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Talep Sahibi Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Diizenleyen Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Rapor Tarihi 31.12.2021

Rapor Numarasi Ozel 2021-1793

Raporun Konusu Gayrimenkul Piyasa Deger Tespiti

Deserleme Konusu ve istanbul ili, Esenyurt ilgesi, Yakuplu Mahallesi, 404 ada 39 Parselde kayitli - ON

Kassaml KATLI BETONARME OTEL BiNASI VE ARSASI’ nitelikli tasinmazin 31.12.2021
tarihli piyasa degerinin Tirk Lirasi cinsinden tespiti.

A is bu rapor, Altmis Dért (64) sayfadan olusmaktadir ve ekleriyle bir bitiindir.

A1 Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun IlI-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hikimleri ile bu teblig ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar” gercevesinde Tebligin 1 inci maddesi ikinci fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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YONETICi OZETi

Talep Sahibi

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Rapor No ve Tarihi

Ozel 2021-1793 /31.12.2021

Degerleme Konusu
ve Kapsami

Bu rapor, musteri talebi Uzerine belirtilen kayitta bulunan gayrimenkulln
degerleme tarihindeki piyasa kosullari ve ekonomik gostergeler dogrultusunda
gilincel piyasa degeri tespitine yonelik olarak, SPK mevzuati kapsaminda kullaniimak
Uzere, ilgili tebligde belirtilen esaslar cercevesinde hazirlanmistir.

Tasinmazin Acik
Adresi

Glizelyurt Mahallesi, Haramidere Caddesi — ibis Otel No: 5-7 Esenyurt - ISTANBUL

Tapu Kayit Bilgisi

istanbul ili, Esenyurt ilgesi, Yakuplu Mahallesi, 404 ada 39 Parselde kain ON KATLI
BETONARME OTEL BINASI VE ARSASI vasifli tasinmaz

Fiili Kullanimi
(Mevcut Durumu)

Rapora konu tasinmaz otel olarak kullaniimaktadir.

imar Durumu

S0z konusu parsel 13.09.2013 tarihli 1/1000 6lgekli Tem Glineyi 5. Etap Uygulama
imar Plani kapsaminda Konut alaninda yer almakta olup Hmax: 12,5 m (4 kat) 6n
bahge: 20m, yan ve arka bahge: 5m ¢cekme mesafesi yapilasma kosullarina sahiptir.
Parselin yaklagtk 60m? vyola terki bulunmakta olup bina oturumu
etkilenmemektedir.

Kisitlilik Hali (Yikim
vb olumsuz karar,
zabit, tutanak, dava
veya tasarrufa engel
durumlar)

Tasinmazlarin tapu kaydinda 2942 sayili kamulastirma kanunun 7. Maddesine goére
belirtme bulunmakta olup bu kaydin parselde yapilacak yaklasik 60m? lik yola terk
sebebiyle tesis edildigi distinilmektedir.

Piyasa Degeri

145.940.000,00-TL
(Yiiz Kirk Bes Milyon Dokuz Yiiz Kirk Bin Tiirk Lirasi)

%18 KDV Dahil

172.209.200,00-TL

Piyasa Degeri (Yiiz Yetmis iki Milyon iki Yiiz Dokuz Bin iki Yiiz Tiirk Lirasi)
Aciklama Degerleme sirecini olumsuz etkileyecek bir durum olugsmamistir.
Raporu Bugra Ugur YAP — SPK Lisans No: 408393

Hazirlayanlar

Raci Gokcehan SONER — SPK Lisans No: 404622

Sorumlu Degerleme
Uzmani

Erdeniz BALIKCIOGLU — SPK Lisans No: 401418

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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1. RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Tarihi, Rapor Tarihi ve Rapor Numarasi
S6z konusu islemin degerleme calismalari s6zlesme tarihi itibariyle baslamis olup 30.12.2021 itibariyle
degerleme calismalari tamamlanmis olup, 31.12.2021 tarihinde Ozel 2021-1793 rapor numarasiyla
nihai rapor olarak tamamlanmistir.

1.2 Degerlemenin Amaci
Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S. nin talebi Gizerine; istanbul ili, Esenyurt ilgesi,
Yakuplu Mahallesi, 404 ada 39 Parselde yer alan ON KATLI BETONARME OTEL BiNASI VE ARSASI vasifli
tasinmazin adil piyasa degerinin Tirk Lirasi cinsinden tespitine yonelik hazirlanan Gayrimenkul
Degerleme Raporu’dur. Degerlemenin amaci, taraflar arasinda imzalanan sézlesmede de belirtildigi
Uzere, bilgileri verilen tasinmazin deger tespiti amaciyla 31.12.2021 tarihli pazar degerini iceren
degerleme raporunun hazirlanmasidir.

1.3 Rapor Kapsami (SPK Mevzuati Kapsaminda Olup Olmadigi)

Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun IlI-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hikimleri ile bu teblig ekinde yer alan
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”’ ¢ercevesinde Tebligin 1 inci maddesi
ikinci fikrasi “Sermaye piyasasinda gayrimenkul degerleme faaliyeti; sermaye piyasasi mevzuatina tabi
ortak ortakliklar, ihracgilar ve sermaye piyasasi kurumlarinin, sermaye piyasasi mevzuati kapsamindaki
islemlerine konu olan gayrimenkullerinin, gayrimenkul projelerinin veya gayrimenkullere bagh hak ve
faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerinin Kurul diizenlemeleri ve Kurulca kabul edilen dederleme
standartlari gercevesinde badimsiz ve tarafsiz olarak takdir edilmesini ifade eder.” kapsaminda
hazirlanmugtir.

1.4 Dayanak S6zlesme Tarih ve Numarasi
Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ile Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
arasinda 29.09.2021 tarihinde imzalanmusgtir.

1.5 Raporu Hazirlayanlar ve Sorumlu Degerleme Uzmani
is bu rapor, Gayrimenkul Degerleme Uzmani Bugra Ugur YAP tarafindan hazirlanmis, Gayrimenkul
Degerleme Uzmani Raci Gokcehan SONER tarafindan kontrol edilmis ve Sorumlu Degerleme Uzmani
Erdeniz BALIKCIOGLU tarafindan onaylanmistir.

1.6 Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug
Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha &nce herhangi bir rapor
hazirlanmamistir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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2. DEGERLEME SIiRKETi (KURULUS) VE TALEP SAHiBiNi (MUSTERIi) TANITICI BiLGILER

2.1 Degerlemeyi Yapan Sirket Bilgileri ve Adresi

08.08.2008 tarihinde gayrimenkul degerleme ve danismanlik hizmeti vermek tizere Ankara’da kurulan
ve genel merkezi Emniyet Mahallesi Sinir Sokak No:17/1 Yenimahalle/Ankara adresinde bulunan
sirketimiz NET Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
Seri: VIII, No:35 sayili tebligi uyarinca Kasim 2009’da “Kurul Listesine” alinmistir. Sirketimiz ayrica,
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu tarafindan 11.08.2011 tarih ve 20855 sayili karari ile
bankalara “gayrimenkul, gayrimenkul projesi ve gayrimenkule bagh hak ve faydalarin degerlemesi”’
hizmeti verme yetkisi almistir.

Sermaye : 1.200.000,-TL

Ticaret Sicil : 256696

Telefon : 0312 467 00 61 Pbx

E-Posta / Web info@netgd.com.tr__www.netgd.com.tr

Adres : Emniyet Mahallesi Sinir Sokak No:17/1 Yenimahalle/Ankara

2.2 Talep Sahibi (Miisteri) Bilgileri ve Adresi

Sirket Unvani___: Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Sirket Adresi__: Biiylikdere cd. No:201 C Blok Kat:8 Levent-istanbul
Sirket Amaci : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin

dizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek.

Sermaye : 1.300.000.000,-TL
Telefon : 02123718700
E-Posta : www.akfengyo.com.tr

2.3 Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar
is bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatinnm Ortakligi A.S.’nin talebi {izerine istanbul ili, Esenyurt ilgesi,
Yakuplu Mahallesi, 404 ada 39 Parselde bulunan ON KATLI BETONARME OTEL BINASI VE ARSASI vasifli
gayrimenkullerin adil piyasa degerinin Tirk Lirasi cinsinden tespitine iliskin hazirlanmistir. Misteri
tarafindan herhangi bir sinirlama getirilmemistir.

2.4 isin Kapsami
isin kapsami, SPK mevzuati kapsaminda ve asgari unsurlar cercevesinde miisterinin degerlemesini
talep ettigi tapu bilgilerine istinaden degerleme raporunun hazirlanarak misteriye i1slak imzali sekilde
teslim edilmesidir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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3. GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA iLiSKiN BiLGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Cevre Tesekkiilii Hakkinda Bilgiler

Rapora konu gayrimenkul; istanbul ili, Esenyurt ilgesi, Glizelyurt Mahallesi, Haramidere Caddesi No: 5-
7 Posta adresine 2241121710 UAVT Numarasi ile kayithdir. Tasginmaz bdlgenin ana arteri olan D-100
Karayoluna cepheli sekilde konumludur. Tasinmaza ulasim igin D-100 Karayolu Uzerinde Beylikdizl
yoninde ilerlenirken Haramidere Kavsagi yol ayrimindan saga, Haramidere Caddesine (D-100 Kuzey
Yanyolu) sapilir ve yaklasik 500 m ilerde sag kol lizerinde ekspertize konu tasinmaza ulasilir. Otele
ulasim bolgenin ana arteri olan D-100 lizerinden gegen toplu tasima araglari ve 6zel araglar ile rahatlikla
saglanabilmektedir. Tasinmazin yakin gevresi konut, biiro ve isyeri nitelikli gelisimini stirdirmektedir.
Tasinmaz sehir merkezinde yakin konumda yer almakta olup Atatiirk Havalimani ve TUYAP Kongre
Merkezi glizergahinda olmasi sebebiyle is turizmi agisindan avantajli durumdadir.

D-100
KARAYOLU

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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3.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlar

: ISTANBUL - ESENYURT
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MAHALLE — KOY - MEVKii . YAKUPLU MAHALLESI

CILT - SAYFA NO .2/182

ADA - PARSEL . 404/39

YUZOLCUM . 1.755,37 M2

ANA TASINMAZ NITELIGi . ON KATLI BETONARME OTEL BiNASI VE ARSASI

TASINMAZ ID . 25742432

o - AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM
MALIK - HiSSE ARFER
55 SIRKET (1/1)
EDINME SEBEBI
ARILY VIV - Satis — 30.09.2010 - 26324

3.3 Gayrimenkul ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine iliskin Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadig Hakkinda Bilgi
Tapu ve Kadastro Genel Miudurligii TKGM Portal lzerinden 26.10.2021 tarihi 17:09 itibariyle alimina
baslanan Tapu Kayit belgelerine gore tasinmazlar Gizerinde miisterek olarak bulunan kayitlar asagidaki
gibidir;

Beyanlar Hanesinde:

- 2942 Sayili Kamulastirma Kanununun 7. maddesine gére belirtme. Lehtar: ISTANBUL BUYUKSEHIR
BELEDIYESI (04.11.2011 tarih 34784 yevmiye ile.) ( s6z konusu beyanin 6 aylik siiresi bulunmakta olup
stirenin dolmasi sebebiyle olumsuz bir durum olmadig 6grenilmistir. )

Serhler Hanesinde:
- 1 TL bedel karsihiginda kira sézlesmesi vardir. Lehtar: BOGAZICi ELEKTRIK DAGITIM A.S. (BEDAS)
(15.04.2011 tarih 12259 yevmiye ile.)

Rehinler Hanesinde:

- Credit Bank Europe N.V. lehine 173.052.185,00.-Euro bedelli 1. derece ipotek tesis edilmistir.
(28.01.2015 tarih 3407 yevmiye ile.)

- Credit Bank Europe N.V. lehine 173.052.185,00.-Euro bedelli 2. derece ipotek tesis edilmistir.
(28.01.2015 - 3407)

3.4 Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son ¢ yillik donemde gerceklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere (imar planinda
meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iligkin bilgi
Konu tagsinmaz 30.09.2010 tarihi itibari ile Satis islemi sonucu edinilmistir. Son Ug yil icerisinde alim
satima konu olmamistir. imar ve hukuki durumunda herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir.

3.5 Gayrimenkuliin ve Bulundugu Bdlgenin imar Durumuna iliskin Bilgiler
Gayrimenkulin ada/parsel bazinda konumu Esenyurt Belediyesi’'nde yer alan imar paftasindan tespit
edilmistir. Esenyurt Belediyesi’nde gorevli memurdan alinan bilgide parselin 13.09.2013 tarihli 1/1000
dlcekli Tem Giineyi 5. Etap Uygulama imar Plani kapsaminda Konut alaninda yer almakta olup Hmax:
12,5m (4 kat) 6n bahge: 20m, yan ve arka bahge: 5m ¢ekme mesafesi yapilasma kosullarina sahiptir.

Parselin yaklasik 60m? yola terki bulunmakta olup bina oturumu etkilenmemektedir. Yeni yapi
yapilmasi durumunda dikkate alinacagi belirtilmistir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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Parsel, 08.04.2010 tarih ve 2010/82 sayili meclis karari ile Emsal:2,75 “Turistik Tesis Alani” lejantinda
iken, iBB Tarafindan 13.04.2013 tarihinde onaylanan, 1/5000 6lgekli “Esenyurt TEM Giineyi Nazim imar
Plani” kapsaminda “Konut + Ticaret Alani” lejantinda kalmakta olup E: 1,50, Hmax: 12,50 m’dir. Parsel,
s6z konusu nazim imar plani dogrultusunda hazirlanan 1/1.000 6lgekli “Esenyurt TEM Guineyi 5. Etap
Uygulama imar Plani” kapsaminda “4 Kat Konut Alan” lejantina alinmistir.

Esenyurt Belediyesi imar Miidirliigii yetkilisiyle yapilan gériismede alinan sifahi bilgiye gére, konu
tasinmazin konumlu oldugu parseli de kapsayan, 1/1000 6lcekli Esenyurt TEM Kuzeyi 5. Etap Uygulama
imar Plani'nin yirirlikte oldugu fakat 1/5000 &lcekli Esenyurt TEM Kuzeyi Nazim imar Plani'nin
istanbul 12.idare Mahkemesi'nin 30.01.2019 tarih ve 2015/1551 esas, 2019/117 sayili karari ile iptal
edildigi 6grenilmistir. S6z konusu 1/5000 6lcekli plan iptalinin 1/1000 6lgekli plan uygulamasinda bir
etkisi olmadigi, halihazirda 1/1000 6lcekli uygulama imar planlarina gére ruhsat verilmeye devam
edildigi, karar tarihinden 6nce ruhsat verilmis tasinmazlari etkilemedigi 6grenilmistir.

3.6 Gayrimenkul icin Alinmis Durdurma Karari, Yikim Karari, Riskli Yap: Tespiti vb. Durumlara Dair
Aciklamalar
S6z konusu gayrimenkuller igin Esenyurt Belediyesi imar servisinde yapilan evrak incelemeleri ve sifahi
sorgulamalar neticesinde herhangi alinmis olumsuz bir karar vb. bulunmadigi goérilmistir.

3.7 Gayrimenkule iliskin Olarak Yapilmis Sozlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi, Kat Karsihgi insaat
veya Hasilat Paylasimi S6zlesmeleri vb.) iliskin Bilgiler
S6z konusu taginmazlar miilkiyeti 1/1 hisse ile Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ne aittir ve tapu
kaydi Uzerinde Ust hakki ve kira s6zlesmesi bilgisi bulunmamaktadir.

3.8 Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri icin Alinmis Yapi Ruhsatlarina, Tadilat Ruhsatlarina, Yapi

Kullanim izinlerine iliskin Bilgileri ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekli Tiim izinlerin Alinip
Alinmadigina ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi

Rapora konu tasinmazlar icin mevzuat uyarinca alinmasi gereken izinlerin alindigi ve yasal gerekliligi
olan belgelerin tam ve dogru olarak mevcut oldugu gérilmustir.

Mimari Proje: 30.12.2010 tarih onayh

Yeni Yapi Ruhsati: 24.03.2010 tarih 2010/3066 sayili; yol alti: 3 yol Ustii: 6 toplam: 9 kat, 7.365m?
ingaat alaniigin

Tadilat Yapi Ruhsati: 30.12.2010 tarih bila sayili; yol alti: 3 yol listi: 7 toplam: 10 kat, 7.331m? insaat
alanrigin

Yapi Kullanma izin Belgesi: 28.12.2012 tarih 2012/29412 sayili; yol alti: 3 yol Gstii: 7 toplam: 10 kat,
7.331m? ingaat alani igin

Turizm isletme Belgesi: 08.02.2011 — 12848 (154 oda(2y)+2 Bedensel engelli odasi(2y)-312 yatak, 70
kisilik 2. Sinif lokanta, Bar, 65 kisilik toplanti salonu, 55 kisilik toplanti salonu, 20 kisilik toplanti salonu,
6 arachk acik otopark, 21 araglk kapali otopark)

isyeri Acma ve Calisma Ruhsati: 18.01.2013 tarih 1243 saylli

3.9 Degerlemesi Yapilan Projeler ile ilgili Olarak, 29/6/2001 Tarih ve 4708 Sayili Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani, Adresi vb.) ve Degerlemesi
Yapilan Gayrimenkul ile ilgili Olarak Gerceklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi
Rapora konu tasinmazin yapi denetim hizmeti Etik Yapi Denetim Hizmetleri Ltd. Sti. firmasi tarafindan
gerceklestirilmistir. Etik Yapi Denetim Hizmetleri Ltd. Sti. adresi Yenikent Mahallesi Dogan Arash
Bulvari Selale is Merkezi No: 69 Esenyurt/istanbul’dur.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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3.10 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planlarin ve
s6z konusu degerin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkl bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak degerin farkl olabilecegine iligskin aciklama
S6z konusu parsel izerinde cins degisikligi yapilmis, otel ve isyeri olarak kullanilan yapi bulunmaktadir.
Degerleme, bu tasinmazlar igin hazirlanan ve onaylanan mevcut projeye ve yasal evraklara dair
yapilmistir. Farkli bir proje degerlemesi yapilmamistir.
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3.11 Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi
S6z konusu gayrimenkule ait 18.10.2012 tarihinde baslayip 18.10.2022 tarihinde sona erecek,
S3419AAE612FD sayil, BepTr Tir(, B Kategorisi Enerji Kimlik Belgesi bulundugu tespit edilmistir.

4. GAYRIMENKULUN FiziKi OZELLiKLERi

4.1 Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler
Yenikapr’'da yapilan arkeolojik kazilarda ortaya cikan bulgular, istanbul’un tarihinin 8 bin 500 yil
dncesine dayandigini ortaya koymustur. Kurulusundan itibaren istanbul, tarihte bircok devletin
egemenligi altinda gelismis ve cesitli kiiltiirlerin merkezi olmustur. Siiphesiz, istanbul’un tarihi ile
ilgili en gbze carpan 6zelligi, Roma, Bizans ve Osmanli imparatorlugu gibi l¢ evrensel
imparatorluga baskentlik yapmis olmasidir. M.S. 4. yiizyilda Roma imparatorlugu ¢ok genislemis;
istanbul, stratejik konumundan dolayi, imparator Biiyiik Konstantin tarafindan Roma’nin yerine
yeni baskent olarak secilmistir. Sehir 6 yili askin bir sirede yeniden diizenlenmis, surlar
genisletilmis, tapinaklar, resmi binalar, saraylar, hamamlar ve hipodrom insa edilmistir. 330
yilinda yapilan biiyiik merasimlerle istanbul’'un Roma imparatorlugu’nun baskenti oldugu resmen
aciklanmistir. Yakin Cag’in basladigi ddnemde ikinci Roma ve Yeni Roma adlari ile anilan kent, daha
sonra "Byzantion" ve gec devirlerde Konstantinopolis olarak adlandirilmistir. Halk arasinda ise
kentin adi tarih boyunca "Polis" olarak anilagelmistir. Blylk Konstantin'den sonraki
imparatorlarin da sehri glizellestirme gabalarinin devam ettigi anlasiimaktadir. Kentteki ilk kiliseler
de Konstantin'den sonra insa edilmistir. Bati Roma imparatorlugu’nun 5. yizyilda ¢ékmesi
nedeniyle istanbul, uzun seneler Dogu Roma imparatorlugu’nun (Bizans) baskenti olmustur.
Bizans doneminde yeniden insa edilen kent, surlarla tekrar genisletilmistir. Glinimizde 6492
metre uzunlugundaki ihtisaml sehir surlari, imparator Il. Theodosius tarafindan yaptiriimistir. 6.
ylzyilda niifusu yarim milyonu asan kentte, imparator Justinyen idaresinde bir altin ¢ag daha
yasanmistir. GlinlimUze kadar ulasan Ayasofya, bu donemin bir eseridir. 726-842 yillari arasinda
kara bir devir olan Latin egemenligi, IV. Hagli Seferi Hagli Ordulari’nin 1204 yilinda sehri istilasi ile
baslamis, tiim kilise ve manastirlar ile abidelere kadar sehir yillar boyu talan edilmistir. 1261'de
idaresi tekrar Bizanslilarin eline gecen kent, eski zenginligine tekrar kavusamamustir. istanbul,
1453 yilinda Fatih Sultan Mehmet tarafindan fethinden sonra 1923 yilina kadar 470 sene boyunca
Osmanl imparatorlugu’nun baskenti olmustur. Osmanh déneminde bilimin, kiiltiiriin ve sanatin
merkezi haline gelen istanbul; cami, sinagog ve kiliselerin yan yana yasadigi muhtesem bir
hosgoriiye kavusmustur. Fatih Sultan Mehmet'in diinya savas tarihinde ilk defa kullanilan iri
boyutlardaki toplari, istanbul surlarinin asilmasinin énemli bir sebebidir. Fetihten sonra Osmanli
imparatorlugu’nun baskenti buraya tasinmis, ilkenin gesitli yerlerinden getirilen gé¢cmenlerle
sehir nifusu arttirilarak bos ve harap olan sehrin imar calismalarina baslanmistir. Sehrin eski
halkina din hirriyeti ve sosyal haklar taninarak, yasamlarini sirdirmeleri saglanmistir. Fetihten
ylz yil sonra ise Tlirk Sanati sehre damgasini vurmus, kubbeler ve minareler sehir siluetine hakim
olmustur. ilk olarak 29 Mayis 1453’te Osmanli imparatorlugu’nun topraklarina katilan istanbul,
1459’da her biri farkli demografik yapiya sahip doért idari birime ayrilmistir. 16. yiizyila tarih
sahnesinin en énemli ve biiyiik sehirlerinden biri olarak giren istanbul, Kiigiik Kiyamet olarak
adlandirilan 14 Eylil 1509 depreminde ¢ok biyilk zarar gérmistir. Bu biylk yikimin ardindan
Sultan Il. Beyazit tarafindan 80 bin kisinin istihdamiyla adeta yeniden kurulan istanbul, tarih
sahnesindeki 6nemini arttirmayi stirdirmistlr. Kanuni Sultan Siileyman’in yonetiminde 1520-
1566 yillar arasinda bircok degerli esere kavusan istanbul, giiniimiize kadar uzanan bir kent
planina sahip olup, gelisimini devam ettirmistir. 16. ylizyildan itibaren Osmanli sultanlarinin Halife
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olmalari miinasebetiyle tiim islam diinyasinin merkezi haline gelen istanbul yalnizca islam
diinyasina degil, buttin din ve kiiltlrlere de ev sahipligi yaparak “Dinya Baskenti” olmustur. 1718-
1730 yillan arasinda Nevsehirli Damat ibrahim Pasa sadrazamliginda Lale Devri olarak anilan
donemde, itfaiye teskilatinin kurulmasi, ilk matbaanin agilmasi ve gesitli fabrikalarin kurulmasiyla
istanbul’da degisim riizgarlari esmeye baglamistir. 23 Aralik 1876’da I. Mesrutiyet’in ilan edilisi ve
24 Temmuz 1908’de ilan edilen Il. Mesrutiyet ile birlikte Osmanli Devleti sekil degistirmistir. Bu
degisimin etkisiyle 1909 tarihli bir kanunla istanbul’da ilk Vilayet kurulmustur.

L

3 Kasim 1839’da Topkap! Sarayi’'nin Gilhane Bahgesi’'nde okunarak halka ilan edilen Tanzimat
Fermani ile istanbul’da yeni bir ddnem baslamistir. I. Diinya Savasi’nin ardindan 13 Kasim 1918’de
istanbul itilaf Devletleri donanmasinca isgal edilmistir. 6 Ekim 1923’te disman isgalinden
kurtarilan istanbul’'un baskentlik dénemi, 29 Ekim 1923’te Tiirkiye Cumhuriyeti’nin kurulmasiyla
birlikte sona ermistir. Tlirkiye Cumhuriyeti baskentinin Ankara’ya tasinmasi istanbul’un dnemini
degistirmemis, ylzyillar boyu farkli medeniyetlere ev sahipligi yapan sehir, tarihi ve kdltirel
onemini yitirmeden giinimiize kadar gelmistir. (www.istanbul.gov.tr)
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4.2 Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler
ile Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine Etkileri
Bazi Ekonomik Veriler ve istatistikler

A Niifus;
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Yillara Gére Tiirkiye Niifus Verileri - TUIK
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Tirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla bir 6nceki yila gore 459 bin 365 kisi artarak

83 milyon 614 bin 362 kisiye ulasmistir. Erkek niifus 41 milyon 915 bin 985 kisi olurken, kadin nifus 41

milyon 698 bin 377 kisi olmustur. Diger bir ifadeyle toplam nifusun %50,1'ini erkekler, %49,9'unu ise

kadinlar olusturmaktadir. (TUIK)
A TUFE/Enflasyon Endeksleri;
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TUFE yillik degisim oranlan (%), Kasim 2021

21,31
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2018 2020

2021

TUFE'de (2003=100) 2021 yili Kasim ayinda bir énceki aya gére %3,51, bir dnceki yilin Aralik ayina gére
%19,82, bir onceki yilin ayni ayina gore %21,31 ve on iki aylik ortalamalara gére %17,71 artis
gerceklesti. (TUIK.)
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A.B.D son yil tiiketici fiyat endeksi grafigi ve oranlari yukaridaki gibidir. 2020 yil itibariyle enflasyon
orani yillik bazda Nisan ayina kadar ortalama 2,3 seviyelerinde iken Nisan ayi ile birlikte ciddi diisiis
gostermis olup, bu oran %0,5 altina kadar inmistir. 2021 Ocak ayinda %1,7 olan enflasyon orani bu
aydan itibaren stirekli artis gostererek Kasim ayi itibariyle % 6,8 seviyesine gelmistir.

A GSYiH/Biiyiime Endeksleri;

GSYH, iktisadi faaliyet kollarina gore A10(') diizeyinde biiyume hizlar, lll. Ceyrek: Temmuz-Eyliil, 2021
(%)
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GSYH 2021 yili tglincii ¢ceyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir onceki yilin ayni
¢eyregine gore %7,4 artti. 021 yili liclinc ¢eyreginde bir dnceki yila gére zincirlenmis hacim endeksi
olarak; mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %25,4, bilgi ve iletisim faaliyetleri %22,6, hizmetler
%20,7, diger hizmet faaliyetleri %11,7, sanayi %10,0, kamu yonetimi, egitim, insan saghg ve sosyal
hizmet faaliyetleri %8,3 ve gayrimenkul faaliyetleri %4,7 artti. Finans ve sigorta faaliyetleri %19,9,
insaat %6,7, tarim, ormancilik ve balikgilik ise %5,9 azaldi. (TUIK)

A TR ve USD ile EURO 10 Yillik Devlet Tahvili Degisimi;
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Zaman Araligi Secimi JAy 3Ay 6Ay Yilbagi 1Yil Tuma —
Persembe, Ara 16, 2021 )

TR 10 YILLIK TAHVIL: 22.37
22
21
20
19

18. Kas 24. Kas 30. Kas 6. Ara 12. Ara 16. Ara
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Yaklasik son 10 yillik dénemde TR 10 yillik DiBS olan tahvil oranlari ortalama 10% seviyelerinde

seyrederken 2018 yili 2.ceyregiyle birlikte artisa gecerek 20% ve Uzeri seviyelere kadar ulagmistir. Aralik
2021 itibariyle ortalama %22 seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)

Zaman Arahg: Secimi TAy 3Ay 6Ay Yilbasi 1Yil Tama

o

Persembe, Ara 16, 2021
» ABD 10 YILLIK TAHVIL: 1.411
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18. Kas 24. Kas 30. Kas 6. Ara 12. Ara

Yaklasik son 10 yillik dénemde USD 10 yillik DIBS olan tahvil oranlari ortalama 2% seviyelerinde
seyrederken 2019 yili son ceyregiyle birlikte ciddi diisiise gecerek 1,5% ve alti seviyelere inmis Mart

2020 itibariyle gliniimiize kadar ortalama 0,6% ya kadar gerilemistir. Aralik 2021 itibariyle ortalama 1,4
% seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)
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2019 yili Mayis ayi ile birlikte Euro 10 yillik Alman Tahvili ise 0’in altina inmis olup gliniimizde de seyrini

negatif yonli surdirmektedir. Aralik 2021 itibariyle ortalama -0,35 % seviyelerindedir. (Grafik:
Bloomberght.com)

LIBOR Faiz Oran Degisimi;
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TBB tarafindan yayimlanan Tirk Lirasi Referans Faiz Oranlari uygulamasiyla hazirlanmis yukaridaki
grafik yillara goére TR Libor faiz oranlarini gostermektedir. TR 12 aylik Libor faiz orani 30.06.2021
itibariyle alis %19,02 seviyesindedir. 2021 yilinda gorildigi Gzere TR yillik Libor faiz orani Ekim
ortasindan sonra %negatif yonli distsii devam etmektedir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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ICE tarafindan yayimlanan USD Referans Faiz Oranlari uygulamasiyla hazirlanmis yukaridaki grafik
yillara gére USD Libor faiz oranlarini géstermektedir. USD 12 aylik Libor faiz orani 30.06.2021 itibariyle
0,5% seviyesindedir. 2021 yilinda goruldugl Gzere USD Libor faiz orani Aralik itibariyle 0,5% altinda
seyrine devam etmektedir.

A TCMB ve FED Faiz Oran Degisimi;

Faiz Oranlan

TCMB FED ECB BOE SNB RBA BOC BOJ CBR RBI PBOC BCB
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Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi tarafindan agiklanan son verilere gore faiz orani 19,00% dur.
2010-2018 yillari arasinda ortalama 5,0% - 7,5% araliginda degisen bu oran 2018 Mayis ayi itibariyle
20,00% seviyesi Uzerlerine kadar ¢ikmig, 2020 itibariyle 10,00% altina dismis Kasim ayi 15’inden
itibaren dislise gegmis olup Aralik ayinin ortasinda %14’ddir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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A.B.D Merkez Bankasi FED tarafindan agiklanan son verilere gore faiz orani 0,25% tir. 2017 — 2019
itibariyle 2,50% seviyelerine kadar ¢ikmisken, faiz orani 2021 itibariyle kademeli diiserek 0,50% altinda

seyrine devam etmektedir.

A Tiirkiye CDS Risk Primi ;
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Tirkiye’nin CDS priminin son 3 yillik yaklasik ortalamasi %3,5 seviyelerinde oldugu , son 5 vyillik

ortalamada ise bu oraninda %4,00

(Grafik:www.worldgovernmentbonds.com)

seviyelerinde

oldugu gorilmustar.
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A Tirkiye Euro Tahvilleri getiri Orani ;
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Devlet Euro tahvilleri nimuzdeki 6 yillik stireg dikkate alindiginda, Euro cinsi Gizerinden 6 yil sonunda
satis getiri orani yaklasik %4,20 olarak gértlmustir. Bu oranlarin belirlenmesinde en likit tahvillerin
getiri oranlari risksiz getiri orani olarak belirlenmistir.

A Tiirkiye’de Gayrimenkul ve insaat Sektorii;

2018 yilinda yasadigimiz kur dalgalanmasi ve buna bagli gelismeler karsisinda basta ekonomik anlamda
alinan YEP kararlari ardindan yapilan dizenlemeler ile dengelenme 2019 yilinda 6nemli Olglide
saglanmis gériinmekteydi. Yillik GSYH, zincirlenmis hacim endeksi olarak, 2019 yilinda bir énceki yila
gore ylzde 0,9 artmistir. Ancak sektérel bazda bakildiginda, finans ve sigorta faaliyetleri toplam katma
degeri yuzde 7,4, kamu y6netimi, egitim, insan saghg ve sosyal hizmet faaliyetleri ylzde 4,6, diger
hizmet faaliyetleri ylzde 3,7 ve tarim sektori ylzde 3,3 artarken, insaat sektorii ylzde 8,6, mesleki,
idari ve destek hizmet faaliyetleri ise yiizde 1,8 azalmistir. insaat sektoriinde goriilen bu sert diisiis
2018 yilindan itibaren kendisini gosteren talep eksikligi, maliyet artisi ve yiklenicilerin yasadigi nakit
akis sorunlarindan kaynaklanmis goriilmektedir. insaat sektérii cari fiyatlar ile 2019 yilinda GSYH iginde
ylizde 5,4 bir paya sahip olurken gayrimenkul sektérii yiizde 6,7 oraninda paya sahip olmustur. iki
sektor GSYH’nin ylzde 12,1 oraninda bir blyuklige ulasmislardir.

Yurt Disinda Miiteahhitlik Hizmetleri
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2020 yilinin ilk ¢eyregi GSYH sonuglari heniliz agiklanmamasina ragmen sektérdeki genel egilimin
anlasilmasi agisindan satis rakamlari incelendiginde daha pozitif bir sonug¢ olacagi 6ngorilmektedir.
insaat ve Gayrimenkul sektorii 2019 yilinin sonunda yakaladigi ivmeyi 2020 yilini ilk G aylik diliminde
de stirdlirmus goriinmektedir. 2019 yili ilk ¢eyregi ile 2020 yilinin ayni donemi incelendiginde toplam
konut satislarinda yizde 3,4 oraninda artis yasanmistir. S6z konusu dénemde ikinci el satislarda
goriilen yiizde 119 diizendeki artis pazarda yer alan konutlarin talep gérdiigiinii isaret etmektedir. Ote
yandan arz da kendisini sartlara gore ayarlamaya devam etmis gériinmektedir. 2019 yili birinci ceyregi

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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ile 2020 yilh birinci ceyregi arasinda yap! ruhsat sayisinda yizde 23,4 diizeyinde gerileme
gerceklesmistir. Diger yandan gerek sektor gerek ekonomi acisindan dikkatle izlenmesi gereken 6nemli
bir noktada ipotekli satiglarda yasanan gelismedir. Ayni dénem itibariyla ipotekli konut satiglari ylizde
90 dizeyinde artis kaydetmistir. Bu silirec icerisinde faizlerde yasanan dislis ve bunun kredi
maliyetlerine etkisi ipotekli satislari oldukca olumlu etkilemis gériinmektedir.

Diger pek cok ekonomide oldugu gibi, Tlrkiye’de de insaat sektori, genel ekonomi agisindan bir dnci
gosterge olmanin yaninda biiylimenin itici gliciini olusturma 6zelligini de tasiyor. insaat sektdriindeki
ivmelenme ve yavaslama genel ekonomiye gore daha once gerceklesiyor. Bununla birlikte, son
donemlerdeki yavaslama haricinde sektoriin yiksek bliylime temposuyla genel ekonomik biylimeye
hem dogrudan hem de dolayli olarak en dnemli katki yapan sektorlerden biri oldugu gorullyor.

Turk insaat sektorinin uzun dénemli egilimlerine baktigimizda genel ekonomideki dalgalanmalara en
duyarli sektérlerden biri oldugu sdylenebilir. insaat sektériindeki biiyiime egilimi bir bakima GSYH’nin
oncl gostergesi durumundadir.

Grafik 2.3.1: GSYIH Yilhk Buyimesine OUretim Grafik 2.3.2: GSYIH Ceyreklik Biyimesine
Yonunden Katkilar (% Puan) Uretim Yonunden Katkilar (% Puan)
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Ulkemiz genelinde son yillarda artan gayrimenkul stogu; gerekli piyasa diizeltmeleri, faiz oranindaki
degisim ve enflasyondaki yasanan pozitif distsle birlikte azalis egilimine girmistir. Artan insaat
maliyetleri sebebi ile yasanan deger artislari da piyasanin ekonomi igerisinde uygun bir trend
yakalamasi ve stok azaltma ihtiyacina beklenen cevabi vererek degerlerde diisiis yasanarak piyasada
beklenen rakamlara gelmistir. Bunun yani sira 2019 yili yabanciya gayrimenkul satisinda 6zellikle konut
satisinda patlama yasanan bir yil olmustur. 2020 yili 2.ceyregiyle birlikte konut kredi faizlerinde
yasanan tarihi diistsle birlikte 6zellikle sifir konutlarda satis rakamlari cok hizli bir seviyeye ulagmistir.
2021 yilinda ise faiz oranlarindaki artis sektér olumsuz etkilemis, buna ragmen artis devam etmistir.
Konut satiglari Ocak-Eyliil ddneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gore %18,3 azalisla 949 bin 138
olarak gergeklesmistir. (TUIK)

Konut satis sayisi, Ekim 2021
Ekim Ocak-Ekim

2021 2020 Degigim (%) 2021 2020 Degigim (%)

Satig sekline gore toplam satis 137 401 119574 14,9 1086 539 1280 852 -15,2
ipotekli satig 28 049 25 566 97 209 904 534 256 -60,7

Diger satig 109 352 94 008 16,3 876 635 746 596 174

Satis durumuna gore toplam satig 137 401 119574 14,9 1086539 1280852 -15,2
ik el satig 41914 36 976 134 329070 396 184 -16,9

ikinci el satig 95 487 82598 15,6 757 469 884 668 -144

A Tiirkiye’de Turizm Sektori;
*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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Turizm sektord, tarihinin en zorlu slreclerinden birini 2020 yilinda yasadi. 2020 yilinda uluslararasi
yolcu sayisi bir dnceki yila gore ylizde 74 distl. Sektérde 2020 yilinda kiresel olarak 1.3 trilyon dolar
civarinda bir kayip oldugu belirtilirken bu sayi, 2009 kiiresel ekonomik krizde yasanan kayiptan 11 kat
daha fazla gerceklesti. Pandeminin turizm sektori Gizerindeki 6nemli etkileri Gizerine KDV oraniindirimi
saglanirken, konaklama vergisi ile ecrimisil, kira, kesin izin, kesin tahsis, irtifak hakki, kullanma izni,
yararlanma, ilave yararlanma bedeli ve hasilat payli ddemeleri ertelendi. Yine istihdam ve piyasadaki
olumsuz etkinin azaltilmasi adina sosyal glivenlik ve is hukuku mevzuatinda ¢ok sayida uygulamada
dizenlemeye gidildi.

Diinya Saglik Orgiitii tarafindan pandemi olarak ilan edilen Covid-19 salgini, hareketliligi biiyiik élctide
kisitladigindan basta turizm sektori olmak tzere bircok sektori olumsuz yonde etkiledi. Bacasiz sanayi
olarak adlandirilan turizm sektori 6zellikle Tirkiye gibi blyik paya sahip oldugu Ulkelerde, ekonomi
icin biylik 6nem tasiyor. Covid-19’dan 6nce Turkiye, turizm sektoriinde pozitif yonde bir egilim
yasamaya devam etti. Tlrkiye’de 2019 yilinda turizmin gayrisafi milli hasilaya dogrudan katkisi 37,5
milyar dolar olarak gergeklesti ve 51,9 milyon ziyaret eden turist sayisi ve 34,5 milyar dolar turizmden
elde edilen gelir ile son 9 yildaki en yiiksek rakamlara ulasti. 2019 yilinda Diinya Turizm Orgiiti’ne gére
ziyaret eden turist sayisi bazinda Dinya’da ilk 10 turizm destinasyonu arasinda yer aldi. Tirkiye’nin
toplam turizm geliri, 2019 yilinda TUIK’e gére bir rekor olarak bir énceki seneye gére %17 artigla 34,5
milyar dolara ulasti. Kisi basi ortalama harcama 666 dolar, gecelik ortalama harcama ise 68 dolar oldu.
Turkiye'yi ziyaret eden turist sayisi, 2019 yilinda bir dnceki seneye gore %14 artarak 51,9 milyon olarak
gerceklesti. 2019 yilinda 7 milyon ziyaretgi ile Rusya, Tirkiye'ye en ¢ok turist génderen (lke oldu.
Almanya 5 milyon turist ile listede ikinci sirada yer alirken, Almanya’yi 2,7 milyon turist ile Bulgaristan,
2,6 milyon turist ile ingiltere ve 2,1 milyon turistle iran takip etti.

Tirkiye’de ilk Covid-19 vakasinin 11 Mart 2020 tarihinde tespit edilmesiyle kisitlamalar basladi.
Pandeminin baslangic yili olan 2020’de Tirkiye'nin toplam turizm geliri %65 azaligla 12,1 milyar dolara
Tlrkiye’yi ziyaret eden turist sayisi pandemi sebebiyle gerceklesen ugus ve seyahat yasaklari sebebiyle
%69 azaligla 15,8 milyona geriledi. Ziyaretgilerin %80’i yurt disinda ikamet eden yabanci ziyaretgiler
iken %20’si yurt disinda ikamet eden Tiirk vatandaslari oldu. 2020 yilinda da Tirkiye'ye en ¢ok turist
2,1 milyon kisi ile dnceki yila gore %69,7 azalis olsa da Rusya’dan geldi. Rusya’yi 1,2 milyon ziyaretgi ile
Bulgaristan, 1,1 milyon ziyaretgci ile Almanya, 821 bin ziyaretgi ile ingiltere ve 386 bin ziyaretgi ile iran
takip etti. Kiltlir ve Turizm Bakanligi verilerine gore, 2020 yilinda Tirkiye’de yerli ve yabanci
ziyaretgilerin en cok konakladigi iller sirasiyla Antalya, istanbul ve Mugla oldu.

Tirkiye’yi 2020 yilinin ilk ¢eyreginde 5,6 milyon kisi ziyaret etti. 2021 yilinin ilk ¢eyregi dikkate
alindiginda ise %54 azalisla 2,6 milyon ziyaretciye ulasildi. 2021 yilinin ikinci geyreginde 4 milyon kisinin
ziyaret etmesiyle 2021 yilinin ilk yarisinda yaklasik 6,6 milyon kisi Turkiye’yi ziyaret etmis oldu. Tirkiye
Otelciler Birligi (TUROB) tarafindan gelen — giden i¢ ve dis hat yolcu trafiginin agiklandigi Havalimani
istatistikleri'ne goére, pandemi dncesi ve pandemi dénemi karsilastirildiginda uluslararasi seyahat
yasaklarinin etkisiyle dis hat yolcu sayisindaki azalisin i¢ hatta gore daha fazla oldugu gézlemlendi. 2021
yilinin ilk yarisi bir énceki yilin ilk yarisiyla karsilastirildiginda ise istanbul’daki havalimanlarinda i¢ hatta
%15 ve toplaminda %3’lik bir artis gorilirken, dis hatta %5’lik azalis gorildi. Antalya Havalimani ve
Mugla’daki havalimanlarinda ise 2021 yilinin ilk yarisinda 2020 yilinin ilk yarisina kiyasla 6zellikle dis
hatlar ziyaretci sayisinda ciddi bir artis gortlda. 2021 yilinda bir 6nceki yila gore hava trafiginde artis
gorilse de 2019’daki seviyeler yakalanamadi.

TUIK verilerine gére, 2021 yilinin ilk geyreginde 943 dolar olan kisi basi ortalama harcama ikinci
ceyrekte 739 dolar olurken, 2021 yilinin ilk geyreginde 56 dolar olan gecelik ortalama harcama ise ikinci
ceyrekte 57 dolar oldu. Tirkiye, son yillarda siyasi ve politik ¢esitli sorunlar sebebiyle turizm
sektoériinde farkli donemlerde sikintilar yasadi. Diger yandan salginin etkisini arttirmasiyla birlikte
finansal borglarin geri 6demesinin yonetilmesi zor bir hal aldi. 16 milyar dolara ulasan turizm sektori
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bor¢ yikinin kendi 6z kaynaklarindan karsilanmasi zor goziikmekte olup finansal destek
gerekebilecegi distnullyor.
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Kaltir ve Turizm Bakanligi tarafindan yayinlanan, yerli ve yabanci turist konaklamalarini iceren
Konaklama istatistikleri verisine gére, doluluk oranlarinda 2021 yili ilk alti aylhk déneminde bir énceki
yilin ayni dénemiyle karsilastirildiginda iyilesme goéruliirken, 2019 yilinin ayni dénemindeki seviyelerin
gerisinde kaldigi gorullyor. Pandemi sebebiyle 6zellikle konaklayan yabanci turist oraninda disis
goriildi. 2021 yili Haziran ayinda Turizm isletme Belgeli konaklama tesislerinde istanbul’da %36,33,
Antalya’da %41,74 ve Mugla’da %36,34 doluluk orani kaydedildi. (Kalttr ve Turizm Bakanligi)

Tirkiye konakiama doluluk oram

2021 - Haziran

ltler

istanbul I

Antalya |

Mugla
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4.3 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktérler
Degerleme tarihi itibariyle siire¢c tamamlanana kadar gecen siirede, degerleme islemini olumsuz
etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor olmamistir.

4.4 Gayrimenkuliin Fiziki, Yapisal, Teknik ve insaat Ozellikleri
A Ana Gayrimenkul / Gayrimenkul Ozellikleri;

Ana tasinmaz; 1.755,37 m? yiizélgciimiine sahip 404 ada 39 parsel lizerinde insa edilmis olan On Kath
Betonarme Otel Binasi Ve Arsasi vasifli binadir. Taginmazlarin yer aldigi parsel geometrik olarak yamuk
formundadir. Parselin bolgenin ana arteri olan D-100 Karayolu kuzey yan yoluna yaklasik 22 m cephesi
bulunmaktadir. Otel binasi kuzey kenarinda konumludur. Bina oturumu disinda kalan 6n cephe agik
otopark olarak kullanilmakta olup tas kaplamalidir. Bina projesine gére 3 bodrum kat, zemin kat ve 6
adet normal kat + teras kat olarak betonarme tarzda insa edilmistir.

- 3. Bodrum Kat; 943m? briit kullanim alanina sahip olup; otopark, su deposu, elektrik odasi, pompa
odasl, depolar ve soyunma odasi diizenindedir.

- 2. Bodrum Kat; 973m? brut kullanim alanina sahip olup; otopark, siginak, elektrik odasi ve
¢amagsirhane diizenindedir.

- 1. Bodrum Kat; 644m? brit kullanim alanina sahip olup; Otopark, toplanti salonlari, personel odasi,
soyunma odalari, ofisler, mutfak, yemekhane ve UPS odasi diizenindedir.

-Zemin Kat; 639m? brut kullanim alanina sahip olup; resepsiyon, ofis, arsiv, depo, mutfak, bar
dizenindedir.

- 1. ila 5. Normal Katlar; her biri 680m? briit kullanim alanina sahip olup 26 adet otel odasi ve kat holi
diizenindedir.

- 6. Normal Kat; 671m? briit kullanim alanina sahip olup 26 adet otel odasi ve kat holii diizenindedir.

-Teras Kati;; 61m? briit kullanim alanina sahip olup teknik oda diizenindedir.

Tasinmaz toplamda 7.331m? briit alanhidir. Otel girisi zemin Kat seviyesinden ve D-100 Karayolu
cephesinden saglanmaktadir. Binada 2 adet servis asanséri, 2 adet misteri asansorii ve 1 adet otopark
asansorl olmak Uzere toplam 5 adet asansor bulunmaktadir. Binada i1sinma merkezi havalandirma
sistemi ile saglanmaktadir. Bina icerisinde restoran, lobi, mutfak, teknik hacimlerde ve ofis alanlarinda
zeminler seramik kaplamali, oda katlarinda kat hollerinde zeminler hali kaplamalidir. Bina icerisinde
duvarlar algi siva lzeri saten boyalidir. Otopark alanlarinda zeminler sertlestirilmis beton ile kaphdir.
Zemin ve bodrum otopark girisleri birbirinden bagimsiz olarak binanin 6n cephesinden saglanmaktadir.

Otel 3 yildizh konseptte olup 154 adet standart oda, 2 adet engelli odasi olmak lizere toplamda 156
adet odaya sahiptir. Odalar yaklasik 13-14 m? kullanim alanlidir. Her odada banyo hacmi mevcut olup
yaklasik 3m? alanhidir. Odalara giris kartli giris sistemi ile saglanmaktadir. Giris kapilari ahsap paneldir.
Oda igerisinde zeminler parke kaplamali, duvarlar algi siva Uzeri saten boyalidir. Banyo alanlarinda
zeminler ve duvarlar seramik kaplamali, lavabo, klozet ve vitrifiye takimlari mevcuttur. Bina oldukca
bakimlidir ve herhangi bir tadilat ihtiyaci bulunmamaktadir.

4.5 Varsa, Mevcut Yapiyla veya insaati Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata aykiri Durumlara
iliski Bilgiler
Mahallinde yapilan incelemede tasinmazin mimari projesi ile uyumlu oldugu gortlmastir.

4.6 Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili imar Kanunuwnun 21.nci Maddesi
Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Mevcut yapl igerisinde yeniden ruhsat alinmasini gerektirecek bir imalat bulunmamaktadir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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4.7 Gayrimenkuliin Degerleme Tarihi itibariyle Hangi Amacla Kullanildigi, Gayrimenkul Arsa veya Arazi
ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadigi ve Varsa, Bu Yapilarin Hangi Amagla Kullanildigi

Hakkinda Bilgi
S6z konusu tasinmaz faal durumda otel olarak kullaniimaktadir.

5. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI
UDS Tanimli Deder Esasi — Pazar Dederi:

APazar degeri, bir varlik veya yukimlalugin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici
ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket
ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli
gorilen tahmini tutardir. Pazar degerinin tanimi asagidaki kavramsal cerceveye uygun olarak
uygulanmasi gerekir:

(a) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden ifade edilen fiyat
anlamina gelmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar degeri tanimina uygun
olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat, satici tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin,
ozellikle de satisla iliskili herhangi bir taraf¢a saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan
bir finansman, sat ve geri kirala sdzlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak arttiriimis veya
azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yonelik herhangi bir deger
unsurunu kapsamaz.

(b) "El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yikimluligin degerinin, 6nceden
belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger oldugu duruma atifta
bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri tanimindaki tim unsurlari karsilayan bir
islemdeki fiyattir;

(c) “Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve o zamana
6zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari degisebileceginden, tahmini deger baska bir
zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin durumunu ve iginde bulundugu
kosullari baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi itibariyla yansitir;

(d) “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete ge¢mis olan, ancak zorunlu kalmis olmayan
bir alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya hevesli veya kararli degildir. Bu alici,
var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi mimkin olmayan, sanal veya varsayimsal bir
pazardan ziyade mevcut pazar gerceklerine ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var
oldugu kabul edilen bir alici pazarin gerektirdiginden daha yiiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varhigin
mevcut sahibi ise pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.

(e) “istekli bir satici” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da mevcut
pazar tarafindan makul gériilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satici anlamina gelmektedir. istekli
satici, fiyat her ne olursa olsun, varli§i uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda agik pazarlarda, pazar
sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gergekte iginde
bulundugu kosullar, yukarida anilan sartlara dahil degildir, ¢linki istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya yikseltmesine
yol agabilecek, 6rnegin ana sirket ve bagl sirket veya ev sahibi ve kiraci gibi taraflar degil, aralarinda
belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar
degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varlhigin pazara cikartilarak en uygun sekilde
pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi fiyattan satiimis
olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde
edecegi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin pazara gikartilma siiresi sabit bir stire olmayip,
varligin tiriine ve pazar kosullarina gore degisebilir. Burada tek kriter, varli§in yeterli sayida pazar
katihmcisinin dikkatini cekmesi icin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara g¢ikartilma zamani
degerleme tarihinden 6nce gergeklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli alicinin
degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili ve potansiyel kullanimlar
hakkinda makul 6lgillerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi,
islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde
kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme
tarihi itibariyla pazar sartlari dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin distigii bir ortamda
onceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez.
Bu gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullari altinda varliklarin el degistirildigi diger islemler
icin gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda
hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin veya baski
altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete ge¢mis olmasidir.

A Pazar degeri kavrami, katilimcilarin 6zgir oldugu agik ve rekabetgi bir pazarda pazarlik edilen fiyat
olarak kabul edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar ¢ok
sayida alici ve saticidan veya karakteristik olarak sinirli sayida pazar katilimcisindan olusabilir. Varhgin
satisa sunuldugunun varsayildigl pazar, teorik olarak el degistiren varligin normal bir sekilde el
degistirdigi bir pazardir.

A Bir varhidin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi kullanim,
bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde
kullanimidir. En verimlive eniyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska
bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin
planladigi kullanima gore belirlenir.

A Degerleme girdilerinin yapisinin ve kaynaginin, sonugta degerleme amaci ile ilgili olmasi gereken
deger esasini yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini belirlemek amaciyla, pazardan tiiretilmis
veriler kullanilmak sartiyla, farkl yaklasimlar ve yontemler kullani/abilir. Pazar yaklasimi tanim olarak
pazardan tiretilmis girdileri kullanir. Gelir yaklagimini kullanarak pazar degerini belirlemek igin,
katiimcilar tarafindan benimsenen girdilerin ve varsayimlarin kullanilmasi gerekli gériilmektedir.
Maliyet yaklagimini kullanarak pazar degerini belirlemek icin, esdeger kullanima sahip bir varligin
maliyetinin ve uygun asinma oraninin, pazar esasli maliyet ve asinma analizleriyle belirlenmesi gerekli
goriilmektedir.

A Degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iligkili kosullara gore en gecerli ve en uygun
degerleme yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir sekilde analiz edilmis ve
pazardan elde edilmis verilere dayanmasi halinde, kullanilan her bir yaklasimin veya yontemin, pazar
degeri ile ilgili bir gosterge saglamasi gerekli gériilmektedir.

A Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedigi, belirli bir malik veya alici igin
deger ifade eden niteliklerini yansitmaz. Béyle avantajlar, bir varhidin fiziksel, cografi, ekonomik veya
yasal 6zellikleriyle iliskili olabilir. Pazar degeri, belirli bir tarihte belirli bir istekli alicinin degil, herhangi
bir istekli bir alicinin oldugunu varsaydigindan, buna benzer tiim deger unsurlarinin géz ardi edilmesini
gerektirmektedir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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Degerleme Yontemleri

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi
gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan (¢ yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklasimlardir.
Bunlarin timi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel
degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmektedir:

(A) Pazar Yaklagimi  (B) Gelir Yaklasimi  (C) Maliyet Yaklasimi

Bu temel degerleme yaklasimlarinin her biri farkh, ayrintili uygulama yéntemlerini icerir.

Bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin seciminde amac belirli durumlara en
uygun yontemin bulunmasidir. Bir yontemin her duruma uygun olmasi s6z konusu degildir. Se¢im
slrecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme gorevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deger esas(lar)i ve varsayilan
kullanim(lar)i, (b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin glglii ve zayif yonleri, (c) her bir
yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katimcilar tarafindan kullanilan yaklasimlar ve yontemler
bakimindan uygunlugu, (d) yontem(ler)in uygulanmasi icin gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti.

5.1 Pazar Yaklasimi
A Pazar Yaklasimini Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerleme icin Bu Yaklasimin Kullanilma
Nedenleri

Pazar yaklasimi varlidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla
karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. Asagida yer
verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamh agirlik
verilmesi gerekli gérilmektedir: (a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son
donemde satilmis olmasi, (b) degerleme konusu varligin veya buna énemli élgliide benzerlik tasiyan
varlklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya (c) 6nemli dlciide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan
ve/veya glincel gézlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi.

Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varligin tipatip veya 6énemli dlglide benzeriyle iliskili olmamasi halinde,
degerlemeyi gerceklestirenin karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niteliksel
ve niceliksel benzerliklerin ve farkliliklarin karsilagtirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilastirmali
analize dayali diizeltme yapilmasina genelde ihtiya¢ duyulacaktir. Bu diizeltmelerin makul olmasi ve
degerlemeyi gerceklestirenlerin diizeltmelerin gerekgeleri ile nasil sayisallastirildiklarina raporlarinda
yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli carpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan elde edilen
pazar ¢arpanlari kullanilir. Belirlenen araliktan uygun g¢arpanin segimi niteliksel ve niceliksel faktorlerin
dikkate alindigi bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

A Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynagi

[E:1 Satilik Arsa] Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede, kismen yaya trafiginin daha iyi
oldugu lokasyonda,4 kat ticaret ve konut imarl, 337m? alanh arsa 4.750.000,00-TL bedel ile satiliktir.
Alan ve konum sebebiyle birim fiyati yiiksek olup serefiye yansitilmistir. Ayrica konut+ticaret imarli
olmasi da avantajdir.

Ciritciler Gayrimenkul : 0535 029 90 92

[E:2 Satilik Arsa] Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede, yaya trafiginin daha iyi oldugu
lokasyonda, 4 kat ticaret ve konut imarli, 500m? alanh arsa 7.000.000,00-TL bedel ile satiliktir. Alan ve
konum sebebiyle birim fiyati yliksek olup serefiye yansitiimistir. Ayrica konut+ticaret imarli olmasi da
avantajdir. Ciritciler Gayrimenkul : 0535 029 90 92

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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[E:3 Satilik Arsa] Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede, yaya trafiginin benzer oldugu
lokasyonda, 4 kat ticaret ve konut imarli, 4.600m? alanh arsa 47.500.000,00-TL bedel ile satiliktir.
Emsalin konut+ticaret imarli olmasi avantajdir.

Remax Final Gayrimenkul : 0532 235 34 23

[E:4 Satilik Arsa] Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede, yaya trafiginin benzer oldugu
lokasyonda, ticaret ve konut imarli, 2.487m? alanli arsa 25.000.000,00-TL bedel ile satiliktir. Emsalin
konut+ticaret imarl olmasi avantajdir.

Remax Final Gayrimenkul : 0532 235 34 23

[E:5 Satilik Arsa ] Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede, yaya trafiginin daha iyi oldugu
lokasyonda, ticaret ve konut imarli, 720m? alanli arsa 8.600.000,00-TL bedel ile satiliktir. Alan ve konum
sebebiyle birim fiyati yliksek olup serefiye yansitiimistir. Emsalin konut+ticaret imarli olmasi avantajdir.

Sahibinden Satilik : 0538 983 78 78

EMSAL DUZELTME TABLOSU (ARSA)

igerik Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Briit alani (m?) 337,00m? 500,00m? 4.600,00m? 2.487,00m? 720,00m?
Satis fiyati 4.750.000 TL 7.000.000 TL 47.500.000 TL 25.000.000 TL 8.600.000 TL

m? birim fiyati 14.095TL 14.000 TL 10.326 TL 10.052 TL 11.944 TL
Pazarhk 5% - 5% - 5% - 5% 5%
Konum serefiyesi 15% - 15% - 0% - 0% - 10%
Kullanim alani serefiyesi 5% - 5% - 0% - 0% - 0%
imar durumu serefiyesi 10% - 10% - 10% - 10% 10%

indirgenmis birim fiyat 9.162 TL 9.100 TL 8.777TL 8.544TL 8.958 TL

Ortalama Birim fiyat 8.908TL/m?

TASINMAZA ALTERNATIF OLABILECEK OTELLER

OTEL ismi

YILDIZ SAYISI

1 Kisi iCiN 1 GECE

DEGERLEME KONUSU
TASINMAZA OLAN

TARIFESI .

MESAFESi (M )
DOUBLE TREE BY HiLTON 5 £830,00 2500
GARDEN iNN 4 £820,00 500
LIVELLO OTEL 4 £635,00 400
VESPIiA OTEL 4 £559,00 500

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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A Kullanilan _Emsallerin _Sanal Ortamdaki Haritalarindan _Cikartilmis, Degerlemeye Konu
Gayrimenkule Olan Yakinhgini Gosteren Krokiler

" Bulundugu Bolge ¥ X

e

A Emsallerin _Nasil Dikkate Alindigina iliskin _ayrintih Aciklama, Emsal Bilgilerinde Yapilan
Diizeltmeler, Diizeltmelerin Yapilma Nedenine iliskin Detayli Aciklamalar ve Diger Varsayimlar

Tasinmazin bulundugu bolgede yapilan arastirmada kendisi ile benzer/farkli konumda satilik arsa
emsallerine ulasiimistir. Bu emsallerden yola cikilarak parselin imar durumu, lokasyonu, yola cephesi,
arazi yapisl, altyapi durumu, ¢evre diizenlemesi vb. durumlar dikkate alinmis ve tasinmaza deger takdir
edilmistir.

Bolgede tasinmaza yakin konumda genellikle 4 kat konut+ticaret alani imar sartlarina sahip arsalar
bulunmaktadir. S6z konusu arsalar ara sokak ve bulvar cephesine gore birim degerleri degisiklik
gostermektedir. Tasinmazin mevcut konumu itibariyle benzer arsalarda dikkate alindigindan arsa birim
degerinin 8000-10.000 TL/m? araliginda olacagina kanaat getirilmistir.

A Pazar Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Yukarida yazilan bilgiler dogrultusunda s6z konusu tasinmazin konumu, imar durumu, arazi yapisi, yola
cephesi, ulasim kolayligi vb. her tirli olumlu/olumsuz faktor dikkate alinmis emsallerdeki diizeltmeler
Isiginda tasinmazin arsa birim degeri 9.114 TL/m? olarak takdir edilmistir.

404 ada 39 Parsel Arsa Degeri : 1.755,37 m? x 9.114 TL/m? = ~16.000.000,00 TL

Pazar yaklasimi yontemi sonucunda tasinmaza tapu ylzol¢iimi dikkate alinarak arsa toplam degeri
(KDV harig) 16.000.000,00- TL takdir edilmistir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
[ J
Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sayfa 29|64




R
QUE[S,.\\AQ\I vy akfen
CCLERLEME

5.2 Maliyet Yaklasimi
A Maliyet Yaklasimini_Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerleme icin Bu Yaklasimin
Kullanilma Nedeni

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikga, 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 gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varhigin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve
diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin disiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir. Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir: (a) katilimcilarin degerleme konusu
varlikla 6nemli olglide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden
olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri icin
onemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden
olusturulabilmesi,

(b) varhgin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgii niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklasimini olanaksiz kilmasi ve/veya (c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde
oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.

Belli basl tG¢ maliyet yaklagimi yontemi bulunmaktadir: (a) ikame maliyeti yontemi: gosterge
niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varligin maliyetinin hesaplanmasiyla
belirlendigi yontem. (b) yeniden Uretim maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin varligin
aynisinin Uretilmesi icin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem. (c) toplama
yontemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi yontemdir.

A Arsa Degerinin Tespitinde Kullanilan Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynagi, Yapilan Diizeltmeler,
Yapilan Diger Varsayimlar ve Ulasilan Sonucg

S6z konusu parselin yiiz 6lciim ile bulundugu boélgedeki lokasyonu, ana arterlere olan mesafesi, cephe
durumu, geometrik sekil ve topografik 6zellikleri gibi kendine 6zgl ayirt edici tim etkenler dikkate
alinarak, Pazar yaklasiminda belirlenen emsaller ve agiklamalariyla yapilan diizeltmeler neticesinde
mevcut piyasa sartlari géz 6niinde bulundurulmustur.

Tim bu sartlar ve yapilan arastirmalar ile bulunan emsallerdeki diizeltmeler, bolgeye hakim emlakgi
gorisleri ve gecmis verilere dayanarak s6z konusu parsel igin yukaridaki birim deger takdir edilmistir.

A Yapi Maliyetleri ve Diger Maliyetlerin Tespitinde Kullanilan Bilgiler, Bu Bilgilerin Kaynagi ve Yapilan
Varsayimlar

S6z konusu tasinmazin yapi degeri tespit edilirken “Asinma Paylarina iliskin Oranlari Gésteren Cetvel”
kullanilmamistir. Tasinmazin mahallinde yapilan tespitler ile glincel insaat maliyetleri karsilastiriimig
ve tasinmazin otel alani i¢in ayri, otopark alani igin ayri bir birim deger belirlenmistir. Natamam
durumdaki diikkan alani igin ise ayri bir birim deger takdir edilmistir. Yapinin mevcut yasi ve kullanim
durumu dikkate alindiginda yaklasik %10 civarinda amortisman uygulanmasinin uygun olacagina
kanaat getirilmistir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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INSAAT ALANI |BiRiM MALIYET y
YAPI NO ? 2 2 YIPRANMA DEGER (TL)
(m?) (TL/m"?) PAYI (%)
OTEL ALANLARI 4771 £6.500,00 10 28.000.000,00 £
OTOPARK ALANLARI 2560 £3.500,00 10 8.100.000,00 &
Cevre Diizeni, Altyapi Maliyetleri, Harici Miiteferrik isler vs. 400.000,00 &
TOPLAM 36.500.000,00 %
A Maliyet Yaklasimi ile Ulasilan Sonug
Arsa Degeri : 16.000.000,00 TL Yapi Degeri : 36.500.000,00 TL
TOPLAM : 52.500.000,00 TL

* Sonug olarak maliyet yéntemine gore tasinmazin arsa ve yapi degeri olarak toplamda 52.500.000,00-
TL deger takdir edilmistir.

A Sigortaya Esas Yapi Degerleri

Sigortaya esas yapi degeri; yapi ruhsatinda ve iskan belgesinde belirtilen yapi sinifi izerinden yeniden
insa edilecegi durumu varsayilarak belirtilmistir. Taginmaz iskan ve ruhsat belgesinde 4B yapi sinifina
sahiptir. Bu sebeple sigorta esas yapi degeri 4B yapi birim maliyet birim degeri dikkate alinarak
belirlenmistir.

DEGER (TL)
16.861.300,00 &

Birim Deger (TL/m?)
£2.300,00

Kapali Alan ( mz)
7331

5.3 Gelir Yaklasimi
A Gelir Yaklasimini Aciklayia Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Bu Yaklasimin

Kullanilma Nedeni

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
dondstirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine dayanilarak tespit edilir.
Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle degeri etkileyen ¢ok 6nemli bir unsur olmasi,
(b) Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler
mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

- indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yontemi:

iNA ydnteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin bugiinkii
degeriyle sonuglanmaktadir.  Gelirlerin  getirisi  kapitalizasyonu (indirgemesi) olarak ta
nitelendirilmektedir. Uzun émiirlii veya sonsuz émiirlii varliklarla ilgili bazi durumlarda, iNA, varligin
kesin tahmin siresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri icerebilir. Diger durumlarda,
varligin degeri kesin tahmin sliresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullanilarak
hesaplanabilir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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indirgenmis nakit akisi analizinin uygulanmasinda giincel bir yaklasim olan artik deger; gayrimenkul
yatirnmcisi icin ongorilen isletme periyodunun sonrasinda gayrimenkulin satildigl varsayimina
dayanarak hesaplanan degerdir. Kapitalizasyon orani yardimiyla yapilan artik deger hesaplamasinda,
TIP 1 (International Valuation Standards Council (IVSC) tarafindan Temmuz 2013’te Technical
Information Paper 1 (TIP 1) Discounted Cash Flow) tarafindan onerilen, uluslararasi alanda yapilan
gincel degerleme calismalarinda oldugu gibi, son dénemi takip eden yilin gelirinin kullaniimasidir.
Projeksiyon periyodunun sonunda gayrimenkuli satin alacak olan yatirimcinin da gelecek yilin gelirine
gore, alis fiyatina karar verecegi dusinilmektedir. Artik deger hesabinda son dénemi takip eden yilin
gelirinin baz alinmasi, elde edilen sonug degeri etkileyen bir unsurdur. Bir baska deyisle projenin 6n
goriilen modelleme periyodunun son yilindan sonsuza kadar olan nakit akislarinin éngérilen son yila
indirgenmis haline artik deger denir.

INA yénteminin temel adimlari asagidaki sekildedir:

(a) degerleme konusu varligin ve degerleme gorevinin niteligine en uygun nakit akisi tirinin secilmesi
(6rnegin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, toplam nakit akislari veya 6z sermayeye ait nakit
akislari, reel veya nominal nakit akislari vb.),

(b) nakit akislarinin tahmin edilecegi en uygun kesin siirenin varsa belirlenmesi,
(c) s6z konusu siire icin nakit akis tahminlerinin hazirlanmasi,

(d) (varsa) kesin tahmin siiresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlik igin uygun
olup olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun devam eden degerin belirlenmesi,

(e) uygun indirgeme oraninin belirlenmesi,

(f) indirgeme oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak Uzere, tahmini nakit akislarina
uygulanmasi seklindedir.

-> Direkt (Dogrudan) Kapitalizasyon Yontemi:

Tim risk veya genel kapitalizasyon oraninin, temsili tek bir donem gelirine uygulandigli yontemdir.
Gayrimenkullin o dénem igin (yil) Gretecegi net gelirin, giincel gayrimenkul piyasasi kosullarina gére
olusan bir kapitalizasyon oranina bodliinerek, tasinmaz degeri hesaplanir. Bu kapitalizasyon orani,
birbirine emsal gayrimenkullerde satis ve gelir seviyeleri arasindaki iliskiyle belirlenebilir. Burada Net
Gelir kavramina dikkat edilmelidir. Tim kaynaklardan elde edilecek gelirleri iceren milkiin potansiyel
brut gelir ve bundan beklenen bosluk/kayiplarin arindirildig efektif briit gelir sonrasinda da efektif brit
gelirin faaliyet giderleri ile diger harcamalardan arindiriimasi ile net faaliyet gelir elde edilmelidir.
Potansiyel Briit Kira Geliri: Gayrimenkuliin kiralanabilir tim birimlerinin kiraya verildigi ve kira
bedellerinin kayitsiz olarak tahsil edildigi durumlardaki elde edilen gelir tutaridir.

e Toplam yillik potansiyel gelir / Kapitalizasyon orani = Deger

A Nakit Giris ve Cikislarinin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynagi ve
Yapilan Diger Varsayimlar

Asagida kullanilan bilgiler; istanbul Esenyurt ibis otel’e ait son 3 yillik veriler dikkate alinarak
belirlenmistir. 2019 yilinda doluluk oranlari %70 civarindadir. 2020 yilinda Mart ayindan sonra doluluk
oranlari diismus olup otelin yil igcinde 3 aylik siire kapali kaldigi bilinmektedir. Yil sonu doluluk orani
olduk¢a dusuktir. 2021 yilinda pandemi etkilerinin devam ettigi gorilmis olup pandemi
kisitlamalarinin ardindan doluluk oranlarinda artis oldugu tespit edilmistir. Tasinmazin 2021 yilh ilk g
ceyrek verileri dikkate alindiginda otelin doluluk orani ortalama %52,7 civarina ¢ikmistir. Bu oranin 4.
Ceyrek verileri ile daha yiksege ¢ikacagi disliniilmektedir.

A indirgeme/iskonto Oraninin Nasil Hesaplandigina iliskin Ayrintih Aciklama ve Gerekgeler
*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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indirgeme orani belirlenirken UDES kapsaminda toplama y&ntemi esas alinmis ve asagida siralanan
maddeler dikkate alinmistir.

L

Kullanilan nakit akislarina iliskin projeksiyonlarla ilgili riskler,
Degerlenen varligi tird,

Pazardaki islemlerde zimnen yer alan oranlar,

Varligin cografi konumu ve/veya islem gérecegi pazarin konumu,
Varligin 6mri ve girdilerin tutarhhgi,

Kullanilan nakit akisinin tard,

SO Qo 0 T W

indirgeme Orani = Risksiz Getiri Orani* + Risk Primi**

* Risksiz getiri orani, Sabit gelirli menkul kiymetlerin getirilerinin dniimizdeki 6 yillik stre
icerisinde Euro bazh getiri orani dikkate alinarak %4,20 olarak belirlenmistir. Bu oranlarin
belirlenmesinde en likit tahvillerin getiri oranlari risksiz getiri orani olarak belirlenmistir.

** Risk primi ise belirlenen risksiz getiri oranlari tizerinden yaklasik %1,5-2 civarinda sektor
riski, Glkenin doviz kurlarindaki diizensizlikten kaynakh Ulke risklerinin yaklasik %3,5-4
civarinda olmasi gibi etkenler goz 6nline alinarak indirgeme oranlari belirlenmistir. Gelir
analizinde indirgeme orani %10,5 olarak alinmistir. Kira getirisinde net gelirin
degismeyecek olmasi sebebiyle Ulke riski %2,5-3 civarinda alinarak indirgeme orani %8,50
olarak alinmistir.

A Gelir Analizinde Kullanilan Varsayimlar

e Degerleme konusu otel 156 odadan olugsmaktadir. Otelin yilin 365 glinii agik olacagi varsayiimistir.

e Otelin ortalama doluluk orani, otel isletmecesinden alinan son 3 yillik veriler, pandemi siirecinde
turizm sektoriinde yasanan olumsuzluklar, son 5 aylk siregte pandemi etkisinin azalmaya
baslamasi sonrasi artan otel doluluklari dikkate alinarak belirlenmistir. 2019 yilinda doluluk
oranlari %70 civarindadir. 2020 yilinda Mart ayindan sonra doluluk oranlari diismis olup otelin yil
icinde 3 aylk sure kapah kaldigi bilinmektedir. Yil sonu doluluk orani olduk¢a disiktir. 2021
yilinda pandemi etkilerinin devam ettigi gorilmis olup pandemi kisitlamalarinin ardindan doluluk
oranlarinda artis oldugu tespit edilmistir. Tasinmazin 2021 yil ilk g ¢eyrek verileri dikkate
alindiginda otelin doluluk orani ortalama %52,7 civarina ¢ikmistir. Bu oranin 4. Ceyrek verileri ile
daha yiiksege cikacagl dusinilmektedir. Yapilan degerlendirmeler sonucunda otelin 2022 vyili
doluluk orani %55 olarak kabul edilmis, ilk 5 yillik periyotta %5, 5. ve 6. yilda %3, 7. Yilda %2 ‘lik bir
artisla 2019 verilerini yakalayacagi, bu yildan sonra %72-%73 oranlarinda sabit kalacagi
varsayillmigtir.

e Otel oda fiyatlari, oda-kahvalti sistemi ile c¢alisacagl varsayilarak belirlenmistir. Yapilan
arastirmalar, otelin konsepti, bolgedeki otellerin oda/gece fiyatlari dikkate alinmistir. Ayrica otelin
pandemi etkisinin azaldigi son 5 aydaki ortalama oda fiyatlari g6z 6niinde bulundurulmustur. Otel
oda fiyati gecelik 28 Euro/oda, ilk 5 yillik streg icerisinde, son yillarda Glkemizdeki doéviz
kurlarindaki radikal degisikliklerde dikkate alinarak %5’lik bir oda fiyati artisi,5 yillk sireci takip
eden vyillarda ise Euro bolgesi enflasyon oranlarindaki yaklasik %3’lik artis baz alinarak
belirlenmistir.

e Tesisin performansi goz oniinde bulundurularak, diger gelir orani belirlenmistir. Otel
isletmecisinden alinan bilgiler ve veriler ile yaptigimiz arastirmalar neticesinde diger gelir oraninin
otelin toplam oda gelirinin yaklasik %40 ‘i oraninda gerceklesecegi ongorilmustir.

e Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri dlstlerek brit isletme kar
hesaplanmigstir. Otel GOP( Briit Faaliyet Kari Orani) Oranlarinin ilk yil %40, takip eden yillarda ise

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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oda fiyatlarinda belirlenen artis oranlari ile esdeger artis olacagi kabul edilmistir. 5. Yilin sonunda

ideal GOP oranini yakalayacagi ve ulasilan bu GOP oraninin makul oldugu gérilmuistur.

Akfen GYO A.S. tarafindan iletilen emlak vergisi ve sigorta bedelleri yillik bazda artis olmayacagi

varsayilarak her yil ayni tutar Gizerinden projeksiyona eklenmistir.

e Tesisin donem sonu olusacak artik-terminal degerini hesaplamak icin kullanilan kapitalizasyon
orani %7,5 olarak alinmistir. Yapilan arastirmalarda bolge genelinde benzer bir sehir oteli icin
kullanilan oranin uygun oldugu tespit edilmistir.

e Calismalara Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsami’nda vergi ve KDV dahil edilmemistir.

o Net bugiinkl deger hesaplarinda yil ortasi faktori (0,5) hesaba katilarak daha gergekgi bir net
buglinkl deger ortaya cikartilmistir.

e indirgeme orani, raporun ilgili maddesinde belirtildigi izere gelir projeksiyonunda %10,5
olarak alinmgtir.

e Tum 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

A Kira Analizinde Kullanilan Varsayimlar

e Degerleme konusu otel 156 odadan olugsmaktadir. Otelin yilin 365 glinii agik olacagi varsayilimistir.

o Akfen GYO A.S. Tarafindan iletilen kira sdzlesmesi detaylari incelenmistir. Tasinmaz Akfen GYO A.S.
Miuilkiyetinde olup uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan isletilmektedir.
Yapilan sozlesmeye gbre Accor grubu tarafindan 6denmesi gereken kira bedeli; toplam briit gelirin
%25’i veya duzeltilmis brit isletme gelirinin (AGOP) %95’inden yiksek olan bedel olarak
belirlenmistir. S6zlesme sartlarina gére son yil AGOP orani %95 olarak belirlenmistir.

e Duzeltilmis brit isletme geliri (AGOP) brit isletme karindan (GOP), briit gelirin toplam % &’i
oraninda ACCOR’a 6denecek isletmeci payi ve yenileme rezervi orani distlerek belirlenmistir.

e Otelin ortalama doluluk orani, otel isletmecesinden alinan son 3 yillik veriler, pandemi siirecinde
turizm sektoriinde yasanan olumsuzluklar, son 5 aylik siregte pandemi etkisinin azalmaya
baslamasi sonrasi artan otel doluluklar dikkate alinarak belirlenmistir. 2019 yilinda doluluk
oranlar1 %70 civarindadir. 2020 yilinda Mart ayindan sonra doluluk oranlari dismis olup otelin yil
icinde 3 aylik siire kapali kaldigi bilinmektedir. Yil sonu doluluk orani olduk¢a disuktiir. 2021
yilinda pandemi etkilerinin devam ettigi gorilmis olup pandemi kisitlamalarinin ardindan doluluk
oranlarinda artis oldugu tespit edilmistir. Tasinmazin 2021 yili ilk Gg g¢eyrek verileri dikkate
alindiginda otelin doluluk orani ortalama %52,7 civarina ¢ikmistir. Bu oranin 4. Ceyrek verileri ile
daha yilksege cikacagl dusinilmektedir. Yapilan degerlendirmeler sonucunda otelin 2022 yili
doluluk orani %55 olarak kabul edilmis, ilk 5 yillik periyotta %5, 5. ve 6. yilda %3, 7. Yilda %2 ‘lik bir
artisla 2019 verilerini yakalayacagi, bu yildan sonra %72-%73 oranlarinda sabit kalacagi
varsaylmistir.

e Otel oda fiyatlar, oda-kahvalti sistemi ile calisacagl varsayilarak belirlenmistir. Yapilan
arastirmalar, otelin konsepti, bolgedeki otellerin oda/gece fiyatlari dikkate alinmistir. Ayrica otelin
pandemi etkisinin azaldigi son 5 aydaki ortalama oda fiyatlari g6z 6niinde bulundurulmustur. Otel
oda fiyati gecelik 28 Euro/oda, ilk 5 yillik sireg icerisinde, son vyillarda tlkemizdeki doviz
kurlarindaki radikal degisikliklerde dikkate alinarak %5’lik bir oda fiyati artisi,5 yillik sireci takip
eden yillarda ise Euro bolgesi enflasyon oranlarindaki yaklasik %3’lik artis baz alinarak
belirlenmistir.

e Tesisin performansi goz onidnde bulundurularak, diger gelir orani belirlenmistir. Otel
isletmecisinden alinan bilgiler ve veriler ile yaptigimiz arastirmalar neticesinde diger gelir oraninin
otelin toplam oda gelirinin yaklasik %40 ‘si oraninda gerceklesecegi 6ngorulmistdr.

e Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri dislilerek brit isletme kari
hesaplanmistir. Otel GOP( Brit Faaliyet Kari Orani) Oranlarinin ilk yil %40, takip eden yillarda ise
oda fiyatlarinda belirlenen artis oranlari ile esdeger artis olacagi kabul edilmistir. 5. Yilin sonunda
ideal GOP oranini yakalayacagi ve ulasilan bu GOP oraninin makul oldugu gorilmustar.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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e Tesisin donem sonu olusacak artik-terminal degerini hesaplamak icin kullanilan kapitalizasyon
orani %7 olarak alinmistir. Yapilan arastirmalar garanti bir kira anlasmasinin oldugu otel icin
belirlenen oranin uygun oldugu tespit edilmistir.

e Calismalara Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsami’nda vergi ve KDV dahil edilmemistir.

o Net bugiinkl deger hesaplarinda yil ortasi faktori (0,5) hesaba katilarak daha gergekgi bir net
buglinkii deger ortaya cikartilmistir.

e indirgeme orani, raporun ilgili maddesinde belirtildigi tizere kira geliri projeksiyonunda %8,5
olarak alinmigtir.

e Tum 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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Otel Geliri Uzerinden indirgenmis Nakit Akigi

(Degerleme Yili) Periyot (Ustel Kuvvet)

Valuation Period 02 g2 2,5 3,5 4,5 5,5 6,5 7,5 8,5 9,5
Yillar
Voars 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
LD CER ] 156 156 156 156 156 156 156 156 156 156
Total Number of Rooms
e G 5] 365 365 366 365 365 365 366 365 365 365
The Number of Operative Days
Doluluk Orani
55,00% 57,75% 60,64% 63,67% 66,85% 68,86% 70,92% 72,34% 72,34% 72,34%
Occupancy Rate
Oda Fiyati (€) 28,00 € 29,40 € 30,87 € 32,41 € 34,03 € 35,06 € 36,11 € 37,19 € 38,31 € 39,45 €

Room Price (T€)

Konaklama Gelir Toplami
Total Accommodation Income

876.876,00 €

966.755,79 €

1.068.768,39 €

1.175.097,70 €

1.295.545,22 €

1.374.44392 €

1.462.142,48 €

1.531.929,83 €

1.577.829,58 €

1.625.164,47 €

Diger Gelir Toplami
Total Other Income

350.750,40 €

386.702,32 €

427.507,36 €

470.039,08 €

518.218,09 €

549.777,57 €

584.856,99 €

612.771,93 €

631.131,83 €

650.065,79 €

Toplam Briit Gelir|
Total Gross Income

1.227.626,40 €

1.353.458,11€

1.496.275,75 €

1.645.136,79 €

1.813.763,31 €

1.924.221,49€

2.046.999,48 €

2.144.701,76 €

2.208.961,41 €

2.275.230,25 €

Brit Faaliyet Kari Orani - GOP Orani
Gross Operating Profit Rate

40,00%

42,00%

44,10%

46,31%

48,62%

48,62%

48,62%

48,62%

48,62%

48,62%

Brut Faaliyet Kari - GOP
Gross Operating Profit

491.050,56 €

568.452,40 €

659.857,60 €

761.780,59 €

881.856,25 €

935.556,49 €

995.251,15 €

1.042.753,99 €

1.073.997,04 €

1.106.216,95 €

isletme Gideri Orani

60,00% 58,00% 55,90% 53,70% 51,38% 51,38% 51,38% 51,38% 51,38% 51,38%
OpEx Rate
Isletme Gider Toplamil . oo o) ¢ 785.005,70 € 836.418,14 € 883.356,20 € 931.907,05 € 988.665,00 € 1.051.74833 € | 1.101.947,76 € | 1.134.96437€ | 1.169.013,30€
Total Operating Expense
Yenileme Maliyeti (%1) ) ;¢ 5 ¢ 13.534,58 € 14.962,76 € 16.451,37 € 18.137,63 € 19.242,21 € 20.469,99 € 21.447,02 € 22.089,61 € 22.752,30 €
Renovation Cost
Emlak Vergisi Bedeli) | 005 )¢ 487322 € 487322 € 4873,22 € 487322 € 487322 € 487322 € 487322 € 4.873,22¢€ 487322 €
Property Tax Fee
_ BinaSigortaBedelil . ;) 55 16.172,00 € 16.172,00 € 16.172,00 € 16.172,00 € 16.172,00 € 16.172,00 € 16.172,00 € 16.172,00 € 16.172,00 €
Buildibg Insurance Cost
Net Gelir Toplami
457.729,08 € 533.872,60 € 623.849,63 € 724.284,00 € 842.673,40 € 895.269,05 € 953.735,93 € 1.000.261,76 € | 1.030.862,20€ | 1.062.419,43 €

Total Net Income

Nakit Akigi
Cash Flow

457.729,08 €

533.872,60 €

623.849,63 €

724.284,00 €

842.673,40 €

895.269,05 €

953.735,93 €

1.000.261,76 €

1.030.862,20 €

1.062.419,43 €

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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Indirgeme Orani 10,50% 10,50% 10,50% 10,50% 10,50% 10,50% 10,50% 10,50% 10,50% 10,50%
Discount Rate
Indirgenmis Nakit Akisl| 3¢ /39 04 ¢ 459.615,03 € 486.042,48 € 510.670,67 € 537.686,38 € 516.964,88 € 498.394,61 € 473.038,60 € 441.18552 € 411.48534 €
Discounted Cash Flow
Kapitalizasyon Orani o
Capitalization Rate| 7,50%
Terminal/Artik/Devam Eden Deger & B AR AT
Terminal/Residual Value e
Yalin / Ciplak Deger Yaklasik Artik Deger
Toplam Piyasa Degeri (€): 4.770.522,55 € 5.486.471,14 €
Toplam Piyasa Degeri (€): 10.256.993,68 €
Déviz Kuru 30.12.2021 TCMB (1€) 14,6823 &
Tiirk Lirasi Kargihgi Piyasa Degeri: $150.596.258,36
Degerleme Tablosu
Risksiz Getiri Orani 4,20% 4,20% 4,20%
Risk Primi 5,80% 6,30% 6,80%
indirgeme orani 10,00% 10,50% 11,00%
Toplam Bugiinkii Deger ( €) 10.607.252,32 € | 10.256.993,68 € | 9.921.572,97 €
Yaklasik Bugiinkii Deger ( €) 10.610.000,00 € | 10.260.000,00 € | 9.920.000,00 €

Bugtinkii Deger ( TL )

£155.779.203,00

£150.640.398,00

£145.648.416,00

Yaklagik Bugiinkii Deger ( TL )

£155.780.000,00

$150.640.000,00

$145.650.000,00

*Bu Rapor, 5070 sayili *’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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Kira Geliri Uzerinden indirgenmis Nakit Akisi

2 akfen|GYO

(Degerleme Yili) Periyot (Ustel Kuvvet)

Valuation Period O 15 2,5 3,5 4,5 5,5 6,5 7,5 8,5 9,5
Yillar|
voons 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
LCCIEm CED ] 156 156 156 156 156 156 156 156 156 156
Total Number of Rooms
fasllctnisayes: 365 365 366 365 365 365 366 365 365 365
The Number of Operative Days
el @ 55,00% 57,75% 60,64% 63,67% 66,85% 68,86% 70,92% 72,34% 72,34% 72,34%
Occupancy Rate
Oda Fiyati (€) 28,00 € 29,40 € 30,87 € 32,41 € 34,03 € 35,06 € 36,11 € 37,19 € 3831¢€ 39,45 €
Room Price (T€)
Konaklama Gelir Toplamif ;¢ 00 5 ¢ 966.755,79€ | 1.068.768,39€ | 1.175097,70€ | 1.29554522€ | 1.374.44392€ | 1.462.142,48€ | 1.531.929,83€ | 1577.82958€ | 1.625.164,47 €
Total Accommodation Income
2 @ Uy 350.750,40 € 386.702,32 € 427.507,36 € 470.039,08 € 518.218,09 € 549.777,57 € 584.856,99 € 612.771,93 € 631.131,83 € 650.065,79 €

Total Other Income

Toplam Brit Gelir
Total Gross Income

1.227.626,40 €

1.353.458,11 €

1.496.275,75 €

1.645.136,79 €

1.813.763,31 €

1.924.221,49 €

2.046.999,48 €

2.144.701,76 €

2.208.961,41 €

2.275.230,25 €

Briit Faaliyet Kari Orani - GOP Orani

' ) 40,00% 42,00% 44,10% 46,31% 48,62% 48,62% 48,62% 48,62% 48,62% 48,62%
Gross Operating Profit Rate
i) SR Clen 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%
Hotel Lease Agreement Rate
Sozle;rr\e AGOP Orani 8,00%
Lease Agreement Adjusted GOP Rate
) AGOP Geliri| 95,00%

Adjusted GOP Income

Cotis GEllr Uil VTS (e Rl 306.906,60 € 338.364,53 € 374.068,94 € 411.284,20 € 453.440,83 € 481.055,37 € 511.749,87 € 536.175,44 € 552.240,35 € 568.807,56 €
Annual Rental Fee on Gross Income

SO zeinde nllikKIrsiBedel) 373.198,43 € 437.166,97 € 513.147,77 € 598.661,16 € 699.917,43 € 742.537,83 € 789.916,63 € 827.618,96 € 852.416,12 € 877.988,60 €
Annual Rental Fee on AGOP Rate
Projeksiyona Esas Yillik Kira Bedeli

pec 373.198,43 € 437.166,97 € 513.147,77 € 598.661,16 € 699.917,43 € 742537,83 € 789.916,63 € 827.618,96 € 852.416,12 € 877.988,60 €
Annual Rental Fee Based on Projection

eni=melialivet (el aiesme) 613,81 € 676,73 € 748,14 € 822,57 € 906,88 € 962,11 € 1.023,50 € 1.072,35€ 1.104,48 € 1.137,62 €

Renovation Cost
Emlak Vergisi Bedeli

487322¢€ 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 €
Property Tax Fee

EIBEETEREEE] 16.172,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 €

Buildibg Insurance Cost

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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eI IR 8,50% 8,50% 8,50% 8,50% 8,50% 8,50% 8,50% 8,50% 8,50% 8,50%
Discount Rate

Indirgenmis Nakit Akisil 55 19565 € 354.558,97 € 388.686,81 € 422.453,97 € 459.443,70 € 450.626,74 € 443.167,93 € 428.870,95 € 407.651,78 € 387.481,88 €
Discounted Cash Flow

Kapitalizasyon Orani
Capitalization Rate

7,00%

Terminal/Artik/Devam Eden Deger
Terminal/Residual Value

€5.535.455,45

Yalin / Ciplak Deger

Yaklasik Artik Deger

Toplam Piyasa Degeri (€): 4.080.431,34 € 5.535.455,45 €
Toplam Piyasa Degeri (€): 9.615.886,79 €
Déviz Kuru 30.12.2021 TCMB (1€) 14,6823 &
Tiirk Lirasi Kargiligi Piyasa Degeri: $141.183.334,62
Degerleme Tablosu
Risksiz Getiri Orani 4,20% 4,20% 4,20%
Risk Primi 3,80% 4,30% 4,80%
indirgeme orani 8,00% 8,50% 9,00%

Toplam Bugiinkii Deger ( €)

9.962.408,01 €

9.615.886,79 €

9.284.485,09 €

Yaklagik Bugtinkii Deger ( €)

9.960.000,00 €

9.620.000,00 €

9.280.000,00 €

Bugiinkii Deger ( TL)

$146.235.708,00

$141.243.726,00

$136.251.744,00

Yaklasik Bugiinkii Deger ( TL )

+£146.240.000,00

£141.240.000,00

4£136.250.000,00

*Bu Rapor, 5070 sayili *’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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Kira Deger Analizi
Projeksiyona Esas Kira Degeri 373.198 €
Risksiz Getiri Orani 4,20% 4,20% 4,20%
Risk Primi 3,80% 4,30% 4,80%
indirgeme orani 8,00% 8,50% 9,00%
Bugiinki Kira Degeri( €) 345.554,10 € 343.961,68 € 342.383,88 €
Yaklasik Bugiinkii Kira Degeri ( €) 350.000,00 € 340.000,00 € 340.000,00 €
¥ T
Bugiinkii Kira Degeri ( TL ) $5.138.805,00 £4.991.982,00 £4.991.982,00
Yaklasik Bugtinkii Degeri ( TL ) $5.140.000,00 £4.990.000,00 £4.990.000,00
NiHAI DEGER DETAYI
Gelir Indirgeme AnallzleIeITesplt Edilen Piyasa 10.260.000,00 €
Degeri
Direk Kapltallzasyon Analvm |.Ie Tespit Edilen 9.620.000,00 €
Piyasa Degeri
Taginmazin Nihai Olarak Tespit Edilen Degeri 9.940.000,00 €
Doviz Kuru 30.12.2021 TCMB (1€) 14,6823 &
Tiirk Lirasi Karsiligi Piyasa Degeri: £145.942.062,00

Yaklasik Tiirk Lirasi Karsiligi Piyasa Degeri: £145.940.000,00

Tasinmazin Nihai Olarak Tespit Edilen Yillik

Kira Degeri (€)

340.000,00 €

Taginmazin Nihai Olarak Tespit Edilen Yilhik
Kira Degeri (TL)

$£4.991.982,00

Yaklagik Tiirk Lirasi Karsihigi Yillik Kira Degeri

£4.990.000,00

A Gelir Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Rapora konu tasinmazin halihazirda faal olarak kullanilan gelir getirici bir milk olmasi sebebiyle
indirgenmis nakit akisi uygulanmis ve neticesinde bir degere ulasiimistir.

S6z konusu ulasilan deger, indirgenen nakit akislarinin buglinkii deger toplamidir.

** Tabloda kullanilan déviz kuru 30.12.2021 tarih, saat 15:30 itibariyle gegerli olan TCMB verileri
dikkate alinarak belirlenmistir.

iNA verileri dikkate alindigindan tasinmazin 10 yillik projeksiyon sonrasi artik deger hesabi da dikkate
alinarak edilen degeri 9.940.000 € , yaklasik 145.940.000,000 TL'dir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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5.4 Diger Tespit ve Analizler
A Takdir Edilen Kira Degerleri
Degerleme konusu tagsinmazin gelir verileri dikkate alinarak Akfen GYO A.S. ve Accor Grubu arasinda
yapilan sozlesmelere gore tasinmazin kira degeri tespit edilmistir. Yapilan s6zlesmeye gore grubu
tarafindan 6denmesi gereken kira bedeli; toplam brit gelirin %25’i veya dizeltilmis briit isletme
gelirinin (AGOP) %95’inden yiiksek olan bedel olarak belirlenmistir. S6zlesme sartlarina gére son yil
AGOP orani %95 olarak belirlenmistir.

Duzeltilmis brit igsletme geliri (AGOP) briit isletme karindan (GOP), briit gelirin toplam % 8’i oraninda
ACCOR’a 6denecek isletmeci payi ve yenileme rezervi orani distlerek belirlenmistir.

Kira geliri Gzerinden yapilan indirgenmis nakit akisi projeksiyonuna gore tasinmazin kira degeri tespit
edilmis ve s6z konusu kira degeri %8,50 olarak belirlenen indirgeme oranina gore bugline getirilerek
tasinmazin yillik kira degeri bulunmustur. Bu hesaba gore otelin yillik kira geliri 340.000 € , yaklasik
4.990.000 TL olarak tespit edilmistir.

A Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari
Degerleme konusu tasinmazin bulundugu il genelinde ve 6zellikle konumlandigi bélgede kat karsihg
oranlarinin %50-%65 oraninda degisebildigi, hasilat paylasimi oranlarinin ise %35-%40 oranlarinda
gerceklesebilecegi 6n gorilmektedir. Bu oranlar, tasinmaz alaninin biyaklig, proje kapsam ve toplam
getirisi, yapilacak projenin niteligi ve konumu gibi etkenlere gore degiskenlik gbstermektedir.

A Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri
Degerleme konusu tasinmaz cins degisikligi yapilmis ve halihazirda otel olarak kullaniimaktadir.
Uzerinde herhangi bir proje gelistirme calismasi yoktur.

A En Verimli ve En iyi Kullanim Degeri Analizi
S6z konusu tasinmazin, bulundugu bolge ve cevre ozellikleri dikkate alindiginda mevcut kullanim
durumunun en etkin ve verimli durumu oldugu kanaatindeyiz.

A Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
S6z konusu tasinmazin tamami degerlendirilmistir. Detayli degerleme tablosu verilmistir.

6. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

6.1 Farkh Degerleme Yontemleri ile Analiz Sonuclarinin Uyumlastirilmasi ve Bu Amacla izlenen
Metotlarin ve Nedenlerinin Aciklanmasi
Rapora konu tasinmaz i¢in degerleme galismasi raporun ilgili kisimlarinda belirtildigi tizere ayri ayri
analiz yapilmistir. Pazar analizi yontemi (emsal karsilastirma) ile arsa degeri, maliyet yaklasimi yontemi
ile de yapi degeri ayrica tespit edilmistir. Deger olusumlari Maliyet ve Gelir yontemiyle beraber
desteklenmistir. S6z konusu varligin Otel olmasi ve fiilen isletilmesi, direkt gelir getirici bir mulk
sinifinda olmasi sebebi ile nihai deger takdiri gelir yontemi esasina gore belirlenmistir.

6.2 Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Faktorler -SWOT Analizi
A Olumlu Ozellikler
> Bolgenin ana arteri Gzerinde yer almasi ve ulasim imkaninin iyi olmasi
» Yakin gevresinde ticari amach kullanilan gayrimenkullerin ve otellerin bulunmasi
» Otelin diinya genelinde biline bir marka altinda isletiliyor olmasi

A Olumsuz Ozellikler

» Alternatif konaklama isletmelerinin bulunmasi
> Bolgede benzer nitelikli otel sayisinin fazla olmasi

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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A Firsatlar
» Otelin yapilmasi planlan Kanal istanbul projesine yakin konumda olmasi

A Tehditler
» Ekonomik gelismelerdeki olumsuz tablonun kur dalgalanmalariyla devam etme olasiligi
» Covid salgini vb. beklenmedik olaylardan dolayi turizm sektoriiniin kapali kalabilme olasilig

6.3 Asgari Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Almadiklarinin Gerekceleri
Degerleme calismasi icin gerekli tiim asgari husus ve bilgilere raporda yer verilmistir.

6.4 Yasal Gerekleri Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi_Gereken izin ve
Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig Hakkinda Goriis
ilgili kurumlarda yapilan arastirma ve incelemeler neticesinde, tasinmaz icin alinmasi gereken tiim
yasal belge ve bilgilerin mevcut oldugu, yasal gerekliliklerin de yerine getirildigi gorilmustar.
Degerleme tarihi itibariyle de herhangi bir yasal kisit, karar vb. olumsuzlugunun bulunmadig bilgileri
edinilmistir.

6.5 Varsa, Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve ipotekler ile ilgili Gériis
Konu tasinmazin takyidat incelemesi ile ilgili agiklamalar 3.3 basligi altinda verilmistir.

6.6 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde ipotek veya Gayrimenkuliin Degerini Dogrudan ve
Onemli Olciide Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumlan Haricg,
Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Tasinmazin devrine iliskin bu maddede belirtildigi (izere herhangi bir sinirlama veya kisitlama
bulunmamaktadir.

6.7 Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren bes Yil Gecmesine Ragmen Uzerinde Proje
Gelistirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup Bulunulmadigina Dair Bilgi
Degerleme konusu tasinmaz Otel olup, Uzerinde bulunan yapi neticesinde herhangi bir proje
gelistirilmesine yonelik ¢calisma bulunmamaktadir.

6.8 Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devre Miilk Hakki ise, Ust Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iliskin Olarak Bu Haklan Doguran Sozlesmelerde Ozel Kanun Hiikiimlerinden
Kaynaklananlar Hari¢c Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Degerleme konusu Ust hakki veya devre miilk hakki degildir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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6.9 Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin
Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Gériis ile Portfoye Alinmasinda Herhangi Bir Sakinca Olup
Olmadig1 Hakkinda Goriis
Degerleme konusu gayrimenkulin tapudaki nitelikleri ile fiili kullanim sekli birbiriyle uyumludur.
Gayrimenkul Yatirim Ortaklari icin 111-48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin 7.bélim 22.maddesi 1.fikrasinin (a) bendi “(Degisik: RG-9/10/2020-31269) Alim satim
kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik
merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tiirli gayrimenkulli satin alabilir, satabilir,
kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi veya satmayi vaad edebilirler. Su kadar ki minhasiran
altyapi yatirim ve hizmetlerinden olusan portfoyi isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirm ve
hizmet konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri gerceklestirebilir.” Ve (b) bendi
“(Degisik:RG-2/1/2019-30643) Portfoylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat milkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak,
milkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakhga ait olan otel, alisveris merkezi, is
merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya
bolimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut
durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanununun
gecici 16 ncl maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi
kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir. “geregi
tasinmazin tapudaki nitelikleriyle GYO portfoylinde bina olarak bulunmasina bir engel olmadig
kanaatine variimistir.

Ayrica ayni tebligin 7.b6lim 30.madde 1 ve 2.fikrasina gore tapu kaydinda bulunan ipotegin
gayrimenkul degerini finanse etmek amaciyla kullanilan rehin kaydi oldugu ve ipotek malikinin
Akfen GYO A.S. oldugu gorilmis ve bu durumdan kaynakh da GYO portfoyiinde bulunmasina
engel olmadigina kanaat getirilmistir.

SONUC

7.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi
Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.’nin talebi {izerine; istanbul ili, Esenyurt ilcesi,
Yakuplu Mahallesi, 404 ada 39 Parselde bulunan tasinmazin adil piyasa degerinin Tirk Lirasi cinsinden
tespitine yonelik SPK mevzuati kapsaminda asgari unsurlari iceren bu degerleme raporu tarafimizca
hazirlanmustir.

Tarafimizca isleme alindigi tarihteki degerleme konusu tasinmazlarin Piyasa Deger Tespiti; gayrimenkul
mahallinde ve bulundugu bolge genelinde yapilan inceleme ve arastirma ile resmi kurum ve
kuruluslardan edinilen belge ve bilgi dogrultusunda olusan kanaat, ilcenin ve bolgenin gelisme trendi,
gayrimenkullin imar durumu ve yapilasma sartlari ile kullanim fonksiyonu, arsanin alani, geometrik
sekli, topografya durumu, bulundugu muhitin seref ve ehemmiyeti, cevresinin tesekkdil tarzi ile sehir
merkezi ile bolgesindeki merkezi konumlara olan mesafesi, ana yola, bulvara veya caddeye olan
cephesi, ulasim ve cevre Ozellikleri, mevcut ekonomik sartlar gibi tim faktorler dikkate alinarak,
bulundugu muhite gére alici bulup bulamayacagi, bulmasi halinde nispet derecesi gibi kiymet yiikseltici
ve kiymet disirict mispet menfi tim faktorler gz onlinde bulundurularak yapiimistir.
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7.2 Nihai Deger Takdiri
Tasinmaza deger verilirken, rapor icerisinde ilgili maddelerde belirtilen olumlu ve olumsuz tim
etkenler dikkate alinmistir. Yapilan incelemeler neticesinde ulasilan veriler ve kullanilan yontemlerin
sonuglari anlamli sekilde neticelenmistir.

Tasinmazin bulundugu bolge ve konumlandigl lokasyon ozelinde, kullanim amag¢ ve kapsami
dogrultusunda, tapu niteligi ve fiili niteligi dikkate alinarak piyasa degerini daha dogru gosterdigi
gerekceyle pazar yontemi neticesinde elde edilen sonug nihai deger olarak takdir edilmistir. Boylelikle;

Tasinmazin degerleme tarihi itibariyle Gelir Yontemi’ne gore kanaat getirilen ve takdir edilen mevcut
durum piyasa degeri su sekildedir;

Rakamla; 145.940.000,00-TL ve Yaziyla Yiiz Kirk Bes Milyon Dokuz Yiiz Kirk Bin Tiirk Lirasi’dir.

Tasinmazin aylk kira bedeli : 416.000,00 TL/ay olarak belirlenmistir.

Nihai Deger

Rapor Tarihi 31.12.2021
Tasinmaz Degeri (KDV Harig) 145.940.000,00 £
Tasinmaz Degeri (KDV Dahil) 172.209.200,00 &
Tasinmaz Degeri (KDV Harig) 9.940.000,00 €
Tasinmaz Degeri (KDV Dahil) 11.729.200,00 €
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Harig) 4.990.000,00 &
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Dahil) 5.888.200,00 £
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Harig) 340.000,00 €
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Dahil) 401.200,00 €

1. Tespit edilen bu degerler tasinmazin pesin satisina yéneliktir.

2. Nihai deger, KDV Haric degeri ifade eder.

3. Is bu rapor, ekleriyle bir biitiindiir.

4. Nihai deger takdiri, raporun igeriginden ayri tutulamaz.

5. Dederleme tarihi itibariyle TCMB Déviz Kuru 15:12,9775 TL ve 1€: 14,68213 TL'dir.

Bugra Ugur Yap Raci Gokcehan SONER Erdeniz BALIKCIOGLU
Degerleme Uzmani Kontrolor Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 408393 SPK Lisans No: 404622 SPK Lisans No: 401418

Digitally signed by RACI Digitally signed by ERDENIZ

BUGRA RACH S ERDENIZE

SERIALNUMBER=43933302186, -
C=TR, L=ANKARA, CN=RACI SERIALNUMBER=29039108440,

U G U R 2022.01.03 GOKCEH GOKCEHAN SONER BAL I Kg I g:[&(;BA(éVLTJARA CN=ERDENIZ
20 : 47 : 44 g:fj;’;:n' am the author of this Reason: | am the author of this

document

it
el .. . -
1 N SO N E R I};g(r:;\tlon. Ygr sigring location Location: your signing location here
+03 OOI Date: 2022.01.03 20:41:18+03'00" Date: 2022.01.03 20:40:28+03'00"
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8. UYGUNLUK BEYANI
Hazirlanan rapor i¢in asagidaki maddelerin dogrulugunu beyan ederiz;

= Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

= Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

= Rapor, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

= Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel hicbir menfaatimiz ve ilgimiz
bulunmamaktadir.

= Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul veya ilgili taraflarla ilgili hicbir 6nyargimiz
bulunmamaktadir.

= Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligi Gcret, raporun herhangi bir bolimine bagh
degildir.

= Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

=  Degerleme Uzman(lar)i mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktadir.

= Degerleme Uzmani(lar)i, gayrimenkulln yeri ve rapor icerigi konusunda deneyim sahibidir.

= Rapor konusu miilk, kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler
yapilmigtir.

= Rapor iceriginde belirtilen Degerleme Uzmani/Degerleme Uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu
raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

= Calisma, is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme
Standartlari’na uygun olarak raporlanmistir.

- s bu rapor, miisteri talebine 6zel olarak hazirlanmistir. ilgilisi ve hazirlanis amaa disinda
3.sahislar tarafindan kullanilamaz, kopyalanamaz ve ¢ogaltilamaz.

9. RAPOR EKLERI

A Takyidat Belgeleri,
A Tasinmaz Resmi Belgeleri
A Tasinmaz Gorselleri,

A SPK Lisans Belgeleri ve Mesleki Tecriibe Belgeleri
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CEGERLEME
TAPU KAYDI
Tapu Kaydi (Aktif Malikler igin Detayli - $Bl var)
TAPU KAYIT BILGISI
Zemin Tipi: AnaTasinmaz Ada/Parsel. 404/39
Taginmaz Kimlik No: 25742432 AT YOzdlgim{m2): 1755.37
Wlige: ISTANBUL/ESENYURT Bagimsiz BoIUm Nitelik:
Kurum Ade Esenyurt Bagimsz BSIUm Brit
Mahalle/Kay Adt: YAKUPLU Mah. YuzOlghmu:
2 Bagumssz Bolim Net
:ﬁ:ﬁa No: 2/182 PO,
= e Blok/Kat/Girig/BENo:
By - Arsa Pay/Payda:
Ana Taginmaz Nitellk: ON KATLI BETONARME OTEL BINASI
VE ARSASI
TASINMAZA AlT SERH BEYAN IRTIFAK BILGILERI
S/8/1 Aciklama Malik/Lehtar | Tesis Kurum Tarih-|  Terkin
Yevmiye Sebebi-
Tarih-
Yevmiye
Beyan 2942 Saph Kamulagtirma Kanununun 7. maddesine gore belirtme. (SN:2859505) Esenyurt -
{ Sablon: 2942 Sayik Kamulagtirma Kanununun 7. Maddesine Gére ISTANBUL 04-11-2011 09:07 -
Belirtme) BUYUKSEHIR 34784
BELEDIYESI
VKN 4810024824
1/4
MOLKIYET BILGILERI
(Hisse) Sistem Malik El Birligl | Hisse Pay/ | Metrekare | Toplam Edinme Terkin Sebebi
No No Payda Metrekare | Sebebi-Tarih- | Tarih-Yeymiye
Yevmiye ;
117724566 (SN:5822770) AKFEN GAYRIMENKUL m 1755.37 1755.37 Satig
YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKET| 30-09-2010
v 26324
MOLKIYETE AIT SERH BEYAN IRTIFAK BILGILERI
S/Bf Agiklama Kizith Malik Malik/Lehtar Tesis Kurum Tarih- | Terkin
(Hisse) Ad Yevmiye Sebeb|-
Soyad Tarih-
Yevmiye
Serh 1 TL bede! kargshigsnda kira stleTnesn AKFEN SN-4758287) BOGAZIC| ELEKTRIK Esenyurt -
vardir. { 99 YIL IGIN 1 TL DEN KIRA GAYRIMENKU| DAGITIM AS. (BEDAS) VKN:8330030866 | 15-04-2011 15:40 -
SOZLESMESI ) L YATIRIM 12259
ORTAKLIG!
ANONIM
SIRKETI VKN
MULKIYETE AIT REHIN BILGILERI
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Ipotek
Alacakh Musterek Borg Faiz Derece | Sire Tesis Tarlh - Yev
Mi? Sira
(SN:4805108) CREDIT EUROPE BANK Evet 173052185.00 %72 1/0 FBK Osmangazi - 28-01-2015 10:14 -
N.V. VKN: EUR degisken 3407
Ipotegin Konuldugu Hisse Bilgisi
Taginmaz Hisse Pay/ Borglu Malik Malik Borg | Tescil Tarih - Yev Terkin
Payds Sebebl
Tarih Yev
Esenyurt - YAKUPLL Mah. - (Aktif) n (SN:5822770) AKFEN GAYRIMENKUL 173052185.00 Osmangazl -
-404 Ada - 39 Parsel YATIRIM ORTAKLIG! ANONIM EUR 28-01-201510:14 -
SIRKETI V 3407
Ipotek
Alacakh Borg Falz Derece | Sire Tesis Tarih - Yev
Mi? Sira
(SN:4805108) CREDIT EUROPE BARK Evet 173052185.00 %72 2/0 FBK Osmangazi - 28-01-2015 10:14 -
N.V. VKN: EUR degisken 3407
Ipotedin Konuldugu Hisse Bilgisi
Taginmaz Hisse Pay/ Borglu Malik Malik Borg | Tescil Tarih - Yev Terkin
Payda { Sebebi
Tarih Yev
Esenyurt - YAKUPLU Mah. - (Aktif) mnm (SN:5822770) AKFEN GAYRIMENKUL 173052185.00 Osmangazi -
- 404 Ada - 39 Parsel YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM EUR 28-01-201510:.14 -
SIRKETI V 3407
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GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Pryases Kurubiseen “Sermaye Plyasaunda Faaliyette Sulunanler Ios
Lisanslama ve Sl Tutnsays i Ssanlar Haklonds Tublig" (VIEIDAT) uysnece

Bugra Ugur YAP

Gayrimenkul Deferleme Lisansu almaya hak kazanmugtir.

{ IANLIOGLL

SLAMA VR SICIE

. g r“Jl

it Ol

Tarih | 1307.2015

Tk EXTUGAY YuLM2 d vent MANLIOGLU

e GENKL MODOK LISANSLAMA VE sicit MODORO

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermaye Pivasasi Kurulumun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar igin
Lisanslama ve Sicill Tutmaya lligkin Esaslar Hakkinda Teblig"i (VII-128.7) uyannca

Raci Gokcehan SONER

Gayrimenkul Degerleme Lisansini almaya hak kazanmgtir.

No : 404622

L

Tuba ERTUGAY YILDIZ
CENEL MUDOR

TSPAK TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIiGI
Tarih : 04.08.2010 No: 401418

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: VIII, No:34 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar icin Lisanslama ve Sicil Tutmaya lliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i uyarinca

Erdeniz BALIKCIOGLU

Gayrimenkul Degerleme Uzmanhg Lisansim almaya hak kazanmigtir.

ilkay ARIKAN . NevzatOZTANGUT
GENEL SEKRETER BASKAN
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MESLEKI TECRUBE BELGESI

Belge Taribi: 02.68.2019 Belge No: 2019-01.1374

Sayin Erdeniz BALIKCIOGLU
(T.C. Kimik No: 2003010840 - Lisers No: 401418 )

Sermaye Plyasas: Kurulu tarafindan gaynmenkut degerieme alanindaki
tecribenin kontroline iligkin belfirlenen iike ve esasiar cergovesinde
“Sorumiu Degerfeme Uzmam”™ cimak igin aranan 5 (beg) yilhik meslekl tecribe
gartini sagladiginiz tespit edilmistir.

MESLEKI TECRUBE BELGESI
Seige Tarihi: 27.62.2018 Beige No: 2019-01.1066

Sayin Raci Gokcehan SONER
(T.C. Kk No: 43053302156~ Lisans No- 404622 )

Sermaye Plyasas: Kuruiu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecr(benin kontroline Bskin belirenen ke ve esasiar cercevesinde
“Sorumlu Degerleme Uzmamni" oimak igin aranan 5 (beg) yillik mesleki tecribe
sarini sagiadiginiz tespit ediimigtir,

A
Doruk KARS$I §inasi BAYRAKTAR
Genel Sekreter Bagkan

Z

TDUB

ot

MESLEKI TECRUBE BELGESI
Belge Tarihi: 08.11.2019 Belge No: 2019-02.5828

Sayin Bugra Ugur YAP
(T.C. Kimlik No: 41518491362 - Lisans No: 408393 )

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecriibenin kontroliine iligkin belirlenen ilke ve esaslar gergevesinde
“Gayrimenkul Degerleme Uzmani” olmak igin aranan 3 (lig) yillik mesleki
tecriibe sartini sagladiginiz tespit edilmistir.

0 { Aydy

/
Doruk KARSI Encan AYDOGDU
Genel Sekreter Bagkan
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