-TL
Kira Degeri (KDV Harig) 2.055.000 -TL ikimilyonellibesbin-TL
Kira Degeri (KDV Dahil) 2.424.900 -TL ikimilyondértylizyirmiddrtbindokuzyliz-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, 2977-7 no.lu soézlesmeye 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.

Degerlemeye Yardim Eden
Damla BAYTEKIN

Bilge KALYONCU Bilge BELLER OZCAM
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Lisans no: 402484 Lisans no: 400512
RAPOR NO: 2017REVB284 RAPOR TARIHi: 28.03.2018
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Hazirlanan degerleme raporu igin asagidaki hususlari beyan ederiz;

v

RN N N N NN

S

Asagidaki raporda sunulan bulgularin Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugunu,

Analiz ve sonuclarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugunu,

Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle herhangi bir ilgisi olmadigini,

Degerleme uzmaninin tcretinin raporun herhangi bir bolimiine bagh olmadigini,

Degerleme ¢alismasinin ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestigini,

Degerleme uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugunu,

Degerleme calismasinin gerceklestirildigi misteriyle aramizda herhangi bir cikar catismasi olmadigini,
Degerleme uzmaninin degerlemesi yapilan milkin 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 amagh islemlerde kullanilmak UGzere hazirlanmamis olup Uluslararasi
Degerleme Standartlari (1VS) kapsaminda diizenlendigini,

Zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu galismalarinin, "Cevre Jeofizigi” bilim dalinin profesyonel
konusu iginde kalmasi ve bu konuda ihtisasimiz olmamasi nedeniyle gayrimenkuliin ¢evresel 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 1SO 9001:2008
Kalite Yonetim Sistemi BSI tarafindan belgelendirilmistir.

RAPOR NO: 2017REVB284 RAPOR TARIHi: 28.03.2018

GiZLiDIR
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GAYRIMENKULLERIN ACIK ADRESi

GAYRIMENKULLERIN KULLANIMI

TAPU KAYIT BILGILERI

iMAR DURUMU

OZEL VARSAYIMLAR

KISITLAMALAR

DEGERLEMENIN AMACI

EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIMI

DEGERLEME TARIiHi
RAPOR TARiHi
REVIZE RAPOR TARiHi

PAZAR DEGERI (KDV HARIC)

PAZAR DEGERI (KDV DAHiIL)

RAPOR NO: 2017REVB284

Yoénetici Ozeti

Cinarli Mah. Turhan Cemal Beriker Bulvari No: 49/A ve 49/101
Seyhan / ADANA

Degerleme konusu tagsinmazlar otel ve is yeri olarak kullaniimaktadir.

Adana ili, Seyhan ilgesi, Cinarli Mahallesi, 585 ada, 2 no.lu parsel lizerinde yer alan 1 ve 2 no.lu
bagimsiz bolumler.

Degerleme konusu 585 ada, 2 no.lu parsel Adana Blyiiksehir Belediyesi’nin 08.05.2006 tarih
ve 105 sayili karari ile onayh 1/1.000 6lgekli Uygulama imar Plani kapsaminda “Ticaret Alani”
lejantinda kalmakta olup yapilagsma kosullari asagidaki sekildedir.

e  TAKS: 0,40,
e  Blok Nizam,
e 10 kath (Hmaks:30,75 m),
e  Cekme mesafeleri 6nden ve arkadan 10,00 m, yanlardan 10,00 m ve 5,00 m,
e Mania Kriteri: 62,20 m’dir.
Degerleme ¢alismasi kapsaminda konu tasinmaz iki adet bagimsiz bélimden olusmasina

ragmen soz konusu taginmazlarin fonksiyonel kullanimlari dikkate alindiginda bir bitiin olarak
degerlendirilmesi uygun gorilmustar.

Degerleme c¢alismasinda musteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama ya da ¢alismayi
olumsuz kilan etken bulunmamaktadir. Ayrica konu tasinmazlarin yillik kira degeri tespiti
yapilmistir.

Konu degerleme galismasi; tasinmazin GYO kapsaminda halka arz edilmis bir gayrimenkul
olmasi nedeni ile hazirlanmigtir.
Konu rapor teminat amach islemlerde kullaniimak Gzere hazirlanmamis olup Uluslararasi

Degerleme Standartlari'na gére tanzim edilmistir.

Yapillan pazar arastirmalari ve degerlendirmeler dogrultusunda, degerleme konusu
tasinmazlardan 1 no.lu bagimsiz bolimin en verimli ve en iyi kullanimi mevcut kullanimi ile
uyumlu olarak “Otel”, 2 no.lu bagimsiz bélimiin ise “isyeri” amagh kullanimidir.

29.12.2017
05.01.2018

28.03.2018

48.870.000-TL
Kirksekizmilyonsekizyiizyetmisgbin-TL
57.666.600-TL
Elliyedimilyonaltiylizaltmigaltibinaltiyiiz-TL

Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir, rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir bitiindiir 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 Yatirnm Ortakhg A.S. icin sirketimiz tarafindan 05.01.2018
tarihinde, 2017REVB284 rapor numarasi ile tanzim edilmis olup 28.03.2018 tarihinde revize edilmistir.

1.2 Rapor Tiirii ve Degerlemenin Amaci

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

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

Taraflar, hazirlanacak degerleme calismasinin; tasinmazin GYO kapsaminda halka arz edilmis bir
gayrimenkul olmasi nedeni ile hazirlandigl hususunda anlagmislardir.

1.3 Raporu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu, gayrimenkuliin mahallinde yapilan inceleme sonucunda ilgili kisi — kurum -
kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak, Sorumlu Degerleme Uzmani Bilge BELLER OZCAM
(Lisans N0:400512) kontroliinde, Degerleme Uzmani Bilge KALYONCU (Lisans No0:402484) tarafindan

hazirlanmistir. Bu degerleme raporunun hazirlanmasina Damla BAYTEKIN yardim etmistir. Rapora yardim
eden bilgisi, bilgi amagl olarak verilmistir.

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu icin, sirketimizin degerleme uzmanlari 27.12.2017 tarihinde calismalara baslamis ve
05.01.2018 tarihi itibari ile raporu hazirlamislardir. Bu siirede gayrimenkullerin 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
yuakimlaltklerini belirleyen 2977-7 no.lu ve 13.10.2017 tarihli dayanak sodzlesmesi hiikiimlerine bagli
kalinarak hazirlanmustir.

1.6 Degerleme Calismasini 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, 2977-7 no.lu ve 13.10.2017 tarihli dayanak s6zlesmesi kapsaminda; Adana ili, Seyhan
ilcesi, Cinarli Mahallesi, 585 ada, 2 no.lu parsel lizerinde yer alan otel ve is yerinin 29.12.2017 tarihli pazar
degerinin, Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.

Bununla birlikte degerleme galismasi sirasinda musteri tarafindan herhangi bir sinirlama getirilmemistir.
1.8 Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug

Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar ile ilgili olarak firmamiz tarafindan ilgili Sermaye piyasasi mevzuatina gore
daha 6nceki tarihlerde hazirlanmis raporlar asagidaki tabloda belirtilmistir.

RAPOR NO: 2017REVB284 RAPOR TARIHi: 28.03.2018
GiZLiDIR
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Rapor Rapor Raporu Hazirlayanlar Proje Degeri KDV Hari¢ Toplam

Tarihi Numarasi (TL)* Degeri (TL)
Rapor 1 30.09.2011 2011REV367 Fatih TOSUN 27.080.000 12.250.000
Mehmet ASLAN
Rapor 2 08.02.2013 2012REVF50 Makbule YONEL MAYA - 37.030.000
Simge SEVIN AKSAN
Rapor 3 31.12.2013 2013REVF77 Simge Sevin AKSAN - 39.500.000

Bilge BELLER OZCAM

*Degerleme tarihi itibariyle tasinmazlar insaat asamasinda olduklarindan proje degerleri takdir edilmistir.
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 Hiklimleri 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 bagh 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 1SO 9001:2008
Kalite Belgesi’ne sahiptir.

Sirket web adresi: www.tskbgd.com.tr

1.10 Miuisteri Bilgileri

Bu degerleme raporu, Biiyiikdere Cad. No: 201 C Blok Kat: 8 Levent / iISTANBUL adresinde faaliyet gdsteren
Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. icin hazirlanmistir.

RAPOR NO: 2017REVB284 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
gore 31 Aralik 2016 tarihi itibariyle Tirkiye ntfusu
79.814.871 kisidir. 2016 yilinda Tirkiye’de ikamet
eden nifus bir onceki yila gére 1.073.818 kisi (%
1,35 oraninda) artmistir. Nifusun % 50,2’sini
(40.043.650 kisi) erkekler, % 49,8’ini (39.771.221
kisi) ise kadinlar olusturmaktadir. Hane halki
blyklGgu verisi 2016 yili icin agiklanmamis olup son
bes yilda ortalama 3,64 oldugu gorilmistir.

Asagidaki tablo ve grafiklerde, ADNKS verilerine
gore, Turkiye icin yas grubuna gore nifus dagihmi ve
egitim durumu gosterilmistir.

W 0-14 yas grubu kisi sayisi

W 15-29 yas grubu kisi sayisi

W 30-44 yas grubu kisi sayisi
45-59 yas grubu kisi sayisi
60-74 yas grubu kisi sayisi
75+ yas grubu kisi sayisi

TUIK,2016

Adana

2016 yilinda, Tirkiye nifusunun % 2,76'sinin ikamet ettigi
Adana, 2.201.670 kisi ile en ¢ok nifusa sahip olan 6. il

olmustur.

Asagidaki tablo ve grafiklerde, ADNKS 2016 yili verilerine

Niifus Buyiikliigii ve Niifus Artis !-Im

,35%

80.000.000 7 go96 135% 1,80%
1,60%
1,36% 1,38% 1,34% ’

78.000.000 2 T3T% 2 1,40%
1,20%

76.000.000 1.00%
0,

74.000.000 0,80%
0,60%

72.000.000 0,40%
0,20%

70.000.000 0,00%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

m Niifus BiiyiklGgi

1%

== N (ifus Artis Hizi

Okuma-Yazma Bilmeyen
® ilkokul Mezunu
m ilkdgretim Mezunu

B Ortaokul veya Dengi Okul Mezunu
H Lise veya Dengi Okul Mezunu

Nens?

gore, Adana ili igin yas grubuna gore niifus dagihmlari ve

egitim durumu gosterilmistir.

B U-14 yas grubu kisi
LR

W15 29 vay grubu
kigi sy

BI04 g grubu
kigi sayis

W A%-Lyag grubu
kisi sayisi
Bl 54 yag grubu
kisi sayisi
25+ vag grubu kisi
SIS

RAPOR NO: 2017REVB284

= Adana Nifusu

&

@

W Yiksekokul veya Fakiilte Mezunu
M Yiiksek Lisans ve Doktora Mezunu
Bilinmeyen

TUIK,2015*

m Ulke Niifusu-Adana Niifusu

Ckuma-yazima Bilmeyan
®ilkokul Mezunu
kcgbretin Mezunu

B Ortaokul veya Dengl Okl
Mezunu

W Lise veya Dang Okl
Mezunu

myiksekokul veya Fakiilte
Mezunu
Yikksek Lisans ve Doktora
Kezunu

RAPOR TARIHi: 28.03.2018
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2.2 Ekonomik Veriler

Tirkiye ekonomisi 2017’nin {glincli geyreginde Ceyreklere Gére Biiyime (%)

gecen yilin ayni donemine gore %11,1 blaylimistir. 11.1%
Harcamalar tarafindan  bakildiginda  G¢linclu
ceyrekte hanehalki talebindeki %11,7 artis
biyiimenin itici giici olmustur. ilaveten insaat 3,6%
yatirimlarindaki %12 ve makine-teghizattaki %15,3
artislarin  destekledigi sabit sermaye olusumu
%12,4 artis godstermistir.  Uretim  tarafindan

7,2% 7,5%
5,8%

4,8% 4,9% 5,2% 5,1%
0

4,2%

bakildiginda finans hari¢ tiim sektorlerde pozitif bir | | | | | | -0,8% | | | |
tablo gorilmustiir. Mevsim ve takvim etkilerinden | | | /1 | W[ Vot VeIl
arindirilmis veriye goére 2017 yih ikinci ceyreginde 2015 2016 2017

bir énceki ceyrege gére GSYiH'de %1,2 gibi artis -
olmustur. Eylil 2017 sonu itibariyla Turkiye ekonomisi ?%'Bﬁ'%kl(]éu 2,9 trilyon Tl'ye (844 milyar ABD

dolar) ulasmistir.
. Enflasyon (%)
Kasim’da TUFE'nin %1,49 artmasi ve gegen vyilin

ayni ayindaki %0,52'nin seriden ¢ikmasiyla, yillik 1%

enflasyon %11,90'dan %12,98’e  yilkselmistir. 10%

Gidadaki %2,11, giyimdeki %3,77 ylkselisler yukari 8%

yonli etki yaparken, wuluslararasi piyasalardaki 6%

petroliin yukselisi ve kur artisiyla ulastirmada %2 4%

artis enflasyonun sert yikselisinde etkili olan diger 2%

faktorlerdir. Enerji ve gida hari¢ olan cekirdek 0%

rakamin  %12,08 gibi son 13 yilin en yiiksek Oca Mar May Tem Eyl Kas Oca Mar May Tem Eyl Kas
seviyesinde olmasi, enflasyonda yukari yonli 16 B

14%

FieKidrii devam ettigini gostermektedir.

60 Konut Satiglari

( Ekim’de toplam konut satislari gecen yilin ayni

ayina goére %5,7 gerilemistir. Eylil ayinda vergi

20 ‘ | diizenlemeleri 6ncesinde talebin 6ne ¢ekilmesinden
_I IIII l.a_1_ 1 .Ill | 1 |,

40 gecen yilin ayni ayina gére degisim, %)

kaynaklanan yiiksek artisin ardindan Ekim’de diisus

0 I I -I | I beklentisi bulunuyordu. Ancak ipotekli satislardaki
20 %19,8 gibi ylksek disus, faizlerdeki yikselisin
§s222E5 85222585222 olumsuzyansimasi olarak gorilebilir. On aylik konut
c =3 EW 2 ©C=2s EgWEO 253 £ " satiglar %8,2 artisla 1.153.610 adet olmustur.
[ [ [
2015 2016 2017 B—
aynak:
21% KonUt(l:/m?kt;Tglslm' Konut fiyat endeksinin yillik artisi ise Eylil'de
18% %11,3'ten %11,1’e gerilemistir. 2017 yil boyunca
}32/;; ivme kaybeden yillik konut fiyat artisi, %11,1 ile
(952//2 2013 yilindan bu yana gerceklesen en disuk artis
3% orani olmustur. Agustos ayi konut fiyat artisi ile
0% b ¢ v s el e v =S ElE 2 &2 yilbasi itibariyle ilk 9 aylk fiyat artis orani %8,90
Sg g EZ 2388 g Ex238¢8 § £ = olarak gergeklesmistir. Bununla birlikte konut
E = E . § kredisi hacmi ise gecen aya gore %0,85 artisla yilin
015 5016 5017 en dislik artis oranini kaydederek Ekim ayi itibariyla
188,28 milyar TL seviyesine ulasmistir.
Kaynak: TCMB
1 TSKB A.S.
RAPOR NO: 2017REVB284 RAPOR TARIHi: 28.03.2018
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Boliim 3

Gayrimenkullerin Miilkiyet Hakki ve imar Bilgileri

3.1 Gayrimenkullerin Miilkiyet Bilgileri

1] Adana

ilgesi Seyhan

Mahallesi Cinarh

Koyl -

Sokagi -

Mevki -

Ada No 585

Parsel No 2

Ana Gayrimenkuliin Niteligi 11 Katl Betonarme Otel ve Arsasi
Ana Gayrimenkuliin Yiz 6lgimii 2.213,00 m?

Kat miilkiyeti listesi asagidaki gibidir;

BAGIMSIZ BAGIMSIZ . .
BOLUM NO BOLUM NIiTELIGi KAT ARSA PAYI MALIK HISSE
Zemin+1+2+3+4 Akfen Gayrimenkul
1 Otel +5+6+7+8 2054/2213 Yatirim Ortakhgi A.S. Tam
: . Zemin + 1. Bodrum Akfen Gayrimenkul
2 Is Yeri 159/2213 Yatirim Ortakhgi A.S. Tam

3.2 Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme galismasi, gayrimenkullerin milkiyetini olusturan haklari ve
bu haklar Gzerindeki kisitlamalari tespit etmek amaci ile yapilir.

Seyhan Tapu Mudurligi’'nden alinan 18.10.2017 tarih, saat: 13:13 itibariyle alinan onayli tapu kaydi
belgesine gore degerleme konusu tasinmazlar lizerinde asagidaki kayitlar bulunmaktadir;

1 ve 2 no.lu bagimsiz béliimler igin;
Beyanlar Hanesinde;

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

- Zeytinburnu Tapu Mudurligine 08/05/2014 tarih 3130 sayi ile yetki verilmistir. (Baslama Tarih:
08.05.2014 Sire: 30 Giin) (21.02.2014 tarhih, 6661 yevmiye no. ile)

- Zeytinburnu TM ne 13/03/2015 tarih 1566 sayi ile yetki verilmistir (Baslama Tarih: 13.03.2015 Stire: 30
Gun)

Rehinler Hanesinde;

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

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

S6z konusu ipotekler asagida belirtilmis olan tasinmazlar ile misterektir.
e Osmangazi TM - Altinova Mah. 3198 ada 67 parsel lizerindeki DMH,
e Kocasinan TM - Pervane Mah. 2420 ada 9 parsel lizerindeki DMH,
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e Zeytinburnu TM - Zeytinburnu Mah. 774 ada 55 parsel lizerindeki DMH,

e Sehitkamil TM - Yaprak Mah. 5020 ada 2 parsel lizerindeki DMH,

e Esenyurt TM - Yakuplu Mah 404 ada 39 parsel,

e Akyurt TM - Balikhisar-imar Mah 1843 ada 5 parsel,

e Gaziantep Sehitkamil Yaprak Mahallesi 5020 Ada 2 Parsel lizerindeki DMH,

e Yomra TM — Kaslstii/Cumhuriyet Pasif Mah. 209 ada 12 parsel tzerindeki DMH
Degerleme Konusu Gayrimenkuller ve Bunlara Bagh Haklarin Hukuki Durumuna iligkin Goriis:

Degerleme konusu tasinmazlarin Gzerinde yer alan ipoteklerin proje finansmani maksadiyla tesis edildigi
tespit edilmistir. S6z konusu ipotek ile ilgili 01.12.2017 tarihli resmi yazi ekte yer almakta olup
gayrimenkullerin degerini olumsuz yonde etkileyecek bir hukuki siire¢ bulunmamaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Devredilebilmesine iliskin Goriis:

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

Takyidat Bilgilerinin Gayrimenkullerin Degerine Etkisine iliskin Goriis:

Degerleme konusu tasinmazlar lzerinde yer alan beyanlarin ve ipoteklerin tasinmazlarin degerine etkisi
bulunmamaktadir.
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3.3 Degerleme Konusu Gayrimenkuller ile ilgili Varsa Son Ug Yilik D6nemde Gergeklesen Alim Satim ve
Terkin islemlerine iligkin Bilgi

Adana ili, Seyhan Tapu Mudirliigi’nde yapilan incelemelere gére degerleme konusu 585 ada 2 no.lu parsel
ait son 3 yillik donemde gerceklesen alim satim islemlerine konu olmamistir. Son 3 yildaki terkinler asagida
yer almaktadir.

Beyanlar hanesinde yer alan; Zeytinburnu ne 18/11/2013 tarih 7438 sayi ile yetki verilmistir, Zeytinburnu
Tapu Mudirlugine 29/01/2014 tarih 754 sayi ile yetki verilmistir. (Baslama Tarih: 29.01.2014 Siire: 30 Gin)
ve Zeytinburnu TM ne 12/03/2015 tarih 1566 sayi ile yetki verilmistir (Baslama Tarih: 12.03.2015 Siire: 30
GUn) takyidatlari terkin edilmis olup terkin tarihi yer almamaktadir.

Rehinler hanesinde yer alan; Tirkiye is Bankasi A.S. ve Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. lehine
11.250.000,00.-Euro bedelli yillik %4,75+Euribor degisken faizli 1. derece ipotek (03.08.2010 tarih 9873
yevmiye no. ile) 21.04.2015 tarih 16239 yevmiye no. ile, Tiirkiye is Bankasi A.S. lehine 38.250.000,00.-Euro
bedelli 3 aylik Euribor+%6,35 akdi degisen faizli 1. derece ipotek (21.02.2014 tarih 661 yevmiye no. ile)
25.11.2015 tarih, 36406 yevmiye no. ile ve Tiirkiye is Bankasi A.S. lehine 38.250.000,00.-Euro bedelli 3 aylik
Euribor+%6,35 akdi degisen faizli 2. derece ipotek (21.02.2014 tarih 661 yevmiye no. ile) 25.11.2015 tarih,
36406 yevmiye no. ile terkin edilmistir.

3.4 Gayrimenkullerin imar Durumu ve Yasal Belgeleri

imar yonetmelikleri, arazi kullanimini ve gelistirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. imar yénetmeliklerini
incelerken, tim glincel 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.

Seyhan Belediyesi’'nde 27.12.2017 tarihinde yapilan incelemeler sonucunda edinilen bilgilere ve ekte yer
alan 17.10.2017 tarihli imar durum belgesine gore degerleme konusu ana tasinmazin imar durumu bilgileri
asagida belirtilmistir. 1/5.000 6lgekli Nazim imar Plani, 1/1.000 6lgekli Uygulama imar Plani sonrasinda
tadilat gordugiinden her iki plana ait bilgiler asagida paylasiimistir. S6z konusu tadilat 1/1.000 olgekli
planda degisiklige yol agmamis olup plan gilinceldir.

Plan adi: 1/5.000 6lgekli Nazim imar Plani
Plan onay tarihi: Blylksehir Belediye Meclisi'nin 14.02.2013 tarih ve 40 sayili onayi ile

Lejanti: MiA (Merkezi is Alani)

Plan adi: 1/1.000 6l¢ekli Uygulama imar Plani
Plan onay tarihi: Blyilksehir Belediye Meclisi'nin 10.06.2010 tarih onayi ile

Lejanti: Ticaret Alani

Yapilagsma kosullari:
e TAKS: 0,40,
e Blok Nizam,
e 10 kath (Hmaks:30,75 m),
e (Cekme mesafeleri dnden ve arkadan 10,00 m, yanlardan 10,00 m ve 5,00 m,

e Mania Kriteri: 62,20 m’dir.
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*Konu taginmaza ait onayl imar durumu mdsteri tarafindan tarafimiza iletilmistir. ilgili belediyede yapilan
arastirmalar neticesinde ana tasinmazin imar durumu ve yapilasma kosullari gérsel olarak incelenmis olup
dogrulugu teyit edilmistir.
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v Ruhsat ve izinler:

Seyhan Belediyesi'nde 27.12.2017 tarihinde yapilan incelemelere gore degerleme konusu tasinmaza ait
yasal belgeler tarih sirasiyla belirtilmistir.

e 585 ada, 2 no.lu parsel icin 28.12.2011 onay tarih, 9.047,00 m? kapal alan icin hazirlanmis “Onayh
Mimari Proje” bulunmaktadir

e 585 ada, 2 no.lu parsel icin 01.12.2010 onay tarihli ve 12/13 no.lu 9.047,00 m? kapali alan (5.911,00 m?
otel ve buna benzer misafir evi, 622,00 m? bina icindeki is yeri ve 2.514,00 m? ortak alan) icin tadilat
amach verilmis “Yapi Ruhsati” bulunmaktadir.

e 585 ada, 2 no.lu parsel i¢in 25.04.2012 onay tarihli ve 3/20 no.lu 9.047,00 m? kapali alan icin yeni yapi
amach verilmis “Yapi Kullanma izin Belgesi” bulunmaktadir.

Mimari Proje Yapi Ruhsati Yapi Kullanma izin Belgesi
Ada Parsel Tarih Alan (m?) Tarih Alan (m?) Tarih Alan (m?)
585 ada 2parsel 28.12.2011 9.047,00 01.12.2010 9.047,00 25.04.2012 9.047,00

v’ Yapi Denetim:

Degerleme konusu tasinmazlar, 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanunu’na tabi olup
01.12.2010 tarihli yapi ruhsati kapsaminda yapi denetimi, Gizelyali Mah. 81106 Sokak No: 4
Cukurova/ADANA adresinde faaliyet gbsteren 7230385759 vergi kimlik numarali Pegasus Yapi Denetim Ltd.
Sti. tarafindan yapilmstir.

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

Degerleme konusu ana tasinmazlarin, son Ug¢ yil igerisinde imar durumunda herhangi bir degisiklik
olmamistir.

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

Bu degerleme calismasi kapsaminda, proje degerlemesi yapilmamistir.

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 gore ana tasinmaza ait, 28.12.2011 onay tarihli “Mimari Projesi”, 01.12.2010 onay
tarihli ve 12/13 no.lu “Yapi Ruhsati”, 25.04.2012 onay tarihli ve 3/20 no.lu “Yapi Kullanma izin Belgesi”
mevcuttur. Konu tasinmazlar yapi kullanma izin belgesine sahip olup kat milkiyetine gecmistir. Ayrica
tasinmazlarin yapi kitigiinde cins tahsisi mevcut kullanimi ile uyumlu olarak yapildigi icin tasinmazlar yasal
slrecini tamamlamistir.
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Bolim 4

Gayrimenkullerin Konum Analizi

4.1 Gayrimenkullerin Konumu ve Gevre Ozellikleri
Gayrimenkullerin agik adresi: Turhan Cemal Beriker Bulvari No: 49/A ve No:49/101 Seyhan / Adana

Degerleme konusu tasinmazlara ulasmak icin Turhan Cemal Beriker Bulvari (izerinde dogu yontinde ilerlenir.
Degerleme konusu tasinmazlar Seyhan Belediyesi'ni gectikten yaklasik 200 metre sonra sagda yer
almaktadir.

Seyhan ilcesi, Adana ilinin merkez ilcelerindendir. Cinarli Mahallesi 6nemli ulasim akslarinin yer aldigi ve

ticaret islevi yogunluklu gelisim gdsteren bir mahalledir.

Degerleme konusu tasinmazlarin yakin cevresinde Seyhan Belediyesi ve Seyhan Kiltir Merkezi yani sira
oteller ve is merkezleri alanlari yer almaktadir.
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o Yer Mesafe
‘ Seyhan Belediyesi 0,20 km
Adana Valiligi 1,20 km
Adana Sakirpasa Havalimani 2,50 km
Adana Merkez Otogari 5,00 km
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Bolim 5

Gayrimenkaullerin Fiziksel Bilgileri

5.1 Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Tanimi
Degerleme konusu tasinmazlar; Adana ili Seyhan ilcesi Cinarli Mahallesi 585 ada 2 parsel’de kayith “11 Kath

Betonarme Otel ve Arsasi” vasifli “Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi” milkiyetindeki ana
gayrimenkulde yer alan 1 bagimsiz bolim numarali otel ve 2 bagimsiz bolim numarali is yeridir.

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi Cinarli Mahallesi ticari fonksiyonlarin yogunlukta oldugu bir
mahalledir. Ayrica Seyhan’da yer alan oteller ¢cogunlukla bu bdlgede yer se¢mislerdir. S6z konusu
tasinmazlarin yer aldigi parselin kavsaga cephesi bulunmaktadir. Gortnurligi ve reklam-tabela kabiliyeti
ylksektir.

Degerleme konusu 585 ada 2 no.lu parsel lizerinde yer alan ana gayrimenkul; 2 adet bodrum kat, zemin kat
ve 8 normal kat olmak Gzere toplam 11 kattan olusmaktadir.

Seyhan Tapu Sicil MldirlGgi’nde incelenen 09.12.2011 onay tarihli mimari tadilat projesinde gére tasinmaz
1 bagimsiz boliim numarali otel ve 2 bagimsiz bélim numarali is yeri olmak Uzere toplam 2 adet bagimsiz
bolimden olusmaktadir. 2. bodrum katta 15 arag kapasiteli otopark, karsilama holl, 2 adet su deposu ve
pompa odasi; 1. bodrum katta 17 arag kapasiteli otopark, personel odalari, teknik odalar, gamasirhane ve 2
no.lu bagimsiz bolim eki; zemin katta 1 no.lu bagimsiz bolime ait teknik odalar, giris holii ve 2 no.lu
bagimsiz bolim; 1. normal katta 1 no.lu bagimsiz bélimin devami niteliginde lobi, idari odalar, restoran,
mutfak, toplanti salonu, teknik odalar, teras; 2. normal katta 1 no.lu bagimsiz bélimin devami niteliginde 3
adet toplanti salonu, fuaye, teknik odalar ve 15 adet otel odasi; diger normal katlarda ise 1 no.lu bagimsiz
bolimian devami niteliginde teknik odalar ve 25’er adet otel odasi alani bulunmaktadir. Degerleme konusu
tasinmazlardan 1 bagimsiz bolim numarali ‘otel’ nitelikli tasinmaz toplam 165 odalidir. Otel alaninda 2 adet
servis asansori, 2 adet misafir asansorii ve 1 adet otopark asansorii olmak Uzere toplam 5 adet asansor
bulunmaktadir. Otel insasinda liiks yapi malzemeleri secilmis ve ses yalitimi saglanmistir. Otel binasinda
ayni zamanda otomasyon sistemi, yangin spring hatti, yangin merdivenleri bulunmaktadir.

2 no.lu bagimsiz bolimiin i¢ tefrisati henliz tamamlanmamis olup dis cephesi camekan kapli durumdadir.
Firma yetkilileri ile yapilan gériismelerde isyerinin i¢ mekan 6zelliklerinin kiralayacak kisi/kurum tarafindan
yapilacagl ve i¢ tefrisati yapilmadan teslim edilecegi bilgisi alinmistir. Bu nedenle tasinmaz %100 insaat
seviyesinde olarak kabul edilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin mahallinde yapilan incelemelerde alan ve konum bakimindan onayli
mimari projesi ile uyumlu olduklari tespit edilmistir. Tesisin acik alanlari kismen yesil alan ve acik otopark
alani olarak degerlendirilmistir.

1 no.lu bagimsiz bolim degerleme tarihi itibariyle otel olarak isletiimektedir. 2 no.lu bagimsiz bolim ise
degerleme tarihi itibariyle bos durumdadir.
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Konu Tasinmazlara Ait Alansal Dagilim Ozet Tablosu

Akfen GYO Adana ibis Otel Onayll Mimari Proje Kat Alanlari

Bagimsiz Boliim No Kat Alan (m?)
Bina Ortak Alani 2. Bodrum Kat 1.149,66
1. Bodrum Kat 1.052,83
Ortak Alan Toplam 2.202,49
Zemin Kat 263,08
1. Normal Kat 853,47
2. Normal Kat 853,47
3. Normal Kat 693,76
1 No.lu Bagimsiz Bélim 4. Normal Kat 693,76
5. Normal Kat 693,76
6. Normal Kat 693,76
7. Normal Kat 690,53
8. Normal Kat 690,53
1 No.lu Bagimsiz Béliim Toplam 6.126,12
2 No.lu Bagimsiz Bolim 1. Bodrum Kat 96,83
Zemin Kat 622,00
2 No.lu Bagimsiz Boliim Toplam 718,83
Toplam Alan 9.047,44

5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Yapisal insaat Ozellikleri

insaat Tarzi Betonarme karkas

insaat Nizami Blok Nizam

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

6.126,12 m? (1 no.lu bagimsiz bélum) (Yasal ve mevcut duruma gére)
718,83 m? (2 no.lu bagimsiz bdliim) (Yasal ve mevcut duruma gore)

Bina Toplam insaat Alani

Yas! 5

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

Isitma Sistemi Merkezi

Havalandirma Sistemi Mevcut

Asansor Mevcut

Jenerator Mevcut

Yangin Merdiveni Mevcut

Park Yeri Mevcut (Agik ve kapal otopark)

Diger -
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5.3 Degerleme Konusu Tasinmazlarin i¢ Mekan insaat ve Teknik Ozellikleri

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

alinmistir.
Kullanim Amaci Otel (1 no.lu bagimsiz béliim) (Yasal ve mevcut duruma goére)
is Yeri (2 no.lu bagimsiz béliim) (Yasal ve mevcut duruma gére)
Alani 6.126,12 m? (1 no.lu bagimsiz béliim) (Yasal ve mevcut duruma gére)
718,83 m? (2 no.lu bagimsiz béliim) (Yasal ve mevcut duruma gére)
Zemin Laminat parke, seramik ve beton (1 no.lu bagimsiz b6lim)
Beton (2 no.lu bagimsiz bolim)
Duvar Duvar kagidi ve duvar boyasl, dekoratif malzeme (1 no.lu bagimsiz bolim)
Algi Gzeri plastik boya ve cam duvar (2 no.lu bagimsiz béliim)
Tavan Algipan asma tavan ve beton (1 no.lu bagimsiz bolim)
Algi tzeri plastik boya (2 no.lu bagimsiz bolim)
Aydinlatma Spot aydinlatma ve floresan

5.4 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Degerleme konusu tasinmazlar kentin ana ulasim akslarindan olan Turhan Cemal Beriker Bulvari
Uzerinde konumludur.

Degerleme konusu tasinmazlar ticari potansiyeli yliksek bolgede yer almaktadir.

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi ana gayrimenkul goérinirlik ve tabela degeri
bakimindan yiiksek serefiyededir.

Degerleme konusu tasinmazlar onayli mimari projeleri ile uyumludur.

Degerleme konusu tasinmazlar otel standartlarina gore insa edilmis olup teknik donatilari
bakimindan yiksek serefiyededir.

Parselin cepheleri demir ¢it ve peyzaj elemanlari ile gevrilidir.

Parselin bina oturumu disinda kalan alanlari beton kilit tasi kaph olup ¢cogunlukla acik otopark alani
olarak kullaniimaktadir.

32 adet kapali, 8 adet acik otopark alani olmak lizere toplam 40 araclk park alani mevcuttur.

Otelde 5 adet asansor bulunmaktadir.

Demir ¢it, parke tasi, guvenlik kullibesi ve trafo binasi harici ve miteferrik isler olarak
degerlendirilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlar faal durumdaki 3 yildizli ibis Otel ve bos durumdaki is yeridir.

is yerinin i¢ tefrisati heniiz tamamlanmamis olup firma yetkilileri ile yapilan gériismelerde isyerinin
ic mekan ozelliklerinin kiralayacak kisi/kurum tarafindan yapilacagi ve i¢ tefrisati yapilmadan teslim
edilecegi bilgisi alinmistir. Bu nedenle tasinmaz %100 ingaat seviyesinde olarak kabul edilmistir.
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Boliim 6

SWOT Analizi

+ GUCLU YANLAR

e Tasinmazlar merkezi konumda yer almaktadir.
e Tasinmazlarda kullanilan insaat malzemeleri niteliklidir.
e Degerleme konusu tasinmazlara ait onayli mimari proje, yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir.

e Yakin gevresinde yogun olarak ticari amach kullanilan gayrimenkuller ve oteller bulunmaktadir.

ZAYIF YANLAR

e S0z konusu tasinmazlardan 1 no.lu bagimsiz bolimiin zemin katinda isyerinin bulunmasindan dolayi otele ait
resepsiyon Ust katta yer almaktadir.

e Degerleme konusu tasinmazlardan 2 bagimsiz bolim numarali isyeri nitelikli taginmazin ticari gorindrligi ve
algilanabilirligi disuktir.

v FIRSATLAR

e  GOrunirligini ve reklam kabiliyeti yliksektir.
e Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi cadde bolgenin 6nemli akslarindan olup ticari potansiyeli yiksektir.

e Degerleme konusu otel tiim diinyada ayni standartlari saglayan markanin zincir otellerinden biridir.

X TEHDITLER

e Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda, benzer konseptte hizmet vermekte olan oteller
bulunmaktadir.

e  Turizm sektorinde gerceklesen satis islemleri genellikle dolar ve euro bazl gergeklesmektedir. Ginimuizde
kur/TL dénlsumlerinde yasanan dalgalanmalar satis degerlerinde déviz bazinda distsler yaratabilmektedir.
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Bolim 7

Degerlemede Kullanilan Yaklagimlarin Analizi

7.1 Degerleme Yaklasimlari

Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda (¢ farkli degerleme yaklasimi bulunmaktadir. Bu
yaklasimlar sirasiyla “Pazar Yaklagimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir Yaklagimi”dir. Her (¢ yaklagsimin
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 siire 6nce
gerceklesmis olan islemlerin fiyatlarinin géz 6nidnde bulundurulmasidir. Az sayida islem olmussa, bu
bilgilerin gecerliligini saptamak ve kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait
islem goren veya teklif verilen fiyatlari dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullari ile deger esasi ve
degerlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkhhklari yansitabilmek amaciyla, baska islemlerden
saglanan fiyat bilgileri Gzerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir. Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile diger
islemlerdeki varlklar arasinda yasal, ekonomik veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

Maliyet Yaklagimi

Maliyet yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, bir alicinin, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse
yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadik¢a, 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 gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha disliktiir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken deger esasina bagl
olarak, alternatif varligin maliyeti lizerinde diizeltmeler yapmak gerekebilir.

Gelir Yaklagimi

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

Bir yatirim 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
milk sahibi icin 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 goére 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 bltin
durumlardan haberdar olmasi kosullariyla belirlenen, gayrimenkullin 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 Gayrimenkullin satisi icin makul bir stire taninmistir.
e (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

e Gayrimenkuliin ahm — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlar lzerinden
gercgeklestirilmektedir.

7.3 Degerlemede Kullanilan Yaklagimlarin Analizi ve Bu Yaklasimlarin Secilme Nedenleri

Bu degerleme calismasinda, 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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GAYRIMENKUL DEGERLEME

TSiB /5 o

Arsa Emsalleri / Satis

Yapilasma Satis Yuz Satis Fiyati Birim Satig
No Konum Lejant :aklsu Durumu/  Olgiimii = Fiyati Konu Taginmaza Goére Degerlendirme
Zamani (m2) (TL) (TL/m?)
Degerleme konusu tasinmazin (?(aatllllrami u|:|Is|s"elll| E’:\rsel olup 200’den fazla hissesi oldugu bilgisine
1 2,00 km kuzeybatisinda, Adana MIA E=2.40 3 250,00 730.000 2.920 " slimistir. . ,
Park AVM'nin kuzevinde 1,5yl Turhan Cemal Beriker Bulvari’na yaklasik 250,00 m
¥ once) uzaklikta yer almakta olup daha kot konumdadir.
Degerleme konusu tasinmazin (i(ztllll?lli * Turhan Cemal Beriker Bulvari’'na yaklasik 2,50 km
2 6,00 km kuzeybatisinda, MIA E=2.40 15 ?I 4.025,00 12.500.000 3.106 uzaklikta yer almakta olup daha kot konumdadir.
Ogretmenler Caddesine cepheli 6'ncz_) * Daha buyuk yuz élgimine sahiptir.
Satilmis * Turhan Cemal Beriker Bulvari’na cepheli olup benzer
Degerleme konusu tasinmazin : (Yaklasik konumdadir.
3 . MIA E=2.40 490,00 2.050.000 4.184 R -
300,00 m dogusunda 5ay * Daha kiglk yiiz 6lgiimiine sahiptir.
once) * Hisseli tasinmazdir.
Degerleme konusu tasinmazin * -
4 1,50 km dopusunda, Optimum MIA  E=2.40  Satlk  1.535,00 5.500.000 3.584 i gz:: t‘:t‘l‘“':":‘z”;’ldzmne ahiotir
AVM yakininda suky ¢ par.
Degerleme konusu tasinmazin : _ * Daha koti konumdadir.
> 1,20 km batisinda MIA E=2.40 satilik 2.106,00 6.300.000 2.991 * Turhan Cemal Beriker Bulvari’na cepheli kose parseldir.
Degerleme konusu tasinmazin * Pazarlik payr mevcuttur.
6 200,00 m dogusunda, Divan MiA E=2.40 Satihk 635,00 2.650.000 4.173 * Sokak cepheli olup daha kot konumdadir.

Hotel’in arkasinda

Degerlendirme:

* Daha kuglik yliz 6lgimiine sahiptir.

Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu bélgede yapilan arastirmalar sonucunda benzer imar lejandina ve durumuna sahip bulunan arsalarin
konumlari, yola cepheleri, yiiz dlcimleri, topografik yapilari, kisitlilik etkenleri gibi durumlari dikkate alinarak s6z konusu arsanin net birim satis
degerinin 5.000-5.500 TL/m? araliginda olabilecegi tespit edilmistir.

Degerleme konusu tasinmaz igin belirlenmis 2017 yil rayic degeri 1.982.516,05 TL'dir.
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Satilik Arsa;

KARSILASTIRMA TABLOSU

Karsilastirilabilir Gayrimenkuller

Karsilagtirilan Etmenler

1 2 3 4 5 6
Birim Fiyati (TL/m?) 2920 3.106 4.184 3.584 2991 4.173
© - Pazarlik Payi 0% 0% 0% 0% 0% -5%
g X % Miilkiyet Durumu 20% 0% 0% 0% 0% 0%
b :g % Satis Kosullari 0% 0% 0% 0% 0% 0%
g > gs Ruhsata Sahip Olma Durumu 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Piyasa Kosullari 15% 15% 5% 0% 0% 0%
= Konum 10%  15% 0%  10%  25%  15%
:>§_ % Yapilagsma Hakki 15% 15% 15% 15% 15% 15%
N % Yiiz Ol¢iimii -10% 5%  -10% 5% 0% 10%
g g Fiziksel Ozellikleri 0% 0% 0% 0% 0% 0%
§ Yasal Ozellikleri 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Taginmaza Yonelik Diizeltmeler Toplami 15% 35% 5% 30% 40% 40%

Diizeltilmis Deger 4.634 4.822 4.613 4.659 4.187 5.550

Rapor tarihindeki TCMB alis kuru 1 USD = 3,8104.- TL olarak , 1 Euro = 4,5478.- TL olarak, TCMB satis kuru
ise 1 USD = 3,8173.- TL olarak, 1 Euro = 4,5560.- TL olarak esas alinmistir. Yapilan degerlendirmelerde
yabanci para biriminden TL'ye dénislerde alis kuru, TL'den yabanci para birimlerine déniislerde 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 goz énlinde bulundurulmustur.

Pazar yaklasiminda, arastirmalar sonucu ulasilan emsallerin, tasinmaza goére olumlu olumsuz 6zellikleri
degerlendirilmis, bolgede yapilan tim arastirmalar ve tecribelerimize dayanarak; tasinmaz icin deger
takdiri asagidaki gibi yapilmistir.

ARSA DEGERI

Yiiz Olgiimii Birim Deger Arsa Degeri

Ada/Parsel (m?) (TL/m?) (1)
585 ada 2 parsel 2.213,00 5.500 12.171.500
TOPLAM DEGERI 12.170.000

Maliyet Yaklagsimi

Bu analizde gayrimenkuliin bina maliyet degeri maliyet yaklasimi ile binalarin teknik 6zellikleri, binalarda
kullanilan malzemeler, piyasada ayni oOzelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri ve gec¢mis
tecrlibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z 6niinde bulundurularak degerlendirilmistir.

Bu degerleme ¢alismasinda maliyet yaklasimi kullanilmamustir.

ARSA DEGERI

Yiiz Olgiimii Birim Deger Arsa Degeri
Ada/P |
a/Parse (m?) (TL/m?) (1)
585 ada 2 parsel 2.213,00 5.500 12.171.500
TOPLAM DEGERI 12.170.000
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BiNA DEGERI

. Bina Alani .. . 2 Yipranma Payi Bina Degeri

Bina (m?) Birim Maliyet (TL/m?) (%) (L)
Otel 6.126 4.000 7% 22.789.166
isyeri 719 2.000 7% 1.337.024
Kapali Otopark + Teknik 2.202 1.750 7% 3.584.552

Alanlar + Ortak Alanlar

TOPLAM YAKLASIK DEGERI 27.710.000

MALIYET YAKLASIMINA GORE TASINMAZLARIN TOPLAM DEGERI

Arsa Degeri 12.170.000 TL
Bina Degeri 27.710.000 TL

Harici Miiteferrik isler 70.000 TL
TASINMAZIN TOPLAM DEGERi 39.950.000 TL

Gelir Yaklagimi

Degerleme konusu tasinmazin faal durumda olan bir otel olmasi dolayisiyla “indirgenmis Nakit Akisi”
yontemi kullanilarak deger tespiti yapiimistir.

Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve milkin bir yillik stabilize getirisini baz alan yaklasim, yeni
bir yatirimci agisindan gelir Greten milkin pazar degerini analiz etmektedir. Bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek icin karsilastirilabilir mulklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi incelenir. Daha sonra
konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen yillik faaliyet gelirine bu orani uygulanir. Elde
edilen deger, benzer milklerde ayni diizeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir dizeyiyle
garanti edilen pazar degeridir. Bu analizde “Tasinmaz Degeri = Tasinmazin Yillik Net Geliri / Kapitalizasyon
Orani” formilinden yararlanilir.

Bu degerleme ¢alismasinda Direkt Kapitalizasyon Yontemi uygulanmamistir.

indirgenmis Nakit Akisi Yontemi

Degerleme konusu ana tasinmaz (zerinde toplamda 9.047,44 m? kapal alandan olusan otel ve isyeri
bulunmaktadir.

e Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar

= Degerleme konusu otel 165 odadan olusmustur.

= Otelin ortalama doluluk oraninin 2018 yilinda %72 olarak gerceklesecegi, bu oranin 2024 yilinda
%84 doluluga ulasacagi ve sabit olacagi varsayiimistir.

= Otelin 365 glin agik olacagi varsayllmistir.

= Otel fiyatlar, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde Ongorilmustir. Tesisin gecmis vyillardaki
performansi, turizm sektériinde ve bolgede yapilan incelemeler géz o6niinde bulundurularak,
ortalama oda fiyatinin 2017 yih icinde 30.-EURO, 2018 yili icinde 31.- EURO, 2019 yil iginde 34.-
EURO olacagi 2020-2021 yillari arasinda %3 oraninda artacagi ve daha sonraki yillarda %2 artacagi
Ongorialmustar.

= Tesisin performansi géz oninde bulunarak, diger gelirlerin konaklama gelirlerinin 2018 yili ve
sonraki yillarda %25 oraninda olacagi varsayilmistir.

= Otelde GOP (Gross Operating Profit) oraninin 2018 yilinda %32 oraninda olacagi, diger yillarda
artarak 2024 yilinda %45 oranina ulasacagl ve sonraki yillarda da sabit devam edecegi kabul
edilmistir.
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Yenileme maliyetinin toplam otel oda gelirlerinin %1,0’i oraninda olacagi 6ngorilmustar.

Bina sigorta bedeli musteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yilhk 15.142 EURO olarak
kullanilimis olup bu degerin diger yillar sabit olacagi varsayilimistir.

Emlak vergisi bedeli misteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yillik 14.464 EURO olarak
kullaniimis olup bu deger her yil %2 oraninda artacaktir.

Rapor tarihindeki TCMB alis kuru 1 USD = 3,8104.- TL olarak, 1 Euro = 4,5478.- TL olarak, TCMB
satis kuru ise 1 USD = 3,8173.- TL olarak, 1 Euro = 4,5560.- TL olarak esas alinmistir.

Dikkan olarak kullanilan 2 no.lu bagimsiz bélimin 2018 yili yillik kira gelirinin toplam 51.000
EURO olacagi varsayilmistir.

Tim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

Projeksiyonda indirgeme orani %10,00 alinmistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.
Projeksiyonda kapitalizasyon orani %7,00 kabul edilmistir.

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

iBiS ADANA

ODA SAYISI (ADET) 165
ACIK OLAN GUN SAYISI (GUN) 365
YILLIK ODA KAPASITESI (KiSi) 60.225
ODA FiYATI (2017) 30,00
ODA FiYATI ARTIS ORANI (%) (2020-2021 YILLARI ARASINDA) 3,00%
ODA FiYATI ARTIS ORANI (%) (2022-2027 YILLARI ARASINDA) 2,00%
DiGER GELIRLER ORANI (%) 25,00%
YENILEME MALIYETI ORANI (%) 1,00%
KAPITALIZASYON ORANI (%) 7,00%
KAPITALIZASYON ORANI AGOP (%) 6,00%
ENFLASYON ORANI (%) 2,00%
DUKKAN KiRALANABILIR ALAN (M?) 719
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Proje Nakit Akisi (EURO)

TSIB > f

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

Toplam Oda Sayisi (Adet) 165 165 165 165 165 165 165 165 165 165
Acik Olan Gin Sayisi (Gan) 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
Yillik Oda Kapasitesi 60.225 60.225 60.225 60.225 60.225 60.225 60.225 60.225 60.225 60.225
Doluluk Orani (%) 72% 75% 78% 80% 82% 83% 84% 84% 84% 84%
Satilan Oda Satisi (Adet) 43362 45.169 46.976 48.180 49.385 49.987 50.589 50.589 50.589 50.589
Oda Fiyati (EURO) 30,00 31,00 34,00 35,02 36,07 36,79 37,53 38,28 39,04 39,82 40,62
Oda Gelirleri (EURO) 1.344.222 1535738 1.645.082 1.737.882 1.816.955 1.875.895 1.936.466 1.975.196 2.014.700 2.054.994
Diger Gelirler (EURO) 336.056  383.934  411.271  434.470  454.239  468.974  484.117  493.799  503.675  513.748
(TE"S;%“)' Srelicii 1.680.278 1.919.672 2.056.353 2.172.352 2.271.194 2.344.869 2.420.583 2.468.995 2.518.375 2.568.742
GOP (%) 32% 34% 36% 40% 42% 44% 45% 45% 45% 45%
GOP 537.680  652.688  740.287  868.941  953.901 1.031.742 1.089.262 1.111.048 1.133.269 1.155.934
isletme Giderleri 1.142.580 1.266.983 1.316.066 1.303.411 1.317.292 1.313.127 1.331.321 1.357.947 1.385.106 1.412.808
r:J:;Te Maliyeti 16.803 19.197 20.564 21.724 22.712 23.449 24.206 24.690 25.184 25.687
Emlak Vergisi Bedeli 14.464 14.753 15.048 15.349 15.656 15.969 16.289 16.615 16.947 17.286
Bina Sigorta Bedeli 15.142 15.142 15.142 15.142 15.142 15.142 15.142 15.142 15.142 15.142

Otel Net Gelirleri 491.280 603.596 689.533 816.726 900.391 977.182 1.033.626 1.054.601 1.075.996 1.097.819
Diikkan Kira Gelirleri 52.500 53.550 54.621 55.713 56.828 57.964 59.124 60.306 61.512 62.742
Toplam Net Gelirler 543.780 657.146 744.154 872.439 957.219 1.035.146 1.092.749 1.114.907 1.137.508 1.160.561
Donem Sonu Deger (%) 7,00% 16.915.356
Net Nakit Akislari 0 543.780 657.146 744.154 872.439 957.219 1.035.146 1.092.749 1.114.907 1.137.508 18.075.917

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) 12.336.674 11.898.358 11.479.564
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 12.340.000 11.900.000 11.480.000
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 56.104.725 54.111.352 52.206.762
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 56.100.000 54.110.000 52.210.000
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SIB /> 4

GAYRIMENKUL DEGERLEME

Tasinmazin Kira Gelirine Gore Degeri

Akfen GYO A.S.’nin tarafimiza ulastirdigi ek kira sartlari s6zlesmesine gore;

Degerleme calismasi Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S milkiyetinde bulunan otel icin otel
isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan édenmesi gereken vyillik kira bedeli olarak briit gelirin
(KDV harig) yuzde yirmibesi (% 25) veya brit gelirden %8 yenileme rezervi i¢in dislilerek elde edilen
dizeltilmis brit isletme gelirinin 2016 yili itibariyle yilzde yetmisikibugugundan (% 72,5) yuksek olan
miktari 6deyecektir.

Degerleme calismasi yapilan otelin Akfen Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhgr A.S. miulkiyetinde olup
uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan isletilmektedir.

Tesisin yiIl boyunca 365 giin acik kalacagi varsayillmistir.

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

Dikkan olarak kullanilan 2 no.lu bagimsiz bélimiin 2018 yihi yillik kira gelirinin toplam 51.000 EURO
olacagi varsayillmistir.

Bina sigorta bedeli musteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yillik 15.142 EURO olarak
kullaniimis olup bu degerin diger yillar sabit olacagi varsayillmistir.

Emlak vergisi bedeli misteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yillik 14.464 EURO olarak
kullaniimis olup bu deger her yil %2 oraninda artacaktir.

Projeksiyonda indirgeme orani %8,00 alinmistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.
Projeksiyonda kapitalizasyon orani %6,00 kabul edilmistir.

2025 vadeli EURO bazl son 6 aylik ortalama 3,30 “Risksiz Getiri Orani” olarak kabul edilmistir.

Rapor tarihindeki TCMB alis kuru 1 USD = 3,8104.- TL olarak , 1 Euro = 4,5478.- TL olarak, TCMB satis
kuruise 1 USD = 3,8173.- TL olarak, 1 Euro = 4,5560.- TL olarak esas alinmistir.
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TOPLAM NAKIT AKISI
YILLAR
ADANA IBIS OTEL GELIRLERI
UZERINDEN (€)

AGOP ADANA IBIS OTEL (€)
KULLANILAN ADANA IBIS OTEL

629.594
675.554

642.186
689.065

617.249
662.308

605.146
649.321

586.217
612.011

567.798
559.849

543.088
503.986

479.918
361.858

514.088
417.440

420.069
292.368

KiRA GELIRi (€) 420.069 479.918 514.088 543.088 567.798 612.011  649.321 662.308 675.554 689.065
DUKKAN KiRA GELIRi (€) 52.500 53.550 55.713 56.828 61.512

SIGORTA GIDERI (€) 0 15.142 15.142 15.142 15.142 15.142 15.142 15.142 15.142 15.142 15.142
EMLAK GIDERI (€) 14.464 14.753 15.048 15.349 15.656 15.969 16.289 16.615 16.947 17.286
YENILEME MALIYETI (€) (%5) 0 840 960 1.028 1.086 1.136 1.172 1.210 1.234 1.259 1.284

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) 9.961.355 9.594.155 9.243.802
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 9.960.000 9.590.000 9.240.000
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 45.302.251 43.632.299 42.038.961
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 45.300.000 43.630.000 42.040.000
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Mjé_’z,/

Tasinmazin Kira Dederi;

YILLAR 29.12.2017 29.12.2018
Kira Degeri Ortalama Nakit Akigi 0 492.951

Kira Degerleme Tablosu - Otel

Risksiz Getiri Orani 1,44% 1,44% 1,44%
Risk Primi 6,56% 7,56% 8,06%
indirgeme Orani (%) 8,00% 9,00% 9,50%

365

452.249

450.000
2.055.000
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

TSKB /5 o

e Hasilat Paylasimi veya Kat Karsilig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari
Bu degerleme ¢alismasinda hasilat paylasimi veya kat karsihg1 yontemleri kullanilmamistir.

7.4 En Verimli ve En lyi Kullanim Analizi

Bir mulkin 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 arastirmalari ve degerlendirmeler dogrultusunda, degerleme konusu tasinmazlardan 1 no.lu
bagimsiz bolimin en verimli ve en iyi kullanimi mevcut kullanimi ile uyumlu olarak “Otel”, 2 no.lu bagimsiz
ise “Isyeri” amach kullanimidir.

7.5 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degeri
Bu degerleme raporu, bir projenin degerleme calismasi icin hazirlanmamistir.

7.6 Miisterek veya Béliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Bu degerleme calismasinda konu tasinmaz iki adet bagimsiz bélimden olusmasina ragmen séz konusu
tasinmazlarin fonksiyonel kullanimlari dikkate alindiginda bir bitiin olarak degerlendirilmesi uygun
gorilmistiir Konu tasinmaz tam hisseli olarak “Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.” ne aittir.

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 sayih
Bakanlar Kurulu kararnamesine goére glincel KDV oranlari asagidaki tabloda yer almaktadir.

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

KDV ORANI

is Yeri Teslimlerinde 18%

Net Alani 150 m” ve Uzeri Konutlarda 18%

Net Alani 150 mz'ye Kadar Konutlarda *

31.12.2012 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 ingsaatlarda gegerlidir. Diger illerde ve 2. ve 3. sinif basit ingaatlarda, 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 kay da 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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Boliim 8

Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi Portfoyii Agisindan Degerlendirme

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

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

Degerleme konusu tasinmazlarin Uzerinde yer alan ipoteklerin proje finansmani maksadiyla tesis
edildigi tespit edilmistir. S6z konusu ipotek ile ilgili 01.12.2017 tarihli resmi yazi ekte yer almakta olup
gayrimenkullerin devrine iliskin herhangi bir sinirlayici unsur bulunmamaktadir.

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

Degerleme konusu 585 ada, 2 no.lu parsel Adana Biyiksehir Belediyesi'nin 08.05.2006 tarih ve 105

sayili karari ile onayli 1/1.000 &lcekli Uygulama imar Plani kapsaminda “Ticaret Alani” lejantinda
kalmaktadir.

Yapilan incelemeye gore ana tasinmaza ait, 28.12.2011 onay tarihli “Mimari Projesi”, 01.12.2010 onay
tarihli ve 12/13 no.lu “Yapi Ruhsati”, 25.04.2012 onay tarihli ve 3/20 no.lu “Yapi Kullanma izin Belgesi”
mevcuttur. Konu tasinmazlar yapi kullanma izin belgesine sahip olup kat milkiyetine gecmistir. Ayrica
tasinmazlarin tapu kittginde cins tahsisi mevcut kullanimi ile uyumlu olarak yapildigi icin tasinmazlar
yasal slirecini tamamlamustir.

e Sonug Goriis

Degerleme konusu tasinmazlarin tzerinde yer alan ipoteklerin proje finansmani maksadiyla tesis edildigi
tespit edilmistir.

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

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 28.05.2013 tarihli resmi gazetede vyayinlanan Gayrimenkul Yatirim
Ortaklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 30. maddesi’'nin 1. fikrasina gére Gayrimenkul Yatirim Ortaklari
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin
finansmanina iliskin olarak ya da yatirmlar i¢in kredi temini amaciyla portfoydeki varliklar (zerinde
ipotek, rehin ve diger sinirh ayni haklar tesis edilebilir. S6z konusu tebligin ilgili maddesi uyarinca,
tasinmaz Ulzerindeki ipotek tasinmazlarin gayrimenkul yatirnm ortakliklari portféyline alinmasinda
sermaye piyasasi mevzuati ¢cergevesinde, bir engel teskil etmemektedir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Bu aciklamalar dogrultusunda, degerleme konusu tasinmazlarin ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati
hikiimlerince Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi portfoyline tasinmazlarin (otel+isyeri) “bina” olarak
alinmasinda herhangi bir engelin bulunmadigi distiniImektedir.
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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 olan indirgenmis nakit akisi
yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmistir. Yapilan degerlendirmelerde yabanci para biriminden TL'ye
doénuslerde ahs kuru, TL'den yabanci para birimlerine dénislerde ise satis kuru esas alinmistir.

Yaklagim TL EURO
Maliyet Yaklagimi 39.950.000 8.770.000
Gelir Yaklagimi* 48.870.000 10.745.000

Pazar yaklasiminda degerlemesi yapilan milk, pazarda gergeklestirilen benzer milklerin satislariyla
karsilastirilmistir. Pazarda yapilan incelemelerde konu tasinmazla benzer nitelikte emsallere ulasiimis olup
somut verilere ulasiimistir. Maliyet yaklasiminda ise bina maliyet degeri maliyet yaklagimi ile binalarin
teknik ozellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen binalarin insaat
maliyetleri ve gegmis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler géz 6niinde bulundurularak
degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma payi, degerleme uzmaninin tecriibelerine dayali olarak binanin
gozle goralr fiziki durumu dikkate alinarak takdir edilmistir.

*Gelir yaklasiminda ise konu tasinmazlardan 1 no.lu bagimsiz bolimin “Otel” vasifli olmasindan dolayi
bolgede yapilan pazar arastirmasinda benzer nitelikteki gayrimenkullerin gelirleri ve 2 no.lu bagimsiz bélim
icin yilhk kira geliri elde edilebilecegi dikkate alinarak, tasinmazlar gelir getiren bir milk olarak
degerlendirilmistir. S6z konusu 1 no.lu bagimsiz bélimin gelir getiren bir milk olarak degerlendirilmis olup
tasinmazin degerlemesinde gelir yaklasimi da kullaniimistir. Gelir yaklasiminda kullanilan verilere yonelik
olarak bolgede benzer nitelikteki gayrimenkuller icin pazar arastirmasi yapimistir. Gelir yaklasimi
tasinmazin mevcut kira s6zlesmesine gore elde ettigi gelirler ve potansiyel olarak pazarda elde edebilecegi
nakit akisi dikkate alinarak iki ayri sekilde yapilmistir. S6z konusu otel, mevcutta isletiimek tzere kiralama
sozlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmistir. Bu dogrultuda, sézlesme ile garanti altina alinmis olan kira
gelirleri igin daha dusuk risk primi ile indirgeme yapilarak tasinmazin degeri hesaplanmistir. Bir diger sekilde
ise, yapilan pazar arastirmasina gore otelin elde edebilecegi potansiyel net nakit akislarina gore
degerlendirme yapilmistir.

Bu baglamda tasinmazin gelir yaklasimina gére takdir edilen degeri; kira sd6zlesmesine gore garanti altina
alinmis olan kira gelirine gére hesaplanan ve isletmenin potansiyel net nakit akislarinin indirgenmesiyle
bulunmus olan iki degerin ortalamasi alinarak takdir edilmistir. Gelir getiren miulklerde gayrimenkuliin
degeri performansina bagh olup kullanilan iki farkli yéntemden gelir yaklasimina gore hesaplanan degerin
tasinmazin degerini daha iyi yansittigl kanisina varilmistir.

Bu dogrultuda rapor sonug degeri olarak, gelir yaklasimiyla hesaplanan pazar degeri takdir edilmistir.
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9.4 Nihai Deger Takdiri

TASINMAZLARIN TOPLAM PAZAR DEGERI

Rapor Tarihi 05.01.2018
Revize Rapor Tarihi 28.03.2018
Deger Tarihi 29.12.2017

Pazar Degeri (KDV Haric) 48.870.000-TL Kirksekizmilyonsekizytizyetmisbin-TL

Pazar Degeri (KDV Dahil) 57.666.600-TL Elliyedimilyonaltiytizaltmisaltibinaltiytz-TL
Kira Degeri (KDV Harig) 2.055.000 -TL ikimilyonellibesbin-TL
Kira Degeri (KDV Dahil) 2.424.900 -TL ikimilyondértylizyirmidértbindokuzyiiz-TL

Degerlemeye Yardim Eden
Damla BAYTEKIN

Bilge KALYONCU Bilge BELLER OZCAM
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Lisans no: 402484 Lisans no: 400512

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

Ekler
1 Sektor Raporu
2 Tapu Belgeleri
3 Onayli Takyidat Belgesi
4 Onayli imar Durum Belgesi
5 Vaziyet Plani
6 Yapi Ruhsati
7 Yapi Kullanma izin Belgesi
8 Turizm isletme Belgesi
9 ipotek Yazis
10 Fotograflar
11 Ozgecmisler
12 SPK Lisanslari
13 Kira Sozlesmesi
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