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1. RAPOR OZETi

DEGERLENEN o
TASINMAZIN TURU

DEGERLENEN
TASINMAZIN KISA
TANIMI

TASINMAZIN IMAR
DURUMU

KULLANILAN
DEGERLEME
YONTEMLERI

TESPIT EDIiLEN DEGER

TASINMAZIN PAZAR DEGERi

Rapor Tarihi
Deger Tarihi

Pazar Degeri (KDV Haric)
Pazar Degeri (KDV Dabhil)
Pazar Degeri(KDV Haric)
Pazar Degeri(KDV Dahil)
Kira Degeri (KDV Haric)
Kira Degeri (KDV Dahil)
Kira Degeri (KDV Haric)
Kira Degeri (KDV Dahil)

31.12.2019

25.12.2019
490.800.000.-TL
579.144.000.-TL
73.795.000.-EURO
87.078.100.-EURO
35.260.000.-TL
41.606.800.-TL
5.300.000.-EURO
6.254.000.-EURO

OTEL

Kervansaray Mevkii, Karaoglanoglu, Mersin 10, Girne / Kuzey
Kibris Tiirk Cumhuriyeti agik adresli, tapu kayitlarinda Girne
Kazasi, Karaoglanoglu Kasaba veya Koy, Kuzguncuk Mevkii,
XII Pafta, 10 E1 E2 Plan No, 91/5 Parsel No’lu, 30 déniim, 1
evlek, 2000 ayakkare biiyiikliigiinde (40.654,37 m?) yiizolgiimlii
arsa iizerinde yer alan 5 yildizli otel.

Lefkosa Sehir Planlama Dairesi’nde 12.11.2019 tarihinde
yapilan incelemelere ve imar durum yazisina gore; degerleme
konusu parsel Girne 2. Bélge Kapsamli Emirnamesi’nde “Sahil
Seridi” olarak tanimlanan bolgede yer almaktadir.

Girne II Bolge Kapsamli Emirnamesin’nin 10.Maddesinin
10’uncu fikrasinin (d) bendi geregi; 14/2008 Sayili Belediyeler
(Degisiklik) Yasasinin yiiriirliige girmesinden 6nce Belediye
hudutlar igerisinde bulunan bélgelerdeki yeterli yolu olan parsel
velveya arazilerin suyun karadan en ¢ok yiikselebilecegi
noktadan dl¢iilmek tizere, kara yoniinden 50 metre olan alan
disinda kalan kisimlarinda Sahil Seridine Turizm Planlama
amagli gelismeler komsu bolge kurali olan “Kahverengi Bolge”
kapsaminda degerlendirilip “Girne II Bolge Kapsamli
Emirnamesi” nin 12.Maddesinin 2.fikrasinin (a) bendi geregi,
2003 Oteller Tiiziigli ve/veya yerine ¢ikarilacak yasal mevzuata
uygun olarak Turizm Planlama Dairesinden olumlu goriis
almustir.

Bu degerleme ¢alismasinda degerleme konusu taginmazin Otel
nitelikli gelir getiren ticari bir miilk olmas1 nedeniyle Gelir
Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi yontemleri kullanilmistir.
Maliyet Yaklasimi Yonteminde kullanilan “Arsa degeri” Emsal
Karsilagtirma Yo6ntemine gore belirlenmistir.




2. RAPOR BiLGILERIi

DEGERLEME TARIiHi

RAPORUN TARIHI

RAPORUN NUMARASI

DEGERLEME BiTi$
TARIHI

DAYANAK SOZLESMENIN
TARIHI

RAPORUN KULLANIM
AMACI ve YERI

DEGERLEMENIN KONUSU
ve AMACI

RAPORU HAZIRLAYAN

SORUMLU DEGERLEME
UZMANI

DAHA ONCE
DEGERLEMESININ
YAPILIP YAPILMADIGINA
ILISKIN BIiLGI

25.12.2019

31.12.2019

2019_AKFENGYO_22

31.12.2019

05.10.2019

Bu rapor, Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti agik adresli,
tapu kayitlarinda Girne Kazasi, Karaoglanoglu Kasaba
veya Koyl, Kuzguncuk Mevkii, XII Pafta, 10 E1 E2
Plan No, 91/5 Parsel No’lu, 30 déniim, 1 evlek, 2000
ayakkare biiytikliigiinde (40.654,37 m?) yiizl¢limlii arsa
tizerinde yer alan 5 yildizli otelin 31.12.2019 tarihli
pazar degerinin, Tirk Lirast cinsinden belirlenmesi
amactyla Uluslararast Degerleme Standartlarina gore
hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Kervansaray Mevkii, Karaoglanoglu, Mersin 10, Girne /
Kuzey Kibris Tiirk Cumbhuriyeti agik adresli, tapu
kayitlarinda Girne Kazasi, Karaoglanoglu Kasaba veya
Koy, Kuzguncuk Mevkii, XII Pafta, 10 E1 E2 Plan No,
91/5 Parsel No’lu, 30 doniim, 1 evlek, 2000 ayakkare
biiyiikliiglinde (40.654,37 m?) yilizél¢limlii arsa {izerinde
yer alan 5 yildizl1 otel.

Ulvi Barkin SENSES
SPK Lisans NO:405898
Degerleme Uzmani

Seref EMEN
SPK Lisans No: 401584
Harita Mithendisi

Degerleme konusu tasinmaz igin sirketimizce
14.10.2019 tarihli AKFENGYO_ 2018012 Revize
degerleme raporu bulunmaktadir



3. SIRKETI VE MUSTERIYi
TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI ; ADIM GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

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

MUSTERI UNVANI : Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

MUSTERI ADRESI : Biiyiikdere Caddesi, No:201, C Blok, Kat:8,
Levent/istanbul

MUSTERI TALEBININ Is Bu Degerleme Raporu’nun kapsami; Rapor’da

KAPSAMI ve VARSA detaylar verilen taginmazin giincel piyasa degerinin

GETIRILEN SINIRLAMALAR : tespiti ve Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince,

degerleme raporlarinda bulunmasi gereken asgari
hususlar" gergevesinde degerleme raporunun
hazirlanmasi olup, Miisteri tarafindan getirilen bir
kapsam ve sinirlama bulunmamaktadir.

4. GENEL ANALIZ VE VERILER

4.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZi VE KULLANILAN
VERILER

Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti (K.K.T.C.)

Kibris, Akdeniz’in Sicilya ve Sardunya’dan sonra iigiincii biiyiik adasidir. Tarihi M.O 7000’1i yillara
kadar uzanan ada, 1571 yilinda Osmanli’lar tarafindan fethedilerek Tiirk egemenligine girmistir.
Osmanli Imparatorlugu Birinci Diinya Savasi’na Almanya’nin tarafinda katilinca, 1925 yilinda Kibris
Britanya tarafindan ilhak edilmis ve bir Ingiliz Kolonisi haline gelmistir. 1960 yilinda Kibrish Tiirkler
ve Rumlar Kibris Cumhuriyeti’ni kurmuslardir. 1974 yilinda aday1 Yunanistan’a baglama amaclh bir
darbenin ardindan Tiirkiye adaya miidahale etmistir. Miidahalenin ardindan ada Kibrisli Tiirklerin
yasadig1 kuzey ve Kibrisli Rumlarin yasadigi giliney arasinda ikiye boliinmiistiir. 1975 Yilinda Kibris
Tiirk Federe Devleti kurulmustur. 1983 yilinda ise Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti ilan edilmistir.
Topraklar kuzeyde Dipkarpaz, batida Giizelyurt, giineyde de Akincilar'a dogru yayilir.
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Ki1bris Haritas1 ve KKTC

K.K.T.C topraklarmin % 57'si tarim arazisidir. Yeterli olmayan su kaynaklari modern sulama
sistemleriyle en uygun bir sekilde kullanilmaktadir. Sanayi bakimindan ise adalarda yapilan kiiciik
Olcekte sanayi isletmelerine Kibris’ta da rastlanmaktadir. Gida, insaat ve giyimde 6nemli ilerlemeler
vardir.K.K.T.C.nin bozulmamis dogal giizellikleri ve koklii tarihi ile Akdeniz’de turizm agisindan ¢ok
uygun olmasi ve Tiirkiye’de Casino agilmasinin yasak olmasi nedeni ile bir¢ok turistik otel KKTC de
faaliyet gostermektedir. Ayrica iilkede bulunan 7 iiniversitede Tiirkiye’den ve diinyanin bir¢ok
iiniversitesinden gelen 6grenciler okumakta, bu 6grenicilerin K.K.T.C. ekonomisine énemli katkilari
olmaktadir.

Girne

Akdeniz’in igiincli biiylik adas1 olan Kibris’in kuzeyinde yer alan Girne sehrinin yiizél¢timii 50
kilometre karedir. Girne’nin giineyinde bulunan Girne Siradaglar1 batida Kayalar koyii yakinlarinda
kiyidan baslayarak, doguda Yedikonuk kdyiine kadar uzanir.

Girne’nin Konumu



Girne kasabasinin tarihi M.O. 10. Yiizyila dayanir. Kibris’in eski caglardaki 10 kralligindan birinin
merkezi olarak Kibris’a hakim olan g¢esitli medeniyetlerin izlerini tasiyan tarihi bir kent olan Girne,

dinlendirici bir tatil i¢in Akdeniz’in en ideal ve ender yerlerinden biridir. Eski yapilarin muhafaza
edildigi at nali seklindeki limanini ¢evreleyen restoran, bar ve kiiciik oteller turistlere essiz bir
atmosfer iginde hizmet eder.Girne sehrine tipik Akdeniz iklimi hakimdir. Yazlar1 uzun ve kurak,
kiglart ise kisa ve yagishidir. Kent hizla biiyiimektedir. 2019 yilindaki niifus ve konut sayimina gore

sehrin niifusu 77.000'dir

4.2. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PiYASASININ ANALIZi,

MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Temel Ekonomik Gostergeler

2016 2017 2018 2019 (T) [2020 (H)
Reel Biiyiime Hizi (% degisim) 3,6 5,4 1,3 1,9 3,6
GSYIH (Milyon TL) 11.601 14.544 18.324 24,555 28,812
GSYIH (Milyon $) 3.838 3.984 3.791 3.711 4.206
Fert Basit GSYIH (Cari Fiyatlarla, ABDS) 13.897 14.187 13.277 12,501 13,940
ithalat (Milyon $) 1.557 1.778 1.816 2.247 2.427
ihracat (Milyon $) 105,5 105,6 100,9 116,8 123,2
D1s Ticaret Dengesi (Fazla +/ Acik -) -1.452 -1.672 -1.715 -2.130 -2.304
Dis Ticaret Hacmi / GSYIH (%) 43,3 47,3 49,8 63,7 60,6
Cari islemler Dengesi (Fazla+/ Acik -) 289,9 294,4 131,9 112,5 153,7
Cari islemler Dengesi / GSYIH (%) 7,6 7,4 3,5 3,0 3,7
Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE, %) 10,2 14,7 30 13,3 10,5
Istihdam 118.387 120.999 132.411 |128.389 [133.184
Is Giiciine Katilma Orani (%) 51,4 51,2 50,5 50,6 51,2
Istihdam Orani (%) 48,2 48,2 47,1 47,1 47,8
issizlik Oram (%) 6,4 5,8 6,8* 7,1 6,8
T: Tahmin
H: Hedef
Ekonomik Yapi

Gectigimiz giinlerde, Istatistik Kurumu tarafindan 2018 yili Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIiH)
gerceklesme rakamlart aciklandi. Buna gore, ekonomide bir yil iginde iiretilen mal ve hizmetlerin
parasal ifadesi olan Gayri Safi Yurti¢i Hasila’da reel olarak %1.3 biiylime gergeklesti ve yaklasik 18.3
milyar TL’ye ulasti. Bunun yaninda, kisi basina diisen Gayri Safi Milli Hasila da (GSMH) 13.277
dolar olarak gerceklesti. Aslinda, 2018 biiyiime rakamlari beklenenin altinda gergeklesti.

Beklenti %2.5 seviyesindeydi. Bu durum, 2019 yili biiylimesi icin de bize olumlu sinyal
vermemektedir. En fazla biiyliyen sektorler %7.6 ile insaat, %5.3 ile serbest meslek ve hizmetler ve
% 4.6 ile konut sahipligi oldu. Ana sektorler iginde sadece sanayi ana sektoriinde %-12.4 kii¢lilme
goriilmiistiir. Sanayi ana sektdrii altinda yer alan Imalat sanayi alt sektdriinde %-16.2, Tasocakeilign alt
sektoriinde %-3 kiiglilme gergeklesmistir.

Ote yandan, tarim ana sektorii %2.6, alt sektorii bitkisel iiretim % 11.9 biiyiirken, tarim ana sektorii
altinda bulunan Hayvancilik alt sektdriinde%-2.3,ormancilik alt sektoriinde %-2.4 ve balikgilik alt
sektoriinde %-15.5 kiigiilmeler goriilmiistiir. Lokomotif sektorlere de baktigimiz zaman, turizm
sektoriinii barindiran otelcilik ve lokantacilik da %1.6,yiliksekogretim de ise %7.5 biiylime gergeklesti.
Turizmdeki biiyiime orani yeterli goriilmemektedir. Son yillarin en kii¢iik oranidir. Turizm sektdrii,
ekonomi i¢inde 6nemli bir yer tuttugu i¢in tedbir alinmas1 gerektiginin isaretlerini vermektedir. 2019
yil1 turizm Oncii verileri de pek iyimser goriillmemektedir.

2018 yilina ait bu rakamlar sizlerle paylastiktan sonra, rakamlarin ne anlama geldiginin, ekonomideki
kargiliginin ne oldugunu daha iyi anlayabilmek i¢in 2017 yili rakamlari ile karsilastirmak faydali
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olacaktir. 2017 yilinda GSYIH biiyiimesi %5.4 olmustu. Goriildiigii iizere, 2018 yih GSYIH
bliylimesi (%1.3 ), 2017’ nin ¢ok gerisinde kalmistir. Sektor biiyliimelerine de bakinca asagidaki tablo
ortaya ¢ikmaktadir.

Tarim sektoriinde 2017 de %4.9 biiyiime olurken, 2018’de %2.6 oldu. Sanayi sektorii 2017°de %4.4
biiyiirken, 2018’de %-12.4 kiigiilmiistiir. Insaat 2017°de %10.6 biiyiirken, 2018’de 7.6 biiyiimiistiir.
Ticaret 2017°de %5.2 biiyiirken, 2018 % 0’da kalmustir. Otelcilik ve lokantacilik 2017°de %22.4
biiyilirken, 2018’de %1.6 biylmiistiir. Ulastirma-haberlesme 2017°de %6.9 biiyiirken, 2018’de %3.5
blyiimiistiir. Mali Miesseler 2017°de %3.1 biiylirken, 2018’de 2.7 biyiimiistiir. Konut sahipligi
2017°de %3.8 biiyiirken, 2018’de % 4.6 biiyiimiistiir.

Serbest meslekler 2017°de % 7.1 biiyiirken, 2018°de %1.2 biiylimustiir. Yiiksekdgretim 2017°de % 8
bliyilirken, 2018’de %7.5 biiyiimiistiir. Kamu hizmetleri 2017°de % -0.8 daralirken, 2018’de % 1.3
biiyiimiistiir. Ithalat vergileri de 2017°de % 0.5 biiyiirken, 2018’de %2.4 biiylimiistiir. ~ Goriildiigii
iizere, 2017 ile 2018’1 karsilastirdigimiz zaman, 2018 yilinda sektorlerin 2 tanesi harig, tiimiinde
biiyiime oranlarinda 6nemli oranda disiisler goriiyoruz. Bu da bize 2018 yilinda yasanan d6viz krizi,
petrol fiyatlarindaki artis ve yiiksek enflasyonun ekonomiyi ve biiylimeyi olumsuz etkiledigini
gostermektedir.

2018’de ekonomide yasanan olumsuz gelismelere ragmen, kamu ¢aliganlarina saglanan yaklasik % 32
maas artis1 ve 0zel sektorde uygulanan asgari {icrete 2 defa artig yapilmasi, en azindan c¢aliganlarin
satin alma giiclerine biraz rahatlama getirmistir. ~ Aslinda, 2018 Agustos ve Eyliil aylarinda zirve
yapan doviz ve enflasyon rakamlarinin etkileri her ne kadar 2018 yil1 biiylime oranlarina olumsuz etki
yapmis olsa da, esas etkilerini 2019 yilindaki ekonomik hayata ve biiylime rakamlarma yapacagi
isaretlerini géormekteyiz.

Nitekim, 2019 yilinin ilk 6 ayina ait baz1 ekonomik veriler de bize bunun isaretlerini vermektedir.
2019 yilmin ilk 6 aylik verilere gore, gecen yilin ayn1 donemine gore ithalatta %24, ihracatta ise % 17
diistis goriilmektedir. Dovizin artmasi, ithalat yogunluklu olan ekonomimizi olumsuz etkiliyor. Déviz
artinca, ithalat da pahalilasiyor, bireylerin satin alma giicli disiiyor, giderleri artiyor, dolayisiyla
tiikketim talebi azaliyor ve bdylece ithalat da diisiiyor.

Ithalattaki 6zellikle, insaat, ticaret, tarim ve sanayi sektorlerine konu olan mallarm asir1 diisiisii bu
sektorlerdeki katma degerleri de asagiya g¢ekebilir. Ciinkii hem tiikketim, hem de {iretim ve girdi
mallarinin ithalati diigmiis goriilmektedir. Ayrica, ihracat rakamlarindaki gerileme, iiretim, katma deger
ve istihdam rakamlarma da negatif yansimaktadir. Biitiin bu gelismeler ise, ekonomik biiyiime
rakamlarini olumsuz etkilemektedir.

2019 yilinda, gegen yila gore asir1 doviz artisi, yiiksek petrol fiyatlari ve enflasyon olmamasina
ragmen, Oncii gostergeler pek i¢ acici goriilmiiyor. Mevduatin krediye doniisme oraninda diisiisler var.
Geng niifusta igsizlik orami yiiksek. Tahsili gecikmis alacaklarda onemli oranda artig var. Tiiketici
kredileri ve kredi kart1 bor¢larinda artislar mevcut. Ithalat ve ihracattaki gerileme trendi ve sektdrlere
yansimalar1 yilsonuna kadar boyle devam ederse, 2019 yili biiylime rakamlarina yansimalar1 da
olumsuz olacak ve bu yil, 2018 yilinda % 1.3 gergeklesen bilyiime oraninin altinda bir oranla, hatta
2009 yilindan sonra (10 yil sonra) ilk defa ekonomide kiigiilme (Daralma) ile karsilasilabilir.



Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti’nin niifusu yaklagik 294.000 (is¢iler ve Tiirkiye’den yerlesenler
dahil). Bu niifusun neredeyse tamami Tiirk’tiir ve Tiirkge konusur. Bu niifus {i¢ ana topluluktan
olugmaktadir: yerli Kibris Tiirkleri, biitiinlesmis Tiirkiye’den gelen gé¢menler ki bunlar iki kisimdan
olusur. Adada diinyaya gelenler ve anavatandan c¢alismak iizere adaya gelenler. Tiirk Silahli
Kuvvetleri’de halihazirda 33.000 askerlik bir kuvvetle adada bulunmaktadir. Cogu yash Kibris Tiirkii
Yunancay1 konusabilir ve anlayabilir. Bunlarin yaninda hala Dipkarpaz ve Korucan’da yasayan Kibris
Rumlar1 ve Maruniler bulunmaktadir. KKTC baskent Lefkosa’nin kuzey tarafina sahiptir. Kibris
Tiirklerinin biiyiik bir yiizdesi 1974’den sonra go¢ etmistir. Ozellikle Ingiltere ve Tiirkiye Kuzey
Kibris’tan biiyiik oranda go¢ almistir. Go¢gmenlerin biiyiik bir kismi kotii ekonomik kosullar nedeniyle
farkli iilkelere gitmek zorunda kalmislardir. Bu kétii ekonomik kosullarinda en biiyiikk sebebi
uygulanan ekonomik ambargo nedeniyle {iciincii {ilkelere yapilan ticarette biiyiik zorluklar
¢ekilmesidir.

Kiiresel Ekonomik Goriiniim

Kiiresel biiyiimede yavasglama ve belirsizlik devam etmektedir. Ticaret savaglarinda artan tansiyon ve
jeopolitik gerginlikler ile yatirim, {iretim ve giiven gostergelerinde bozulmalar kiiresel biiyiimeyi asagt
¢cekmektedir. Ancak, gelismis ve gelismekte olan iilkelerin merkez bankalarinin yavaglama karsiti
uygulamalara olumlu bakmasi kiiresel resesyon beklentilerini azaltmaktadir. Bunun yaninda 2019 yih
ikinci ¢eyreginde, kiiresel ticarete iliskin kaygilarin yeniden tirmanmasi, Orta Dogu kaynakli
jeopolitik risklerin belirginlesmesi ve kiiresel boyutta 6zellikle imalat sanayii sektoriiniin ekonomik
aktiviteyi olumsuz etkileyecek sekilde yavaslamasi yilin geri kalaninda biiyiime goriinlimiine dair
asagl yonli riskleri artirmistir. IMF, Kiiresel Ekonomik Goriiniim Raporu'nun Ekim 2019 sayisin
“Kiiresel Imalatin Gerileme Dénemi, Artan Ticaret Engelleri” bashig1 ile yayimlamistir. IMF raporda,
kiiresel ekonomik biiylime tahminini Temmuz ay1 giincellemesine goére 2019 yili i¢in 0,2 puan
diisiirerek yiizde 3’e, 2020 yili i¢in 0,1 puan diigiirerek yiizde 3,4 seviyesine indirmistir. Ticaret
savaslarinin kiiresel ekonomik biiylime iizerinde yarattigi baskiya dikkat cekilen raporda, kiiresel
ekonominin senkronize yavaslama ile karsi karsiya bulundugunu ve 2019 yili kiiresel biiyiime
tahmininin bu nedenle asagi yonli revize edildigini vurgulamistir. Ticari ve jeopolitik yiiksek
belirsizlikler, baz1 gelismekte olan ekonomilere ait 6zel faktorlerin makroekonomik baskiya neden
olmasi, diisiik verimlilik artig1 ve gelismis ekonomilerde yaglanan niifus gibi yapisal etkenler kiiresel
ekonominin diisiik biiylimesini etkileyen diger unsurlar olarak gosterilmistir. IMF raporuna gore,
gelismis lilkeler icin biiylime tahmini 2019'da yiizde 1,9'dan yiizde 1,7’ye diisiiriiliirken, 2020 y1l1 i¢in
yiizde 1,7 seviyesinde birakilmistir. Gelismekte olan lilke ekonomilerinde ise biiylime tahmini 2019
icin ylizde 4,1'den yiizde 3,9’a, 2020 i¢in de yiizde 4,7'den yiizde 4,6'ya indirilmistir. 2019 ve 2020
yillarinda Tiirkiye ekonomisine dair biliylime tahminleri ise sirasiyla eksi yiizde 2,5’ten yiizde 0,2’ye
ve ylizde 2,5’ten yiizde 3’e ylikseltilmistir. Ticaret savaslari Agustos ayina yiiksek bir tansiyonla
baslamis ve gerilim giderek artmistir. Agustos basinda Cin ve ABD arasindaki Sangay goriismelerinin
sonlandirildigi belirtilmesine ragmen Trump Cin’i, ABD tarim mallarini almak istememek ve ABD’yi
dezavantajli duruma sokmakla su¢lamistir. Donald Trump, 1 Eyliil tarihinden itibaren gegerli olmak
iizere Cin’den ithal edilen 300 milyar dolarlik iiriine ylizde 10 ek vergi koyulacagini agiklamistir.
Ayrica hali hazirda %10 vergi uygulanan 300 milyar dolar degerindeki Cin iiriiniinii de 1 Eyliil
itibariyle %15 oraninda vergilendirmeye baslayacaklarini bildirmistir. ABD Merkez Bankasi (FED)
17-18 Eyliil 2019 tarihinde ger¢eklesen FOMC toplantisinda piyasa beklentisine paralel olarak politika
faizini 25 baz puan indirerek yiizde 1,75- 2,00 araligina ¢ekmistir. Giincellenen projeksiyonlara gore,
politika faizinde 2019 i¢in medyan beklentisi %2,4'ten %1,9'a inerken, 2020 beklentisi %2,1'den
%1,9'a gerilemistir. FED {iiyelerinin 2019 biiyiime tahmini %2,1'den %2,2'ye ¢ikarken 2020 tahmini
%?2’de korunmustur. Kisisel tiikketim harcamalar1 enflasyonu tahminleri ise; 2019 i¢in %1,5, 2020 y1li
igin ise %1,9 diizeylerinde sabit birakilmistir. Karar metninde; ekonomik aktivitenin ilimli bir hizda
bliylimeye devam ettigi, isgiicli piyasasinin da gii¢lii seyrettigi vurgulanmistir. Buna karsin; sabit
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sermaye yatirimlari ve ihracatin zayifladigina deginilmistir. Toplantinin ardindan FED Bagkani1 Powell
tarafindan yapilan agiklamalarda, FED’in zay1f kiiresel biiyiime ve ticaret gerginliklerine karsin sigorta
saglamak icin faiz indirdigi ifade edilmistir. Powell ayrica, ekonomik sikintilar yasanirsa daha
kapsamli bir indirim siirecinin uygun olabilecegini belirtirken, ekonominin seyri itibariyla faizlerde
ilimli uyarlamalar ile hedefleri 5 gerceklestirebileceklerini kaydetmistir. FED Bagkan1 Powell’in faiz
indiriminin devaminin gelmeyebilecegini ima etmesi piyasalarda etkisini gostermistir.

5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGIiLER
5.1. GAYRIMENKULUN YERi VE KONUMU,

Degerleme konusu gayrimenkul, Merit Park Oteli, Kervansaray Mevkii, Karaoglanoglu / Girne
konumludur. Ercan Havaalani’ndan 6ncelikle ana baglanti aksindan Lefkosa’ya devam edilip, Gonyeli
kavsagindan Girne’ye ve Giizelyurt istikametinde 6-7 km. devam edilerek Karaoglanoglu Mevkii’ne
ulagilir. Gayrimenkul, Karaoglanoglu Mevkii’nde yolun sag kolunda, i¢ tarafta deniz kiyisinda yer
alan 5 yildizli otel ve casinosudur. Gayrimenkul, Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti, Girne
Karaoglanoglu Koyti Kuzguncuk Mevkii, XII Pafta, 91/5 Parsel iizerinde yer almaktadir. Yaklagik 40
doniim arazi lizerinde denize cepheli konumda insa edilmistir. Girne-Gilizelyurt Karayolu’na 400-500
metre, Girne Sehir Merkezi’ne 6—7 km, Lefkosa Sehir Merkezine 27-28 km, Ercan Havaalani’na 50
km mesafededir.

Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti’nde yer alan bes yildizli oteller ¢ogunlukla Girne cevresinde,
tasinmazlarin bulundugu bélgeye yakin konumlanmistir. Bu tesisler yilin 365 giinii agik olup,
cogunlukla yarim pansiyon sistemiyle hizmet vermektedir. Oteller en yiiksek dolulugu Haziran -
Temmuz - Agustos aylarinda yakalamaktadir.

KKTC otellerinde Casino, doluluklari yaz kig yiiksek tutmasi agisindan 6nemli bir unsurdur. Biitiin
bes yildizli otellerde ve daha kiigiik ¢apli otellerde de Casino bulunmaktadir. Yaz aylarinda bolgeye
gelen turistler daha ¢ok deniz turizmi igin bolgeyi tercih etmekte iken, kis ve bahar aylarinda 6zellikle
kumarhane miisterilerinin ve nispeten kongre miisterilerinin otellerde konakladig1 ve otel doluluklarini
arttirdig1 goriilmektedir.

Degerleme konusu tesisin konumlandigi bolge, Kervansaray Mevkii olarak adlandirilmakta olup,
bolgeye bu ismi Kervansaray Konutlar1 vermektedir. Bélgede, yol kenarlarinda tek katli ya da dubleks
villa projeleri bulunmakta olup, ayrica bazi turistik restoranlar da bulunmaktadir. Bolge Resort Otel ve
Casino Turizmi agisindan gelismekte olan bir bolgedir.
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5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI ve OZELLIKLERI

Kervansaray Mevkii, Karaoglanoglu, Mersin 10, Girne / Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti acik adresli,
tapu kayitlarinda Girne Kazasi, Karaoglanoglu Kasaba veya Kdyii, Kuzguncuk Mevkii, XII Pafta, 10
E1 E2 Plan No, 91/5 Parsel No’lu, 30 doniim, 1 evlek, 2000 ayakkare biiyiikliigiinde (40.654,37 m?)
yiizol¢iimli arsa lizerinde yer alan 5 yildizli otel olarak insaa edilmistir.

5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI

Insaat Tarz1 Betonarme Karkas
Binanin Kat Adedi A Blok: 2 Bodrum + Zemin +Zemin Ara Kat+3
Normal Kat

B ve C Bloklar: Bodrum + Zemin +Zemin Ara
Kat+3 Normal Kat

Toplam insaat Alam Briit 31.231 m?
(Projesine gore parsel {izerinde yer alan tiim
yapilarin toplam alani)

Binanin Yagsi 12

Elektrik Mevcut

Trafo 2 Adet Mevcut

Jenerator 2 Adet Mevcut

Su Deniz suyunun aritilarak kullanilabilir hale

getirilmesi icin tesis edilen aritma sistemi ve
atik su aritma tesisleri mevcut ve faaldir.

Su Deposu Mevcut (700 ton kapasiteli)

Kanalizasyon Biyolojik Aritma Sistemi

Isitma/Sogutma/Havalandirma Sistemi Giines enerjisi panelleri ve LPG yakatli 1s1
kazanlari-Chiller Grubu-Merkezi Sistem

Asansor 4 Adet Miisteri, 4 Adet Personel

Yangin Merdiveni Mevcut

Yangin ihbar Sistemi ve Sondiirme Tesisatt  Duman ve 1s1ya duyarli dedektdrler, yangin
dolaplart, tiiplii sondiirticiiler ve hidrantlar,
sprinkler sistem mevcuttur.

Otopark Mevcut

Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

Degerleme konusu gayrimenkul, Tiirkiye Alan Olgii Birimlerine gére 40.654.37 m? arazi iizerine
kurulmus olan 286 odasi, agik ve kapali havuzlari, restoranlari, 6zel plaji, tenis kortu, anfi tiyatrosu,
fitness salonu, SPA Merkezi ve Casino’su bulunan ve MERIT PARK OTEL adi altinda faaliyet
gosteren 5 yildizli bir oteldir.

S6z konusu otel, Girne Kalesi’'nden esinlenerek dizayn edilmis olup, mimari olarak kale seklindedir.
Mimari projesine gore A-B-C olarak adlandirilan 3 bloktan olugsmaktadir. A Blok 7 Kat, B ve C Blok
6 kathdir. Diger bloklardan farkli olarak A Blokta 2.Bodrum kat mevcut olup Casino olarak
kullanilmaktadir

Briit Alan (m?) flave Briit Alan Toplam Briit Alan Oda Sayisi
(m?) (m?)

2.Bodrum Kat 2.981 235 3.216

1.Bodrum Kat 7.387 725 8.112
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Zemin kat 5.414 85 5.499 43

Zemin ara kat 4.363 962 5.325 62
1.Normal kat 3.667 64 3.731 68
2.Normal kat 3.667 64 3.731 64
3.Normal Kat 3.752 1.026 4.778 62
TOPLAM 31.231 3.161 34.392 299

Merit Park Otel’in mimari projesine gore 299 olan oda sayis1 2014 yilinda yapilan tadilatla birlikte 13
oda arasindadaki duvarlar yikilarak birlestirilmis, oda tiirleri degistirilmis ve oda sayisi 286’ya
diigtirilmistiir. Mevcut duruma gore oda tipleri ve katlara dagilimi asagida tabloda gosterilmistir.

MEVCUT DURUMA GORE ODA SAYISI VE KATLARA GORE ODA DAGILIMI

ODA TiPi | ODA ZEMIN ZEMIN 1.KAT 2.KAT 3.KAT TOPLA

SAYISI | KAT ARA M
KAT

STANDART | 253 41 62 64 48 34 253

ODA

ENGELLI 6 2 2 2 6

ODA

SUIT ODA 27 4 9 14 27

DELLUX 4 2 2 4

SUIT ODA

KING(KRA | 6 2 2 2 6

L ODASI)

2.Bodrum katin tamami1 Casino kullanimindadir. Kata otel binasi igerisinden merdivenler ve asansor
ile ulagildig1 gibi bina disindan ayr1 bir giris ile de ulagilmaktadir. Bu girigin bulundugu béliimde
casinoya ait otopark alani bulunmaktadir. Kat kendi icerisinde giris holii, vestiyer, casino, bar, kat
ofisleri, yangin merdivenleri, teknik hacimler, servis girisi, depo hacimlerinden olusmaktadir. Bu katta
zeminler casino boliimlerinde hali, 1slak zeminler ve merdivenler granit kaplidir. Duvarlar dekoratif
kaplama, tavanlar algipan asma tavandir. Kapilar ahsap, pencereler PVC dogramadir. Aydinlatma spot
lamba ve aydinlatma armatiirleri ile saglanmaktadir.

1.Bodrum katta ana restoran, mutfaklar, soguk hava depolari, ihtiyaca gore bolimlendirilebilen
toplant1 salonlari, fuaye alani, ¢cocuk kuliibii, camasirhane, personel yemekhanesi, su deposu, teknik
personel ofisleri yer almaktadir. Bu katta zeminler toplantt odalar1 ve gocuk kuliibiinde hali, ortak
alanlar kismen hal1 kismen seramik, restoran boliimii seramik kaplidir. Duvarlar kismen dekoratif
kismen kagit kaplidir. Tavanlar algipan asma tavandir. Kapilar ahsap, pencereler PVC dogramadir.
Ofis boliimlerinde aliiminyum dogramadir. Aydinlatma spot lamba ve aydinlatma armatiirleri ile
saglanmaktadir.

Zemin kat otel ana girig katidir. Bu katta giris holii, resepsiyon, lobi, lobi bar, restoran, kuafor salonu,
diikkanlar, kat ofisleri, 21 adet standart oda, 20 adet standart twin oda ve 2 adet engelli odas1 olmak
iizere toplam 43 oda, SPA merkezinin kapali yiizme havuzu, Tiirk hamami sauna, buhar odasi, fitness
center ve soyunma odalar1 yer almaktadir. Bu katta zeminler koridorlarda hali, ortak alanlarda granit,
1slak hacimlerde seramik kaplidir. Duvarlar kismen dekoratif kismen kagit kaplidir. Tavanlar al¢ipan
asma tavandir. Kapilar ahsap, pencereler PVC dogramadir. Ofis boliimlerinde aliiminyum dogramadir.
Aydinlatma spot lamba ve aydinlatma armatiirleri ile saglanmaktadir.
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Zemin Ara Katta; SPA merkezi ve masaj odalari, 33 adet standart oda, 23 adet standart twin oda ve 6
Standart Fmly oda olmak iizere toplam 62 adet oda yer almaktadir.

1. Normal Katta; 32 adet standart oda, 20 adet standart twin oda, 12 adet standart famly oda ve 4 adet
stiit oda olmak iizere toplam 68 oda ve kat ofisleri almaktadir.

2. Normal Katta; 19 adet standart oda, 22 adet standart twin oda, 7 adet standart famly oda, 9 adet suit
oda ve 2 adet deluxe suit oda olmak iizere toplam 59 adet oda ve kat ofisleri yer almaktadir.

3. Normal Katta; 17 adet standart oda, 15 adet standart twin oda, 6 adet standart famly oda, 27 adet
suit oda ve 2 adet kral (king) oda olmak {izere toplam 54 adet oda ve kat ofisleri yer almaktadir.

-[1Otelde 122 adet standart oda, 100 adet standart twin oda, 2 adet engelli odasi, 31 adet standart
famly oda, 27 adet suit oda, 2 adet delux suit oda, 2 adet kral (king) oda olmak iizeretoplam 286 adet
oda bulunmaktadir.

- Standart oda tiplerinde oda biiyiikliikleri 23 ile 36,6 m? arasinda degigsmektedir. Banyo biiyiikliikleri
ise 4,9 ve 6,2 m?biytikligiindedir. Suit odalarda 43,5 m? oda, banyo 9 m?, WC ise 3,2 m? biiyiikliige
sahiptir. Deluxe suit odalarda 67,3 m? oda, banyo 14,2 m?, WC ise 2,5 m? biiyiikliige sahiptir. Kral
daireleri 150 m? oda, 18,6 m? banyo alanina sahiptir.

- Odalar birlestirilmek suretiyle toplam oda sayis1 299’dan 286’ya diistiriilmiis ancak kat alan1 ve oda
m?’lerinde bir degisiklik olmamustir.

-Zemin ara kat ve normal katlarda koridorlar ve oda zeminleri hali, 1slak zeminler seramik kaplidir.
Duvarlar kismen dekoratif kismen kagit kaplidir. Tavanlar al¢ipan asma tavandir. Kapilar ahsap,
pevncereler pve dogramadir. Aydinlatma spot lamba ve aydinlatma armatiirleri ile saglanmaktadir.

- Otel binasi igerisinde 113 m? su yiizeyine sahip kapali yiizme havuzu, restoranin yer aldig1 deniz
cephesinde ise 996 m? su yiizeyine sahip agik ylizme havuzu bulunmaktadir. Otelin ana restorani 928
m? biiytikliige sahiptir.

- Otel binas1 disinda parsel iizerinde aritma tesisi, 2 adet tenis kortu, amfi tiyatro, rekreasyon alanlari
ve prefabrik depo yer almaktadir. Bu yardimei binalarin kullanim alanlar1 agagida tabloda
gosterilmistir.

Alan (m?)

Dinlenme Soyunma 320
Odalar1, WC ve Duglar

Trafo + Jeneratdr Binasi 216
Servis Avlulari 414
Amfi tiyatro ve Soyunma 195
Odalar1

Aritma Tesisi 392
Buharlastirict 9
Prefabrik Depo 300
Cop Odasi 62
Su Deposu 248
Toplam 2.156

-Otel cevresi bahge peyzaji1 yapilmis ve gayet bakimli vaziyettedir.

- Otele ait plaj ve tesisleri mevcuttur

-Tesisin konumlandig1 arazi, yer yer diiz ve yer yer engebelidir. Bu ytikseklik farkliliklar tesiste,
manzaradan faydalanma amagli olarak kullanilmaktadir. Tesisin kendisine ait plaj alani en alt kotu

olusturmaktadir.
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5.3. GAYRIMENKULUN YASAL iINCELEMELERI
5.3.1. TAPU INCELEMELERI

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI

Kaza : Girne

Kasaba veya Koy : Karaoglanoglu

Mevkii : Kuzguncuk

Pafta No : Xl

Harita No : 10 E1 E2

Parsel No : 91/5

Kocan No : 31

Yiizol¢iimii : 30 Doniim, 1 Evlek, 2000
Ayak Kare (*)

Niteligi : Hali Arazi(**)

Kiralayan : K. K. T. C. Maliye Bakanligi,

Devlet Emlak ve Malzeme
Dairesi (***)

Kiraa : Akfen Gayrimenkul Ticareti
ve Insaat A.S.

Kira Miiddeti : 01.08.2003 tarihinden
31.07.2052 tarihine kadar 49
Yildir.

Yillik Kira Bedeli : D-294/2008 no’lu dosyada
dosyalanmustir.

(*) KKTC’de alan dlgiileri olarak doniim, evlek ve ayakkare kullanilmaktadir.

1 doniim=1337,8037800057044 m?, 1 evlek= 334,4509400013988 m?, 1 ayakkare=0.09290304 m?’dir.
Ayrica, 1 déniim=4 evlek, 1 evlek=3.600 ayakkare’dir. (Tiirkiye Alan Olgii Birimlerine Gére Toplam
40.654,37 m*’dir.)

(**) Degerleme konusu arazi KKTC miilkiyet sistemi igerisinde “Hali Arazi” olarak
tanimlanmaktadir.

(***) Bu arazilerin miilkiyeti KKTC Maliye Bakanligi’na ait olup 01.08.2003 tarihinden 31.07.2052

tarihine kadar Ust Hakk1 Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat Anonim Sirketi’ne aittir.
5.3.1.2. TAKYIDAT BiLGIiSi VE DEVREDILMESINE iLiSKiN KISITLAR

KKTC Tapu ve Kadastro Daireleri’nde tapu kiitligii izerinden inceleme yapilamamaktadir.
Tasinmazlar lizerindeki takyidatlarin arastirilmasi amaciyla sadece malik ya da noterden diizenlenen
vekaletname ile yetkilendirdigi kisilerce ilgili daireden “Tasinmaz Mal Arastirma Belgesi” temin
edilebilmektedir.
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KKTC Tapu ve Kadastro Dairesi Girne Kaza Tapu Amirligi’nden temin edilen ve tarafimiza iletilen
25.12.2019 tarihli “Tasinmaz Mal Arastirma Belgesi’ne ve ipotek resmi senetlerine gore tagimmaz
iizerinde asagidaki engeller bulunmaktadir;

15.11.2015 Tarihli Fiba Banka A.S lehine 42.000.000 EURO bedelle 1. Derece ipotek bulunmaktadir.

16.11.2015 Tarihli Credit Europe Bank lehine 21.000.000 EURO bedelle 2. Derece ipotek
bulunmaktadir.
24 Ekim 2015 tarihli Tapu ve Kadastro Dairesi Taginmaz Mal Arastirma Belgesi ve ipotek resmi

senetleri ekte sunulmaktadir.
Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Uc Yil icerisinde Konu Olan Degisiklikler

Degerleme konusu gayrimenkuliin tapu kayitlarinda son ii¢ yil igerisinde herhangi bir degisiklik
olmamustir.

Degerleme konusu taginmazin bulundugu arsa Girne Kazas1 Karaoglanoglu Kasaba/Koyii, Kuzguncuk
mevKii, XII paftal0 E1 Plan no, 91/5 parsel sayil1, 30 Doniim, 1 Evlek, 2000 ayakkare (Tiirkiye Alan
Olgii Birimlerine Gore Toplam 40.654,37 m?) yiizol¢iimiine sahip olup miilkiyeti K.K.T.C Maliye
Bakanligi’na aittir.

K.K.T.C Maliye Bakanligi Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi tarafindan 15.07.2003 tarihli ilk
sozlesme ile 01.08.2003 tarihinden 31.07.2052 tarihine kadar 49 yilligina Akfen Gayrimenkul Ticareti
ve Insaat A.S.ne kiralanmis olup (Bu ilk s6zlesmede kirac1 “T-T Turizm Insaat Tarim Besicilik Sanayi
ve Ticaret Anonim Sirketi”’olarak yer almakta olup, 21.09.2006 tarihinde isim degisikligi yapilarak
kirac1 “Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat Anonim Sirketi” olarak onaylanmistir

Yine K.K.T.C Maliye Bakanlig1 Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi ile T-T Turizm Insaat Tarim
Besicilik Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi arasinda diizenlenen 15.07.2003 tarihli ilk kira
sozlesmesinde taginmazin yiizolglimii “yaklagik 37 donlimliik arazi” olarak belirtilmis iken 03.06.2008
tarihli, Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat Anonim Sirketi ile Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi
Midiirliigii arasinda imzalanan protokol 4’te “taginmazin yiizél¢timii 30 doniim 1 evlek 2000
ayakkare” olmasi konusunda mutabik kalinmustir.

Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S. tarafindan arsa iizerine 5 Yildizli otel insa edilmistir.
Insaatin tamamlanmasini miiteakip s6z konusu otel Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S.
(Kiralayan) ile Serenas Turizm Kongre ve Organizasyon Hizmetleri Limited Sirketi (Kiraci)arasinda
imzalanan 03.12.2007 tarihli sézlesme ile ikinci 5 yili opsiyonlu olmak tizere 5 +5 yil miiddetle
kiralanmig ve “MERCURE OTEL” ad1 altinda faaliyete gecmistir.

Otelin bodrum katinda yer alan casino ise Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Ingaat A.S. (Kiralayan) ile
Voyager Kibris Limited (Kiraci) isimli firma arasinda imzalanan 15.03.2007 tarihli s6zlesme ile yine
ikinci 5 y1l1 opsiyonlu olmak tizere 5 +5 y1l miiddetle kiralanmigtir.

Her iki firma ile yapilan s6zlesmede belirlenen ilk 5 yillik siirelerinin sona ermesi akabinde siire
uzatimi yapilmamis ve her iki s6zlesme de fesh edilerek Serenas Turizm Kongre ve Organizasyon
Hizmetleri Limited Sirketi’in kiracilik sifati sona erdirilmistir.

Bu kez Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S. ile Voyager Kibris Limited isimli firma arasinda
imzalanan 15.05.2012 tarihli yeni kira s6zlesmesi ile casino dahil otelin tamami 20 y1l miiddetle
Voyager Kibris Limited tarafindan kiralanmis ve isim degisikligi yapilarak “MERIT PARK OTEL VE
CASINOSU” ad1 altinda faaliyete gegirilmistir

Tapu Kayitlar1 Acisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar: Portfoyiine Alinmasinda Sermaye

Piyasas1 Mevzuat1 Cerc¢evesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

15



Degerleme konusu tasinmaz iizerinde Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.'nin %100 bagh
ortaklig1 olan Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S. lehine 49 yil siireli miistakil ve daimi
nitelikte olan “Ust (Insaat) Hakki”, Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S. nin “Ust (Insaat)
Hakki1” iizerinde de Fiba Banka A.S lehine 15.11. 2015 tarihli 42.000.000 € ve Credit Europe Bank
Lehine 16.11.2015 tarihli 21.000.000 € bedelli iki adet ipotek bulunmaktadir.

Gayrimenkul Rehin Haklar1 Hanesinde Yer Alan Ipotekler;

1.Derece Ipotek sahibi Fibabanka’dan 27.12.2019 tarihinde alinan yaziya gore tasinmaz iizerinde yer
alan ipotek Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S. firmasia mevcut proje kredisinin refinansmani
icin 27.10.2015 tarihli s6zlesme kapsaminda kullandirilmis olan 30.000.000 EURO tutaridaki
kredinin teminatina yonelik olarak alinmistir.

2. Derece Ipotek sahibi Credit Europe Bank’tan 30.12.2019 tarihinde alinan yaziya gére tasinmaz
lizerinde yer alan ipotek Akfen Karakdy Gayrimenkul Yatirim ve ingaat A.S. firmasinin 06.11.2015
tarihi itibariyle kullanmis oldugu 15.000.000 EURO tutarindaki proje finansmani kapsamindaki
kredinin teminatina yonelik olarak alinmistir.

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

S6z konusu tebligin ilgili maddesi uyarinca, taginmaz iizerindeki ipotekler tasinmazin gayrimenkul

yatirim ortakliklar1 portfdyiine alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati ¢ercevesinde, bir engel teskil
etmemektedir.

5.3.2. BELEDIYE INCELEMESI
5.3.2.1. IMAR DURUMU

Tirkiye’deki imar sisteminden farkli olarak, KKTC’de imar planlar1 yerine emirnameler ile yapilasma
miimkiin olabilmektedir.

Lefkosa Sehir Planlama Dairesi’nde yapilan incelemelere ve ayni dairenin 18.11.2015 tarihli imar
durum yazisina gore; degerleme konusu parsel Girne 2. Bolge Kapsamhi Emirnamesi’nde “Sabhil
Seridi” olarak tanimlanan bdlgede yer almaktadir.

Girne II Bolge Kapsamli Emirnamesin’nin 10.Maddesinin 10’uncu fikrasinin (d) bendi geregi;
14/2008 Sayili Belediyeler (Degisiklik) Yasasinin yiiriirliige girmesinden once Belediye hudutlar
icerisinde bulunan bdlgelerdeki yeterli yolu olan parsel ve/veya arazilerin suyun karadan en g¢ok
yiikselebilecegi noktadan Olgiilmek tizere, kara yoniinden 50 metre olan alan disinda kalan
kisimlarinda Sahil Seridine Turizm Planlama amagli gelismeler komsu bdlge kurali olan
“Kahverengi Bolge” kapsaminda degerlendirilip “Girne II Boélge Kapsamhi Emirnamesi” nin
12.Maddesinin 2.fikrasinin (a) bendi geregi, 2003 Oteller Tiizligli ve/veya yerine ¢ikarilacak yasal
mevzuata uygun olarak Turizm Planlama Dairesinden olumlu goriis almig turizm konaklama amagh
gelismeler, Insaat Toplam Alan Oranr’min 0.60/1°i, insaat Taban Alam Oranr’min %20’yi, Bina
Kat Sayis’nin 4 (dort)’ii, Bina Toplam Yiiksekligi’nin 15,24 metreyi (50 ayak) asmamasi
kosullar ile yapilabilir.

5.3.2.2. RUHSAT DOSYASI iNCELEMESI

Degerleme konusu tasinmaza ait Tapu ve Kadastro Dairesi Kira Belgesi, Kadastral Pafta Haritasi, imar
Durum Belgesi, Yap: Ruhsatlar1 ve Yap: ve Kullanma izin Belgesi yerine gecen Girne Belediyesi
Onay Belgesi, tasdikli proje sayfalari ve kat planlar1 ve otel isletme ruhsati temin edilerek rapor ekinde
sunulmustur.
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27.02.2004 tarihli “Girne Belediyesi Bina, Yol, Taksimat, Bolme Ruhsat1” belgesi; “Onaylanmig
proje ve sartnamelere gore, bodrum katta restoranlar, diikkanlar, sogutma depolar1, havuz ve idari
odalar, hotel hizmeti teknik odalari, sosyal kullanim alanlari, zemin katta 50(elli) yatak odasi, idari
binalar, sosyal alanlar, havuz, 4(dort) adet kat ofisi, I.ci katta 70 yatak odasi, 1 adet kat ofisi, II.ci katta
70 yatak odasi, 4 adet kat ofisi, IIl.cli katta 2 kral dairesi, 48 yatak odasi, 4 adet kat ofisi ingaat1”
konuludur.

19.02.2008 tarihli “Girne Belediyesi Bina, Yol, Taksimat, Bolme Ruhsati” belgesi; “Onaylanmis
proje ve sartnamelere gore, Belediyemizden 27/02/2004 tarih ve 3095 no’lu ruhsat almis binanin
yapim esnasinda vaziyet planinda gosterildigi gibi yiizme havuzu iptal edilerek yeni yiizme havuzu,
Anfitiyatronun yerinin degistirilmesi, ilave ¢0p odasi, aritma tesisi ve prefabrik depo yapilmak sureti
ile ilgili parselde 2(iki) adet bodrum kati, zemin+I.ci+IL.ci+IIL.cii+IV.cii katlarda 4 (dort) adet toplanti
salonu, 4(dort) adet restoran, dinlenme, soyunma ve dus, tuvaletler, trafo ve jenerator odasi, su deposu
ve 299 odadan (606 yatak) olusan bir adet turistik hotel insaat1” konuludur

07.04.2008 tarihli “Girne Belediyesi Onay Belgesi (Final Approval)”ne gore, 27/02/04 ve 19/02/2008
tarihli, 4621 numarali izinler onaylanmistir. Bu belge Tiirkiye sistemindeki yapi kullanma izin
belgesinin kargiligidir

Girne Belediyesi’nde degerleme konusu tasinmaza iligkin imar arsiv dosyasinin incelenmesine izin
verilmemis olup, gerek ruhsat gerek iskan gerekse mimari proje bilgileri miisteri tarafindan temin
edilmistir. Ancak her belgenin iizerinde yetkili mercilerin onay1 oldugu tespit edilmistir.

S6z konusu tesise iliskin onaylt mimari proje 14-01-08 tarih 03/965 numaralidir.
Gayrimenkuliin yerinde yapilan incelemelerinde, mevcut durumu ile yasal durumu arasinda fark

olmadig1 goriilmiistiir. Mevcut yapr “Mimari Proje, Yapt Ruhsati ve Yapi Kullanma Izin Belgesi” ile
uyumludur.

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

Degerleme konusu taginmazin imar dosyasinda her hangi bir enclimen karari bulunmamaktadir.

5.3.3. SON 3 YIL iCERiSINDEKi HUKUKi DURUMDAN KAYNAKLI DEGiSiM

Degerleme konusu taginmazin da igerisinde yer aldig1 kahverengi bolgelerde 23.05.2013 tarihli
Emirname degisikligi ile imar hakk: degistirilmistir. Buna gore ingaat toplam alan orani 0,50/1 iken
0,60/1 olmus, insaat taban alani orani ise %15 iken %20, Bina Toplam Yiiksekligi ise 16.20 metre (53
ayak) iken 15.24 metre (50 ayak) olmustur.

Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S. ile Serenas Turizm Kongre ve Organizasyon Hizmetleri
Ltd. Sti. arasinda imzalanan 03.12.2007 tarihli kiralama s6zlesme siiresi dolmas1 akabinde fesh edilmis
ve Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S. ile Voyager Kibris Limited isimli firma arasinda
15.05.2012 tarihinde imzalanan yeni kira sdzlesmesi ile Casino dahil 5 yildizl1 otelin tamami Voyager
Kibris Limited isimli firma tarafindan kira baglangig tarihinden itibaren baglamak iizere 20 y1l siire ile
kiralanmistir. Otel ismi de yeni kira donemi ile birlikte “Merit Park Otel ve Casino” olarak

degismistir.

Imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar1 Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati1 Cerc¢evesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Degerleme konusu tasinmazin da igerisinde yer aldigi kahverengi bolgelerde 23.05.2013 tarihli
Emirname degisikligi ile imar hakk: degistirilmistir. Buna gore ingaat toplam alan orani 0,50/1 iken
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0,60/1 olmus, ingaat taban alani1 orani ise %15 iken %20, Bina Toplam Yiiksekligi’i ise 16.20 metre
(53 ayak) iken 15.24 metre (50 ayak) olmustur. Bu yapilan degisiklik imar haklar1 bakimindan parsel
lehine (olumlu) bir degisiklik olarak degerlendirilmektedir.

Parsel iizerinde mevcut tesislere ait mevzuat uyarinca almmasi gereken tiim izin ve belgelerin tam ve

noksansiz olarak alinmis olmasi nedeniyle Sermaye Piyasast Mevzuati ¢ercevesinde Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1 portfoyiine alinmasinda bir sakinca yoktur.

6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN
DEGER TESPITi

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

MALIYET YONTEMI: Bu yontemde, var olan bir yapmin giiniimiiz ekonomik kosullari altinda
yeniden insa edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet
yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile acgiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Hicbir sahis ona kars1
istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde
tanimlanmaktadir.

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

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI: Isyeri tiirindeki gayrimenkul degerlemesinde en
giivenilir ve gercekei yaklasim piyasa degeri yaklagimidir. Bu degerleme yonteminde bolgede
degerlemesi istenilen gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.
Emsal karsilastirma yaklasimi agsagidaki varsayimlara dayanur.

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

- Bu piyasadaki alic1 ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukea iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve
bu nedenle zamanin 6nemli bir faktdr olmadigi kabul edilir.

- Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir siire i¢in kaldig kabul edilir.

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

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

GELIiR YONTEMI: Tasinmazlarin degeri, yalnizca getirecekleri gelire gore saptanabiliyorsa-
ornegin kiralik konut ya da is yerlerinde- siirim bedellerinin bulunmasi i¢in gelir yonteminin
uygulanmas1 kuraldir. Gelir yontemi ile {izerinde yap1 bulunan bir tasmmazin degerinin
belirlenmesinde dlciit, elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal
tesisler ve arsa payindan olusur. Arsanin siirekli olarak kullanilma olasiligina karsin, bir yapinin
kullanilma stiresi kisitlidir. Bu nedenle net gelirin parasal karsiliginin saptanmasinda arsa, yapi ve
yapiya iligkin diger yapisal tesislerin degerleri ayr1 kisimlarda belirlenir.

Net gelir, gelir getiren taginmazin yillik isletme briit gelirinden, taginmazin bos kalmasindan olusan
gelir kayb1 ve isletme giderlerinin ¢ikarilmasi ile bulunur. Net gelir, yapt gelir ve arsa gelirinden
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olusmaktadir. Arsa geliri, arsa degerinin bolgedeki tasinmaz piyasasinda gecerli olan taginmaz faiz
oraninca getirecegi geliri ifade eder. Yapi1 geliri yapinin kalan kullanim siiresi boyunca bolgedeki
taginmaz piyasasinda gegerli olan tasinmaz reel faizi oraninda getirdigi gelir ile yapinin kalan kullanim
siiresi temel alinarak ayrilacak yillik amortisman miktarinin toplamindan olusmaktadir.

6.2. DEGERLEME iSLEMINi ETKILEYEN FAKTORLER

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

OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

-Ercan Havaalani uluslararasi ugusa agik bir havalimani degildir. Bu nedenle gelen turist sayisi
kisithidir.

OLUMLU YONDE ETKIiLEYEN FAKTORLER

Mevcut otel arazisi KKTC Maliye Bakanligi Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi Miidiirliigii’niin
miilkidiir ve 49 yil siire ile tist hakki sdzlesmesi ile kiralanmigtir.

40.000 m? den biiyiik arsa iizerine ve denize cepheli konumda insa edilmistir.

Degerleme konusu otel insaatina 2004 yilinda baslanmis ve 2007 yilinda hizmete agilnustir. Insasinda
kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi yiiksektir.

2013 y1l1 baginda otel kiracisinin degismesinin ardindan otel genelinde bir yenileme yapilmistir. Gerek
otel odalari, gerek SPA restoran gibi ortak alanlarda insaat malzemeleri yenilenmis, otel daha yeni bir
goriiniime kavusmustur.

Otel odalarmin biiyilik ¢ogunlugu deniz manzaralidir.

Biinyesinde Casino bulunmaktadir. Otel ve Casino isletmesi ayn1 firmadir ve 20 yil gibi uzun siireli
kira s6zlesmesi bulunmaktadir. Bu anlamda ticari getirisi yiiksek 5 yildizli turistik bir tesistir.

Bahge ve peyzaj diizenlemeleri yapilmis gayet bakimli vaziyettedir. Rekreasyon alanlar
olusturulmustur.

Deniz suyunun aritilarak kullanilabilir hale getirilmesi i¢in tesis edilen aritma sistemi ve atik su aritma
tesisleri mevcut ve faaldir.

Girne, Lefkosa merkezlerine ve Ercan Havaalani’na ulagim kolaydir.

KKTC’ nin turizm bodlgesi Girne’dir. Taginmazin bulundugu bdlge gerek Girne merkezine yakinlig
gerekse de oteller bolgesinde yer almasi dolayisiyla ¢ekim kabiliyeti yiiksektir.

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

Bu degerleme ¢aligmasinda degerleme konusu tasinmazin Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk
olmasi nedeniyle Gelir Yaklagimi ve Maliyet Yaklasimi yontemleri kullanilmigtir. Maliyet Yaklagimi
Yonteminde kullanilan “Arsa degeri” Emsal Karsilagtirma Y6ntemine gore belirlenmistir.
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6.5.DEGER TESPITINE iLISKiN PIYASA ARASTIRMASI VE BULGULARI

Fiyat1 Birim
EMSAL Yeri Ozellik _ Alam ©®) Déniim Kaynak
Doniim (KKTC) .
Fiyati (£)
Asag1 Girne Mahallesi [Taginmaza uzak bir Sahibinden 0 (533)
Emsal 1 sinirlart iginde konumda Villa Imarli | 24 déniim (KKTC | 7.000.000 290.000 83047 63
Arsa Olgii
birimine gore)
Benzer Konumda Sahibinden
Emsal 2 Sahile uzak bir 5 Doniim (KKTC | 1.230.000 246000
Girne-Alsancak konumda konut Olii 0 (531) 512 05 769
arasl arsast birimine gore)
Merkezi konumda Sahibinden 0 (545)
Emsal 3 Girne-Karsiyaka sahile cepheli ticari 1 Déniim 2.900.000 290.000 9234681
imarli arsa (KKTC Olgii
birimine gore)
Denize yakin I Q Global Emlak
. konumda 2 doniim 0542 866 06 06
Emsal 4 Girne-Esentepe konumda Ticari (KKTC Olgii 500.000 250.000
Imarl1 Arsa birimine gore)
Karaoglanoglu Eski Tasinmaza yakin Cypomax Emlak
Emsal 5 Bungalov evlerin konumda deniz 3 Déniim 750.000 200.000 |0533 882 31 87
bulundugu parsel. manzaralt , turizm (KKTC Olgii
Degerleme konusu imarl birimine gore)
parselin ¢ok Arsa
yakininda.

(*) KKTC’de alan 6lgiileri olarak doniim, evlek ve ayakkare kullanilmaktadir.

1 doniim=1337,8037800057044 m?, 1 evlek= 334,4509400013988 m?, 1 ayakkare=0.09290304

m2’dir. Ayrica, 1 doniim=4 evlek, 1 evlek=3.600 ayakkare’dir. Tiirkiye Alan Olgii Birimlerine Gore
Toplam 40.654,37 m?’dir.)
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ARSA EMSAL DEGERLENDIRME TABLOSU
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
KKTC KKTC KKTC KKTC KKTC
Alan (KKTC Déniimii) 24 Doniimii 5 Doniimii 1 Doniimii 2 Déniimii 3 Déniimii
istenen Fiyat (£/KKTC Doniimii) 290.000 246.000 290.000 250.000 200.000
Pazarhkh Fiyat (£/KKTC 261.000 233.700 261.000 235.000 180.000
Doniimii)
Konum Diizeltmesi (+-%0) 0% 0% 0% -20% -5%
Yiizol¢iim Diizeltmesi (+-%0) -20% -10% -10% -5% -10%
imar Durumu Diizeltmesi (+-%) 10% 15% 10% 5% 00%
(£/KKTC (£/KKTC (£/KKTC (£/KKTC (£/KKTC
Diizeltilmis Birim Fiyat 229.680 | Donilimii) | 241.879 | Doniimii) | 258.390 | Doniimii) | 187.350 | Doniimii) | 155.000 | Doniimii)
(£/KKTC
Emsal Ortalamasi 214.459 Doniimii)

-Calismada 31.12.2019 Tarihli T. C. Merkez Bankasi1 1 EURO Alis Kuru: 6,6506.- TL kullanilmigtir

-Degerleme konusu parselin yakin civarinda satigi gerceklesmis ve halen satista olan turizm ve ticaret

imarli ve konut imarl1 arsa emsalleri tabloda gosterilmistir.

-Satigta olan miilklerin satis fiyatlar lizerindeki muhtemel pazarlik paylari, alim satim masraflar1 ve
emlakc¢i komisyonlar1 goz oniinde bulundurulmustur.

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

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

-Mahallinde yapilan arastirmalar ve yapilan goriismeler neticesinde yukaridaki agiklamalar
cercevesinde degerleme konusu parselin arsasinin tam miilkiyet degerinin 215.000 EURO/KKTC
Doniimii olabilecegi kanaatine varilmustir.

-Birim m? arsa degerinin 1/3’{i ¢iplak (kuru) miilkiyet, 2/3°1 iist hakki degeri olarak kabul edilmistir.

- Toplam 49 y1l siireli iist hakkinin, raporun hazirlandigi tarihte geri kalan siiresinin toplam siireye
oranlanmasi suretiyle arsanin tist hakkinin bugiinkii birim doniim degerine ulagilmistir.

Arsa Kalan Ust Hakki Degeri (EURO)* 96.530
Arsa Biiyiikliigii (KTCC Doniimit) 30,39
Toplam Arsa Degeri (EURO) 2.933.546
Toplam Arsa Degeri (TL) 18.686.688
Birim Arsa Degeri (EURO/KKTC Doniimii) 215.000
Ust Hakki Degeri Orani 2/3

Ust hakkinin Kalan Siiresi (YIL) 33

*: Arsanin Uist hakkindan elde ettigi kalan siire degeri bulunurken arsanin iist hakki degeri

olarak ilk olarak 2/3't alinmistir. Ardindan 49 yillik iist hakkindan kalan siire hesaplanarak

iist hakkinin bugiinkii birim arsa degeri bulunmustur.

Ust Hakki Kalan Zaman Birim Arsa Degeri  =(Birim Arsa Degeri x 49 yillik iist hakk1
katsayis1 x Ust hakkindan kalan siire)

Ust Hakki Kalan Zaman Birim Arsa Degeri  =(215.000 € x 2/3 x 33 /49)

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu taginmazin mevkii, konumu, parsel alani, turizm tesisi imarli olusu, parsel lizerinde

5 yildizli prestijli bir otel bulunmasi, ¢evresinin tesekkiil tarzi, tiim yasal izinlerinin alinmig olmasi
durumu goz oniinde bulundurularak ve gevreden elde edilen gayrimenkul emsal degerleri de dikkate
alinarak, KKTC alan 6l¢ii birimlerine gére 1 Doéniim arazi degeri 215.000 EURO olarak takdir
edilmis ve 49 yillik (iist hakkinin) kira siiresinin kalan siiresinin arsa degeri EURO ve TURK

LIRASI iizerinden hesaplanmistir
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6.6 MALIYET YONTEMI

Bu analizde bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimi ile; binalarin teknik ozellikleri,
binalarin insasinda kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi, piyasada ayni Ozelliklerde insa edilen
binalarin ingaat maliyetleri, benzer otel maliyetlerine iligskin sektorel tecriibelerimiz dikkate alinmistir.

MALIYET TABLOSU (ARSA+BIiNA)

TOPLAM BIRIM INSAAT TOPLAM YIPRANMA
INSAAT ALANI MALIYETI- MALIYET/EURO SONRASI
EURO/m? TOPLAM
MALIYET/EURO
2.BODRUM
KAT
1.BODRUM
KAT
ZEMIN KAT 31.241 1.320 41.238.120 37.939.070
1.KAT
2.KAT
3.KAT
4 KAT
EK TESISLER 2.156 275 592.900 545.468
HAVUZ 996 650 647.400 595.608
CEVRE DUZENI 1.200.000
TOPLAM 34.383 42.478.420 40.280.146
ARSA DEGERI 2.933.546
TOPLAM 43.213.692
DEGER

Toplam insaat maliyeti degeri Akfen GYO A.S.’den temin edilen gergeklesen insaat maliyetleri
bilgileri ve benzer otel maliyetlerine iligkin sektor tecriibelerimizin birlikte irdelenmesi ile
hesaplanmustir.

Degerleme konusu taginmazin ingaatinin bitim tarihi “Girne Belediyesi Onay Belgesi (Final
Approval)’ne gore 07.04.2008 dir. (Bu belge Tiirkiye sistemindeki yap1 kullanma izin belgesinin
karsiligidir) Degerleme tarihinde tasinmazin yasi ve fiziki durumu ve 2013 yilinda yapilan tadilat ve
yenilemeler dikkate alinarak takdir edilmistir.

Peyzaj diizenlemeleri, plaj ve rekreasyon alanlarinin tanzimi, saha betonu ve asfaltlamasi, parseli
cevreleyen beton duvar lizeri tel orgiiler, agik otopark alani diizenlemesi vb. maliyetler i¢in yaklasik
olarak takdir edilmistir.

6.6.1. GELIiR YONTEMI iLE DEGER TESPIiTi

Degerleme konusu tasinmazin gelir getiren ticari bir miilk olmas1 nedeniyle gelir yaklagimi yontemi
kullanilmistir. Otel gelir projeksiyonu gosterilmistir

. Otel Gelir Projeksiyonu
-Otel 286 odadan olugmaktadir.

- Otelin ortalama doluluk oranimin 2020 yilinda %77 olarak gergeklesecegi ve 2024 yilinda %84,2029
yilinda %93 ulasacagi sonraki yillarda sabit dolulukta %93 doluluga ulasacagi ve %93 dolulukla
isletilecegi varsayilmistir.

-Otelin 365 giin acik olacagi varsayilmistir.

-Otel fiyatlari, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde 6ngoriilmiistiir. Tesisin gegmis yillardaki
performansi, turizm sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler goz 6niinde bulundurularak, ortalama
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oda fiyatinin 2020 y1l1 icinde 98 EURO olacagi varsayilmistir. Oda fiyatinin enflasyon oranina ve
bolge ekonomik gostergeleri gelisim tahminlerine gore artacagi varsayilmigtir

-Tesisin performans1 gdz oniinde bulunarak, yillar bazinda oda gelirlerinin toplam gelirlerin %781,
diger gelirlerin ise % 22 olacagi varsayilmustir.

-Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri diigiilerek briit isletme kar1
hesaplanmistir. Otelde Briit Isletme Karmin (GOP) 2020 yilinda %38 ,2021 yil1 igin %40,2022 yili
icin %42 ,2023 yilinda %45 oraninda olacag: ve sonraki yillarda da sabit devam edecegi kabul
edilmistir.

- Casino gelirleri igin gegmis donemlerde yapilan kiralama s6zlesmeleri esas alinmistir. Yeni yapilan
sozlesmede otel ve casino kira gelirleri ayr1 ayr1 gosterilmemistir. Bu sebeple eski sozlesmedeki casino
kira gelirleri s6zlesmedeki artis oranlarina uygun olarak arttirtlmis ve 2020 y1li i¢in kira geliri
3.656.983 EURO olarak hesaplanmistir. Bu gelirin yeni yapilan sézlesmede belirlenmis sartlara uygun
olarak 2020 yilina kadar sabit kalacagi takip eden yillarda ise sozlesmedeki artig oranlarina uygun
olarak %2 oraninda arttirilacagi ongoriilmistiir.

- Emlak vergisi isveren tarafindan sunulan bilgiler dogrultusunda 1.552.-Euro alinmistir. Bu degerin
yillar icerisinde %2 oraninda artacagi kabul edilmistir.

- Mobilya Demirbas Yenileme Rezervi, yillik briit gelirin %2’si olarak kabul edilmistir.

Yillik st hakki bedeli 2020 igin 11.461.-Euro olarak hesaplanmistir. Takip eden yillarda st hakki
bedelinin yillik %2 oraninda artacagi 6ngoriilmiistiir.

-Degerleme ¢aligmasinda 10 yillik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %4,8 “Risksiz Getiri
Orant” olarak alinmistir (Bu degerleme ¢alismasinda en likid 10 yillik Euro bazli Eurobond tahvili
getiri orani, risksiz getiri orani olarak sec¢ilmistir.)

-Projeksiyonda indirgeme orani1 %10 olarak belirlenmistir.
- Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

- Net bugiinkii deger hesaplarinda yil ortasi faktorii (0,5) hesaba katilarak daha gergekgi bir net
bugiinkii deger ortaya ¢ikartilmistir

- Caligmalara, IVSC (Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemistir.

-10 Y1l siireli nakit akim tablosu diizenlenerek nakit akimlarinin bugiinkii degeri tespit edilmistir

Merit Park Hotel (5 yildizl)

Oda Sayis1 286
Agik Olan Giin Sayist 365
Oda Kapasitesi (Yillik) 104.390
Diger Gelirler Oran1 (%) (Yillik Oda Satis1 Geliri Uzerinden) 15%
Yenileme Maliyeti Oran1 (Y1llik Ciro Uzerinden) (%) 2,00%
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Merit Park Otel Nakit Akisi (EURO)

Yillar 29.12.2019 29.12.2020 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29122025 29.12.2026 29.12.2027 29.12.2028 29.12.2029 29.12.2030
Otel Fonksiyonu

Yillik Oda Kapasitesi 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390
Doluluk Orani 0% 77% 79% 81% 83% 34% 86% 88% 89% 92% 93% 93%
Satilan Oda Sayis| 80.380 82.468 84.556 86.644 87.688 89.775 91.863 92.907 96.039 97.083 97.083
0da Fiyati (EURO) (Adet) 98,00 100,94 103,97 107,09 109,237 111,41 113,64 115,91 118,237 120,60 122,41
Yillik Oda Satigi Gelirleri (EURO) 7.877.269 8.324.330 8.791.125 9.278.435 9.578.028 10.002.198 _ 10.439.503 10.769.297 11.354.953 11.707.944 11.883.563
Diger Gelirler (EURO) 1.181.590 1.248.650 1.318.669 1.391.765 1.436.704 1.500.330 1.565.925 1.615.395 1.703.243 1.756.192 1.782.534
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 9.058.860 9.572.980 10.109.793 10.670.200 11.014.732 11.502.528  12.005.429 12.384.691 13.058.196 13.464.135 13.666.097
GOP (%) 38% 40% 22% 45% 45% 45% 45% 45% 45% 45% 45%
Operasyonel Giderler Sonrasi Gelirler (EURO) = 3.442.367 3.829.192 4.246.113 4.801.590 4.956.630 5.176.137 5.402.443 5.573.111 5.876.188 6.058.861 6.149.744
Casino Kira Geliri 3.656.983 3.730.123 3.804.725 3.880.820 3.958.436 4.037.605 4118357 4.200.724 4.284.739 4.370.433 4414138
Operasyonel Giderler Sonrasi Toplam Otel Gelirleri (EURO) - 7.099.350 7.559.315 8.050.838 8.682.410 8.915.066 9.213.742 9.520.800 9.773.835 10.160.927 10.429.294 10.563.881
Yenileme Maliyeti (EURO) g 254.317 266.062 278.290 291.020 299.463 310.803 322.476 331.708 346.859 356.691 361.605
Emlak Vergisi (EURO) 1,552 1583 1615 1.647 1.680 1.714 1.748 1.783 1.818 1.855 1.873
Bina Sigorta (EURO) 0" 0" 0" [ [ 0" 0" [ [ [ 0
Ust Hakki Gideri (EURO) (Yillik) 11.461 11.690 11.924 12.163 12.406 12.654 12.907 13.165 13.428 13.697 13.834
Toplam Giderler (EURO) 267.330 279.335 291.829 304.830 313.549 325.170 337.131 346.656 362.106 372243 377.312

Toplam Otel Net Gelirleri (E!

URO)

6.832.020

7.279.979

7.759.009

8.377.580

8.601.517

8.888.572

9.183.669

9.427.179

9.798.821

10.057.051

10.186.569

29.12.2031 29.12.2032 29.12.2033 29.12.2034 29.12.2035 29.12.2036 29.12.2037 29.12.2038 29.12.2039 29.12.2040 29.12.2041 29.12.2042 29.12.2043
104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390
93% 93% 93% 93% 93% 93% 93% 93% 93% 93% 93% 93% 93%
97.083 97.083 97.083 97.083 97.083 97.083 97.083 97.083 97.083 97.083 97.083 97.083 97.083
r 124,247 126,117 128,00" 129,927 131,87 133,84 135,857 137,89 139,96 142,06 144,19 146,35 148,55
12.061.816 12.242.744 12.426.385 12.612.780 12.801.972 12.994.002 13.188.912 13.386.745 13.587.547 13.791.360 13.998.230 14.208.204 14.421.327
1.809.272 1.836.412 1.863.958 1.891.917 1.920.296 1.949.100 1.978.337 2.008.012 2.038.132 2.068.704 2.099.735 2.131.231 2.163.199
13.871.089 14.079.155 14.290.342 14.504.698 14.722.268 14.943.102 15.167.249 15.394.757 15.625.679 15.860.064 16.097.965 16.339.434 16.584.526
45% 45% 45% 45% 45% 45% 45% 45% 45% 45% 45% 45% 45%
6.241.990 6.335.620 6.430.654 6.527.114 6.625.021 6.724.396 6.825.262 6.927.641 7.031.555 7.137.029 7.244.084 7.352.745 7.463.037
4.458.279 4.502.862 4.547.890 4.593.369 4.639.303 4.685.696 4.732.553 4.779.879 4.827.677 4.875.954 4924714 4.973.961 5.023.700
10.700.269 10.838.482 10.978.545 11.120.483 11.264.324 11.410.092 11.557.815 11.707.519 11.859.233 12.012.983 12.168.798 12.326.706 12.486.737
366.587 371.640 376.765 381.961 387.231 392.576 397.996 403.493 409.067 414.720 420.454 426.268 432.165
1.892 1.911 1.930 1.949 1.969 1.989 2.008 2.029 2.049 2.069 2.090 2.111 2.132
v 0’ 0" 0" M M 0" M M M 0 M M 0
13.972 14.112 14.253 14.396 14.540 14.685 14.832 14.980 15.130 15.281 15.434 15.588 15.744
382.452 387.663 392.948 398.306 403.740 409.250 414.836 420.501 426.246 432.071 437.978 443.967 450.041

10.317.817

10.450.818

10.585.597

10.722.177

10.860.584

11.000.842

11.142.979

11.287.018

11.432.987

11.580.912

11.730.820

11.882.739

12.036.696
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29.12.2044 29.12.2045 29.12.2046 29.12.2047 29.12.2048 29.12.2049 29.12.2050 29.12.2051 29.12.2052
104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390 104.390
93% 93% 93% 93% 93% 93% 93% 93% 93%
97.083 97.083 97.083 97.083 97.083 97.083 97.083 97.083 97.083
i 150,78 153,04 155,33 157,66 160,03 162,43 164,86 167,34 169,85
14.637.647 14.857.211 15.080.070 15.306.271 15.535.865 15.768.903 16.005.436 16.245.518 16.489.200
2.195.647 2.228.582 2.262.010 2.295.941 2.330.380 2.365.335 2.400.815 2.436.828 2.473.380
16.833.294 17.085.793 17.342.080 17.602.211 17.866.244 18.134.238 18.406.252 18.682.345 18.962.581
45% 45% 45% 45% 45% 45% 45% 45% 45%
7.574.982 7.688.607 7.803.936 7.920.995 8.039.810 8.160.407 8.282.813 8.407.055 8.533.161
5.073.937 5.124.677 5.175.924 5.227.683 5.279.960 5.332.759 5.386.087 5.439.948 5.494.347
12.648.920 12.813.284 12.979.860 13.148.678 13.319.770 13.493.166 13.668.900 13.847.003 14.027.508
438.145 444209 450.360 456.598 462.924 469.340 475.847 482.446 489.139
2.153 2.175 2.197 2.219 2.241 2.263 2.286 2.309 2.332
i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
15.902 16.061 16.221 16.384 16.547 16.713 16.880 17.049 17.219
456.200 462.445 468.778 475.200 481.712 488.316 495,013 501.803 508.690
12.192.720 12.350.839 12.511.081 12.673.478 12.838.057 13.004.850 13.173.887 13.345.200 13.518.819
indirgeme Orani 9,50% 10,00% 10,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 94.142.287 89.541.615 85.299.607
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 626.102.696 595.505.467 567.293.567
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 94.140.000 89.540.000 85.300.000
Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 626.100.000 595.510.000 567.290.000
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6.6.2. KIRA DEGERI ANALIiZi VE KULLANILAN VERILER

Merit Park Otelve Casino isletmecisi (Voyager Kibris Limited) ile Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S. arasinda
imzalanan sozlesme geregince Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S.’nin tagmnmazdan elde edecegi kira geliri
hesaplanmistir. Kiralama yontemine gore gayrimenkuliin elde edecegi gelir indirgenmis nakit akim yontemi ile
hesaplanmustir.

Kira Geliri Varsayimlar1 _
- Isletmeci firma ile Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Ingaat A.S. arasinda imzalanan sézlesmeye gore 2019 ve 2020 yillart

i¢in isletmeci firmanin 6deyecegi kira 4.750.000 EURO olarak hesaplanmistir. Takip eden yillarda ise kira bedelinin
sOzlesme uyarinca yillik olarak Eurobor veya %2 oraninda hangisi kiiglik olarak olursa buna gére artacagi kabul edilmistir.

- Kiralama modelinde bina sigortasinin isletmeci tarafindan karsilanacagi 6grenilmistir.

- Emlak vergisi igveren tarafindan sunulan bilgiler dogrultusunda 1.552.- EURO alimmustir. Bu degerin yillar icerisinde %2
oraninda artacagl varsayilmistir.

- Yillik st hakk: bedeli 2020 yil1 i¢in 11.461.-Euro olarak hesaplanmistir. Takip eden yillarda {ist hakki bedelinin yillik %3
oraninda artacag1 ongorilmiistiir.

- Otelin kiralama modeli i¢in yatirimci tarafindan karsilanacak yenileme gideri, isletme alternatifinde hesaplanan yenileme
giderinin %>5°1 oraninda alinmistir. Kiralama modelinde otelin yenileme ¢alismalarimin kiraci tarafindan yapilacagi
varsayilmistir.

-Projeksiyonda kiralama modelinde riskin daha diisiik olmasi nedeniyle indirgeme orani %8 olarak belirlenmistir.
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Yapi Sahibi Nakit Akisi (EURO)
29.12.2027 29.12.2028 29.12.2029 29.12.2030

Yillar _ 29.12.2019 29.12.2020 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29.12.2025 29.12.2026
Merit Park Otel Geliri Uzerinden Kira (EURO) - 4.750.000 4.750.000 4.750.000 4.750.000 4.750.000 4.797.500 4.845.475 4.893.930 4.942.869 4.992.298 5.042.221
Ust Hakki Bedeli (EURO) - 11.461 11.690 11.924 12.163 12.406 12.654 12.907 13.165 13.428 13.697 13.834
Emlak Vergisi (EU.RO) - 1.552 1.583 1.615 1.647 1.680 1.714 1.748 1.783 1.818 1.855 1.873
Yenileme Maliyetl (EURO) - 12.716 13.303 13.915 14.551 14.973 15.540 16.124 16.585 17.343 17.835 18.080
Net Gelirler (EURO) - 4.724.271 4.723.424 4.722.547 4.721.639 4.720.941 4.767.592 4.814.696 4.862.396 4.910.279 4.958.911 5.008.433
/N
29.12.2031 29.12.2032 29.12.2033 29.12.2034 29.12.2035 29.12.2036 29.12.2037 29.12.2038 29.12.2039 29.12.2040 29.12.2041 29.12.2042 29.12.2043
5.092.643 5.143.569 5.195.005 5.246.955 5.299.425 5.352.419 5.405.943 5.460.003 5.514.603 5.569.749 5.625.446 5.681.701 5.738.518
13.972 14.112 14.253 14.396 14.540 14.685 14.832 14.980 15.130 15.281 15.434 15.588 15.744
1.892 1.911 1.930 1.949 1.969 1.989 2.008 2.029 2.049 2.069 2.090 2111 2.132
18.329 18.582 18.838 19.098 19.362 19.629 19.900 20.175 20.453 20.736 21.023 21.313 21.608
5.058.449 5.108.964 5.159.984 5.211.512 5.263.555 5.316.116 5.369.203 5.422.819 5.476.970 5.531.662 5.586.899 5.642.688 5.699.033
JEEE e
29.12.2044 29.12.2045 29.12.2046 29.12.2047 29.12.2048 29.12.2049 29.12.2050 29.12.2051 29.12.2052
5.795.903 5.853.862 5.912.400 5.971.524 6.031.240 6.091.552 6.152.467 6.213.992 6.276.132
15.902 16.061 16.221 16.384 16.547 16.713 16.880 17.049 17.219
2.153 2.175 2.197 2.219 2.241 2.263 2.286 2.309 2.332
21.907 22.210 22.518 22.830 23.146 23.467 23.792 24.122 24.457
5.755.940 5.813.416 5.871.464 5.930.092 5.989.305 6.049.109 6.109.509 6.170.512 6.232.124
indirgeme Orani 7,50% 8,00% 8,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 61.227.985 58.053.014 55.141.445
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 407.202.838 386.087.377 366.723.697
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 61.230.000 58.050.000 55.140.000
Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 407.200.000 386.090.000 366.720.000
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Kira Degeri Analizi ve Kullamilan Veriler
Degerleme konusu {ist hakkinin kira degeri; gelir indirgeme yaklasimina ve kira gelirine gore ilk yilki net nakit

akig1 degerlerinin ortalamasi dikkate alinarak hesaplanmustir. Ilk yilki 1 yillik ortalama net nakit akislarinin
degerleme giiniine indirgenmesi ile taginmazin yillik kira degeri bulunmustur. Bu hesaba gore otelin yillik kira
degeri 5.300.000.- EURO (35.260.000 - TURK LIRASI) takdir edilmistir. Bu hesaplamada iskonto orani %8
olarak belirlenmistir.

YILLAR 29.12.2018 29.12.2019
Kira Degeri Ortalama Nakit Akigi 0 5.778.146

Kira Degerleme Tablosu
iNDIRGEME ORANI 8,50% 9,00% 9,50%
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 5.325.480 5.301.051 5.276.845
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 5.301.051
TOPLAM BUGUNKU DEGER (TL) 35.255.169
TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (EURO) 5.300.000
TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 35.260.000

6.7. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKi DURUMUNUN ANALIZi

Tasinmaza ait incelemeler ilgili Belediye ve Tapu Miidiirliigii'nde yapilmis olup, hukuki agidan herhangi bir
kisitlayict durum bulunmamaktadir.

6.8. EN YUKSEK VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

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

6.9. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZI

Rapor konusu taginmazin Otel ve Casino boliimleri 2012 yilina kadar farkl iki firma tarafindan isletilmekte
iken 15.05.2012 tarihinde Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. ile VOYAGER Kibris Limited isimli
firma arasinda diizenlenen 20 yillik Kira S6zlesmesi ile her iki boliimiin isletmesi tek bir firmaya verilmistir.
Degerleme tarihi itibariyle Otel ve Casino boliimleri VOYAGER Kibris Limited isimli firma tarafindan
yiiritilmektedir.

6.10.HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI iLE YAPILACAK PROJELERDE,
EMSAL PAY ORANLARI

Hasilat paylasimi veya kat karsiligi yontemi s6z konusu degildir.
7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

71. FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE  ANALiZi SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA IZLENEN YONTEMIN VE NEDENLERININ
ACIKLAMASI

28



Bu degerleme calismasinda degerleme konusu tasinmazin Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk olmas1
nedeniyle Gelir Yaklasimi Yontemi ve Maliyet Yaklasimi kullanilmigtir. Maliyet Yaklasimi Yonteminde
“Arsa degeri” Emsal Karsilagtirma Y ontemine gore belirlenmistir.

Arsa dahil maliyet yontemine gore deger 43.213.692 EURO (275.271.218 TL) olarak hesaplanmustir.

Parsel iizerinde konumlanmis yapinin imzalanan 49 yillik kira s6zlesmesinin kalan siiresinde olusacak
potansiyel gelirlerinin gelir indirgeme yaklasimina gore indirgenmesi sonucu hesaplanan OTEL net bugiinkii
degeri 89.540.000 EURO (595.510.000 TL) olarak hesaplanmustir. Isletmeci firma tarafindan Akfen
Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S. ne ddenecek kira gelirinin indirgeme yontemine gore hesaplanan degeri
ise 58.050.000 EURO (386.090.000 TL) ’dir. Otelin sonug¢ degeri her iki yontem ile hesaplanan degerin
yaklagik aritmetik ortalamasi olan 73.795.000 EURO (490.800.000 TL) olarak hesaplanmugtir.

Tasinmazin 31.12.2020 tarihi itibariyle kira degeri ise; gelir indirgeme yaklasimina ve kira gelirine gore ilk
yilki net nakit akis1 degerlerinin ortalamasi dikkate almarak hesaplanmustir. ilk yilki 1 yillik ortalama net nakit
akiglarinin degerleme giinline indirgenmesi ile taginmazin yillik kira degeri bulunmustur. Bu hesaba gore
otelin y1llik kira degeri 5.300.000.- EURO (35.260.000 - TURK LiRASI) takdir edilmistir.

Calismada gelir kapitalizasyonu ve kira gelirlerine gore gelir indirgeme yaklasimi ve maliyet yaklagimi
uygulanarak degerleme yapilmistir. Degerleme konusu tasinmaz gelir getiren bir miilk olup, bu tiir miilklerde
gelir yaklagimi ve kira degeri analiziyle hesaplanan degerler daha saglikli sonu¢ vermektedir. Bu yiizden nihai
deger takdirinde maliyet yontemiyle hesaplanan deger goz ard1 edilmistir.

Gelir indirgeme yonteminde taginmazin elde edecegi toplam gelir {izerinden briit isletme gelirleri ardindan net
isletme gelirleri hesap edilmistir.

Kira gelirlerine gore indirgeme modelinde, kira gelirleri degerlendirilmis ve bu degerler {izerinden
hesaplamalar yapilmistir. Her iki modelde farkli iskonto orani kullanmilmistir. Kira geliri analizinde
garantilenmis bir kira geliri s6z konusu oldugu igin risk primi daha digiik alinmigtir. Taginmazin gelir
indirgeme yaklagimina gore bulunan degeri tespit edilirken, 1. modelde konu tasinmazin bir marka olmadan
isletilmesi ve 2. modelde ise, bir marka tarafindan kiralanarak isletilmesi durumuna gére elde edilecek geliri
hesaplanmigtir. Her iki modelde piyasada uygulanan yontemler olup bu degerlerin ortalamasi alinarak nihai

deger tespit edilmistir.

7.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NiCiN YER ALMADIKLARININ
GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

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

Degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili olarak Tapu ve Kadastro Dairesi Kira Belgesi, imar Durum Belgesi,
Yap1 Ruhsatlar1 ve Yapr ve Kullanma izin Belgesi yerine gecen Girne Belediyesi Onay Belgesi, Sans Oyunu
Salonu Ruhsati Belgesi mevcut olup mevzuat uyarinca alinmasi gereken tiim izin ve belgeleri tamdir.

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

Degerleme konusu tasinmazin 49 yilligia “{ist hakki” maliki Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. olup,
Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.’nin Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S.’ye %99986
oraninda istiraki bulunmakta iken, (31.03.2013 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantis1 Hazirun Cetveli Rapor
ekinde sunulmustur.) geri kalan %0,00014 lik hissenin de 10 Aralik 2014’tarihinde Akfen Gayrimenkul
Yatinm Ortaklhigr A.S. tarafindan satin alindigi ve Akfen Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.nin Akfen
Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S.’nin %100 hissesine sahip oldugu oOgrenilmistir. Buna iliskin KAP
bildirimi rapor ekinde sunulmustur.
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Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin, 28. Maddesinin
“d” bendine gore;

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklar1 gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin degerinin, istirak
edilecek sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az % 75’ini olusturdugu Tiirkiye’de kurulu

sirketlere istirak edebilir

S6z konusu tebligin 22°nci maddesinin “I” ve “n” bentlerine gore gayrimenkul yatirim ortakliklar: hicbir
sirkette sermaye veya oy haklarinin %5’inden fazlasina sahip olamazlar. Ortakligin bu bent kapsamindaki
yatirnmlarinin toplami aktif toplaminin %10’unu asamaz. Yatirim fonlar1 paylari harig, borsalarda veya borsa
dis1 teskilatlanmis piyasalarda islem goérmeyen sermaye piyasasi araglarina yatirim yapamazlar, sermaye
piyasasi araglarinin alim satimlarinin Borsa kanaliyla yapilmasi zorunludur.

Ancak, aym tebligin 28’inci maddesinin 2. Fikrasina gore; bu madde kapsaminda istiraklere yapilacak

yatirimlarda bu Tebligin 22’ nci maddesinin birinci fikrasinin (1) ve (n) bentleri uygulanmaz.

Buna gore; tebligin 28’inci maddesi kapsamindaki istiraklerde, borsalarda veya borsa disi teskilatlanmig
piyasalarda islem gérmeyen sirketlere de yatirim yapma imkéni taninmig ve bu sirketlere yapilacak istiraklerde
sermayelerinin ve oy haklarinin %5’ini ve aktif toplamlarinin %10’unu agmalarma imkéan taninmstir.

Bu nedenle Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati ¢ercevesinde Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S’nin ,
Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S.’ndeki %100 oramnda istirakinin, Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1
portfoyiinde yer almasinda bir sakinca bulunmamaktadir.

Ancak, tebligin “Gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin degerinin, istirak edilecek sirketin

finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az % 75’ini olusturmasi” hususu gayrimenkul degerleme
calismalarinin konusu diginda kaldigindan, bu hiikme uygunluk hususunda bir ¢aligma gerceklestirilmemistir.

8. SONUC

8.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUC CUMLESI

Degerleme uzmanlarinin konu ile ilgili yaptiklar1 analiz ve ulastiklar1 sonuglara katilryorum.
8.2. NTHAI DEGER TAKDIRI

Tasimmmazin bulundugu yer, civarinin tesekkiil tarzi, alt yap1 ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizamu, sistemi, yast, iscilik ve malzeme kalitesi, tesisat durumu, hava
— 151k — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis ve mevkide detayl
piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna bagli olarak degeri asagidaki sekilde takdir edilmistir.

TASINMAZIN PAZAR DEGERi

Rapor Tarihi 31.12.2019
Deger Tarihi 25.12.2019

Pazar Degeri (KDV Haric) 490.800.000.-TL
Pazar Degeri (KDV Dahil) 579.144.000.-TL
Pazar Degeri(KDV Hari¢)  73.795.000.-EURO

Pazar Degeri(KDV Dahil)  87.078.100.-EURO
Kira Degeri (KDV Haric) 35.260.000.-TL
Kira Degeri (KDV Dahil) 41.606.800.-TL
Kira Degeri (KDV Haric) 5.300.000.-EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 6.254.000.-EURO
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NOTLAR

- Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik giincel pazar degeridir.

- KDV oranm1 %18 kabul edilmistir.

- Rapor igeriginde 1 Euro =6,6506.-TL olarak kabul edilmistir.

- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmustir.

GOREVLi DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Ulvi Barkin SENSES Seref EMEN
SPK Lisans N0:405898 SPK Lisans N0:401584
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EK 1- FOTOGRAFLAR
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EK 2 - DOKUMAN VE BELGELER
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GIRNE BELEDIiYESi

BiNA, YOL, TAKSIMAT, BOLME : :
RUHSATI : Ne 3095

5/89 Sayili imar Yasasi - Fasil 96

' isbu ruhsatgg’-?.\Q?.—.... 255...... tarihine kadar geg‘.erhdlr 3
....'..Gjlﬂ.\&.....: ........ I Ba)/Bayan )2.\1\6:.* L..&"\\D\:_ VE. P‘\a\c{;«ﬁf_ Bs‘fm,_(}_,:,\,,,\uims
2\ mahallesinde bulunanX\l/lO = =\ pafta ve haritaile ......«7...... ada’da
parsel iizerine, Belediye Baskaninin imzasi ile, Belediye miihiiriinii tasiyan

goriilen C\!/

ve ruhsata iligik planlar geregince agagida bildirilen sartlar tahdinde ruhsat verilir. .

1. Kullanilacak olan ingaat malzemesi sunlar olmahdir. e

(a) Duvarlar : i) Dis duvarlar 2Ccen. s ... ii) ¢ duvarar \Gemn. oo
(b) Binanin dam : "(C)’\af‘f‘f\e, ....... W SNt > W A R St e 3 T F
7~ Asli binadan harlc BINANATES i T B B SR b nr s esn s bam s aip s ni R TSRS

(d) Bmayl eviren tuzarhr ................
(e) .............. !'..9.’. ........ &39‘.@
2. Ingaat devam ettigi muddetge ruhsat Sah]bmll\ dlkkatt agagidaki noktalara cekilir. .

(a) Yapllmakta olan binaya yakin yollari halkin serbest ve emniyetli bir gekilde kullanabilmesi i xq,m ve kom
sulanin herhangi bir rahatsizlik veya zarara uramamalan igin gerekli tedbirleri almasn ’

(b) Isinde galistirdig1 personelin sthhatini korumak igin gerekli tedbirleri almast.

(c) Temeller kazilir kazilmaz Belediye mithendisi haberdar edilip teftl$ edilmesi istenmeli ve gerekh fuhsat
almaksizin hxg bir zaman temellerin doldurulmamasx

(d) Ts sona erdiginde bina etrafinda veya yakinlarinda birakilan butun malzeme kmntnlan kaldmlmah ve

temizlenmelidir.
(¢) Ruhsat sahibi ingaatin bitiminden sonra 21 giin lg:ensmde Beledlyeye muracaat ederek lnsaatla xlgxh

. onay belgesi istemeli.
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agik teras, arsay! geviren hudutlardan‘en’az on ayak mesafede olmali. ]
erhanox bxr plS su kuyusu en yakin su kuyusundan enaz a]tmxs ayak mesafede olmals.
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EK SARTLAR:

“(F%na ingaaty lgin 11gili dairelerin belirlemig oldugu tiim istek ve
yartlar yerine getirilecektir,

?) Ingaat devam ettizi stivece singaat alsnminin gevresi koruyucu blr perde
ile(ginko,ahgap veya beunzeri malzeme) kapstilacakbir ve Ingaat stiresince
tilkemizde yiiriipliikte bulunan galigma yasasi kurallarina uyulacakbir.

3) Ingaat middetince gevre temizliZine azami titisliv gbsterilecek,highir
ingaat artig: veya walzemesi kamunun kulland1g1 alanlar igerigine
birakilmayacaktirg

) Kaldirimlar Belediyenin uygun gdrdiigi Yere ve bina cepheleri boyunca
belirlenecek gekllde Beledlyemlxden alinacak kal&lrlm projesine gore
yapilacakbire ‘ : i '

) Ingaat alanindaki eksik altyapllar(su,yol Viabs )ingaat sghibl tarafindan
tamamlanacaktir.

) &)gllx dairelerin gdrflgleri yerine getirilecektir.

) lngaat alani igerisine belediyemizin tesbit edecegl bir nokteys yeterli
sayida W0 iggilerin kullamimr igin ingas edilecektir,

) Sokak aydlnlatma hatti bulunmayan yollardaki ingaat sahvpleri sokak
hatt: maliyetini ayni sokakta bulunan diger mllk sahipleriyle birlikte
Bdemekle yikimliidlir,

). 88zkonusu bolgedn belediyewizin. -lgme.suyu kaynaklarl ve- gebekeleri

: «yeferslz oldugundan konu 1n§éabéhve tamanland "sonira da otel'e

belediyemizin igwe suyu tewin etmesi wiimkin degildir.

2)0tel ingaaty tamamlandiktan sonra weydana gelecek Atik sulara

1 ARITHA TES1S1 1le eritilacaktir.Bu kenuda belediyemiz aritme tesisinin

kapasitesi ve modeli hakkinde sizlere Oneride bulunscakbtir.Bu konudaki

tim sorumluluk- igletmenize alt olacaktzr. (Yerﬁgﬁy*mi,projelend1rme+In§e)a
7% igletmesi)

‘) Ana ceddeden itibaren tesise giden yolda heledlyemixin onaylayacagl
projeler uogrultusunda kaldiraim ve altyapllar dakil sokak aydinlatwasa
da yapilacaktir, _ _ :

2} Teslé arazisi igerisinde olugacak evsel atiklar igin belediyemizin
uygun gOrecegl bir noktays ve belirlenecel bir biiyiklikte sogutm;
sistewli ¢bp, evlerl ingaa edilecektir,

31 Hallan plaja Ve dnnzze glrmeei h]gblr §ekilde engellenneyecek ve bu
kenudg beledlyece belirlenscek yerlere yatay ve dikey denize ulagim
gkslary 1q§aa edilecektir.

1) Yoz aylariudaki aktiviteler ile ilgili olarak dzellikle ses-giriltd
kivliliéindeki yasalara uwyulecsktir,

3) ﬁelgedekl bir yesil alan(gocuk oyun alam )belediyemizin sunacegl bir

£

ofe dogrultusunuq igletmenizes ingae edilerek Ezledliyeye

dev poelktir,
Dk
f?/i??“ﬁxc’

T AEXK
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ai WUdrliglinlin 23

gartlorins uyulacoaktire.
tlerins uyulacoaktir.
t Plsnlema Orglitlin

inin 3/12/2007 tarih ve 2007 Girne

Un 27/12/2007 tarihll gartlerina

uyulacekbaz

:A)gcllyﬂ Dairesinin 29/12/2007 tarihli _gartlerins uyulncn\tir.

5)Ekonomi ve Turizm Bakonliginin garbtlari yerine "etlflleuektlL.“

5£)Girne Belediyesinin eltyapi yegil eolan Aritma 1ile 110'1i 3

yerine getirilecektir,

g9 artlear

r7)2'7/¢/2004 tapih ve 3095 no'lu ruhsat gartlerina uyulacaktair,

=
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GIRNE BELEDIYESI

ONAY BELGESI (FINAL APPROVAL)

27/2/04 ST 3095
............... 19/2/08 . tarihve.......A4%21 ... X ==mdmarali izine

RN 7\ Mahallesi, Blok.................. L
Harita / Plan ... XZI/10.E1 ... ve Kit’a.......... 4 N

Uzerinde yapilan insaat / taksimat hususunda yetkili merci olan
Girne Belediye Meclisi tatmin oldugu cihetle isbukxstritonay belgesini

vermistir.

Devlet Emlok Ve Malzeme Dairesi'ne

(T&T Turizim)-it onay belgesi,
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(TDK. Forma 51)
TAPU VE KADASTRO DAIRESI

TASINMAZ MAL ARASTIRMA BELGESI Sayfa No 1

E:i:/rj;: - : GIRNE Islem Tarihi : 25/12/2019

Dilekge Sahibi : HUSEYIN KAYA (KIMLIK NO:18104803410) (ADRES:GIRNE) Ma::bu:t y;lo : :(:%3)82

Dilekge No : KAB6/2945/2019 T y Mal huf Tut_a;! : 7i}|2/';o|9

Istenilen Bilgi : KARAOGLANOGLU KAYIT NO:HMKK94 ENGELLERINI GOSTEREN BELGE Makbuz Tarihi : 25 2

Agiklama R e -
] Mahalle Pafta-Harita-AdaBlok [ Yiiz Olgiimii ] i lKuanhk MdaIkSaglbl i E
K No-Kayit Tarihi Parsel Malin Cinsi Dén. | Evl. |AyKr.| Mkr Hisse alin Uzerindeki Engeller
Mmmmmi XI-(10E112)- () HOTEL GGEFN(”::{T\“I NKUL TICARETI VE INSAAT ANONIM SIRKETI (V§148) (SICIL NO"WMW
|HMKK94 - 1771222015 & 91/5 - 30 1 7| | 2000 s _} , " IPTinlsmus. IPTK 11162015, Kogan Engeli: SINIR IHLALI D 24272008 Tl

Hazirlayan

Golden UGAN
1. Derece Tapu Memuru

BANKA IPOTEK YAZILARI

Credit @ EuropeBank

Credit Europe Bank N.V. Mailta Branch

4372, Tower Road
Sliema, SLM 1604 Malta

Tel: +356 2260 2100
Fax: +356 2260 2190
Freephone: 8007 3232

www.crediteurope.com.mt

AKFEN KARAKOY GAYRIMENKUL YATIRIM VE iNSAAT A.S.
30.12.2019

“Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. lehine 01.08.2003 tarihinde 49 yilligina Gst hakk:
tesis edilen parseldeki otel (Girne/Karaoglanoglu Kuzguncuk mevki, 12 no’lu Pafta 91/5 no’lu
parselde yer alan KKTC Merit Park Otel) Gzerinde Bankamuz lehine 2. Derece tesis edilen
21.000.000 EUR tutarindak: ipotek” Bankamizca Akfen Karakdy Gayrimenkul Yatinm ve insaat
A.S. firmasina 06.11.2015 tarihi itibarniyla kullandirmis oldugumuz 15.000.000 EUR tutarindaki

proje finansmani kapsamindaki kredinin teminatina ydnelik olarak alinmastir.

Bilgilerinize arz ederiz.

Creddit @2 Eurc p;ﬁ?*nx“'v
Rzt EBranci

_Murat Urer
7 Unit Manage,
7 /

Zinar kcuoglu
Unif Manager

/

Credit Europe Bank N.V. is incorparated under the laws of the Netherlands as a public limited liability company and has its e

©5.,T101 CJ.'and is entered in the Trade Registry of the Amsterdam Chamber erce under n 332555 o Gredit Eur T N 13 subject to the sugerw&vcn of and is registered
With the Duteh Central Bank (De Nederlgndsche Bank) and the. : Markets (A hancienie Markren: Croait Burope Malta Branch is
registered with the Maltese Registry of Companies under registration no. CAG
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fibabanka.com.tr
444 88 88

Fibabanka Soabanka AS: Pong Stamariot

Esentepe Mahallesi
Buyikdere Caddesi
No: 129 Sisli

34394 Istanbul, Turkey

T. Sicil No: 272902

Mersis No: 0209000780814852

T: +90 212 38182 82
F: +90 212 258 37 78

27.12.2019
Lt 203

AKFEN GAYRIMENKUL TICARETI VE INSAAT A.S.

Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S lehine 01.08.2003 tarihinde 49 yilhgina ust
hakk tesis edilen parseldeki otel (Girne / Karaoglanoglu Kuzguncuk Mevki , 12 nolu pafta,
91/5 nolu parselde yer alan KKTC Merit Park Otel ) izerinde Bankamiz lehine 1.derece
tesis edilen <42.000.000,- EUR tutanndaki ipotek Bankamiz aracihd: ile Akfen
Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S. firmasina mevcut proje kredisinin refinansmani igin
27.10.2015 tarihli sézlesme kapsaminda kullandirilmis olan 29.500.000,- EUR tutarindaki
kredinin teminatina yénelik olarak alinmistir.

Isbu yaz talebinize istinaden duzenlenmistir.

Bilgilerinizi rica ederiz.

Saygilarimizia,

FIB ANKA A S.
ANKARA KU MSAL SUBESI

OO, %‘Zw‘s

1 rem SUBASI
Opérasyon Snetmeni Finansal Hizmetler Yo&neticisi
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EK 3 - LISANSLAR

# SPL

Srrr a}r Prn as«

Tarih : 17.08.2016 No : 405898

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Lisanslama ve Sicil Tutmaya Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i (VII-128. 7) uyarimnca

Ulvi Barkin SENSES

yrimenkul Degerleme Lisansing almaya hak kazanmustir.

A AL 4

Levent HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ
LISANSLAMA VE SICIL MUDURT GENEL MUDTIR
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SORUMLU DEGERLEME UZMANI LiSANS BELGESI

'I'SI)AK TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih : 07.03.2011 No : 401584

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: VIII, No:34 sayih “Sermaye Piyasasmda Faaliyette
Bulunanlar I¢in Lisanslama ve Sicil Tutmaya Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”i uyarinca

Seref EMEN

Gayrimenkul Degerleme Uzmanlig: Lisansini almaya hak kazanmistir.

A ot

ilkay ARIKAN Nevzat OZTANGUT
GENEL SEKRETER BASKAN

69




