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1. RAPOR OZETi

DEGERLENEN OTEL
TASINMAZIN TURU
DEGERLENEN Esenyurt Mahallesi, Haramidere D-100 Karayolu Kuzey
TASINMAZIN KISA Yanyol No:5/7 agik adresli, tapu kayitlarinda Istanbul i,
TANIMI Esenyurt ilcesi, Yakuplu Mahallesi 404 Ada, 39 Parsel
No’lu, 1.755,37 m2 yiizol¢iimlii arsa {izerinde yer alan 3
yildizli otel.
TASINMAZIN IMAR Degerleme konusu 404 ada, 39 no.lu parsel Esenyurt
DURUMU Belediyesi’nin 19.03.2013 tarihli karar1 ile 1/1.000 6lgekli
“Esenyurt TEM Giineyi 5. Etap Uygulama Imar Planr”
kapsaminda “Konut Alan1” lejandinda kalmakta olup
yapilagma kosullar1 asagidaki sekildedir.
e Hmaks: 4 kat
e (Cekme mesafeleri: Yan ve arka bahce; 5 m, 6n
bah¢e;20 m’dir.
KULLANILAN Bu degerleme galigmasinda, yapilan pazar arastirmalari
DEGERLEME dogrultusunda maliyet yaklasimi ve tasinmazin faal olan
YONTEMLERI bir otel olmasi ve gelir getiren bir miilk olmasi nedeniyle
5 gelir yaklasimi uygulanabilir olarak degerlendirilmistir.
TESPIT EDILEN DEGER
DEGERI
Rapor Tarihi 31.12.2018
Revize Rapor Tarihi 14.10.2019
Deger Tarihi 25.12.2018
Pazar Degeri (KDV Haric) 59.625.000.-TL

Pazar Degeri (KDV Dahil) 70.357.500.-TL
Pazar Degeri(KDV Hari¢)  9.890.000.-EURO

Pazar Degeri(KDV Dahil)  11.670.200.-EURO
Kira Degeri (KDV Haric) 2.170.000.-TL
Kira Degeri (KDV Dahil) 2.560.600..-TL

Kira Degeri (KDV Haric) 360.000.-.EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 424.800.-.EURO




2. RAPOR BILGILERIi
DEGERLEME TARIiHi

REVIZYON TARiHi VE
GEREKCESI

RAPORUN TARIHIi

RAPORUN NUMARASI

DEGERLEME BiTi$
TARIHI

DAYANAK SOZLESMENIN
TARIHI

RAPORUN KULLANIM
AMACI ve YERI

DEGERLEMENIN KONUSU
ve AMACI

RAPORU HAZIRLAYAN

SORUMLU DEGERLEME
UZMANI

DAHA ONCE
DEGERLEMESININ
YAPILIP YAPILMADIGINA
ILiSKIN BiLGi

25.12.2018

14.10.2019

Sermaye Piyasas1 Kurulunun 13.09.2019 tarih
12233903-340.15_E.11793 sayili yazisina istinaden
revizyon yapilmis ,ancak deger tespitine iligkin
yeni bir ¢caligma yapilmamistir

31.12.2018
2018 AKFENHOLDING A.S. 6
31.12.2018

05.09.2018

Bu rapor, istanbul ili, Esenyurt Ilgesi, Yakuplu
Mabhallesi 404 Ada, 39 Parsel No’lu, 1.755,37 m2
yiiz6l¢timlii arsa tizerinde yer alan 3 yildizli otelin
31.12.2018 tarihli pazar degerinin, Tiirk Lirasi
cinsinden belirlenmesi amaciyla SPK diizenlemeleri
kapsaminda hazirlanan gayrimenkul degerleme
raporudur.

Esenyurt Mahallesi, Haramidere D-100 Karayolu Kuzey
Yanyol No:5/7 agik adresli, tapu kayitlarinda Istanbul
Ili, Esenyurt Ilgesi, Yakuplu Mahallesi 404 Ada, 39
Parsel No’lu, 1.755,37 m2 yiiz6l¢iimlii arsa iizerinde yer
alan 3 yildizli otel.

Muhammed Safa OZTURK
SPK Lisans NO:407893
Degerleme Uzmani

Seref EMEN
SPK Lisans No: 401584
Harita Mithendisi

Degerleme konusu taginmaz i¢in sirketimizce daha 6nce
hazirlanan rapor bulunmamaktadir.



3. SIRKETI VE MUSTERI Y]

TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI ; ADIM GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

SIRKETIN ADRESI : Mebusevler Mahallesi, Ayten Sokak, no:22/7
Cankaya/ANKARA

MUSTERI UNVANI : Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

MUSTERI ADRESI ; Biiyiikdere Caddesi, N0:201, C Blok, Kat:8,
Levent/Istanbul

MUSTERI TALEBININ

KAPSAMI ve VARSA .

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

detaylari verilen tasinmazin giincel piyasa degerinin
tespiti ve Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince,
degerleme raporlarinda bulunmasi gereken asgari
hususlar" ¢er¢evesinde degerleme raporunun
hazirlanmasi olup, Miisteri tarafindan getirilen bir
kapsam ve sinirlama bulunmamaktadir.

4. GENEL ANALIZ VE VERILER

4.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZi VE KULLANILAN
VERILER

Istanbul
Istanbul, Tiirkiye'nin en kalabalik, iktisadi ve kiiltiirel agidan en énemli sehridir. Iktisadi biiyiikliik

acidan diinyada 34., niifus acisindan belediye sinirlar1 géz oniine alinarak yapilan siralamaya goére
Avrupa'da birinci sirada gelir.

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyis1 ve Bogazigi boyunca, Hali¢'i de ¢evreleyecek
sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki boliimiine Avrupa Yakasi veya
Rumeli Yakasi, Asya'daki boliimiine ise Anadolu Yakasi denir.

Tarihte ilk olarak ii¢ tarafi Marmara Denizi, Bogazici ve Hali¢'in sardig1 bir yarim ada iizerinde
kurulan Istanbul'un batidaki sinirin1 Istanbul Surlari olusturmaktaydi. Gelisme ve biiyiime siirecinde
surlarm her seferinde daha batiya ilerletilerek insa edilmesiyle 4 defa genisletilen sehrin 39 ilgesi
vardir. Swirlart igerisinde ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.
Diinyanin en eski sehirlerinden biri olan Istanbul, M.S. 330 - 395 yillar1 arasinda Roma Imparatorlugu,
395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillar1 arasinda Dogu Roma imparatorlugu, 1204 - 1261 arasinda Latin
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http://tr.wikipedia.org/wiki/T%C3%BCrkiye
http://tr.wikipedia.org/wiki/Marmara_Denizi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Bo%C4%9Fazi%C3%A7i
http://tr.wikipedia.org/wiki/Hali%C3%A7
http://tr.wikipedia.org/wiki/K%C4%B1talararas%C4%B1_%C5%9Fehir
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa_Yakas%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Asya
http://tr.wikipedia.org/wiki/Anadolu_Yakas%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0stanbul_Surlar%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0stanbul_B%C3%BCy%C3%BCk%C5%9Fehir_Belediyesi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Roma_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Do%C4%9Fu_Roma_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Latin_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Latin_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu

Imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 yillar1 arasinda Osmanli imparatorlugu'na baskentlik
yapmustir. Ayrica, hilafetin Osmanli Devleti'ne gectigi 1517'den, kaldirildig1 1924'e kadar, Istanbul
Islamiyet'in de merkezi olmustur.

Istanbul, yerlesim tarihi son yapilan Yenikapi'daki kazilarla bulunan liman dogrultusunda 8500 yil,
kentsel tarihi yaklasik 3000 y1l, bagkentlik tarihi 1600 yila kadar uzanan Avrupa ile Asya kitalarmin
kesistigi noktada bulunan bir sehirdir.

Sehir, caglar boyunca farkli uygarlhik ve kiiltiirlere ev sahipligi yapmus, yiizyillar boyu ¢esitli din, dil
ve rktan insanlarin bir arada yasadig1 kozmopolit ve metropolit yapisini korumus ve tarihsel siiregte
essiz bir mozaik halini almistir. Uzun zaman dilimleri boyunca her alanda merkez olmay1 ve iktidarda
kalmay1 basaran diinyadaki ender yerlesim yerlerinden biri olan Istanbul ge¢misten giiniimiize bir
diinya bagkentidir.

Sehrin hizla genislemesinden dolay1 konutlagsma, genellikle sehir disina dogru ilerlemektedir. Sehrin
sahip oldugu en yiiksek ¢ok katli ofis ve konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy
ve Maslak semtlerinde toplanmustir. Levent ve Etiler'de ¢ok sayida aligveris merkezi bulunmaktadir.
Kadikdy ilgesindeki Bagdat Caddesi genisligi ve uzunluguyla bir¢ok aligveris merkezi ve restorani
barindirmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlanus oldugu verilere gére Tiirkiye niifusunun %18,6’smin
ikamet ettigi Istanbul, 15 milyon 29 bin 231 kisi ile en ¢ok niifusa sahip olan il olmustur.
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http://tr.wikipedia.org/wiki/Osmanl%C4%B1_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ba%C5%9Fkent
http://tr.wikipedia.org/wiki/Hilafet
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0slam
http://tr.wikipedia.org/wiki/Yenikap%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa_Yakas%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Levent,_Be%C5%9Fikta%C5%9F
http://tr.wikipedia.org/wiki/Mecidiyek%C3%B6y,_%C5%9Ei%C5%9Fli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Maslak,_%C5%9Ei%C5%9Fli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kad%C4%B1k%C3%B6y,_%C4%B0stanbul
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ba%C4%9Fdat_Caddesi
http://tr.wikipedia.org/wiki/T%C3%BCrkiye_%C4%B0statistik_Kurumu

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

Tiiketici Fiyat Endeksi, Kasim 2018

Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik %]1,44 diistii. TUFE'de (2003=100) 2018 yili Kasim ayinda bir
onceki aya gore %1,44 diisiis, bir 6nceki yilin Aralik ayina gore %20,79, bir 6nceki yilin ayni ayimna
gore %21,62 ve on iki aylik ortalamalara gore %15,63 artis gergeklesti. Aylik en yiiksek artig %2,37
ile giyim ve ayakkabi grubunda oldu Ana harcama gruplari itibariyle 2018 yil1 Kasim ayinda endekste
yer alan gruplardan, saglikta %0.57, konutta %0,47, lokanta ve otellerde %0,41 ve alkollii igecekler ve
tiitlinde %0,17 artis gergeklesti. Aylik en fazla diisiis gosteren grup %6,46 ile ulastirma oldu Ana
harcama gruplari itibariyle 2018 yili Kasim ayinda endekste yer alan gruplardan ev esyasinda %2,85,
eglence ve kiiltiirde %2,08, gesitli mal ve hizmetlerde %0,96 ve gida ve alkolsiiz iceceklerde %0,74
diisiis gerceklesti. Yillik en fazla artis %32,73 ile ev esyas1 grubunda gergeklesti TUFE'de, bir nceki
yilin aym ayma gore cesitli mal ve hizmetler %27,87, gida ve alkolsiiz icecekler %25,66, konut
%24,76 ve eglence ve kiiltiir %21,18 ile artigin yiiksek oldugu diger ana harcama gruplaridir.

Aylik en yiiksek artis %0,15 ile TRB2 (Van, Mus, Bitlis, Hakkari)'de oldu istatistiki Bolge
Birimleri Simiflamas1 (IBBS) 2. Diizey ,,de bulunan 26 bélge iginde, bir dnceki yilin Aralik ayma gore
en yiiksek artis %23,59 ile TRA2 (Agn, Kars, Igdir, Ardahan) bolgesinde, bir 6nceki yilin ayni aymna
gore en yiiksek artis %25,06 ile TRC3 (Mardin, Batman, Sirnak, Siirt) bolgesinde ve on iki aylik
ortalamalara gore en yiiksek artis %17,50 ile TR63 (Hatay, Kahramanmaras, Osmaniye)
bolgesinde gergeklesti. Kasim 2018'de endekste kapsanan 407 maddeden; 38 maddenin ortalama
fiyatlarinda degisim olmazken, 261 maddenin ortalama fiyatlarinda artig,108 maddenin ortalama
fiyatlarinda ise diisiis gergeklesti.

Tuketici fiyat endeksi degigim oranlan, Kasim 2018

[2003=100]
(%)
Kasim 2018 Kasim 2017
Bir 6nceki aya gore degisim orani -1,44 1,49
Bir 6nceki yiin Aralik ayina gore degisim orani 20,79 11,16
Bir 6nceki yilin ayni ayina gore degisim orani 21,62 12,98
On iki aylik ortalamalara gore degisim orani 15,63 10,87
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Ana harcama gruplarina gore tiiketici fiyat endeksi ve degigsim oranlan, Kasim 2018
[2003=100]
Bir 6nceki Birdnceki  Oniki aylik
Bir dnceki  yilin Aralik yilin ayni ortalamalara
Harcama ayagore ayinagore ayinagore gore
grubu  degisim dedisim degisim degisim
Ana harcama gruplar agirliklart  orani (%) orani (%) orani (%) orani (%) Endeks
Tiirkiye 100,00 1,44 20,79 21,62 1563 39548
Gida ve alkolsuz icecekler 23,03 -0,74 2378 25,66 17,01 449280
Alkolll icecekler ve tatlin 514 0,17 223 223 149 604,56
Giyim ve ayakkabi 7.21 237 19,72 16,86 13,36 264,70
Konut 14,85 047 23,80 2476 1462 44379
Ev egyasi 7,66 -2,85 31,19 3273 2208 339,32
Saghk 2,64 057 15,98 16,25 1197 22670
Ulagtirma 17,47 -6,46 19,02 21,03 2202 388,79
Haberlegsme 3,91 -0,60 974 9,56 389 14790
Edlence ve kiltir 3,39 -2,08 21,16 21,18 1191 270,31
Egitim 2,67 0,02 10,17 10,20 10,50 357,38
Lokanta ve oteller 7,27 0,41 19,44 20,01 1441 576,29
Cesitli mal ve hizmetler 476 -0,96 27 81 27,87 18,53 503,21

Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi, Kasim 2018

Yurt ici iiretici fiyat endeksi aylik %2,53 diistii Yurt ici iiretici fiyat endeksi (YI-UFE), 2018 yili
Kasim ayinda bir 6nceki aya gore %2,53 diisiis, bir dnceki yilin Aralik ayma gore %36,68, bir onceki
yilin ayn1 ayma gore %38,54 ve on iki aylik ortalamalara gore %25,52 artis gosterdi.



Yurt ici iiretici fiyat endeksi degisim oranlari, Kasim 2018 [2003=100]

(%)
Kasim 2018 Kasim 2017
Bir onceki aya gore degisim orani -2,53 2,02
Bir dnceki yilin Aralik ayina gore dedisim 36,68 13.91
Bir dnceki yilin ayni ayina gore degdisim 38.54 17.30
Oniki aylik ortalamalara gore dedgisim 25,52 15,38

Yurt ici iiretici fiyat endeksi, bir onceki yihn aym ayma gore degisim oram, Kasim 2018
[2003=100]
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52
48 - 46,15
44
40 -
36
32
28

24 1 20,16

20 -
16 J13.60 A0 4~ CeF=156 14,87 1

45,01

38,54

5 1634 10287 130 1547

Y o

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

Sanayinin dort sektdriiniin bir dnceki aya gore degisimleri; madencilik ve tas ocak¢iligr sektoriinde
%1,80, imalat sanayi sektoriinde %3,09 diisiis, elektrik, gaz {iretim ve dagitim sektoriinde %2,35 ve
su sektoriinde %1,25 artis olarak gergeklesti.



Bir dnceki Bir dnceki Oniki aylik

Aylik vilinAralik  yihnayni ayina ortalamalara

degisim ayina gore gore degisim gdre dedisim

Sektdrler Endeks (%) deqgisim (%) (%) (%)
Yurtici UFE 432,55 -2,53 36,68 38,54 25,52
Madencilik ve tagocakcilidi 531,93 -1,80 27 47 29,91 22,94
Imalat 429 42 -3,09 33,18 3497 2547
Elektrik, gaz 400,43 235 91,23 94 41 28,52
Sutemini 331,46 1,25 927 9,57 712

Aylik en fazla diisiis kok ve rafine petrol liriinlerinde gergeklesti. Bir dnceki aya gore en fazla diisiis;
%15,49 ile kok ve rafine petrol iriinleri, %8,11 ile ana metaller,%6,32 ile metal cevherleri olarak
gergeklesti. Buna karsilik tiitiin diriinleri %4,14, elektrik, gaz iretim ve dagitimi %2,35, icecekler
%1,78 ile bir 6nceki aya gore endekslerin en fazla arttigi1 alt sektorler oldu.Ana sanayi gruplarinda
aylik en fazla diislis ara malinda gerceklesti Ana sanayi gruplari siniflamasina gore 2018 yili Kasim
ayinda aylik en fazla diisiis %3,56 ile ara malinda gerceklesti

Yurt ici iiretici fiyat endeksi ana sanayi gruplar ve degisim oranlari, Kasim 2018 [2003=100]

Bir dnceki Bir énceki Oniki ayhk

yilin Aralik yilinayni  ortalamalara

Aylik ayina gore ayinagore gore degisim

Ana sanayigruplan Endeks dedisim (%) dedisim (%) dedisim (%) (%)
Yurtici UFE 432,55 -2,53 36,68 38,54 25,52
Aramall 467 61 -3,56 36,66 39,11 2993
Dayanikli tiketim mali 29908 -1,24 25,02 26,05 19,44
Dayaniksiz tiketim mali 338,96 -1.01 26,11 26,77 14 62
Enerji 638,18 -2.12 72,50 75,61 36,53
Sermaye mall 369,41 -2,97 33,24 35,08 27,03

Insaat Maliyet Endeksi, Eyliil 2018

Ingaat maliyet endeksi aylik %5,88 artt1. Insaat maliyet endeksi (IME), 2018 yili Eyliil ayinda bir
onceki aya gore %5,88, bir dnceki yilin ayn1 ayma gore %39,66 artti. Bir 6nceki aya gore malzeme
endeksi %8, iscilik endeksi %0,46 artt1. Ayrica, bir dnceki yilin ayni ayma gore malzeme endeksi
950,04, iscilik endeksi %17,24 artt1.

Insaat maliyet endeksi, yilhk degisim oram, Eyliil 2018 [2015=100]
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Bina ingaati maliyet endeksi aylik %6,17 artti. Bina insaati maliyet endeksi, bir onceki aya gore
%6,17, bir onceki yilin ayni ayina gore %38,06 artti. Bir onceki aya gore malzeme endeksi %8,50,
iscilik endeksi %0,42 artti. Ayrica, bir dnceki yilm ayni ayina gére malzeme endeksi %48,02, iscilik
endeksi %17,10 artti.
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Bina insaati maliyet endeksi, yilhk degisim oram, Eyliil 2018 [2015=100]

Bina dis1 yapilar i¢in insaat maliyet endeksi aylik %4,97 artti. Bina dis1 yapilar i¢in ingaat maliyet
endeksi, bir onceki aya gore %4,97, bir dnceki yilin ayni ayina gore %45 artt1. Bir 6nceki aya gore
malzeme endeksi %6,45, is¢ilik endeksi %0,59 artti. Ayrica, bir 6nceki yilin ayni ayma gore malzeme
endeksi %56,48, iscilik endeksi %17,77 artt.

Bina dis1 yapilar icin insaat maliyet endeksi, y1lhik degisim oram, Eyliil 2018 [2015=100]
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Bironceki  Bironcekiyilin
ayaqgdre ayniayina gore

Sektorler Maliyetgrubu  Endeks degisim (%) degisim (%)
insaat Toplam 182,87 5,88 39,66
Malzeme 190,19 8.00 50,04
Iscilik 165,28 0,46 17,24
Binaingaatl Toplam 180,59 6,17 38,06
Malzeme 187.29 8,50 48,02
Iscilik 164,92 042 17,10
Bina digi Toplam 190,49 4,97 45,00
yapllanningaatl  p1azeme 199,58 6,45 56,48
Iscilik 166,58 0,59 1777

Insaat maliyet endeksi ve degisim oranlari, Eyliil 2018 [2015=100]
Yapu Izin istatistikleri, Ocak-Eyliil, 2018

Yap1 ruhsati verilen yapilarm yiizolgimi %55,1 azaldi. Belediyeler tarafindan verilen yapi
ruhsatlariin 2018 yilinin ilk dokuz ayinda bir dnceki yila gore bina sayis1 %41.4, yiizolgimil %55,1,
degeri %44,7, daire sayis1 %58,6 azaldi. Yapi ruhsati verilen binalarin 2018 yili Ocak-Eyliil aylar
toplaminda; Yapilarin toplam yiiz6l¢iimii 105,9 milyon m2 iken bunun - 33 - 54.9 milyon m2“si
konut, 31.3 milyon m2“si konut dis1 ve 19,6 milyon m2“si ise ortak kullanim alan1 olarak gergeklesti.
Kullanma amacina gore 72,5 milyon m2 ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amagl
binalar sahip oldu. Bunu 9,2 milyon m2 ile kamu eglence, egitim, hastane veya bakim kuruluslari
binalar1 izledi. Yapi1 sahipligine gore, 6zel sektor 84,3 milyon m2 ile en biiyiik paya sahip oldu. Bunu
20,1 milyon m? ile devlet sektorii ve 1,4 milyon m2 ile yap1 kooperatifleri izledi. Daire sayisina gore
ise toplam 485 bin 356 dairenin 441 bin 147'si 6zel sektor, 39 bin 262si devlet sektorii ve 4 bin
947%si yap1 kooperatifleri tarafindan alindi. Yapilarin toplam yiizélgiimiine gére 12,4 milyon m2 ile
Istanbul en yiiksek paya sahip oldu. Istanbulu, 7,4 milyon m2 ile Ankara, 5 milyon m2 ile Izmir illeri
izledi. Yliz6l¢limil en diisiik olan iller sirasiyla Ardahan, Tunceli ve Sirnak oldu. Daire sayilarma gore
Istanbul ili 62 bin 617 adet ile en yiiksek paya sahip oldu. Istanbul“u 27 bin 523 adet ile Izmir ve 23
bin 739 adet ile Ankara illeri izledi. Daire sayis1 en az olan iller sirasi ile Sirnak, Ardahan ve Tunceli
oldu.

Bir onceki yilin ilk
dokuz ayina gtre

Yil degisim orani (%)
Gostergeler 2018 2017 2016" 2018 2017
Bina sayisi 77 004 131408 95912 414 37,0
YUzolgoma (m?) 105 881 806 235599 349 147 570 276 -55,1 59,7
Deger (TL) 139836996 670 252 805 198 011 131 556 814 407 -447 92,2
Daire sayisi 485 356 1172 958 709 838 -58.6 65,2

(r) Yap izin istatistikleri 2016 ve 2017 yillan verileri revize edilmigtir.
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Yapi ruhsati, Ocak - Eyliil, 2016-2018

Yap1 kullanma izin belgesi verilen yapilarm yiizolgimii %1,6 artti. Belediyeler tarafindan verilen yap1
kullanma izin belgelerinin 2018 yilinin ilk dokuz ayinda bir onceki yila gore bina sayisi %3,7,
yiizolgtimii %1,6, degeri %28,8, daire sayis1 %3,8 artti. Yap1 kullanma izin belgesi verilen binalarin
2018 yili Ocak-Eyliil aylar1 toplaminda; Yapilarm toplam yilizélgiimii 115,5 milyon m2 iken bunun
66,9 milyon m2*si konut, 25,9 milyon m2“si konut dig1 ve 22,7 milyon m2si ise ortak kullanim alan1
olarak gergeklesti. Kullanma amacina gore 87,5 milyon m2 ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli
ikamet amagli binalar sahip oldu. Bunu 6,1 milyon m2 ile toptan ve perakende ticaret binalari izledi.
Yapi sahipligine gore 6zel sektor 98,8 milyon m2 ile en biiyiik paya sahip oldu. Bunu 14,6 milyon m?
ile devlet sektorii ve 2,1 milyon m2 ile yapt kooperatifleri izledi. Daire sayisina gére ise toplam 593
bin 945 dairenin 536 bin 2711 &6zel sektdr, 48 bin 209“u devlet sektdrii ve 9 bin 465 i yap1
kooperatifleri tarafindan alindi. Yapilarin toplam yiizolgiimiine gére 19,1 milyon m2 ile Istanbul en
yiiksek paya sahip oldu. Istanbul“u 10,3 milyon m2 ile Ankara, 6,7 milyon m2 ile izmir izledi.
Yiizolgiimii en diisiik olan iller sirasiyla Sirnak, Ardahan ve Hakkari oldu. Daire sayilarina gore,
Istanbul ili 105 bin 763 adet ile en yiiksek paya sahip oldu. Istanbul“u 41 bin 795 adet ile Ankara ve
41 bin 153 adet ile Izmir illeri izledi. Daire say1s1 en az olan iller sirasi ile Sirnak, Ardahan ve Hakkari
oldu.

Yapi kullanma izin belgesi, Ocak - Eyliil, 2016-2018

Bir onceki yilin ilk
dokuz ayina gbre

Yil degisim orani (%)
Gostergeler 2018 2017 @ 2016 2018 2017
Bina sayisi 85832 82763 76874 3.7 7.7
Y0z0lgma (m?) 115 499 086 113710220 101 941 641 16 11,5
Deger (TL) 154 846311 172 120 242 554 590 90 681 036 656 288 32,6
Daire sayisi 593 945 572 286 509 713 3.8 12,3

(r) Yap izin istatistikleri 2016 ve 2017 yillan veriler revize edimigtir.

Yap lizin istatistikleri:

Yapi ruhsati verilen yapilarin yiizolglimii %24,8 azald1 2015 yilinin ilk dokuz aymda bir dnceki yila
gore belediyeler tarafindan yap1 ruhsat1 verilen yapilarin bina sayis1 %20,6, ylizol¢iimii %24,8, degeri
%19,9, daire sayis1 %23,6 oraninda azaldi. Yap1 ruhsat1 verilen binalarm 2015 yili Ocak-Eyliil aylar1
toplaminda; Yapilarin toplam yiizél¢iimii 132,3 milyon m? iken; bunun 72,3 milyon m?si konut, 34,4
milyon m?’si konut dist ve 25,6 milyon m?si ise ortak kullamm alani olarak gerceklesti. Kullanma
amacina gore 94,5 milyon m? ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amagli binalar sahip
oldu. Bunu 12,0 milyon m?ile ofis (isyeri) binalar1 izledi. Yap1 sahipligine gére, 6zel sektdr 110,0
milyon m? ile en biiyiik paya sahip oldu. Bunu 20,2 milyon m?ile devlet sektérii ve 2,1 milyon m? ile
yap1 kooperatifleri izledi. Daire sayisina gore ise, toplam 629 bin 544 dairenin 574 bin 478’1 ozel
sektor, 45 bin 611°1 devlet sektorii ve 9 bin 455’1 yap1 kooperatifleri tarafindan alinds. illere gére 28,2
milyon m?ile Istanbul en yiiksek paya sahip oldu. istanbul’u, 11,2 milyon m? ile Ankara, 5,4 milyon
m? ile Konya illeri izledi. Yiiz6l¢iimii en diisiik olan iller sirastyla Mus, Hakkari ve Sirnak oldu. Daire
sayilarma gore, Istanbul ili 143 bin 826 adet ile en yiiksek paya sahip oldu. Istanbul’u 45 bin 96 adet
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ile Ankara ve 27 bin 599 adet ile Izmir illeri izledi. Daire say1s1 en az olan iller sirasi ile Hakkari, Mus
ve Sirnak oldu.

Yap1 kullanma izin belgesi verilen yapilarin yiizolglimii %11,5 azaldi
2015 yilmin ilk dokuz ayinda bir 6nceki yila gore belediyeler tarafindan yap: kullanma izin belgesi
verilen yapilarin bina sayis1 %19,5, yiizolgimii %11,5, degeri %5,1, daire sayist %9,9 oraninda
azaldi. Yap1 kullanma izin belgesi verilen binalarin 2015 yili Ocak-Eylil aylar1 toplaminda;
Yapilarm toplam yiizolgiimii 100,2 milyon m? iken; bunun 59,5 milyon m®’si konut, 24,2 milyon m?’si
konut dist ve 16,5 milyon m?’si ise ortak kullanim alani olarak gergeklesti. Kullanma amacina gore
74,1 milyon m?ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amagli binalar sahip oldu. Bunu
11,8 milyon m? ile ofis (isyeri) binalar1 izledi. Yapi sahipligine gore, 6zel sektor 89,0 milyon m? ile en
biiyiik paya sahip oldu. Bunu 8,5 milyon m? ile devlet sektorii ve 2,7 milyon m? ile yap1 kooperatifleri
izledi. Daire sayisina gore ise, toplam 516 bin 701 dairenin 481 bin 112’si 6zel sektdr, 23 bin 336’s1
devlet sektdrii ve 12 bin 253’{ yap1 kooperatifleri tarafindan alindi. illere gore 18,0 milyon m? ile
fstanbul en yiiksek paya sahip oldu. istanbul’u 10,8 milyon m?ile Ankara, 5,9 milyon m?ile izmir
izledi. Yiuzolgimii en disik olan iller sirasiyla Ardahan, Hakkari ve Tunceli oldu.
Daire sayilarina gore, Istanbul ili 107 bin 279 adet ile en yiiksek paya sahip oldu. istanbul’u 47 bin
412 adet ile Ankara ve 34 bin 709 adet ile Izmir illeri izledi. Daire sayis1 en az olan iller sirasi ile
Ardahan, Mus ve Hakkari oldu.

Konut Satis Istatistikleri, Ekim 2018

Tirkiye“de 2018 Ekim ayinda 146 536 konut satildi. Tiirkiye genelinde konut satislar1 2018 Ekim
aymda bir 6nceki yilin ayn1 aymna gore %19,2 oraninda artarak 146 536 oldu. Konut satiglarinda,
Istanbul 27 156 konut satis1 ve %18,5 ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gore Istanbul“u,
13 430 konut satis1 ve %9,2 pay ile Ankara, 7 419 konut satis1 ve %5,1 pay ile Izmir izledi. Konut satis
sayisinin diisiik oldugu iller sirasiyla 15 konut ile Hakkari ve Ardahan, 79 konut ile Bayburt oldu.

Konut satis sayilari, 2017-2018
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Ipotekli konut satislar1 2018 Ekim ayinda 8 065 olarak gergeklesti. Tiirkiye genelinde ipotekli konut
satislar1 bir dnceki yilin ayn1 ayma gore %79,1 oraninda azalis gostererek 8 065 oldu. Toplam konut

satislar icinde ipotekli satislarin pay1 %5,5 olarak gerceklesti. Ipotekli satislarda Istanbul 2 164 konut

satis1 ve %26,8 pay ile ilk siray1 aldi. Toplam konut satislar1 igerisinde ipotekli satis paymin en yliksek

oldugu il %8,5 ile Bartin oldu. Diger satis tiirleri sonucunda 138 471 konut el degistirdi Diger konut

satislar1 Tiirkiye genelinde bir dnceki y1lin ayn1 ayma gore %64,3 oraninda artarak 138471 oldu. Diger

konut satiglarinda Istanbul 24 992 konut satis1 ve %18 pay ile ilk siraya yerlesti. Istanbul*“daki toplam
15



konut satislar1 i¢inde diger satiglarin pay1 %92 oldu. Ankara 12 589 diger konut satis1 ile ikinci sirada
yer aldi. Ankara“y1 6 886 konut satis1 ile Izmir izledi. Diger konut satisinin en az oldugu il 14 konut
ile Hakkari oldu.

Satis Sekline gore konut satigi, Ekim 2018 Satig durumuna gore konut satisi, Ekim 2018

146536 146 536
150000 - 047 150000 -
|
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Konut satiglarinda 74 815 konut ilk defa satildi. Tiirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayis1 bir
onceki yilin ayni ayina gore %31,3 artarak 74 815 oldu. Topl am konut satiglar1 i¢inde ilk satisin pay1
%51,1 oldu. ilk satislarda Istanbul 13 978 konut satis1 ve %18,7 ile en yiiksek - 35 paya sahip olurken,
Istanbul“u 5 810 konut satis1 ile Ankara ve 3 772 konut satist ile Izmir izledi.

Ikinci el konut satiglarinda 71 721 konut el degistirdi. Tiirkiye genelinde ikinci el konut satiglar: bir
onceki yilin ayn1 ayma gore %8,9 artis gostererek 71721 oldu. ikinci el konut satislarida da Istanbul
13 178 konut satis1 ve %18,4 pay ile ilk siraya yerlesti. Istanbul“daki toplam konut satislar1 icinde
ikinci el satiglarin pay1 %48,5 oldu. Ankara 7 620 konut satisi ile ikinci sirada yer aldi. Ankara“y1 3
931 konut satis1 ile Antalya izledi.

Yabancilara 2018 yili Ekim ayinda 6 276 konut satig1 gergeklesti. Yabancilara yapilan konut satiglari
bir 6nceki yilin aymi ayina gére %134,4 artarak 6 276 oldu. Yabancilara yapilan konut satiglarinda,
Ekim 2018*de ilk siray1 2 283 konut satis1 ile Istanbul aldi. Istanbul ilini sirastyla 1 160 konut satis1 ile
Antalya, 448 konut satisi ile Bursa, 392 konut satigi ile Ankara ve 321 konut satis1 ile Yalova izledi.
Ulke uyruklarma gore en ¢ok konut satis1 Irak vatandaslarma yapildi Ekim ayinda Irak vatandaslari
Tiirkiye“den 1 439 konut satin aldi. Irak'r sirastyla, 557 konut ile iran, 378 konut ile Kuveyt, 341
konut ile Almanya ve 336 konut ile Rusya Federasyonu izledi. Konut satiglarinda 74 815 konut ilk
defa satild1. Tiirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayist bir onceki yilin ayni ayma gore %31,3
artarak 74 815 oldu. Toplam konut satiglar1 icinde ilk satisin pay1 %51,1 oldu. Ilk satislarda istanbul
13 978 konut satist ve %18,7 ile en yiiksek paya sahip olurken, Istanbul“u 5 810 konut satisi ile
Ankara ve 3 772 konut satisi ile Izmir izledi.

Ikinci el konut satislarinda 71 721 konut el degistirdi. Tiirkiye genelinde ikinci el konut satislari bir
onceki y1lin ayn1 ayima gore %8,9 arti gostererek 71_721 oldu. ikinci el konut satislarinda da Istanbul
13 178 konut satis1 ve %18,4 pay ile ilk siraya yerlesti. istanbul“daki toplam konut satislar1 iginde
ikinci el satiglarin pay1 %48,5 oldu. Ankara 7 620 konut satis1 ile ikinci sirada yer aldi. Ankara“y1 3
931 konut satisi ile Antalya izledi. Yabancilara 2018 yili Ekim ayinda 6 276 konut satis1 gerceklesti
Yabancilara yapilan konut satislar1 bir dnceki yilin aym ayma goére %134,4 artarak 6276 oldu.
Yabancilara yapilan konut satislarinda, Ekim 2018“de ilk siray1 2 283 konut satis1 ile Istanbul aldu.
Istanbul ilini sirastyla 1 160 konut satis1 ile Antalya, 448 konut satis1 ile Bursa, 392 konut satis1 ile
Ankara ve 321 konut satis1 ile Yalova izledi. Ulke uyruklarma gére en ¢ok konut satis1 Irak
vatandaglarina yapildi. Ekim ayinda Irak vatandaglari Tirkiye“den 1 439 konut satin aldi. Iraks
sirastyla, 557 konut ile Iran, 378 konut ile Kuveyt, 341 konut ile Almanya ve 336 konut ile Rusya
Federasyonu izledi.
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5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGIiLER

5.1. GAYRIMENKULUN YERI VE KONUMU,

Gayrimenkuliin a¢ik adresi: Esenyurt Mahallesi Haramidere D-100 Karayolu Kuzey Yanyol No:5-7 Esenyurt
34515 Esenyurt — Istanbul

Degerleme konusu taginmaz D-100 Karayolu iizerinde konumlu olup konu tasinmazin D-100 Karayolu’ndan
goriiniirliigii ve reklam kabiliyeti yiiksektir. Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu bdlgede konut ve
ticaret amagli yapilagsmalar yogunluk gostermekte olup D-100 Karayolu’na cepheli tagmmmazlarda ticaret
fonksiyonu i¢ kesimde yer alan tagimmazlarda ise konut fonksiyonu daha ¢ok tercih edilmektedir. Tiiyap Fuar
Merkezi’'ne yaklasik 4 km. mesafede konumlanmis olan tasinmazin yakin ¢evresinde Medilife Cerrahi Merkezi,
Beylikdiizii Migros AVM, Media Market, Carrefoursa AVM, Bauhaus, Beylikdiizii Belediyesi, Tiiyap gibi
bilinirligi yiiksek binalar konumlanmistir. Yol istiindeki zemin kat1 ticaret amagh kullanilan yapilari disinda
birgok fabrikanin iiretim tesisleri de bu yol {izerinde konumlamistir. Tasinmazin yakininda konumlu olan,
Torium AVM ile Marmara Park AVM’nin bdlgedeki hareketliligi arttirtig1 disiinilmektedir. Ayrica yol {izerinde
Migros, Carrefour, Bauhaus, Media Markt, Outletpark Beylikdiizii Alisveris Merkezi ve Ginza Aligveris Merkezi
gibi ticari potansiyeli yiiksek aligveris merkezleri ve kars1 cephesinde Skyport Residence bulunmaktadir. Tlgede
faaliyet gosteren Sunflower Life Center, Parkway AVM, Eskule AVM ve Akbati AVM gibi aligveris merkezleri
de mevcuttur. Zincirlikuyu — Aveilar metrobiisiiniin Beylikdiizii’ne kadar uzatilmig olmasi ve degerleme konusu
tasinmazin, Beylikdiizii metrobiis istasyonunun oldukg¢a yakininda konumlu olmasi da taginmaza ulasilabilirlik
acisindan alternatif yaratmigtir. Bu durum bolgenin gelisimi acisindan da avantaj teskil etmektedir.
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5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI ve OZELLIiKLERI

Esenyurt Mahallesi, Haramidere D-100 Karayolu Kuzey Yanyol No:5/7 agik adresli, tapu kayitlarinda
Istanbul 1li, Esenyurt Tlgesi, Yakuplu Mahallesi 404 Ada, 39 Parsel No’lu, 1.755,37 m2 ylizél¢limlii
arsa iizerinde yer alan 3 yildizli otel olarak insa edilmistir.
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5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI

Insaat Tarz Betonarme

Ingaat Nizamm Ayrik nizam

Ana Gayrimenkuliin Kat Adedi 3 adet bodrum kat + zemin kat + 6 normal kat
+ teras kat1

Bina Toplam Insaat Alam 7.331 mp?

Yasi 5

Dis Cephe Terracotta cephe kaplamasi

Elektrik / Su/ Kanalizasyon Sebeke

Isitma Sistemi Fan-Coil / Is1 geri kazanimli klima santralleri

Havalandirma Sistemi Mevcut

Asansor 3 Adet Mevcut

Jenerator Mevcut

Yangin Merdiveni Mevcut

Park Yeri Kapali Otopark

Diger Yangin Algilama ve Giivenlik Sistemi, Acil

Durum Asansorii, Karth Gegis

Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

Degerleme konusu tasinmaz Istanbul ili, Esenyurt ilgesi, Yakuplu Mahallesi, D-100 Karayolu iizerine
konumlanmis Ibis Otel’dir.

D-100 Karayolu’na cephesi bulunan taginmaz, hafif egimli bir topografyaya sahiptir. Degerleme tarihi
itibariyle s6z konusu 3 yildizli ibis Otel faal durumdadir. Tasinmaz kose parsel niteliginde olup Fatih
Caddesi’ne ve D-100 Karayolu’na cephelidir. Dikdortgen seklinde bir geometrik yapiya sahip olan
taginmazin uzun kenar1 Fatih Caddesi’ne cepheli olup kisa kenar1 D-100 Karayolu’ndan yaklasik 20
m. cephe almaktadir. Degerleme konusu tasinmaz metrobiise yok yakin olmasi sebebiyle toplu tasima
ile ulasim kolaylikla saglanabilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin iizerinde konumlu olan Ibis Otel, 156 oda kapasiteli olup 3 yildizli
(Ekonomi Segmenti) bir oteldir. S6z konusu otel 25.01.2013 tarihinden itibaren faaliyettedir. 3 yildizl
Ibis Otel olarak projelendirilmis olan otelin kat alanlar1 ve kat kullanimlar1 asagida goriilmektedir.

Akfen GYO Esenyurt Ibis Otel Mimari Proje Kat Alan ve Fonksiyonlari

3. Bodrum Kat 942,80 m?>  Otopark, siginak,su deposu, pompa odasi, elektrik odasi,
yangin suyu deposu, HK deposu, soyunma odasi, kimyasal
depo

2. Bodrum Kat 973,27 m?  Otopark, siginak,elektrik odasi, teknik oda, camagirhane

1. Bodrum Kat 643,63 m?>  Otopark, toplanti salonlari, personel odasi, gamasir odast,

bakim odasi, soyunma odalari, trafo, giivenlik ofisi, satin alma
ofisi, yardimc1 mutfak, kuru depo, personel yemekhanesi,

UPS odasi
Zemin Kat 638,50 m?>  Resepsiyon, ofisler, depo, mutfak, bar , arsiv, 2 adet soguk
hava deposu, arsiv
1.Normal Kat 680,23 m> 26 adet oda
2.Normal Kat 680,23 m> 26 adet oda
3.Normal Kat 680,23 m> 26 adet oda
4 Normal Kat 680,23 m> 26 adet oda
5.Normal Kat 680,23 m> 26 adet oda
6.Normal Kat 670,81 m> 26 adet oda
Teras Kati 61,33 m?> Teknik oda
Otel Blogu Toplam 7.331,49 m?
Alan
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Kullamm Amaca  Otel (Yasal ve mevcut duruma gore)

Alam 7.331 m? (Toplam kat briitii)

Zemin Kismen laminat parke, kismen hali kaplama, ortak alanlarda seramik-granit, 1slak
hacimlerde fayans

Duvar Boya

Tavan Asma tavan

Aydinlatma Spot aydinlatma, dekoratif aydinlatma

5.3. GAYRIMENKULUN YASAL INCELEMELERI
5.3.1. TAPU INCELEMELERI

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI

il : Istanbul

Tige : Esenyurt

Mabhalle : Yakuplu

Koy : -

Sokak : -

MevKkii : -

Ada No : 404

Parsel No : 39

Niteligi : On Katli Betonarme Otel

Binasi ve Arsasi
Yiiz Ol¢iimii : 1.755,37 m?

Malik : Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligt A.S./Tam

5.3.1.2. TAKYIDAT BILGIiSI VE DEVREDILMESINE iLiSKIN KISITLAR

Esenyurt Tapu Midirliigiinden alinan 25.12.2018 tarihi, itibariyle alinan onayl takyidat belgesine
gore degerleme konusu tasinmaz iizerinde asagidaki takyidatlar bulunmaktadir;

Beyanlar Hanesinde;
e 2942 Sayili Kamulagtirma Kanununun 7. Maddesine gore belirtme. (04.11.2011 tarih 38784
yevmiye no ile)
e 0 ne 0 tarih 0 say1 ile yetki verilmistir. (Baslama tarihi: 12.03.2015 siire:30 giin) (bila tarih bila
yevmiye no ile)

e BEDAS lehine 1 TL bedel karsiliginda kira sozlesmesi vardir. (99 yil i¢in 1 TL’den kira

sozlesmesi baglama tarihi: 14.04.2011, siire: 99 yil) (15.04.2011 tarih 12259 yevmiye no ile)
Rehinler Hanesinde;

e Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 Euro bedel ile %7,2, degisken faizli, 1. dereceden,
F.B.K. siire ile degerleme konusu tasinmaz ve Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
miilkiyetindeki bazi taginmazlar iizerinde miisterek ipotek bulunmaktadir. (28.01.2015 tarih ve
3407 yevmiye no ile)*
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e Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 Euro bedel ile %7,2, degisken faizli, 2. dereceden,
F.B.K. siire ile degerleme konusu taginmaz ve Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
miilkiyetindeki bazi tagmmmazlar iizerinde miisterek ipotek bulunmaktadir. (11.05.2015 tarih ve
30808 yevmiye no ile)*

Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Y1l icerisinde Konu Olan Degisiklikler

Degerleme konusu gayrimenkuliin tapu kayitlarinda son tii¢ yil icerisinde herhangi bir degisiklik
olmamustir.

Tapu Kayitlar1 Acisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhiklar1 Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuat1 Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Degerleme konusu varlik iizerinde Credit Europe Bank lehine ipotek bulunmaktadir. Gayrimenkul
Yatirrm Ortakliklari’na iliskin Esaslar Tebligi’nin 30. maddesi 1.fikras1 geregince, sz konusu
ipotegin proje finansmani maksadiyla tesis edilmis oldugu tespit edilmis olup ilgili 01.12.2017 tarihli
banka yazisi, i bu rapor ve ekinde sunulmustur.

Bunun yani sira beyanlar hanesinde BEDAS Iehine kira sdzlesmesi oldugu belirtilmistir. Konu beyan

taginmazin trafosu i¢in tahsis edilmistir.

Sermaye Piyasast Kurulu’nun 28.05.2013 tarihli resmi gazetede yaymlanan Gayrimenkul Yatirim
Ortaklarmma iligkin Esaslar Tebligi’nin 30. Maddesi’'nin 1. Fikrasina gore Gayrimenkul Yatirim
Ortaklar1 gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi
sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iligkin olarak ya da yatirimlar i¢in kredi temini amaciyla
portfoydeki varliklar {izerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.

S6z konusu tebligin ilgili maddesi uyarinca, tasinmaz tizerindeki ipotekler taginmazin gayrimenkul
yatirim ortakliklar1 portféyline alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati ¢er¢evesinde, bir engel teskil

etmemektedir.
Gayrimenkul Rehin Haklar1 Hanesinde Yer Alan ipotekler;

Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 Euro bedel ile %7,2, degisken faizli, 1. dereceden, F.B.K.
siire ile degerleme konusu tagmmmaz ve Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. miilkiyetindeki bazi
taginmazlar lizerinde miisterek ipotek bulunmaktadir. (28.01.2015 tarih ve 3407 yevmiye no ile)*

Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 Euro bedel ile %7,2, degisken faizli, 2. dereceden, F.B.K.
siire ile degerleme konusu taginmaz ve Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. miilkiyetindeki bazi
taginmazlar {izerinde miisterek ipotek bulunmaktadir. (11.05.2015 tarih ve 30808 yevmiye no ile)*
Bankalarm ilgi yazis1 rapor ekinde sunulmustur.

5.3.2. BELEDIYE INCELEMESI
5.3.2.1. IMAR DURUMU

Imar yonetmelikleri, arazi kullanimini ve gelistirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. Imar
yonetmeliklerini 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 yap1 yogunlugunu belirtmektedir.

Esenyurt Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigiinde 26.12.2017 tarihinde yapilan incelemeler
sonucunda edinilen bilgilere ve ekte yer alan 02.11.2017 tarihli onayl imar durum belgesine gore
degerleme konusu taginmazin imar durumu bilgileri asagida belirtilmistir.

Plan Adi: 1/1.000 6lgekli “Esenyurt TEM Giineyi 5. Etap Uygulama imar Plan1”

Plan Onay tarihi: 13.09.2013

Lejandi: Konut Alani

Yapilasma kosullari;

Hmaks: 4 kat

Cekme mesafeleri: Yan ve arka bahge; 5 m, 6n bahge;20 m’dir.
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Degerleme konusu taginmaz, 08.04.2010 tarih ve 2010/82 sayili meclis karari ile Istanbul Biiyiiksehir
Belediye Meclisi’'nce de 17.09.2010 tarih ve 2010/2033 sayili meclis karar1 ile Emsal:2,75 “Turistik
Tesis Alam” lejandinda kalmaktayken, Istanbul Biiyiik Sehir Belediyesi’nce 13.04.2013 tarihinde
onaylanmis, 1/5000 dlgekli “Esenyurt TEM Giiney Nazim imar Plan1” kapsaminda “Konut+Ticaret
Alam” lejandinda kalmakta olup, yapilasma sartlari; E: 1,50, Hmax: 12,50 m.’dir. Degerleme konusu
taginmaz, s6z konusu nazim imar plani dogrultusunda hazirlanan 1/1.000 6lgekli “Esenyurt TEM
Giineyi 5. Etap Uygulama Imar Plan1” kapsaminda “4 Kat Konut Alam” lejandma alinnustir.

5.3.2.2. RUHSAT DOSYASI iINCELEMESI

Esenyurt Belediyesi’nde yapilan incelemelere gore degerleme konusu taginmaza ait yasal belgeler
tarih sirasiyla belirtilmistir.
e 30.12.2010 tarihli, toplam 7.331,00 mzkapali alanl otel i¢in hazirlanmis “Onayh Tadilat
Mimari Proje” bulunmaktadir.

e 30.10.2010 tarih, 2010/24969 numarali, 7.331,00 m? kapali alanli otell i¢in verilmis “Yapi
Ruhsatr” bulunmaktadir.

e 28.12.2012 tarih, 2012/29412 numarali, 7.331,00 m? kapal alanl otel i¢in verilmis “Yap1
Kullanma izin Belgesi” bulunmaktadir.

5.3.2.3. ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, PLAN iPTALLERI V.B.
DIiGER BENZER KONULAR ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI,
PLAN iPTALLERI V.B. DIGER BENZER KONULAR

Degerleme konusu taginmazin imar dosyasinda her hangi bir encliimen karar1 bulunmamaktadir.

5.3.3. SON 3 YIL iCERiSINDEKI HUKUKi DURUMDAN KAYNAKLI DEGIiSiM

Degerleme konusu tasmmazin son {i¢ yillik donemde hukuki durumunda herhangi bir degisiklik
meydana gelmemistir.

Imar Bilgileri Acisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklar1 Portfoyiine Ahnmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Gaoriis

Yapilan incelemeye gore tasinmaza iliskin; 30.12.2010 tarihli “Mimari Proje” ve 28.12.2012 tarih,
2012/29412 no’lu “Yapr Kullanma Izin Belgesi” mevcuttur. Tasinmaz, iskanli olup cins tashihi
islemini yapmis ve yasal siirecini tamamlamustir.

Parsel iizerinde mevcut tesislere ait mevzuat uyarinca alinmasi gereken tiim izin ve belgelerin tam ve
noksansiz olarak alinmis olmasi nedeniyle Sermaye Piyasast Mevzuati cercevesinde Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi portfoyiine alinmasinda bir sakinca yoktur.

6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN
DEGER TESPITI

Degerleme teknigi olarak iilkemizde ve uluslararasi platformda kullanilan 3 temel yontem bulunmakta
olup bunlar Maliyet Yontemi, Emsal Karsilagtirma Yontemi ve Gelir yontemleridir.

MALIYET YONTEMI: Bu yontemde, var olan bir yapmin giiniimiiz ekonomik kosullar1 altinda
yeniden insa edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet
yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile aciklanabilir. Kullanim degeri ise, “Higbir sahis ona karsi
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istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir” seklinde
tanimlanmaktadir.

Bu yontemde gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik omiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir.
Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode
olmasindan dolay1 zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina
degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir.

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI: isyeri tiiriindeki gayrimenkul degerlemesinde en
giivenilir ve gergekci yaklasim piyasa degeri yaklasimidir. Bu degerleme yoOnteminde bolgede
degerlemesi istenilen gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip karsilagtirilabilir 6rnekler incelenir.
Emsal karsilastirma yaklagimi agagidaki varsayimlara dayanur.

- Analiz edilen gayrimenkuliin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlig1 pesinen kabul edilir.

- Bu piyasadaki alic1 ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve
bu nedenle zamanm 6nemli bir faktor olmadig: kabul edilir.

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

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

-Segilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin, fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda giiniimiiz sosyo-
ekonomik kosullarin gegerli oldugu kabul edilir.

GELIR YONTEMI: Tasinmazlarin degeri, yalnizca getirecekleri gelire goére saptanabiliyorsa-
ornegin kiralik konut ya da is yerlerinde- siiriim bedellerinin bulunmasi i¢in gelir yonteminin
uygulanmasi kuraldir. Gelir yontemi ile {izerinde yapt bulunan bir tasmmazin degerinin
belirlenmesinde 6lgiit, elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal
tesisler ve arsa paymdan olusur. Arsanin siirekli olarak kullanilma olasiligma karsin, bir yapimin
kullanilma siiresi kisitlidir. Bu nedenle net gelirin parasal karsiliginin saptanmasinda arsa, yapi ve
yapiya iliskin diger yapisal tesislerin degerleri ayr1 kisimlarda belirlenir.

Net gelir, gelir getiren tasinmazin yillik igletme briit gelirinden, taginmazin bos kalmasindan olusan
gelir kayb1 ve isletme giderlerinin ¢ikarilmasi ile bulunur. Net gelir, yapt gelir ve arsa gelirinden
olusmaktadir. Arsa geliri, arsa degerinin bolgedeki tasinmaz piyasasinda gecgerli olan tasinmaz faiz
oraninca getirecegi geliri ifade eder. Yapi geliri yapimin kalan kullanim siiresi boyunca bolgedeki
taginmaz piyasasinda gegerli olan tasinmaz reel faizi oraninda getirdigi gelir ile yapinin kalan kullanim
siiresi temel alinarak ayrilacak yillik amortisman miktarimin toplamindan olugmaktadir.

6.2. DEGERLEME iSLEMINi ETKILEYEN FAKTORLER

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

OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

e Degerleme konusu otelin yakin ¢evresinde niteliksiz konut stogu oldukca fazladir.

e Turizm sektoriinde gerceklesen satis islemleri genellikle dolar ve Euro bazli
gerceklesmektedir. Giinlimiizde kur/TL doéniisiimlerinde yaganan dalgalanmalar satig
degerlerinde doviz bazinda diisiisler yaratabilmektedir.
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OLUMLU YONDE ETKIiLEYEN FAKTORLER

e Konu taginmaz merkezi bir bolgede konumludur.

e Tagmmazin yakin ¢evresinde Tiiyap, Migros, Carrefour SA gibi bilinirligi yiiksek yapilar yer
almaktadir.

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

e Tasinmazin reklam kabiliyeti yiliksektir.

e Tagmmaza ulagim alternatifleri ¢esitli olup Beylikdiizii metrobiis istasyonu taginmaza oldukca
yakin konumdadir.

6.4. DEGERLEME iSLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEGERLEME
YONTEMLERIi VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLERI

Bu degerleme ¢alismasinda degerleme konusu tasmmmazim Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk
olmasi nedeniyle Gelir Yaklasimi ve Maliyet Yaklagimi yontemleri kullanilmustir. Maliyet Yaklagimi
Yonteminde kullanilan “Arsa degeri” Emsal Karsilagtirma Yontemine gore belirlenmistir
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6.5.EMSAL YONTEMI

EMSAL Yeri Ozellik Alam Fiyati Birim Fiyati Kaynak
(m?) (TL) (TL/m?)
Emsal 1 Giizelyurt | D-100 Karayoluna yaklasik 500 m mesafede, sokak 370 1.540.000 4.163 SAHIBI EMLAK
Mahallesi arasina yer alan Konut imarh arsa 532 437 44 05
Emsal 2 Esenyurt D-100 Karayoluna yaklagik 250 m mesafede, Tiiyap 5.102 37.500.000 7.350 BODURLAR EMLAK
Namik Fuar Merkezinde yaklasik 150 m mesafede, 532 466 36 41
Kemal Ticaret+Konut imarl arsa
Mahallesi
Emsal 3 Giizelyurt D-100 Karayoluna yaklasik 500 m mesafede, sokak 188 1.100.000 5.851 AKY EMLAK
Mabhallesi arasinda yer alan Konut imarh arsa 532 478 28 88
Emsal 4 Yakuplu D-100 Karayoluna yaklasik 150 m mesafede, 182 1.150.000 6.319 REMAX GUIDE EMLAK
Mabhallesi Degerlemeye Konu Ibis Otelin Kars1 532 317 47 80
Cephesinde(Giiney), sokak arasinda yer alan
Ticaret+Konut imarli arsa
Emsal 5 Esenyurt D-100 Karayolu Uzerinde, D-100 Karayoluna 40 m 1.800 23.000.000 12.779 MARKA EMLAK
Cumhuriyet | cepheli, Ticaret imarli arsa 505 34209 19
Mabhallesi

Degerlendirme:

Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu bolgede yapilan arastirmalar neticesinde s6z konusu taginmazin konumlu oldugu bdlgede yapilan arastirmalarda,
tasinmaza benzer nitelikte D-100 cepheli “Konut Alani” imarli arsalarin imar durumlari, ve benzer konumdaki arsalarin genellikle “Ticaret” veya
“Ticaret+Hizmet Alan1” lejandina sahip oldugu 6grenilmistir. Béledeki emsallerin imar durumu, yola cephe, yiiz 6l¢iimleri, topografik yapilari, kisitlilik etkenleri
gibi durumlar1 dikkate alinarak s6z konusu arsanin net birim satis degerinin 4.250-12.800.-TL/m? araliginda olabilecegi tespit edilmistir. Asagida Emsal
karsilastirma tablosu diizenlenerek emsal arsalarin nihai m2 birim degerlerine ulagilmigtir
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU
o KARSILASTIRILAN EMSALLER El E2 E3 E4 E5
; BIRIM FIYATI(TL/M2) 4163 7350 5851 6319 12779
S PAZARLIK PAYI -5% 5% -5% -5% -15%
< & [MULKIYET DURUMU 0 0
E S  [SATIS KOSULLARI 0 0
g E RUHSATA SAHIP OLMA DURUMU 0 0
= B |PivASA KOSULLARI 0 0
KONUM 30% -15% 10% 10% -15%
o [YAPILASMA HAKKI 0% -10% 0% 0% -20%
I = [|yUzoLgumo 0% 0% -10% -10% -10%
< o S
== . )
Z & & |FiziKSEL OZELLIKLERI 0
< 9 B [YASAL OZELLIKLERI
DUZELTILMIiS ARSA M2 BiRiM DEGERI 5141,305| 5341,613] 5808,58] 5943,02| 6647,636

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmaza deger takdir edilirken; tasinmazin yasal ve teknik 6zellikleri,
benzer nitelikteki taginmazlara iligkin bilgiler, konumu, ulasimi, ¢cevre 6zellikleri, altyapisi,
gergeklestirilen SWOT analizi ve iilkenin ekonomik durumu goz oniinde bulundurulmustur.
Pazar yaklagiminda, arastirmalar sonucu ulasilan emsallerin, taginmaza gore olumlu olumsuz
ozellikleri degerlendirilmis, bdlgede yapilan tiim arastirmalar ve tecriibelerimize dayanarak;
tasinmaz i¢cin deger takdiri asagidaki gibi yapilmaistir. -Degerleme konusu parselin yakin civarinda
satig1 ger¢eklesmis ve halen satista olan turizm ve ticaret imarli ve konut imarli arsa emsalleri tabloda
gosterilmistir.

-Satista olan miilklerin satis fiyatlar1 {izerindeki muhtemel pazarlik paylari, alim satim masraflar1 ve
emlak¢1 komisyonlari goz oniinde bulundurulmustur.

- Tabloda yer alan emsallerin tiimii sahis arazisi olup serbest piyasada alinip-satilabilen parsellerdir.

- Yapilan arastirmalar sonucunda, degerleme konusu taginmazin bulundugu bélgede “Turizm Tesis
Imarli” arsa stokunun oldukga kisith oldugu 6grenilmistir

-Mahallinde yapilan aragtirmalar ve yapilan goriismeler neticesinde yukaridaki aciklamalar
cergevesinde degerleme konusu parselin arsasmin tam miilkiyet degerinin 5400 TL/m? olabilecegi
kanaatine varilmustir.

ARSA DEGERI

Yiiz Ol¢iimii Birim Deger Arsa Degeri
Ada/Parsel (m?) (TL/m?) (TL)
4599 parsel 1.755,37 5.400 9.478.998
TOPLAM DEGERI 9.478.998
6.6 MALIYET YONTEMI

Bu analizde bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimi ile; binalarin teknik o&zellikleri,
binalarm insasinda kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi, piyasada aynmi oOzelliklerde insa edilen
binalarin ingaat maliyetleri, benzer otel maliyetlerine iliskin sektorel tecriibelerimiz dikkate alinmgtir.
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BINA DEGERI

Binalar Bina Alam Birim Maliyet Yipranma Pay1 Bina Degeri
(m?) (TL/m?) (%) (TL)
Otel 7.331 3.750 5% 26.116.688

TOPLAM DEGERI 26.116.688
TOPLAM YAKLASIK DEGERI 26.115.000

MALIYET YAKLASIMINA GORE TASINMAZIN DEGERI

Arsa Degeri 9.478.998 TL
Bina Degeri 26.115.000 TL

Harici ve Miiteferrik Isler 100.000 TL
TASINMAZIN TOPLAM DEGERI 35.700.000 TL

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmazin mevkii, konumu, parsel alam, turizm tesisi imarl olusu, parsel tizerinde
3 yildizli prestijli bir otel bulunmasi, ¢evresinin tesekkiil tarzi, tiim yasal izinlerinin alinmis olmasi
durumu goz éniinde bulundurularak ve ¢evreden elde edilen gayrimenkul emsal degerleri de dikkate
alinarak, arsa ve yapt degeri 35.700.000 TL olarak takdir edilmistir.

6.6.1. GELIR YONTEMI iLE DEGER TESPIiTi

Degerleme konusu tasinmazin gelir getiren ticari bir miilk olmasi nedeniyle gelir yaklasgimi yontemi
kullamlmustir. Otel gelir projeksiyonu gosterilmistir

-Calismada T. C. Merkez Bankasi 1 EURO Satig Kuru: 6.03 kullanilmustir.
. Otel Gelir Projeksiyonu
e Degerleme calismasi sirasinda mimari proje {izerinde bulunan alansal bilgiler kullanilmistir.

e S6z konusu parsel iizerinde 3 yildizli Ibis Otel’in isletilecegi varsayilmistir.
e 3 yildizli otelin 156 oda 312 yatak kapasiteli olacagi ongoriilmiistiir.
e Tesisin y1l boyunca, 365 giin acgik kalacagi varsayilmistir.

e Otelin ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2019 yilinda %48 ile baslayip yillar itibari
ile 2025 yilinda % 75’e yiikselecegi ve sonraki yillarda sabit kalacag: varsayilmigtir.

e S0z konusu tesisde fiyatlar, odat+kahvalt1 konseptinde olacak sekilde ongoriilmiistiir.
Turizm sektoriinde ve bdlgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2019
yilinda 35 Euro ile basglayip enflasyon oranina ve bolge ekonomik gostergeleri gelisim
tahminlerine gére artacagi varsayilmistir.

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

e 3 yildizli otelde GOP (Gross Operating Profit) % 30’dan baslayarak yillar itibari ile doluluk
oranindaki artigla % 42’ye yiikselecegi kabul edilmistir.

e Gergeklesen verilere istinaden 2019 yil1 i¢in ddenecek bina sigortasmin 12.959 Euro olacagi
ve miisteriden temin edilen gerceklesen gecmis yil verilerine de dayanarak bu oranin sabit
kalacagi varsayilmistir.

e 2019 yili i¢in 6denecek emlak vergisinin 7329 euro olacagi ve bu oranin yillar bazinda %2
oraninda artacagi kabul edilmistir.

e 2019 y1l1 yenileme maliyetinin toplam otel gelirinin %1°1 oraninda olacag1 varsayilmistir.
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Projeksiyonda indirgeme orani 11 % olarak belirlenmistir.

Donem sonu kapitalizasyon oran1 % 7.5 kabul edilmistir.

Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

Gayrimenkuliin biitlin hukuki ve yasal prosediirlerin tamamladigi varsayilmistir.
Calismalar sirasinda Euro kullanilmustir.

2025 vadeli EUR bazli Eurobond son 6 aylik ortalamasi %3,30 olarak kabul edilmistir.
1 EURO Satisg I 6,0300 TL

FONKSIYONLAR iGiN OZET TABLOLAR

ibis Hotel Esenyurt (3 yildizl)

Oda Sayisi 156

Acik Olan Gin Sayisi 365

Oda Kapasitesi (Yillik) 56.940
Diger Gelirler Orani (%) (Yillik Oda Satisi Geliri Uzerinden) 20,00%
Yenileme Maliyeti Orani (Yillik Ciro Uzerinden) (%) 1,00%
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ibis Hotel Esenyurt Nakit Akisi (EURO)

Yillar 15.09.2019 15.09.2020 15.09.2021 15.09.2022 15092023 15002024 15092025 1509206 15092027 15092028  1509.2029
Otel Fonksiyonu

Yillik Oda Kapasitesi 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56940 56940 56.940 56.940 56.940 56.940
Doluluk Orani 18% 52% 56% 61% 65% 70% 75% 75% 75% 75% 75%
Satilan Oda Says| 27331 29.609 31886 34733 37011 39858 42705 42705 42705 42705 42,705
0da Fiyati (EURO) (Adet) 35,00 37,00 39,00 41,00 0,007 ng’  wn’ 44577 15467 16377 4730
Yillik Oda Satigi Gelirleri (EURO) 956592 1095526 1243570 1424069 1554462 1707517 1866072 1903393 1941461 1980290  2.019.89
Diger Gelirler (EURO) 191318 219.105 28714 284814 310892 341503 373214 380679 388.292 396.058 103979
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 1147910 13145631 1492284 1708883 1.865.354 20490200 2239286 2284072 2329753 2376348 2423875
GOP (%) 16% 18% 19% 51% 53% 5% 5% 5% 55% 55% 5%
Operasyonel Giderler Sonrasi Toplam Otel Gelirleri (EURO) 528.039 631023 731219 871530 988,638 1126961 1220411 1244819 1269716 1295110 1321012
Yenileme Maliyeti (EURO) 11479 13.146 14.923 17.089 18,654 20490 22393 22801 23.298 23.763 24239
Emlak Vergisi (EURO) 7.369 7516 7.666 7820 7976 8.135 8.298 8.464 8633 8.306 8.982
Bina Sigorta (EURO) 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959 12959 12959 12.959 12.959 12.959 12.959
Toplam Giderler (EURO) 31806 33621 35548 37.367 39588 41584 43650 44263 44,389 45528 46179
Otel Net Gelirleri (EURO) 496.233 597402 695.671 833.664 949,050 1085377 1476761 120055 1224826 1249582 1274833
Otel Donem Sonu Deger (EUR) 16.997.769

Toplam Otel Net Gelirleri (EURO)

Degerleme Tablosu

496.233

597.402

695.671

833.664

949.050

1.085.377

1.176.761

1.200.556

1.224.826

18.247.350

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 7,20% 7,70% 8,20%
indirgeme Orani 10,50% 11,00% 11,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 11.525.088 11.118.911 10.730.637
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 69.496.278 67.047.034 64.705.738
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 11.530.000 11.120.000 10.730.000
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 69.500.000 67.050.000 64.710.000
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6.6.3. KIRA DEGERI ANALIiZi VE KULLANILAN VERILER

o Degerleme ¢calismasi yapilan miilkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatinnm Ortaklig1 A.S miilkiyetinde bulunan otel icin
uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan ddenmesi gereken yillik kira bedeli olarak briit
gelirin (KDV harig) yiizde yirmi besi (%25) veya briit gelirden %4 isletme giderleri icin ve %4 yenileme giderleri
icin olmak iizere toplam %8 diisiilerek elde edilen diizeltilmis briit isletme gelirinin %72.5’inden yiiksek olan
olan miktari édeyecektir.

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 Degerleme caligmasi yapilan otelin miilkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. miilkiyetinde olup
uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan isletilmek tizere s6zlesmesi imzalanmistir. Otel’in
ongoriilen doluluk oranlari, yatak/oda fiyati gibi potansiyelini etkileyen kalemleri, otelin 3 yildizli sehir oteli
konseptinde isleyecegi varsayilarak verilmistir.

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

o Degerleme ¢alismasi sirasinda mimari proje tizerinde bulunan alansal bilgiler kullanilmustir.
e S6z konusu parsel iizerinde 3 yildizli Ibis Otel’in isletilecegi varsayilmistir.

e 3 yildizli otelin 156 oda 312 yatak kapasiteli olacagi ongoriilmistiir.

e Tesisin y1l boyunca, 365 giin agik kalacagi varsayilmistir.

e Gergeklesen verilere istinaden 2019 yili igin 6denecek bina sigortasimin 12.959.- Euro olacagi ve miisteriden temin
edilen gergeklesen gegmis yil verilerine de dayanarak bu oranin sabit kalacagi varsayilmustir.

e 2019 yili igin 6denecek emlak vergisinin 7.369.- EURO olacagi ve bu oranin yillar bazinda %2 oraninda artacagi
kabul edilmistir.

e Otelin kiralama modeli i¢in yatirimci tarafindan karsilanacak yenileme gideri, isletme alternatifinde hesaplanan
yenileme giderinin %5°1 oraminda alinmistir. Kiralama modelinde otelin yenileme ¢alismalarinin kiraci tarafindan
yapilacagi varsayillmistir.

e Accor Grubu’na kiralanmis otelin kira gelirlerinin sézlesme ile garanti altina alinmis olmasi da dikkate alinarak
projeksiyonda indirgeme oran1 9 % olarak belirlenmistir.

e Donem sonu kapitalizasyon oranm1 %6,5 kabul edilmistir.

e Tiim 6demelerin pesin yapildig1 varsayilmistir.

e  Gayrimenkuliin biitiin hukuki ve yasal prosediirlerin tamamladig1 varsayilmstir.

e (Caligmalar sirasinda Euro kullanilmustir.

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

e (Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlar1 Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.
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Otel icin Gelir Orani

25%

AGOP Hesabi icin GOP'den diisiilecek oran

8,00%

15.09.2022

AGOP Geliri orani 72,50%
Yapi Sahibi Nakit Akisi (EURO)
15.09.2020 15.09.2025 15.09.2026 15.09.2027 15.09.2028 15.09.2029

15.09.2021

Yillar 15.09.2019

Otel Cirosu Uzerinden (EURO) 286.978 328.658 373.071 427.221 559.822 571.018 582.438 594.087 605.969
AGOP Hesabi ile (EURO) 316.249 381.243 443.581 532.744 754.919 770.018 785.418 801.126 817.149
Yapi Sahibi Otel Kira Geliri (EURO) 316.249 381.243 443.581 532.744 754919 770.018 785418 801.126 817.149
Emlak Vergisi (EURO) 7.369 7516 7.820 8.298 8.464 8.633 8.806 8.982
Bina Sigortasi (EURO) 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959 12.959
Yenileme Maliyeti (EURO) 574 657 854 1.120 1.142 1.165 1.183 1212
Net Gelirler (EURO) 295.348 360.111 422210 511.112 732,543 747453 762,661 778.174 793.996

12.215.329

Otel D6nem Sonu Deger (EUR)

360.111

422.210

511.112

732,543 747453 762,661 12.993.502

Net Gelirler (EURO) 295.348

KiRA GELIRI NAKIT AKIM TABLOSU

Degerleme Tablosu
3,30% 3,30%

Risksiz Getiri Orani 3,30%

Risk Primi 5,20% 5,70% 6,20%
indirgeme Orani 8,50% 9,00% 9,50%
Toplam Bugiinki Deger (EURO) 8.993.014 8.657.275 8.336.845
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 54.227.873 52.203.369 50.271.172
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 8.990.000 8.660.000 8.340.000
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 54.230.000 52.200.000 50.270.000
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YILLAR 15.09.2019
Kira Degeri Ortalama Nakit Akigi 395.790

Kira Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 1,44% 1,44% 1,44%
Risk Primi 8,06% 8,56% 9,06%
INDIRGEME ORANI 9,50% 10,00% 10,50%
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 361.452 359.810 358.181
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 359.810
TOPLAM BUGUNKU DEGER (TL) 2.169.651
TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (EURO) 360.000
TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 2.170.000

6.8. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKIi DURUMUNUN ANALIZi

Tasmmmaza ait incelemeler ilgili Belediye ve Tapu Miidirligii’'nde yapilmis olup, hukuki agidan
herhangi bir kisitlayict durum bulunmamaktadir.

6.10. EN YUKSEK VE EN iYi KULLANIM ANALIZI

Degerleme konusu tasmmazin imar durumu ve yapilagsma sartlari ile uyumlu mevcut (otel olarak)
kullaniminin en etkin ve verimli kullanim oldugu degerlendirilmektedir.

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

Hasilat paylasimi veya kat karsilig1 yontemi s6z konusu degildir.
7. ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

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

MALIYET YONTEMI
S6z konusu degerleme calismasinda maliyet yaklasimi ve gelir yaklasimi yontemi kullanilarak deger

tespiti yapilmistir. Yapilan degerlendirmelerde yabanci para biriminden TL’ye doniislerde alis kuru,
TL’den yabanci para birimlerine doniislerde ise satis kuru esas alinmustir.

Yaklasim TL
Maliyet Yaklagimi 35.700.000
Gelir Yaklagimi 59.625.000

Maliyet yaklasiminda bina maliyet degeri, binalarin teknik Ozellikleri, binalarda kullanilan
malzemeler, piyasada aymi Ozelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri ve gegmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z Oniinde bulundurularak degerlendirilmistir.
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Binalardaki yipranma payi, degerleme uzmaninin tecriibelerine dayali olarak binanin gozle goriiliir
fiziki durumu dikkate alinarak takdir edilmistir. Otel vasifli konu tagmmaz, gelir getiren bir miilk
olarak degerlendirilmis olup tasinmazin degerlemesinde gelir yaklagimi da kullanilmistir. Gelir
yaklagiminda kullanilan verilere yonelik olarak bolgede benzer nitelikteki gayrimenkuller i¢in pazar
arastirmasi yapilmistir. Gelir yaklagimi taginmazin mevcut kira sézlesmesine gore elde ettigi gelirler
ve potansiyel olarak pazarda elde edebilecegi nakit akisi dikkate alinarak iki ayr1 sekilde yapilmustir.
S6z konusu otel, mevcutta isletilmek tizere kiralama s6zlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmistir. Bu
dogrultuda, sozlesme ile garanti altina alinmig olan kira gelirleri i¢in daha diisiik risk primi ile
indirgeme yapilarak tasinmazin degeri hesaplanmigtir. Bir diger sekilde ise, yapilan pazar
arastrmasina gore otelin elde edebilecegi potansiyel net nakit akislarina gore degerlendirme
yapilmistir. Bu baglamda tasinmazin gelir yaklagimina gore takdir edilen degeri; kira sdzlesmesine
gore garanti altina alinmig olan kira gelirine gore hesaplanan ve isletmenin potansiyel net nakit
akiglarinm indirgenmesiyle bulunmus olan iki degerin ortalamasi alinarak takdir edilmistir.

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

7.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICiN YER
ALMADIKLARININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRILiP GETIiRILMEDIGi VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZiN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSiZ OLARAK
MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili olarak Imar Durum Belgesi, Yap: Ruhsatlar1 ve Yap1 ve
Kullanma Izin Belgesi, Turizm Isletme Belgesi, mevcut olup mevzuat uyarinca alinmasi gereken tiim
izin ve belgeleri tamdir.

7.4. DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULUN, GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARI PORTFOYUNE ALINMASINDA SERMAYE PiYASASI MEVZUATI
CERCEVESINDE, BiR ENGEL OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Degerleme konusu tasinmazlarin (izerinde 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 gére s6z konusu ipotek
Accor Grubu ve Akfen GYO A.S. arasindaki anlasma uyarinca Accor Grubu tarafindan “IBIS” ve
“NOVOTEL” markalar altinda isletilmekte olan 9 adet otelin yatiriminin 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 yayinlanan Gayrimenkul
Yatirnrm 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 yatirimlar icin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar
Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. S6z konusu tebligin ilgili maddesi
uyarinca, tasinmaz Uzerindeki ipotek tasinmazlarin gayrimenkul yatirim ortakliklari portféyiine
alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati cercevesinde, bir engel teskil etmemektedir. Bu agiklamalar
dogrultusunda, degerleme konusu tasinmazlarin ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hikiimlerince
Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi portfoyline “bina” olarak alinmasinda herhangi bir engelin bulunmadigi
duslintlmektedir.
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8. SONUC

8.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUC CUMLESI
Degerleme uzmanlarmin konu ile ilgili yaptiklar1 analiz ve ulastiklar1 sonuglara katiliyorum.

8.2. NiHAI DEGER TAKDIRIi

Tasmmazin bulundugu yer, civarmin tesekkiil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizami, sistemi, yasi, is¢ilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — 151k — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim &zellikleri dikkate alinmis
ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmustir. Buna bagl olarak degeri asagidaki sekilde takdir

edilmistir.

TASINMAZIN PAZAR
DEGERI

Rapor Tarihi 31.12.2018
Deger Tarihi 25.12.2018

Pazar Degeri (KDV Haric) 59.625.000.-TL
Pazar Degeri (KDV Dahil) 70.357.500.-TL
Pazar Degeri(KDV Hari¢)  9.890.000.-EURO

Pazar Degeri(KDV Dahil)  11.670.200.-EURO
Kira Degeri (KDV Hari¢) 2.170.000.-TL
Kira Degeri (KDV Dahil) 2.560.600.-TL

Kira Degeri (KDV Hari¢) 360.000.-.EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 424.800.-.EURO

NOTLAR
- Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.
- KDV orani %18 kabul edilmistir.

- Rapor iceriginde 1 EURO =6,03.-TL olarak kabul edilmistir.
- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimlerine gére hazirlanmistir.

GOREVLi DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Muhammed Safa OZTURK Seref EMEN
SPK Lisans NO:407893 SPK LISANS NO:401584

EK 1 - FOTOGRAFLAR
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EK 3 - LISANSLAR

QSPL

Sermaye Piyasasi
Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu

Tarih : 18.01.2018 No : 407893

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar icin

v e

Lisanslama ve Sicil Tutmaya Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i (VII-128.7) uyarinca

Muhammed Safa OZTURK

Gayrimenkul Degerleme Lisansini almaya hak kazanmugtir.

AABS S

Levent HANLIOGLU . Tuba ERTUGAY YILDIZ
LISANSLAMA VE SiCiL MUDURU GENEL MUDUR
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SORUMLU DEGERLEME UZMANI LiSANS BELGESI

TSPAK TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih : 07.03.2011 No : 401584

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: VIII, No:34 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette

Bulunanlar Igin Lisanslama ve Sicil Tutmaya {ligkin Fsaslar Hakkinda Teblig”i uyarinca

Seref EMEN

Gayrimenkul Degerleme Uzmanligi Lisansini almaya hak kazanmistir,

A dhutony

ilkay ARIKAN Nevzat OZTANGUT
GENEL SEKRETER BASKAN
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