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1. RAPOR OZETi
DEGERLENEN

TASINMAZIN TURU

DEGERLENEN
TASINMAZIN KISA
TANIMI

TASINMAZIN IMAR
DURUMU

KULLANILAN
DEGERLEME
YONTEMLERI

OTEL

Cumhuriyet Mahallesi Devlet Karayolu Caddesi No:17
Yomra/Trabzon agik adresli, tapu kayitlarinda Trabzon ili,
Yomra Ilcesi, Kasiistii Mahallesi, Yali Mevkii 209 Ada 12
Parsel 13450,31 m? yiiz6l¢timlii arsa tizerinde yer alan 4
yildizl1 otel.

Yomra Belediyesinde yapilan incelemelerde 209 ada, 12
numarali parsel 20.11.2012 tarihli 1/1.000 6lgekli
“Kasiistii Revizyon Uygulama Imar Plan1” kapsaminda
“Merkezi Is Alam” lejandinda kalmakta olup,
TAKS=0.20, KAKS=0.40 yapilagsma kosullarina sahiptir.

Bu degerleme ¢aligmasinda degerleme konusu taginmazin
Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk olmas1 nedeniyle
Gelir Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi yontemleri

TESPIiT EDIiLEN DEGER

Rapor Tarihi
Degerleme Tarihi

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

Kira Degeri (KDV Haric)
Kira Degeri (KDV Dahil)

kullanilmigtir. Maliyet Yaklagimi Yonteminde kullanilan
“Arsa degeri” Emsal Karsilastirma Y ontemine gore
belirlenmistir.

31.12.2019

25.12.2019
142.980.000.-TL

168.716.400.-TL
21.500.000.-EURO
25.370.003.-EURO
8.420.000.-TL
9.935.600.-TL

1.270.000.-EURO
1.498.600.-EURO



2. RAPOR BILGILERI
DEGERLEME TARIiHi
RAPORUN TARIiHi
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_19

31.12.2019

05.10.2019

Bu rapor, Trabzon Ili, Yomra ilgesi, Kasiistii Mahallesi,
Yal1 Mevkii 209 Ada 12 Parsel 13.450,31 m?
yiizol¢limlii arsa {izerinde yer alan 4 yildizl otelin
31.12.2019 tarihli pazar degerinin, Tiirk Liras1 cinsinden
belirlenmesi amaciyla SPK diizenlemeleri kapsaminda
hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur

Cumhuriyet Mahallesi Devlet Karayolu Caddesi No:17
Yomra/Trabzon iletisim adresli, tapu kayitlarinda
Trabzon Ili, Yomra Ilcesi, Kasiistii Mahallesi, Yal
Mevkii 209 Ada 12 Parsel 13.450,31 m? yiizolgtimlii
arsa iizerinde yer alan 4 yildizli otel.

Ulvi Barkin SENSES
SPK Lisans NO:405898
Degerleme Uzmani

Seref EMEN
SPK Lisans No: 401584
Harita Mithendisi

Degerleme konusu tasinmaz igin sirketimizce daha dnce
hazirlanan 14.10.2019 tarihli 2018 AKFENGYO_12
REVIZE rapor bulunmaktadir.



3. SIRKETI VE MUSTERI Y]

TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI , ADIM GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

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

MUSTERIYI TANITICI

BILGILER

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" ¢ercevesinde 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

Trabzon

Kafkaslar {izerinden gelen Orta Asya kokenli Tiirk kavimlerce kuruldugu yoniinde goriisler mevcuttur.
Kentin adma ilk kez Ksenephon'un Anabasis adl1 eserinde “Trapezus” olarak rastlanmaktadir. Bu adi
eski kent merkezi olan Orta ve Yukar1 Hisar mevkiinin, masa formunu animsatan bir yapiya sahip
olmasindan  aldigt belirtilmektedir.

Avrupa ile Asya'nin Ipek yolu iizerindeki en 6nemli irtibat noktasinda bulunan Trabzon, bu éneminden
dolay1 tarih boyunca birgok uygarliga ev sahipligi yapmustir. Tarihin en eski caglarindan beri
insanoglunu barindirmis olan bu giizel kent Sykiilerle, tiirkiilerle dolu zengin bir kiiltiirel mirasa
sahiptir.Tarihsel siiregte kentin; Miletler, Persler, Romalilar, Bizanslilar ve Komnenos’larin
egemenligi altina girdigi bilinmektedir. 13.yilizyilin baglarinda kurulup 250 yili agkin bir siire hiikiim
stiren Trabzon Komnenos Prensligi 26 Ekim 1461 yilinda Fatih Sultan Mehmet' in Trabzon'u fethiyle
sona ermistir.Miizeler, manastirlar, camiler, tiirbeler, hanlar, hamamlar, bedesten ve kenti ¢evreleyen
surlar, sivil mimari Ornekleri ve c¢arsilar kentin tarihi dokusuna bir nakig gibi islenmistir.
Dogunun bu gizemli kenti ¢cok sayida yerli ve yabanci gezginler tarafindan ziyaret edilerek adindan
Ovgil ile soz ettirmis, iinlii seyyah Marko Polo ve Evliya Celebi'nin anilarina da konu olmustur.
Batililarin "muhtesem”" diye adlandirdiklari Osmanli Padigahi Kanuni Sultan Siileyman'in dogup
bliylidiigi ve 15 yasma kadar yasadigi kentte, Roma, Bizans ve Osmanli doneminden giinlimiize
ulasan pek ¢ok tarihsel anit vardir.Tarihi ve kiiltiirel degerlerin yam sira, golleri, akarsulari, daglari,
yaylalar1 kenti ayricalikli yapan baslica dogal giizelliklerdir. Bol yagish iklimin sundugu dogal



giizelliklerin yaninda, insan elinden ¢ikan nadide eserler gorenlerin hayranliklarim kazanacak
niteliktedir.

Glumis ve altinin Trabzonlu zanaatkarlarin elinde naksa doniistiigii kazazlik ve hasir bilezik
iirtinleriyle, horonu, kemencesi ve diger folklorik unsurlar Trabzon'un diinya tanittiminda baslica
simgelerdir.

Dogal konumu ve sundugu diger imkanlar ile her mevsim gezilip goriilmeye deger Trabzon; tarihi
eserleriyle, yesilin her tonunu sergileyen bitki ortisii ile kiymetli bir hazine gibidir.
Tarimsal {riinlerimizin baginda gelen; tiitlin, findik ve cay yore ekonomisine Onemli katkilar
saglamaktadir. Adma siirler yazilmis hamsinin kent mutfaginda 06zel bir yeri vardir.
Trabzon' da, 1990’11 yillarin baslarinda yabanci ticari firma sayist yalnizca 4 iken, 1995'lerde bu say1
500’leri asmis ve giin gectikce yabanct yatirimcilarin  oraninda artis devam etmektedir.
Uluslararasi ticaret merkezi olarak artan 6énemi ile Kafkasya, Orta Asya ve bati arasinda bir kopri
gorevi goren Trabzon, Ortadogu ve Bagimsiz Devletler Toplulugu ile gelisen ticarette 6nemli bir rol
oynamaktadir. Universitesi, modern limani, uluslararast hava limani, serbest bolgesi ve turizm
potansiyeli ile aydin ve basarili bir gelecege dogru ilerlemektedir.

Trabzon iklimi yazin sicak kisin ise normal sogukluktadir. Yaz aylarinin ortalama sicakligi +32 derece

dolaylarindadir. Kisin en soguk giinlerinde sicaklik -6 dereceye kadar diismektedir. Ilkbahar aylari

genellikle yagmurlu ve sislidir. Sonbahar aylart ise oldukga giizel gecer. Trabzon nemli bir iklime

sahip, olup nem orani zaman zaman % 99' lara kadar ¢ikmaktadir. Yillik ortalama yagis miktar1 800-
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850 kg/m> . I¢ kesimlere dogru ¢ikildik¢a yagmur orani da artmaktadir. En az yagmur yagan aylar
Temmuz ve Agustos aylar1 olup en ¢ok kar ise Subat ayinda yagmaktadir. En soguk aylar Ocak ve
Subat aylandir. Bu 6zellikleri ile birlikte Trabzon'un ikliminin 1lik ve yumusak oldugu sdylenebilir.
Sahilden ice dogru gidildikce havanin daha giizel, suyun daha temiz oldugu goriiliir. Yillik deniz suyu
sicakligl ortalamasi 16.1° olup, Agustos ayinda 27.5°C' ye ulasir. En diisiik deger ise, Mart ayinda
6.0°C dur.

Bitki cesitliligi bakimindan, Tiirkiye genelinde yetisen 2500 bitki tiirlinlin yetismesine elverisli
olmakla birlikte bdlgeye has 440 cesit bitki tiirii de mevcuttur. il ve bdlge sinirlari dahilin de bulunan
ormanlik alanlarda; sahin, dogan, kartal gibi yirtict kuslar ile, kurt, ¢akal, tilki, boz ay1, domuz, ¢cengel
boynuzlu dag kegisi ve karaca gibi hayvan tiirlerine sik¢a rastlanir. Ormanlarimizda, Ladin, Koknar,
Kayin, Sarigam, Kizilagag, Kestane gibi agag cesitleri yetisebilmektedir.

Trabzon ve ¢evresi; ormanlar, yesil alanlar, bitki tiirleri ve yaban hayati bakimindan olduk¢a zengin
bir cografyaya sahiptir. Hemen hemen her tiirli aga¢ ve bitki tiiriiniin yetismesi ve yaban
hayvanlarinin barinabilmeleri igin elveriglidir. Deniz kenarindan baglayarak 2000 m yiikseltiye kadar
ulasan ormanlarda, Ladin, Koéknar, Kaym, Saricam, Kizilagag, Kestane gibi aga¢ cesitleri
yetisebilmektedir.

1750'lerden itibaren, 6zellikle 19. ylizy1l boyunca gelisen Avrupa Sanayi, yakin dogu ile ticari
iligkilerinin biiylimesi ve ticaret hacminin artmasi, Iran Transit Yolunun da baslangi¢ noktasinda
bulunan Dogu Karadeniz’in bu biiyiik ve 6nemli kapisi Trabzon’da ekonomik ve sosyal gelismeye yol
agmigtir. Bunun sonucu olarak Trabzon, Osmanli déneminde (1868) Vilayet haline getirilmistir.
Trabzon kiiltiirel ve sosyal yonden gelismis olmasina ragmen, arzulanan ekonomik gelismeyi
saglayamamigtir. ilin ekonomisi halen tarim ve hayvanciliga dayanmaktadir; niifusun % 65'i bu
faaliyetlerde elde edilen gelirlerle ge¢imini saglamaktadir. Ticaret, sanayi, el sanatlari, tasimacilik,
ingaat ve diger hizmetler alaninda istihdam edilenler ise niifusun % 35'ini olusturmaktadir. Trabzon’da
toplam tiretim i¢inde katma degerin payt % 59, girdi pay:r ise % 41'dir. Trabzon’da girdi oranlar
Tiirkiye geneline gore kiyasla daha yiiksektir. Bu durum maliyetlerin yiikselmesi sonucunu
dogurmaktadir. Trabzon’da yillara gore vergi tiirlerine gore Miikellef Sayilari: Trabzon’da 41.089 kisi
Gelir Vergisi, 4.234 kisi Kurumlar Vergisi, 18.348 kisi Katma Deger Vergisi ve 134.443 kisi de
Motorlu Tagitlar Vergisi olmak iizere toplam 198.114 kisi Vergi Miikellefidir.

Trabzon ilgeleri Diizkdy, Kopriibasi, Besikdiizii, Dernekpazari, Ortahisar, Caykara, Arsin,
Vakfikebir, Hayrat, Magka, Carsibasi , Akgaabat , Arakli ,Of , Salpazari ve Yomra yer almaktadir.

Yomra: Trabzon'un Yomra Ilcesi sehir merkezine 11 km. uzakliktadir. flcenin niifusu 31.746'dir. 24
adet mahallesi bulunmaktadir. Sehir merkezine havayoluyla gelindiginde karayoluyla ~15 dakikada
ilge merkezine ulasilabilir.

Trabzon Uluslararast Havalimanina her giin THY ve 6zel sirketlere ait ucaklarin, yurtici ve yurtdisina
direk ve aktarmali uguslar1 ile yabanci iilkelerden ucak trafigi olmaktadir. Trabzon Havalimani,
bolgenin en bilyiik havalimanidir. Sehir merkezine uzakligi 4 km.dir.

Trabzon Rize-Artvin-Batum-Tiflis(Giircistan) ile BDT (Bagimsiz Devletler Toplulugu) iilkelerine,
Trabzon Giimiishane-Bayburt-Erzurum ve Trabzon Giresun-Ordu-Samsun-Ankara ve Istanbul
istikameti olmak tizere li¢ karayolu agi vardir. Karadeniz'e kiyisi olan illerle herhangi bir deniz
tasimaciligi yolu kullanilmamaktadir. Trabzon Limanina diinyanin bir ¢ok iilkesinden cruise gemileri
gelmektedir. [lde demiryolu hatti bulunmamaktadir.



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

Tiiketici Fiyat Endeksi, Kasim 2019

Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik %0,38 artti. TUFE’de (2003=100) 2019 yili Kasim ayimnda bir
onceki aya gore %0,38, bir 6nceki yilin Aralik ayma gore %11,01, bir 6nceki yilin ayni1 ayma gore
%10,56 ve on iki aylik ortalamalara gore %15,87 artis gerceklesti. Aylik en yiiksek artis %2,69 ile
giyim ve ayakkabi grubunda oldu. Ana harcama gruplar itibariyla 2019 yili Kasim ayinda endekste
yer alan gruplardan, ev esyasinda %0,59, haberlesmede 90,39, konutta %0,36 ve ulastirmada %0,33
artig gerceklesti. Aylik en fazla diisiis gosteren grup %0,44 ile gesitli mal ve hizmetler oldu. Ana
harcama gruplar itibariyle 2019 yil1 Kasim aymda endekste diisiis gosteren bir diger grup ise %0,15
ile lokanta ve oteller oldu. Yillik en fazla artis %43,35 ile alkollii icecekler ve tiitiin grubunda
gerceklesti. TUFE’de, bir énceki yilin ayn1 ayina gére egitim %14,35, cesitli mal ve hizmetler %14,03,
saglik %13,85 ve lokanta ve oteller %13,07 ile artisin yiiksek oldugu diger ana harcama gruplaridir.
Ozel kapsamli TUFE gbstergesi (B) aylik %0,59 artt1. Islenmemis gida iiriinleri, enerji, alkollii i¢kiler
ve tiitiin ile altin hari¢ TUFE'de 2019 yili Kasim ayinda bir énceki aya gore %0,59, bir énceki yilin
Aralik ayma gore %10,31, bir dnceki yilin ayn1 ayma gore %9,90 ve on iki aylik ortalamalara gore
%15,13 artis gergeklesti. Kasim 2019'da endekste kapsanan 418 maddeden; 33 maddenin ortalama
fiyatlarinda degisim olmazken, 296 maddenin ortalama fiyatlarinda artig, 89 maddenin ortalama
fiyatlarinda ise diisiis gergeklesti..

Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi, Kasim 2019

Yurt ici iiretici fiyat endeksi (YI-UFE), 2019 yili Kasim ayinda bir énceki aya gére %0,08 diisiis, bir
onceki yilin Aralik aymma gore %6,63, bir dnceki yilin ayn1 ayma gore %4,26 ve on iki aylik
ortalamalara gore %19,68 artis gosterdi

Yurt ici iiretici fiyat endeksi degisim oranlari, Kasim 2019 [2003=100]



Yurt ici iiretici fiyat endeksi, bir onceki yihn ayn1 ayma gore degisim oram, Kasim 2019
[2003=100]

Sanayinin dort sektoriiniin bir dnceki aya gore degisimleri; madencilik ve tas ocake¢iligl sektoriinde
%0,08, imalat sanayi sektoriinde %0,04, elektrik, gaz iiretimi ve dagitimi sektoriinde %0,53 diisiis, su
temini sektoriinde %0,19 artis olarak gergeklesti.

Yurt ici iiretici fiyat endeksi ve degisim oranlari, Kasim 2019
[2003=100]

Aylik en fazla artis ham petrol ve dogal gazda gerceklesti

Bir 6nceki aya gore en fazla diisiis; %4,85 ile ham petrol ve dogal gaz, %1,80 ile ana metaller, %1,39
ile kimyasallar ve kimyasal iirlinler olarak gerceklesti. Buna karsilik diger ulasim araglar1 %3,48, gida
tirtinleri %1,48, icecekler %1,31 ile bir dnceki aya gore endekslerin en fazla arttigr alt sektorler oldu.

Ana sanayi gruplarinda aylik en fazla artis enerjide gerceklesti

Ana sanayi gruplan siniflamasina gére 2019 yili Kasim ayinda aylik en fazla diisiis %0,60 ile ara
malinda gerceklesti.



Ana sanayi gruplarina gore yurt ici iiretici fiyat endeksi ve degisim oranlari, Kasim 2019
[2003=100]

Insaat Maliyet Endeksi, Eyliil 2019

Insaat maliyet endeksi (IME), 2019 yil1 Eyliil ayinda bir dnceki aya gore %0,59 diistii, bir énceki yilin
ayn1 ayina gore %4,02 artt1. Bir 6nceki aya gore malzeme endeksi %0,41, is¢ilik endeksi %0,97 diistii.
Ayrica bir 6nceki yilin ayn1 ayma goére malzeme endeksi %3,43 diistii, iscilik endeksi %24,63 artti.

Insaat maliyet endeksi, yilhik degisim orani, Eyliil 2019 [2015=100]

Bina insaati maliyet endeksi aylik %0,73 diistii

Bina insaat1 maliyet endeksi, bir 6nceki aya gore %0,73 diistii, bir dnceki yilin ayni ayima gore %5,53
artt1. Bir dnceki aya gore malzeme endeksi %0,61, iscilik endeksi %1,00 diistii. Ayrica bir 6nceki yilin
ayn1 ayma gore malzeme endeksi %1,78 diisti, is¢ilik endeksi %24,93 artti.

Bina insaati maliyet endeksi, yi1lhik degisim oram, Eyliil 2019 [2015=100]
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Bina dis1 yapilar i¢in insaat maliyet endeksi, bir 6nceki aya gore %0,08, bir dnceki yilin ayn1 ayina
gore %0,73 diistii. Bir 6nceki aya gore malzeme endeksi %0,25 artti, iscilik endeksi %0,84 diistii.
Ayrica bir 6nceki yilin ayn1 ayma goére malzeme endeksi %8,44 diistii, iscilik endeksi %23,55 artti.

Bina dis1 yapilar icin insaat maliyet endeksi, yillik degisim orani, Eyliil 2019 [2015=100]

Insaat maliyet endeksi ve degisim oranlari, Eyliil 2019 [2015=100]

Yapi izin Istatistikleri, Ocak-Eyliil, 2019

Yap1 ruhsati verilen yapilarin yiizolgiimii %58 azald1 Belediyeler tarafindan verilen yap1 ruhsatlariim
2019 yilinin ilk dokuz ayinda bir dnceki yila gore, bina sayisi %57,1, yilizél¢iimii %58, degeri %48,9,
daire sayis1 %63,8 azaldi. Yapi1 ruhsati verilen binalarin 2019 yili Ocak-Eylill aylar1 toplaminda;
Yapilarin toplam ylizolglimii 45,5 milyon m? iken; bunun 20,3 milyon m?‘si konut, 17,1 milyon m?‘si
konut dis1 ve 8 milyon m?‘si ise ortak kullanim alan1 olarak gergeklesti. Kullanma amacina goére 26,7
milyon m? ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amagli binalar sahip oldu. Bunu 5,3
milyon m? ile kamu eglence, egitim, hastane veya bakim kuruluslar1 binalan izledi. Yap1 sahipligine
gore 6zel sektor 33,2 milyon m? ile en biiyiik paya sahip oldu. Bunu 11,2 milyon m? ile devlet sektorii
ve 1,1 milyon m? ile yap1 kooperatifleri izledi. Daire sayisina gore ise, toplam 179 bin 766 dairenin
155 bin 469’u 6zel sektdr, 21 bin 985’1 devlet sektorii ve 2 bin 312°si yapi kooperatifleri tarafindan
alindi. Yapilarm toplam yiizolgiimiine goére 7,5 milyon m?ile Istanbul en yiiksek paya sahip oldu.
Istanbul’u, 2,9 milyon m? ile Konya, 2,88 milyon m? ile Ankara illeri izledi. Yiiz6l¢iimii en diisiik olan
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iller sirasiyla Karabiik, Ardahan ve Cankir1 oldu. Daire sayilarina gore Istanbul ili 33 bin 538 adet ile
en yiiksek paya sahip oldu. Istanbul’u 9 bin 702 adet ile Konya ve 7 bin 768 adet ile Ankara illeri
izledi. Daire sayisi en az olan iller sirasi ile Karabiik, Ardahan ve Hakkari oldu.

Yapi ruhsati, Ocak - Eyliil, 2017-2019

Belediyeler tarafindan verilen yap1 kullanma izin belgelerinin 2019 yilinin ilk dokuz ayinda bir 6nceki
yila gore, bina sayis1 %20,6, ylizol¢iimii %7,2, daire sayis1 %11,3 azalirken, degeri %12,3 artti. Yapi
kullanma izin belgesi verilen binalarin 2019 yili Ocak-Eyliil aylar1 toplaminda; Yapilarin toplam
yiizol¢limii 111,4 milyon m? iken; bunun 62,7 milyon m?‘si konut, 25,4 milyon m?‘si konut dis1 ve
23,2 milyon m?‘si ise ortak kullanim alani olarak gerceklesti. Kullanma amacina gore 84,1 milyon
m? ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amagl binalar sahip oldu. Bunu 7,7 milyon
m? ile toptan ve perakende ticaret binalar1 izledi. Yap1 sahipligine gore, 6zel sektor 94,2 milyon m? ile
en biiyilkk paya sahip oldu. Bunu 15 milyon m?ile devlet sektorii ve 2,2 milyon m?ile yapi
kooperatifleri izledi. Daire sayisina gore ise toplam 543 bin 801 dairenin 492 bin 287’si 6zel sektor, 42
bin 662’si devlet sektorii ve 8 bin 852’si yapi kooperatifleri tarafindan alindi. Yapilarin toplam
yiizélgiimiine gére 20,3 milyon m?ile Istanbul en yiiksek paya sahip oldu. Istanbul’u 10,8 milyon
m?ile Ankara, 4,8 milyon m?ile Bursa izledi. Yiizol¢iimii en diisiik olan iller sirasiyla Ardahan,
Tunceli ve Batman oldu. Daire sayilaria gore, Istanbul ili 106 bin 637 adet ile en yiiksek paya sahip
oldu. Istanbul’u 39 bin 510 adet ile Ankara ve 29 bin 235 adet ile izmir illeri izledi. Daire say1s1 en az
olan iller sirasi ile Ardahan, Batman ve Bayburt oldu.

Yapi kullanma izin belgesi, Ocak - Eyliil, 2017-2019
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Kiiresel Ekonomik Goriiniim

Kiiresel biiyiimede yavaglama 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 bankalarmin yavaslama karsiti
uygulamalara olumlu bakmasi kiiresel resesyon beklentilerini azaltmaktadir. Bunun yaninda 2019 yili
ikinci g¢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 gilincellemesine goére 2019 yili icin 0,2 puan
diisiirerek yiizde 3’e, 2020 yili i¢in 0,1 puan diigiirerek yiizde 3,4 seviyesine indirmistir. Ticaret
savaglarinin kiiresel ekonomik biiyiime iizerinde yarattig1 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 faktdrlerin makroekonomik baskiya neden
olmasi, diisiik verimlilik artig1 ve gelismis ekonomilerde yaslanan niifus gibi yapisal etkenler kiiresel
ekonominin diisiikk biiylimesini etkileyen diger unsurlar olarak gosterilmistir. IMF raporuna gore,
gelismis tilkeler icin biiylime tahmini 2019'da yiizde 1,9'dan yiizde 1,7’ye disiiriiliirken, 2020 y1l1 i¢in
yiizde 1,7 seviyesinde birakilmistir. Gelismekte olan iilke 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 biiylime tahminleri ise sirasiyla eksi ylizde 2,5’ten yiizde 0,2’ye
ve yiizde 2,5’ten ylizde 3’e yiikseltilmistir. Ticaret savaslari Agustos ayma yiiksek bir tansiyonla
baglamis ve gerilim giderek artmistir. Agustos basinda Cin ve ABD arasindaki Sangay goriismelerinin
sonlandirildig1 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 iirline ylizde 10 ek vergi koyulacagimi agiklamustir.
Ayrica hali hazirda %10 vergi uygulanan 300 milyar dolar degerindeki Cin {iriiniinii 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 yilizde 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 {iyelerinin 2019 biiylime 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
icin ise %1,9 diizeylerinde sabit birakilmistir. Karar metninde; ekonomik aktivitenin 1limli bir hizda
bliylimeye devam ettigi, isgiicli piyasasimin da giiclii seyrettigi vurgulanmistir. Buna karsin; sabit
sermaye yatirimlar1 ve ihracatin zayifladigina deginilmistir. Toplantinin ardindan FED Bagkan1 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
kapsaml1 bir indirim siirecinin uygun olabilecegini belirtirken, ekonominin seyri itibariyla faizlerde
iliml1 uyarlamalar ile hedefleri 5 gergeklestirebileceklerini kaydetmistir. FED Bagskani Powell’in faiz
indiriminin devaminin gelmeyebilecegini ima etmesi piyasalarda etkisini gostermistir.
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Konut Satis Istatistikleri, Ekim 2019

Tiirkiye genelinde konut satiglar1 2019 Ekim ayinda bir 6nceki yilin ayn1 ayma gore %2,5 oraninda
azalarak 142.810 oldu. Konut satislarinda, Istanbul 24.451 konut satis1 ve %17,1 ile en yiiksek paya
sahip oldu. Satis sayilarma gore Istanbul'u, 13.978 konut satis1 ve %9,8 pay ile Ankara, 9.012 konut
satist ve %6,3 pay ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin diisiik oldugu iller sirastyla 13 konut ile
Hakkari, 24 konut ile Ardahan ve 93 konut ile Bayburt oldu.

Konut satis sayilari, 2018-2019

Tiirkiye genelinde ipotekli konut satiglar1 bir onceki yilin ayni ayma gore %525,1 oraninda artis
gostererek 50411 oldu. Toplam konut satiglari i¢inde ipotekli satiglarin pay1 %35,3 olarak gergeklesti.
Ipotekli satislarda Istanbul 8.408 konut satis1 ve %16,7 pay ile ilk siray1 aldi. Toplam konut satiglart
icerisinde ipotekli satis paymnin en yiiksek oldugu il %54,3 ile Artvin oldu. Diger konut satiglart
Tiirkiye genelinde bir onceki yilin ayni ayna gore %33,3 oraninda azalarak 92.399 oldu. Diger konut
satislarinda Istanbul 16.043 konut satis1 ve %17,4 pay ile ilk siraya yerlesti. istanbul'daki toplam konut
satiglar1 iginde diger satislarin pay1 %65,6 oldu. Ankara 7.875 diger konut satisi ile ikinci sirada yer
ald1. Ankara'y1 5.344 konut satis1 ile Izmir izledi. Diger konut satisinin en az oldugu il 10 konut ile
Hakkari oldu.

Satig Sekline gore konut satisi, Ekim 2019 Satis durumuna goére konut satisi, Ekim 2019

KONUT  SATISLARINDA 50 BIiN 181 KONUT iLK DEFA SATILDI
Turkiye genelinde ilk defa satilan konut sayis1 bir 6nceki yilin ayni ayina gore %32,9 azalarak 50.181
oldu. Toplam konut satislar1 iginde ilk satisin pay1 %35,1 oldu. Ilk satislarda Istanbul 8.988 konut
satist ve %17,9 ile en yiiksek paya sahip olurken, Istanbul'u 3.683 konut satis1 ile Ankara ve 2.967
konut satist ile Izmir izledi.
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IKINCi EL KONUT SATISLARINDA 92 BIiN 629 KONUT EL DEGISTIRDI
Tiirkiye genelinde ikinci el konut satislart bir 6nceki yilin ayni ayina gore %29,2 artis gostererek
92.629 oldu. Ikinci el konut satislarinda da Istanbul 15.463 konut satis1 ve %16,7 pay ile ilk siraya
yerlesti. Istanbul'daki toplam konut satislar1 iginde ikinci el satislarin pay1 %63,2 oldu. Ankara 10.295
konut satis1 ile ikinci sirada yer aldi. Ankara'y1 6.045 konut satist ile Izmir izledi.

YABANCILARA 2019 YILI EKIM AYINDA 4 BiN 272 KONUT SATISI GERCEKLESTI
Yabancilara yapilan konut satiglari bir 6nceki yilin ayni ayma gore %31,9 azalarak 4.272 oldu.
Yabancilara yapilan konut satislarinda, Ekim 2019'da ilk siray1 2.043 konut satisi ile Istanbul ald.
Istanbul ilini sirastyla 912 konut satis1 ile Antalya, 215 konut satis1 ile Bursa, 192 konut satis ile
Ankara ve 134 konut satisi ile Yalova izledi.

ULKE UYRUKLARINA GORE EN COK KONUT SATISI IRAK VATANDASLARINA
YAPILDI

Ekim ayinda Irak vatandaslar1 Tiirkiye'den 597 konut satin ald1. Irak'1 sirasiyla, 536 konut ile Iran, 292
konut ile Rusya Federasyonu, 225 konut ile Almanya ve 185 konut ile Afganistan izledi.

Kaynak:TCMB,TUIK,GMTR
5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGILER
5.1. GAYRIMENKULUN YERI VE KONUMU,

Degerleme konusu gayrimenkul, Trabzon Ili, Yomra ilcesi, Cumhuriyet (Kasiistii) Mahallesi, Devlet
Karayolu Caddesi, No:17 (Yali Mevkii 209 Ada 12 Parsel) iizerinde konumludur. Trabzon
merkezinden Yomra ilge merkezine gidilen kara yolu {izerinde hava alani gegildikten sonra ~7km
ileride yer alan Cumhuriyet Mahallesine ulagilir. Taginmaz Yalincak Rize Caddesi ile Devlet Karayolu
Caddesi kesisimin de ~300m mesafede, i¢ tarafta deniz kiyisinda yer alan 4 yildizhi oteldir.
Gayrimenkul, Trabzon merkezine ~15 km, Yomra ilge merkezine ~3km, havaalanina 7 Kkm
mesafededir.
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Bolgede yer alan oteller il merkezi ve hava alani ile Yomra ilge merkezi arasinda sahile yakin sekilde
konumludurlar. Bu tesisler yilin 365 giinii agik olup, ¢ogunlukla tam ve yarim pansiyon sistemiyle
hizmet vermektedir. Oteller en yiiksek dolulugu Haziran - Temmuz - Agustos aylarinda
yakalamaktadir.

Yaz aylarinda bolgeye gelen turistler daha ¢ok deniz turizmi i¢in bolgeyi tercih etmekte iken, kig ve
bahar aylarinda o6zellikle hava alam1 miisterilerinin ve nispeten kongre miisterilerinin otellerde
konakladig1 ve otel doluluklarint arttirdig1 goriilmektedir.

Degerleme konusu tesisin konumlandigi bolge, Kasiistii Beldesi olarak adlandirilmaktadir. Daha
onceleri belediyelik olan bolge simdi Yomra ilgesine baglanmistir. Bolgede, ¢ok katli konutlar, AVM,
otel vb. ticari yapilar ile yol kenarlarinda tek katli ya da 1-2 katli konut amagh yapilar bulunmakta
olup, ayrica bazi turistik restoranlar da bulunmaktadir. Bolge turizim ag¢isindan gelismekte olan bir
bolgedir

5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI VE OZELLIiKLERIi

Cumhuriyet Mahallesi Devlet Karayolu Caddesi No:17 Yomra/Trabzon agik adresli, tapu kayitlarinda
Trabzon 1li, Yomra Ilcesi, Kasiisti Mahallesi, Yali Mevkii 209 Ada 12 Parsel 13450,31 m?
yiiz6l¢limlii arsa tizerinde yer alan 4 yildizli otel olarak insaa edilmistir.

5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI

insaat Tarzi Betonarme Karkas
Binanin Kat Adedi 8 kat- bodrum+zemin+5 normal kat+teras kat
Toplam Insaat Alam Briit 15.232 m?

(Projesine gore parsel tizerinde yer alan tiim
yapilarin toplam alani)
Binanin Yasi 11
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Elektrik Mevcut

Trafo Mevcut
Jenerator Mevcut
Su Sebeke
Su Deposu Mevcut
Kanalizasyon Sebeke
Isitma/Sogutma/Havalandirma Sistemi Mevcut
Asansor 5 Adet

Yangin Merdiveni Mevcut
Yangin ihbar Sistemi ve Sondiirme Tesisat1 Mevcut
Otopark Mevcut

Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

Degerleme konusu taginmaz 200 yatak kapasiteli, Novotel-Trabzon, bodrum kat + zemin kat + 5
normal kat + teras katindan olusan otel blogundan olusmaktadir. Tasinmaz toplam 15.232 m?> kapali
alana sahip olup 4.570 m? taban oturumu bulunmaktadir.

Otelde 3 adet merdiven, 3 adet personel, 1 adet yiik, 2 adet misafir asansorii mevcuttur. Otelde standart, suit ve
engelli odalar1 olmak iizere 3 tip oda bulunmaktadir. Odalarda yerler halifleks, duvarlar kismen boya kismen
duvar kagididir. Islak hacimlerde duvarlar ve yerler seramiktir. Odalarda televizyon, fon makinesi, telefon, mini
buzdolabi, kasa, internet baglantis1 standart olarak bulunmaktadir. Oda tipine gore banyoda kiivet ya da dus
bulunmaktadir. Aydmlatma dekoratif aplikler ile saglanmaktadir. Deniz cephesine bakan odalarda balkon
bulunmaktadir. Bina i¢inde jenerator, su deposu, yangin ve giivenlik sistemi mevcuttur.

MEVCUT DURUMA GORE ODA SAYISI VE KATLARA GORE ODA DAGILIMI

ODA TiPi ODA  1.KAT 2.KAT 3.KAT 4 KAT 5.KAT TOPLAM
SAYI
Sl

STANDART 192 28 37 37 45 45 192

ODA

ENGELLI 4 1 1 1 1 4

ODA

SUIT ODA 4 1 1 1 1 4

TOPLAM 200 28 39 39 47 47 200
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*Bodrum kat, 2.340 m? alana sahip olup mekanik odalar, su depolari, gamagirhane, bakim-onarim at6lyesi,
siginak, havuz, pompa odasi gibi alanlar bulunmaktadir. Katta yerler kismen seramik, kismen plastik kaplama
malzemesi ile kaplidir. Aydinlanma floresan ile saglanmaktadir. Duvarlar 1slak hacimlerde ve camasirhanede
seramik kapli, diger alanlarda boya ile boyalidir.

* Zemin kat, 4.570 m? alana sahip olup otel boliimii ve toplanti salonlar1 olmak tizere 2 béliime ayrilmigtir. Otel
boliimiinde, mutfak, diikkkanlar, resepsiyon, lobi-bar, restoran, saglik merkezi, kapali yliizme havuzu, fitness gibi
alanlar bulunmaktadir. Toplant1 béliimiinde ¢ok amagli salon, fuaye, vestiyer, giris holii ve toplanti odalar1 gibi
alanlar bulunmaktadir. Katta yerler kismen seramik, kismen laminat parke, kismen halidir. Aydinlatma kismen
floresan, kismen spot armatiir ile saglanmaktadir. Duvarlar 1slak hacimlerde ve mutfakta seramik, diger alanlarda
kismen boya kismen, duvar kagidi kaplidir.

* 1.normal kat, 1.755 m? alana sahip olup personel boliimii ve odalar olmak tizere 2 b6liime ayrilmistir. Personel
boéliimiinde, personel lojmanlar1 (mevcutta personel ofisi olarak kullanilmaktadir), ofisler, personel yemekhanesi,
personel soyunma odalari, revir, servis alanlari ve 28 adet oda gibi alanlar bulunmaktadir. Katta yerler kismen
seramik, kismen laminat parke, kismen halidir. Aydinlatma kismen floresan, kismen spot armatiir ile
saglanmaktadir. Duvarlar 1slak hacimlerde ve personel yemekhanesinde seramik, diger alanlarda kismen boya,
kismen duvar kagidi kaplidir.

* 2.normal kat, 1.517 m? alana sahip olup 39 adet oda (37 oda+1 suit oda+1 engelli odasi) ve servis alanlari gibi
alanlar bulunmaktadir. Katta zeminler halidir. Aydinlatma spot armatiir ile saglanmaktadir. Duvarlar 1slak
hacimlerde seramik, diger alanlarda kismen boya, kismen duvar kagidi kaplhdir.

* 3.normal kat, 1.517 m? alana sahip olup 39 adet oda (37 oda+1 suit oda+1 engelli odas1) ve servis alanlar1 gibi
alanlar bulunmaktadir. Katta zeminler halidir. Aydinlatma spot armatiir ile saglanmaktadir. Duvarlar 1slak
hacimlerde seramik, diger alanlarda kismen boya, kismen duvar kagidi kaphdir.

* 4. normal kat, 1.736 m? alana sahip olup 47 adet oda (45 oda+1 suit oda+1 engelli odasi) ve servis alanlar1 gibi

alanlar bulunmaktadir. Katta yerler halidir. Aydinlanma spot armatiir ile saglanmaktadir. Duvarlar 1slak
hacimlerde seramik, diger alanlarda kismen boya, kismen duvar kagidi kaplhdir.

* 5. normal kat, 1.736 m? alana sahip olup 47 adet oda (45 oda+1 suit oda+1 engelli odasi) ve servis alanlar1 gibi
alanlar bulunmaktadir. Katta yerler halidir. Aydinlanma spot armatiir ile saglanmaktadir. Duvarlar 1slak
hacimlerde seramik, diger alanlarda kismen boya, kismen duvar kagidi kaphdir.

* Teras kat, 61 m? alana sahip olup alana sahiptir. Alan, teknik hacim olarak kullanilmaktadir.

*Otel binasi icerisinde kapali yiizme havuzu, sauna, masaj salonlari, toplant: salonlari,restoran bulunmaktadir.
*Otel ¢evresi bahge peyzaji1 yapilmis ve gayet bakimli vaziyettedir.

* Otele ait plaj bulunmamakta olup, deniz tarafinda Kasiistii halk plaji mevcuttur.

*Tesisin konumlandig1 arazi az egimli bir yapiya sahiptir.

5.3. GAYRIMENKULUN YASAL INCELEMELERI

5.3.1. TAPU INCELEMELERI

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI

|| : Trabzon
ilce : Yomra
Mahalle : Kasiistii
Pafta No : -

Ada No : 209
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Parsel No : 12

Mevkii Yal

Yiizolgiimii : 13.450,31

Niteligi Betonarme otel ve miistemilati ve
arsasl

Kiralayan : Trabzon Diinya Ticaret Merkezi
AS.

Kiraci Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortaklig1 A.S.

Kira Miiddeti : 27.02.2008 tarihinden 27.02.2008

tarihine kadar 49 Yildir.

5.3.1.2. TAKYIDAT BILGIiSI VE DEVREDILMESINE iLISKIN KISITLAR

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme ¢aligmasi, gayrimenkuliin miilkiyetini olusturan
haklar1 ve bu haklar tizerindeki kisitlamalar tespit etmek amaci ile yapilir.

Yomra Tapu Miidiirliigiinden alinan alinan onayl takyidat belgesine gore degerleme konusu tasinmaz
iizerinde asagidaki takyidat kayitlar1 bulunmaktadir;

Serhler Hanesinde;

e 25 yilligina kira serhi (Kiraci: Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.) 24.09.2008/1761 Yev.

(24.09.2008 tarih ve 1761 yevmiye no ile)

Rehinler Hanesinde;

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

Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 Euro bedel ile %7,2, degisken faizli, 2. dereceden,
F.B.K. siire

ile degerleme konusu tasinmaz ve Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. miilkiyetindeki
bazi taginmazlar tizerinde miisterek ipotek bulunmaktadir. (28.01.2015 tarih ve 3407 yevmiye
no ile)*

Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 Euro bedel ile %7,2, degisken faizli, 3. dereceden,
F.B.K. siire ile degerleme konusu taginmaz ve Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.
miilkiyetindeki bazi taginmazlar {izerinde miisterek ipotek bulunmaktadir. (28.01.2015 tarih ve
3407 yevmiye no ile)*

* 80z konusu ipoteklere iliskin detayl bilgiler rapor ekinde sunulmustur.
Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son U¢ Y1l I¢erisinde Konu Olan Degisiklikler

Trabzon ili, Yomra Tapu Miidirliigiinde yapilan incelemelere gore ana tasinmaz tapu
kayitlarinda yer alan “3402 sayili kanunun 22. maddesinin 2. fikrasinin (a) bendi uygulamasina
tabidir.” beyan1 17.11.2015 tarih ve 3410 yevmiye no ile terkin edilmistir.Tasinmaz {izerinde
cok sayida ipotek terkini bulunmakta olup ipotek terkinlerine iligskin belgeler rapor eklerinde
sunulmustur.
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Tapu Kayitlar1 Acisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Degerleme Konusu Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumuna fliskin Gériis:

Degerleme konusu tasinmaz, 209 ada, 12 parsel iizerinde 27.02.2008 tarihinden itibaren baslamig
olan 49 yillik miiddetle miistakil ve daimi nitelikte iist hakkina sahiptir. Ancak s6z konusu serh, ana
taginmaz takyidatin da bulunmamakta olup tist hakki takyidatin da goriilmiistiir.

Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklari’na Iliskin Esaslar Tebligi’nin 30.maddesi geregince s6z konusu
ipotegin proje finansmani maksadiyla tesis edilmis oldugu tespit edilmistir. Takyidatlarin tasinmaza
etkisinin bulunmadig: diisiiniilmektedir.

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Devredilebilmesine Iliskin Goriis:

Degerleme konusu gayrimenkule iliskin takyidat kayitlarinda, devredilebilmelerine iliskin bir
sinirlama bulunmamaktadir.

Takyidat Bilgilerinin Degere Etkisine fliskin Goriis:

Degerleme konusu gayrimenkule iligkin takyidat kayitlarinin, tasinmazin degerine etkisi
bulunmamaktadir.
5.3.2. BELEDIYE INCELEMESI

5.3.2.1. IMAR DURUMU

Yomra Belediyesinde yapilan incelemelerde 209 ada, 12 numarali parsel 20.11.2012 tarihli 1/1.000
olgekli “Kasiistii Revizyon Uygulama Imar Plan1” kapsaminda “Merkezi Is Alani” lejandinda
kalmakta olup, TAKS=0.40, KAKS=2 yapilagsma kosullarina sahiptir.

5.3.2.2. RUHSAT DOSYASI INCELEMESI

Yomra Belediyesinde yapilan incelemelere gore degerleme konusu tasinmaza ait yasal belgeler tarih
sirastyla belirtilmistir.

17.11.2006 tarih, 1-11 numarali, 15.232,00 m? kapali alanli “Otel ve Miistemilat1’’ i¢in verilmis yeni
yap1 amagh “Yapi Ruhsat1” bulunmaktadir.

27.08.2008 tarih, 08-13 numarali, 15.232,00 m* kapal alanli “Restoranli ve ya Restoransiz Otel”’
icin verilmis “Yap1 Kullanma Izin Belgesi” bulunmaktadir.
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.
DIGER BENZER KONULAR ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI,
PLAN iPTALLERI V.B. DIGER BENZER KONULAR

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

5.3.3. SON 3 YIL iCERiSINDEKI HUKUKi DURUMDAN KAYNAKLI DEGiSiM
Son ti¢ y1l igerisinde hukuki durumdan kaynakli degisiklik bulunmamaktadir.
Imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar1 Portféyiine Alinmasinda Sermaye

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

Parsel {izerinde mevcut tesislere ait mevzuat uyarinca alinmasi gereken tiim izin ve belgelerin tam ve
noksansiz olarak alinmis olmasi nedeniyle Sermaye Piyasasit Mevzuati cergevesinde Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1 portféyline alinmasinda bir sakinca yoktur.
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6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN
DEGER TESPITI

Degerleme teknigi olarak tilkemizde ve uluslararasi platformda kullanilan 3 temel yontem bulunmakta
olup bunlar Maliyet Y6ntemi, Emsal Karsilastirma Yontemi ve Gelir yontemleridir.

MALIYET YONTEMI: Bu yontemde, var olan bir yapmin giiniimiiz ekonomik kosullar1 altinda
yeniden insa edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet
yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Higbir sahis ona kars1
istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde
tanimlanmaktadir.

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

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI: Isyeri tiiriindeki gayrimenkul degerlemesinde en
giivenilir ve gercekei yaklasim piyasa degeri yaklagimidir. Bu degerleme yonteminde bolgede
degerlemesi istenilen gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip karsilagtirilabilir 6rnekler incelenir.
Emsal karsilagtirma yaklagimi agagidaki varsayimlara dayanir.

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

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

- Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir siire i¢in kaldig1 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.

GELIR YONTEMI: Tasinmazlarin degeri, yalnizca getirecekleri gelire gére saptanabiliyorsa-
ornegin kiralik konut ya da is yerlerinde- siirim bedellerinin bulunmasi i¢in gelir yonteminin
uygulanmasi kuraldir. Gelir yontemi ile tzerinde yapi bulunan bir tasinmazin degerinin
belirlenmesinde 6l¢iit, 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 siiresi kisitlidir. Bu nedenle net gelirin parasal karsiliginin saptanmasinda arsa, yapi ve
yapiya iliskin diger yapisal tesislerin degerleri ayr kisimlarda belirlenir.

Net gelir, gelir getiren taginmazin yillik isletme briit gelirinden, tasinmazin bos kalmasindan olusan
gelir kayb1 ve isletme giderlerinin ¢ikarilmasi ile bulunur. Net gelir, yap1 gelir ve arsa gelirinden
olusmaktadir. Arsa geliri, arsa degerinin bolgedeki taginmaz 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 yapiin kalan kullanim
siiresi temel alinarak ayrilacak yillik amortisman miktarimin toplamindan olugsmaktadir.
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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

Sehir merkezine mesafeli olmasi

OLUMLU YONDE ETKIiLEYEN FAKTORLER

*Mevcut otel arazisi Trabzon Diinya Ticaret merkezi A.S.’nin miilkiidiir ve 49 yil siire ile tist hakki
sozlesmesi ile kiralanmastir.

*Hava alanina yakin olmasi

*Degerleme konusu otel ingaatina 2012 yilinda baglanmig ve 2014 yilinda hizmete agilmistir.
Insasinda kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi yiiksektir.

*QOtel odalarinin biiyiik cogunlugu deniz manzaralidir.

*Bahge ve peyzaj diizenlemeleri yapilmis gayet bakimli vaziyettedir. Rekreasyon alanlari
olusturulmustur.

*Yomra, Trabzon merkezlerine ve hava alanina ulagimi kolaydir.

6.4. DEGERLEME ISLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEGERLEME

YONTEMLERI VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLERIi

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

Arsa Emsalleri

No Konum Lejant Yapilasma DuS :Lt;rslu / ]gll:: tu:{nllllz Birim Satis Fiyati Konu Tasinmaza Gore Degerlendirme
Hakki
Zamani (m?) (TL) (TL/m?)
* Taginmazin bulundugu bolgede yer almaktadir.
Tasinmaza * Yiizolglimii taginmaza gore oldukea kiigtiktiir.
1 komsu Ticaret Satilik 1.550 4.000.000 2.580 * Yapilagsma hakki tasinmazla benzerdir.
parsel * Devlet Karayolu'na cephelidir.
Tasinmazin * Taginmazin bulundugu bolgede yer almaktadir.
« .
2 bulundugu  Ticaret Sanhk 11350  20.000.000  1.760 » Yapilagma hakk: tagmmazla benzerdir.
bolgede Yola cephesi bulunmamaktadir
Tasinmazin * Taginmazin bulundugu bolgede yer almaktadir.
3 bulundugu Konut Satilik 850 1.550.000 1.825 . Yiiz Slgimil tasinmaza gore daha kiiguktr.
bolgede Yapilagma hakki konut olup Dezvantajlidir
* Devlet Karayolu'na ikinci parsel konumundadir.
* Taginmazin bulundugu bdlgede yer almaktadir.
Taginmazin * Yiizolglimii taginmaza gore kiigiiktiir.
4 bulundugu Ticaret Satilik 4.400 9.500.000 2.160 * Yapilagsma hakki tasinmazla benzerdir.
bolgede * Devlet Karayolu'na cephelidir.
Degerlendirme:

* Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu Kasiistii bolgesi yakin bolgelerde yapilan arastirmalar neticesinde benzer imar lejandina sahip bulunan
arsalarin imar durumlari, alanlari, yola cephe, yiiz 6l¢limleri, topografik yapilari, kisitlilik etkenleri gibi durumlari dikkate alinarak s6z konusu arsanin net birim
satis degerinin 1.760 -2600TL/m? aralifinda olabilecegi tespit edilmistir.
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Karsilastirilabilir Gayri kull
Karsilastirilan Etmenler arstastiniabilir ayrimeniutier

1 2 3 4

Birim Fiyati (TL/m?) 2.580 1.760 1.825 2.160
< . Pazarhik Pay1 -5% -10% -5% -10%
Ex Miilkiyet Durumu 0% 0% 0% 0%
& g % Satis Kosullar: 0% 0% 0% 0%
% - E Ruhsata Sahip Olma Durumu 0% 0% 0% 0%

Piyasa Kosullari 0% 0% 0% 0%
. Konum 0% 20% 10% 5%
ST Yapilasma Hakk 0% 0% 15% 0%
E £ § Yiiz Ol¢iimii -5% 0% -5% 5%
5‘ - g Fiziksel Ozellikleri 0% 0% 0% 0%

Yasal Ozellikleri 0% 0% 0% 0%

e Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu taginmaza deger takdir edilirken; tasinmazin yasal ve teknik 6zellikleri, benzer
nitelikteki taginmazlara iligkin bilgiler, konumu, ulagimi, ¢evre 6zellikleri, altyapisi, gergeklestirilen
SWOT analizi ve iilkenin ekonomik durumu g6z 6niinde bulundurulmustur.

Pazar yaklasiminda, aragtirmalar sonucu ulasilan emsallerin, tasinmaza gore olumlu olumsuz
ozellikleri degerlendirilmis, bolgede yapilan tiim aragtirmalar ve tecriibelerimize dayanarak;
taginmaz i¢in deger takdiri agagidaki gibi yapilmistir.

1 m 2 Arsa Degeri (*) 1210 .-TL/m?
Arsa Biyiikligi 13.450,31 m?
Toplam Arsa Degeri 16.274.875 .-TL/m? 16.274.875 .-TL
Yaklasik Arsa Degeri (TL) 16.275.000 .-TL

(*) Arsa i¢in birim degeri olarak 2335 TL/m? arsa degerine binaen 49 yillik st hakki degeri olarak 2/3’i
almmugtir.

(**)Trabzon Diinya Ticaret Merkezi miilkiyetinde bulunan arsa iizerinde ’Akfen GYO A.S.”” lehine
27.02.2057 tarihine kadar Miistakil ve Daimi Ust Hakk1 kurulmustur.
Arsa Degeri Hesap Detay1 = (Imarli arsa degeri x Ust hakki katsayis1 x Ust hakk1 kalan siire / Ust hakki siiresi
= 2335x 2/3x38/49
= 1210 (TL/m?)
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 insaat maliyetleri, benzer otel maliyetlerine iligkin sektorel tecriibelerimiz dikkate alinmistir.
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Bina Alani Birim Maliyet Yipranma Payi Bina Degeri
(m?) (TL/m?) (%) (TL)

Nov otel 15.232 4.500 14% 58.947.840
TOPLAM DEGERI  58.947.840
TOPLAM YAKLASIK DEGERi  58.950.000

Binalar

Harici ve Miiteferrik isler f;lszr; Blr(l,;,nL'/\:Inil)lyet Topl&zl_lr_lLl;egeri

Peyzaj 200.000
Beton Zemin 2.160 150 325.000
TOPLAM DEGERI 525.000
TOPLAM YAKLASIK DEGERI 525.000

Arsa Degeri 16.275.000 TL €2.447.147

Bina Degeri 58.950.000 TL € 8.863.861

Harici Miiteferrik isler 525.000 TL € 78.940
TASINMAZIN TOPLAM DEGERI 75.750.000 TL € 11.390.000

-Degerleme konusu parselin yakin civarinda satigi gerceklesmis ve halen satista olan turizm ve ticaret
imarli ve konut imarl1 arsa emsalleri tabloda gosterilmistir.

-Satista olan miilklerin satis fiyatlar iizerindeki muhtemel pazarlik paylari, alim satim masraflar 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 bolgede “Turizm Tesis
Imarli” arsa stokunun oldukea kisith oldugu 6grenilmistir

-Birim m? arsa degerinin 1/3’1i ¢iplak (kuru) miilkiyet, 2/3’0 tist hakki degeri olarak kabul edilmistir.

- Toplam 49 yil siireli tist hakkinin, raporun hazirlandig tarihte geri kalan siiresinin toplam siireye
oranlanmasi suretiyle arsanin tist hakkinin bugiinkii birim doniim degerine ulagilmistir.
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6.6.1. GELIR YONTEMI iLE DEGER TESPIiTi

Degerleme konusu tasinmazin faal durumda olan bir otel olmasi dolayisiyla “Indirgenmis Nakit
Akis1”

yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmustir.
Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve miilkiin bir yillik stabilize getirisini baz alan
yaklagim, yeni bir yatirimci agisindan gelir iireten miilkiin pazar degerini analiz etmektedir. Bir
kapitalizasyon orani elde edebilmek icin karsilagtirilabilir miilklerin satis fiyatlariyla gelirleri
arasindaki iliskiyi incelenir. Daha sonra konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen
yillik faaliyet gelirine bu oran1 uygulanir. Elde edilen deger, benzer miilklerde ayn1 diizeyde getiri
elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen pazar degeridir. Bu analizde
“Tasmmaz Degeri = Tasinmazin Yillik Net Geliri / Kapitalizasyon Oran1” formiiliinden yararlanilir.

Bu degerleme calismasinda Direkt Kapitalizasyon Yontemi uygulanmamigtir.
Indirgenmis Nakit Akis1 Yontemi

Gelir yaklagiminda mimari projesi ve ruhsati bulunan mevcut projenin degerlemesi yapilmaktadir.
Gelistirme yonteminde ise herhangi bir projesi veya ruhsati bulunmayan arsa iizerine mevcut imar
durumu cercevesinde en uygun proje gelistirilerek elde edilecek gelirlerin indirgemesi
yapilmaktadir. Arsa degerlemesinde 2. yontem olarak kullanilan gelistirme yaklagiminda arsa
tizerinde yapilacak olan projeden arsa sahibi payina diisen gelirler hesaplanarak arsa degeri
bulunmaktadir.

Projesi belli olan bos arsanin ya da inga asamasindaki projeyi degerlerken mevcut onayli olan
mimari projesi ile yapi ruhsatindaki alan bilgilerine gore gelir indirgeme yontemi ile nakit akig
tablosu olusturulmaktadir. Bos arsalarin degerlemesinde ise degerlemeyi yapan uzman yiiriirliikte
olan mevcut imar plam1 kosullarina gore kendi 6ngoriisii ile satilabilir / kiralanabilir alan tespitini
yaparak nakit akis tablosunu olusturmaktadir.

e Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar

-Degerleme ¢aligmasi yapilan otelin iist hakki Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
miilkiyetinde olup, uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan isletilmektedir.
Calismada iist hakki siiresi boyunca otelin mevcut konseptte isletilecegi kabul edilmistir.

-Gelir indirgeme yonteminde kullanilan yillar itibariyle gayrimenkuliin isletilmesinden dolay1
elde edilen nakit akimlarina gore degerleme galismasi yapilacagi kabul edilmistir.

-Otelin yatak sayisinin mevcut durumdaki oda sayisi olan 200 odanin yillar itibariyle sabit kalacag
kabul edilmistir.

-Tesisin y1l boyunca 365 giin agik kalacag: kabul edilmistir.

-S6z konusu tesisde fiyatlar, oda+kahvalti konseptinde olacak sekilde 6ngoriilmiistiir. Turizm
sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2019 yilinda 55,50.-Euro ile
baslayip enflasyon oranina ve bolge ekonomik gostergeleri gelisim tahminlerine gore artacagi
varsay1lmistir

-Doluluk oranlarinin 2020 yilinda, satilan oda sayisiyla baglantili olarak %63 oranindan
baglayarak artacagi ve 2028 yilindan itibaren %71 seviyelerinde sabit kalacagi dngoriilmiistiir.

-Otel iginde yer alan wellness center, ekstra harcamalar vb. diger gelirler kalemlerinde yer
alacagi varsayilmustir. Tesisin performansi gozoniinde bulunarak, diger gelirlerin konaklama
gelirlerinin %40°1 oraninda olacag1 varsayilmustir.
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-Tesisin kar marjinin (GOP) 2020 yilinda %53 olacag: ve yillar itibariyle %55’e yiikselerek bu
oranda sabit kalacagi varsayilmistir.

-Ust hakki bedeli Trabzon Diinya Ticaret Merkezi A.S. ile Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. arasinda 30 Ekim 2008 yilinda imzalanan s6zlesmeye istinaden; ,ilk bes yil
O0demesiz, 6. ve 10. yillar arasinda 50.000.-USD, 11. ve 15. yillar 75.000.-USD, 16. y1l 100.000
USD 17. yildan 49. yilsonuna kadar her y1l i¢in 100.000.-USD’ye ilave 1.000.-USD olacak sekilde
hesaplanmustir.

-Caligmalar sirasinda Euro kullanilmig olup 1 TL=6,6506.-Euro kabul edilmistir.

-Caligmalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemistir.

-Degerleme ¢aligsmasinda 2025 yili son 6 aylik Euro bazli Eurobond tahvili orani olan %3.30
“Risksiz Getiri Oran1” olarak alinmistir. (Bu degerleme c¢alismasinda en uzun vadeli 2025 yili Euro
bazli Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak se¢ilmistir. )

-Indirgeme oran1 % 10,00 olarak éngdriilmiistiir.
-Calismalarda Euro bolgesi enflasyon orani %2 olarak kullanilmustir.

-Emlak vergisi miisteri beyanlar1 dogrultusunda ger¢eklesen rakamlar iizerinden hesaplara ilave
edilmis ve ilk 10 yil i¢in enflasyon orani olan %2 oraninda, sonraki yillar i¢in %1 oraninda
artacag1 varsayilmustir.

Oda Sayist 200
Acik Olan Giin Sayisi 365
Oda Kapasitesi (Y1llik)

73.000
Diger Gelirler Orani (%) (Yillik Oda Satis1 Geliri
oY 40%
Uzerinden)
Yenileme Maliyeti Oram (Y1llik Ciro Uzerinden) (%) 1,00%
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Yillar 29.12.2019
Otel Fonksiyonu
Yillik Oda Kapasitesi 73.000
Doluluk Orani 0%
Satilan Oda Sayisi -
Oda Fiyati (EURO) (Adet)
Yillik Oda Satigi Gelirleri (EURO) -
Diger Gelirler (EURO) -
Toplam Otel Gelirleri (EURO) -
GOP (%) -
Operasyonel Giderler Sonrasi Toplam Otel
Gelirleri (EURO) -
Yenileme Maliyeti (EURO)
Emlak Vergisi (EURO)
Bina Sigorta (EURO)
Ust Hakki Gideri (EURO) (Yillik) 0
Toplam Giderler (EURO) -
29.12.2031 29.12.2032  29.12.2033  29.12.2034
73.000 73.000 73.000 73.000
71% 71% 71% 71%
51.830 51.830 51.830 51.830
73,37 74,47 75,58 76,72
3.802.541 3.859.579 3.917.472 3.976.235
1.521.016 1.543.832 1.566.989 1.590.494
5.323.557 5.403.410 5.484.461 5.566.728
55% 55% 55% 55%
2.927.956 2.971.876 3.016.454 3.061.701
53.236 54.034 54.845 55.667
35.275 35.275 35.275 35.275
12.877 12.877 12.877 12.877
104.394 104.394 104.394 104.394
205.782 206.580 207.391 208.214

29.12.2020 29.12.2021  29.12.2022  29.12.2023
73.000 73.000 73.000 73.000
63% 64% 65% 66%
45.990 46.720 47.450 48.180
55,00 57,00 59,50 62,00
2.529.450 2.663.040 2.823275  2.987.160
1.011.780 1.065.216 1129310  1.194.864
3.541.230 3.728.256 3952585  4.182.024
53% 54% 55% 55%
1.876.852 2.013.258 2173922  2.300.113
35.412 37.283 39.526 41.820
35.275 35.275 35.275 35.275
8.138 8.545 8.972 9.420
74.567 74.567 74.567 74.567
153.393 155.670 158.340 161.083
29.12.2035 29.12.2036  29.12.2037 29.12.2038
73.000 73.000 73.000 73.000
71% 71% 71% 71%
51.830 51.830 51.830 51.830
77,87 79,04 80,22 81,42
4.035.878  4.096.416  4.157.862 4.220.230
1.614.351 1.638.566 1.663.145 1.688.092
5.650.229 5.734.983 5.821.007 5.908.323
55% 55% 55% 55%
3.107.626 3.154.240 3.201.554 3.249.577
56.502 57.350 58.210 59.083
35.275 35.275 35.275 35.275
12.877 12.877 12.877 12.877
104.394 104.394 104.394 104.394
209.049 209.896 210.756 211.630
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29.12.2024

73.000
67%
48910
64,50
3.154.695
1.261.878
4.416.573
55%

2.429.115
44.166
35.275

9.891
99.423
188.756

29.12.2039

73.000
71%
51.830
82,65
4.283.534
1.713.414
5.996.947
55%

3.298.321
59.969
35.275
12.877

104.394
212.516

29.12.2025

73.000
68%
49.640
65,79
3.265.816
1.306.326
4.572.142
55%

2.514.678
45.721
35.275
10.386

100.417
191.800

29.12.2040

73.000
71%
51.830
83,89
4.347.787
1.739.115
6.086.902
55%

3.347.796
60.869
35.275
13.134

104.394
213.673

29.12.2026  29.12.2027 29.12.2028  29.12.2029
73.000 73.000 73.000 73.000
69% 70% 71% 71%
50.370 51.100 51.830 51.830
67,11 68,45 69,82 71,21
3380119  3.497.689  3.618.609  3.690.981
1.352.048  1.399.075  1447.443  1.476.392
4732167 4.896.764  5.066.052  5.167.373
55% 55% 55% 55%
2.602.692 2693220 2786329  2.842.055
47322 48.968 50.661 51.674
35275 35275 35275 35275
10.905 11.451 12.023 12.624
101.412 102.406 103.400 104.394
194.914 198.099 201.359 203.968
29.12.2041 29.12.2042 29.12.2043
73.000 73.000 73.000
71% 71% 71%
51.830 51.830 51.830
85,14 86,42 87,72
4.413.004 4.479.199 4.546.387
1.765.201 1.791.679 1.818.555
6.178.205 6.270.878 6.364.941
55% 55% 55%
3.398.013 3.448.983 3.500.718
61.782 62.709 63.649
35.275 35.275 35.275
13.134 13.134 13.134
99.660 100.527 101.393
209.852 211.645 213.452

29.12.2030

73.000
71%
51.830
72,28
3.746.345
1.498.538
5.244.884
55%

2.884.686
52.449
35.275
12.877

104.394
204.995

29.12.2044

73.000
71%
51.830
89,03
4.614.583
1.845.833
6.460.416
55%

3.553.229
64.604
35.275
13.134

102.260
215.274



29.12.2045

73.000
71%
51.830
90,37
4.683.801
1.873.521
6.557.322
55%

3.606.527
65.573
35.275
13.134

103.126
217.109

29.12.2046

73.000
71%
51.830
91,72
4.754.058
1.901.623
6.655.682
55%

3.660.625
66.557
35.275
13.134

103.993
218.959

Risksiz Getiri Orani

Risk Primi

indirgeme Orani
Toplam Bugiinkii Deger (EURO)

Toplam Bugiinkii Deger (TL)
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO)

29.12.2047

73.000
71%
51.830
93,10
4.825.369
1.930.148
6.755.517
55%

3.715.534
67.555
35.275
13.134

104.860
220.824

Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (TL)

29.12.2048

73.000
71%
51.830
94,50
4.897.750
1.959.100
6.856.850
55%

3.771.267
68.568
35.275
13.134

105.726
222.704

29.12.2049 29.12.2050 29.12.2051
73.000 73.000 73.000
71% 71% 71%
51.830 51.830 51.830
95,91 97,35 98,81
4.971.216 5.045.784 5.121.471
1.988.486 2.018.314 2.048.588
6.959.702 7.064.098 7.170.059
55% 55% 55%
3.827.836 3.885.254 3.943.533
69.597 70.641 71.701
35.275 35.275 35.275
13.134 13.397 13.397
106.593 107.460 108.326
224.599 226.773 228.699
3,30% 3,30%
6,20% 6,70%
9,50% 10,00%
25.684.713 24.318.593
170.818.752  161.733.235
25.680.000 24.320.000
170.820.000  161.730.000
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29.12.2052 29.12.2053
73.000 73.000
71% 71%
51.830 51.830
100,30 101,80
5.198.293 5.276.267
2.079.317 2.110.507
7.277.610 7.386.774
55% 55%
4.002.686 4.062.726
72.776 73.868
35.275 35.275
13.397 13.397
109.193 110.059
230.641 232.599
3,30%
7,20%
10,50%
23.070.353
153.431.692
23.070.000
153.430.000

29.12.2054

73.000
71%
51.830
103,33
5.355.411
2.142.165
7.497.576
55%

4.123.667
74976
35.275
13.397

110.926
234.574

29.12.2055

73.000
71%
51.830
104,38
5.435.743
2.174.297
7.610.040
55%

4.185.522
76.100
35.275
13.397

111.793
236.565

29.12.2056

73.000
71%
51.830
106,45
5.517.279
2.206.911
7.724.190
55%

4.248.305
77.242
35.275
13.397

112.659
238.573

29.12.2057

73.000
71%
51.830
108,05
5.600.038
2.240.015
7.840.053
55%

4.312.029
78.401
35.275
13.397

113.526
240.599

29.12.2058

73.000
71%
51.830
109,67
5.684.038
2.273.615
7.957.654
55%

4.376.710
79.577
35.275
13.397

114.392
242.641



6.6.2. KIRA DEGERI ANALIZi VE KULLANILAN VERILER

e Otelin isletmeci firmasi1 tarafindan 6denmesi gereken yillik kira bedeli olarak NOVOTEL
icin briit gelirin (KDV hari¢) %22 (AGOP) 2020 yilinda %72,5 yiiksek olan miktar
Odeyecektir. Belirtilen s6zlesme sart1 ¢alismada dikkate alinmusgtir.

e Degerleme calismasi yapilan otelin “Ust Hakki” Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
miilkiyetinde olup, uluslararast otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan
isletilmektedir. Calismada “Ust Hakki” siiresi boyunca otelin mevcut konseptte isletilecegi
varsayilmistir.

e Calismalar sirasinda Euro kullanilmus olup, 1 Euro = 6,6506 TL kabul edilmistir.
Caligmalarda Euro bolgesi enflasyon orani olan %2 enflasyon orani olarak kullanilmustir.
Tesisin yil boyunca 365 giin a¢ik kalacagi varsayilmustir. Otelin kiralama modeli i¢in yatirimei
tarafindan karsilanacak yenileme maliyeti, toplam otel gelirlerinin %1°i oraninda alinmistir.
Kiralama modelinde otelin yenileme ¢aligmalarmin %95’inin kiract tarafindan yapilacagi
varsayilmigtir.

e Emlak vergisi giderlerinin 35.275.-Euro oldugu ogrenilmistir. Emlak vergisi degeri ilk 10
yil %2, ilerleyen yillarda %1 oraninda artmaktadir.

e Sigorta bedelinin Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’den temin edilen bilgilere gore
2020 yili i¢in 8.138.-Euro oldugu 6grenilmis ve sonraki yillarda ilk 10 yil her yil %5 artacagt
olmak tizere sonraki yillarda %2 oraninda artirilmustir.

e Bu calismada 49 yillik kira sézlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmis otelin kira gelirleri
sozlesme ile garanti altina alinmistir. Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortaklifi A.S.’nin kira
gelirlerini elde etmesindeki risk priminin oldukca diisiik olacag1 varsayilarak hesaplanmistir.
%3.30 “Risksiz Getiri Oran1” na %4,70 “Risk Primi” eklenerek indirgeme oran1 %8,00 olarak
Ongorilmistiir.

e (Caligmalara IVSC (Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Kapsaminda) vergi ve KDV dahil

edilmemistir.
Otel I¢in Gelir Oran1 22%
AGOP Hesabi I¢in GOP'den diisiilecek oran (2. ve sonraki
8,00%
yillar)
AGOP Geliri oran1 72,5%
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Yillar 29.12.2019 29.12.2020 29122021  29.122022  29.12.2023 29122024 29122025 29.12.2026  29.12.2027  29.12.2028  29.12.2029
Otel Cirosu Uzerinden (EURO) - 779.071 820.216 869.569 920.045 971.646  1.005871  1.041.077  1.077.288  1.114.531  1.136.822
AGOP Hesabi ile (EURO) - 1.155.326 1.243373 1346.843  1.425.025 1504947 1557957 1612486 1668572 1726257  1.760.782
Yapi Sahibi Otel Kira Geliri (EURO) - 1.155.326 1.243.373 1.346.843  1.425.025 1.504.947 1557957 1612486 1668572 1726257  1.760.782
Ust Hakki Bedeli (EURO) 74.567 74.567 74.567 74.567 99.423 100.417 101.412 102.406 103.400 104.394
Emlak Vergisi (EURO) 35.275 35.275 35.275 35.275 35.275 35.275 35.275 35.275 35.275 35.275
Bina Sigortasi (EURO) 8.138 8.545 8.972 9.420 9.891 10386 10.905 11.451 12.023 12.624
Yenileme Maliyeti (EURO) 1.771 1.864 1.976 2.091 2.208 2.286 2.366 2.448 2.533 2.584
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
1.171.183  1.188.750  1.206.582  1.224.680  1.243.050  1.261.696  1280.622  1.299.831 1.319.328 1.339.118 1.359.205 1.379.593 1.400.287
1.814.002  1.841.212  1.868.830  1.896.863  1.925316 1954195  1.983.508  2.013.261 2.043.460 2.074.112 2.105.223 2.136.802 2.168.854
1.814.002  1.841.212  1.868.830  1.896.863  1.925316  1.954.195  1.983.508  2.013.261 2.043.460 2.074.112 2.105.223 2.136.802 2.168.854
104.394 104.394 104.394 104.394 104.394 104.394 104.394 104.394 104.394 104.394 99.660 100.527 101.393
35.275 35.275 35.275 35.275 35.275 35.275 35.275 35.275 35.275 35.275 35.275 35.275 35.275
12.877 12.877 12.877 12.877 12.877 12.877 12.877 12.877 12.877 13.134 13.134 13.134 13.134
2.662 2.702 2.742 2.783 2.825 2.867 2,911 2.954 2.998 3.043 3.089 3.135 3.182
29.12.2045  29.12.2046  29.12.2047  29.12.2048  29.12.2049  29.12.2050  29.12.2051  29.12.2052  29.12.2053  29.12.2054  29.12.2055  29.12.2056  29.12.2057
1.442.611 1.464.250 1.486.214 1.508.507 1.531.135 1.554.102 1.577.413 1.601.074 1.625.090 1.649.467 1.674.209 1.699.322 1.724.812
2.234.407 2.267.923 2.301.942 2.336.471 2.371.519 2.407.091 2.443.198 2.479.846 2.517.043 2.554.799 2.593.121 2.632.018 2.671.498
2.234.407 2.267.923 2.301.942 2336471 2371519 2407.091  2.443.198 2.479.846 2.517.043 2.554.799 2.593.121 2.632.018 2.671.498
103.126 103.993 104.860 105.726 106.593 107.460 108.326 109.193 110.059 110.926 111.793 112.659 113.526
35.275 35.275 35275 35275 35275 35275 35275 35275 35.275 35275 35275 35275 35275
13.134 13.134 13.134 13.134 13.134 13.397 13.397 13.397 13.397 13.397 13.397 13.397 13.397
3.279 3.328 3.378 3.428 3.480 3.532 3.585 3.639 3.693 3.749 3.805 3.862 3.920
Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 4,20% 4,70% 5,20%
indirgeme Orani 7,50% 8,00% 8,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 19.907.860 18.679.041 17.567.560
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 132.399.215 124.226.829 116.834.813
Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 19.910.000 18.680.000 17.570.000
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 132.400.000 124.230.000 116.830.000
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29.12.2030
1.153.874
1.787.194
1.787.194

104.394
35.275
12.877

2.622

29.12.2044
1.421.291
2.201.387
2.201.387

102.260
35.275
13.134

3.230

29.12.2058
1.750.684
2.711.571
2.711.571

114.392
35.275
13.397

3.979



Calisma kapsaminda, konu otelin isletilmesinden elde edilmesi beklenen potansiyel gelirlerin
indirgenmesi sonucu ulasilan deger ile Akfen GYO’nun Kira s6zlesmesi sonucu elde etmesi beklenen
potansiyel gelirlerin indirgenmesi sonucu ulasilan deger kiyaslanmistir. Rapor sonu¢ degeri olarak,
iki yontemin ortalamasi alinmis ve gelir yontemi ile ulasilan rapor sonuc¢ degeri yaklasik 142.980.000
TL (21.500.000 Euro) olarak hesaplanmstir.

YILLAR 29.12.2019 29.12.2020

Kira Degeri Ortalama Nakit Akisi 1.379.517

Risksiz Getiri Orani 1,44% 1,44% 1,44%
Risk Primi 7,06% 7,56% 8,06%
iNDIRGEME ORANI 8,50% 9,00% 9,50%
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 1.271.160 1.265.313 1.259.520
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 1.265.313

TOPLAM BUGUNKU DEGER (TL) 8.415.094

TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (EURO) 1.270.000

TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 8.420.000

6.7. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKi DURUMUNUN ANALIZi

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

6.8. EN YUKSEK VE EN iYi KULLANIM ANALIiZi

Degerleme konusu tasinmazin imar durumu ve yapilasma sartlar1 ile uyumlu mevcut (otel olarak)
kullaniminin en etkin ve verimli kullanim oldugu degerlendirilmektedir.

6.9. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIiZi

Bu degerleme calismasinda, degerlemeye konu tasinmazin iist hakkinin degerinin tespiti yapilmistir.
Tasmmmazin  miilkiyeti Trabzon Diinya Ticaret Merkezi A.S.’ye, tasinmaz lizerinde kurulu olan {ist
hakkinin miilkiyeti ise Akfen GYO A.S.’ye aittir
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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

7.1. FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALiZi SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA iZLENEN YONTEMIN VE NEDENLERININ
ACIKLAMASI

S6z konusu degerleme ¢aligmasinda maliyet yaklasimi ve gelir yaklasimi yontemi olan indirgenmis
nakit akisi yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmistir. Yapilan degerlendirmelerde yabanci para
biriminden TL’ye doéniislerde alis kuru, TL’den yabanci para birimlerine doniislerde ise satis kuru esas
alinmustir.

7.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICiN YER
ALMADIKLARININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

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

Degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili olarak Tiim yasal belgeler 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 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Simirlandirma
Olup Olmamasi
Durumuna Gére Degerlendirme

e Degerleme konusu taginmazlarin {izerinde yer alan ipoteklerin proje finansmani maksadiyla tesis

edildigi tespit edilmistir. S6z konusu ipotek ile ilgili 30.12.2019 tarihli resmi yaz1 ekte yer
almakta olup gayrimenkullerin devrine iliskin herhangi bir sinirlayict unsur bulunmamaktadir.

e Gayrimenkuliin veya Projenin, imar Bilgileri, Ahnmas1 Gereken izinler ile Mimari
Proje ve Ingsaata Baslanmasi icin Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru
Olarak Mevcut Olup Olmamasi Dogrultusunda Degerlendirme

Degerleme konusu tagimmazlarin konumlu oldugu parsel, 20.11.2012 onay tarihli, 1/1.000
olgekli “Kasiistii Revizyon Uygulama Imar Plan1” kapsaminda "MIA” lejandinda kalmaktadir.
Parsel tizerindeki yap1 imar durumu ile uyumlu sekilde insa edilmis olup mevcut durumu ile
mimari projesi birbiri ile uyumludur. Taginmaz iskanli olup cins tashihi islemini gerceklestirmis
ve yasal siirecini tamamlamustir.

e Sonuc¢ Goriis

Bu acgiklamalar dogrultusunda, degerleme konusu taginmazin ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati
hiikiimlerince Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfoyiine “bina” olarak alinmasinda herhangi
bir engelin bulunmadig diistiniilmektedir.
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8. SONUC

8.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUC CUMLESI

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

Tagimmmazin bulundugu yer, civarinin tesekkiil tarzi, alt yap1 ve ulasim imkénlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizami, sistemi, yasi, iscilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — 1g1k — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmig
ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. S6z konusu degerleme c¢alismasinda maliyet
yaklagimi ve gelir yaklasimi yontemi olan indirgenmis nakit akig1 yontemi kullanilarak deger tespiti
yapilmistir. Yapilan degerlendirmelerde yabanci para biriminden TL’ye doniislerde alis kuru, TL’den
yabanci para birimlerine donislerde ise satig kuru esas alinmigtir. Buna bagl olarak degeri asagidaki
sekilde takdir edilmistir.

Maliyet Yaklaginm 75.750.000 11.390.000
Gelir Yaklasim* 142.980.000 21.500.000

* Otel vasifli konu taginmaz, gelir getiren bir miilk olarak degerlendirilmis olup tasinmazin degerlemesinde
gelir yaklasimi da kullanilmigtir. Gelir yaklagiminda kullanilan verilere yonelik olarak bolgede benzer
nitelikteki gayrimenkuller igin pazar arasgtirmasi yapilmistir. Gelir yaklasimi taginmazin mevcut kira
sOzlesmesine gore elde ettigi gelirler ve potansiyel olarak pazarda elde edebilecegi nakit akisi dikkate alinarak
iki ayr1 sekilde yapilmistir.

S6z konusu otel, mevcutta isletilmek iizere kiralama sézlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmistir. Bu
dogrultuda, s6zlesme ile garanti altina alinmig olan kira gelirleri i¢in daha diisiik risk primi ile indirgeme
yapilarak tasinmazin degeri hesaplanmustir. Bir diger sekilde ise, yapilan pazar arastirmasina goére otelin elde
edebilecegi potansiyel net nakit akiglarina gore degerlendirme yapilmistir.

Bu baglamda taginmazin gelir yaklagimina gore takdir edilen degeri; kira sdzlesmesine gore garanti altina
almmis olan kira gelirine gore hesaplanan ve igletmenin potansiyel net nakit akislarinin indirgenmesiyle
bulunmus olan iki degerin ortalamasi alinarak takdir edilmistir.

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

Degerleme konusu tasinmazin faal durumda olan bir otel olmasi dolayisiyla “indirgenmis Nakit Akis1”
yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmstir.
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Rapor Tarihi
Degerleme Tarihi

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

Kira Degeri (KDV Haric)
Kira Degeri (KDV Dahil)

NOTLAR

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

31.12.2019

25.12.2019
142.980.000.-TL

168.716.400.-TL
21.500.000.-EURO
25.370.003.-EURO
8.420.000.-TL
9.935.600.-TL

1.270.000.-EURO
1.498.600.-EURO

- KDV oranm1 %18 kabul edilmistir.

- Rapor iceriginde 1 EURO =6,6506.-TL olarak kabul edilmistir.
- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmustir.

GOREVLI DEGERLEME UZMANI

Ulvi Barkin SENSES

SPK Lisans N0:405898
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SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SPK Lisans N0:401584



EK 1- FOTOGRAFLAR
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EK 2 - DOKUMAN VE BELGELER
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TAPU KAYDI
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BANKA IPOTEK YAZISI
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EK 3 - LISANSLAR
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SORUMLU DEGERLEME UZMANI LiSANS BELGESI
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