AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
izahname

Bu izahiname, Sermaye Prvasasi Korulo (Kurul) nea 2‘3;’07’/3—02({3: ihinde
onaylannusor

Ortakhigmnzm ¢ikavilnng  sermavesinin 344 646 332 ThL'den  906.0006.000
T ye cikarthmasy nedeniyle artinlacak S55.353.668 TL nominal degerti paylarinm
iralka avrng iliskin izaboamedin.

lzahnamenin onaylaminasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun
Kurulca tekeffiilit anlamina gelmeyecegi gibi, paylaca iligkin bir tavsiye olarak da
kabul edilemez. Ayrica halka arz edilecek paylarm fiyatimn belirlenmesinde
Kurul’un herhangi bir takdir ya da onay yetkisi yoktur.

Halka arz edilecek paylara iligkin yatirsm kararlar izahnamenin bir biitiin
olarak degerlendiriimesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakhgimizin ve halka arzda satiga aracibk edecek Info Yatirim
Menkul Deferler A.8.’nin www.akfengyo.com.ir ve www.infoyvatirim.com adresli
internet siteleri ile Kamuyn Aydinlatma Platformu (KAP)’nda (www . kap.ore.tr)
yayumianmgtir, Ayriea bagvaru yerlerinde incelemeye agik tutulmaktadir.

Sermaye Piyasass Kanunu (SPKn)’'nun 10°uncu maddesi wuyarinca,
izahnamede ve izahnamenin eklerinde yer alan yanls, yaniltici ve eksik bilgilerden
kaynmaklsnan zararlardan ihrage:r sorwmludur. Zararim ihracoidan tazmin
edilememesi veya edilemeyeceginin acikea belli olmas: halinde; halks arz edenler,
ihraca aracthk eden lider yetkili kurulug, varsa garantdr ve ihracomm yonetim
kurulu ityeleri kusuriarina ve durumun gereklerine gére zararlar kendilerine

yiikletilebildigi diciide sorumludur. Ancak, izahnamenin difer kisiminn ile birlikte

oknndufin takdirde zetin yaniltics, hatah veva tutarsiz olmasi durumuy haric olmak
fizere, sadece bzete bafln olarak ilgililere herhangi bir hukuki sorumluluk

viikienemez, Bafimsiz denetim, derecelendirme ve deferleme kuruluglari gibi
izahnameyi olugturan belgelerde yer almak tizere hazirlanan raporlar: hazirlayan
kisi ve kurumlar da hazirladiklar raporiarda yer alan yanhs, yamitics ve eksik
bilgilerden SPKu hiikiimleri ¢er¢evesinde sorumludur,

GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR:

“Bu ijzahname, “digiiniilmektedir®, “planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”,
“tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir™ gibi kelimelerle ifade edilen gelecege
yonelik aciklamalar icermektedir. Bu tiir agiklamalar belirsizlik ve risk icermekte
olup, sadece izahnamenin yayim tarihipdeki _Ongdrilleri ve beklentileri
ghstermektedir. Birgok faktbr, ihrace A"'@ﬁ‘gglépeﬁ yonelik aciklamalarinin
dngdriilenden ¢ok daha farkl: sonug:lam,rfamgmfljile ektir.”
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Bu izatiname ve ekicrinde yer slan bitgilerin, sahip oldugumuz i bilgile
¢erievesinde, gergefe uygun oldugenu ve isahnantede ba bilgilerin anlamin:e
degiglirecek nitelikte bir eksiklik bulunmemaw lcin her il makul dzenin

gistertimis oldugunun beyan ederie.
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Sorumlv Oldugu Kisim:

Halka Arza Aracthik Eden Yetkill Kurulus
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. ”J;,r IZAHNAMENIN
/[ TAMAMI
Murat TANRIOVER Htiseyin GULER
Yometim Kurulu Uyesi Genel Midir Yardimeis:
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31 03.2021, 31.12.202¢,

Milsavii ik A.S.
L] L] 9 2 L] 1]
'Seda AKKUSTECER  Mehmet Can ALTINTAS 1122019 ve31.12.2018
. Dinemlerine Ait Bagimsiz
Sorumliu Denetgi Sorumiu Denetgi Denetim Ravorlart
ligili Degerleme Raportarim: Hazirlayan
Kurulugun Ticaret Unvan: ve Yetkilisinin Sorumie Oldugu Kisim:
Adi, Soyady, Gbrevi
Degerleme Raporiar
| Tarih No
31.12,2020 2020 AKFENGYO 002
| 31,12.2020 2020 AKFENGYO 003
31.12.2020 2020 AKFENCGYO 004
Adim Gayrimenkul & Deferleme A.S. || 31.12.2020 2020 AKFENGYO 008 |
SRZARARED | 31122020 | 2020 AKFENGYO 0
L) t1
Sorumiu Degerleme Uzmam [31.12.2020 | 2020 AKFENGYO 008
99.07.2021 31.12.2020 AKFENGYO_20200009
31.12.2020 2020 AKFENGYO 0010
31.12.2020 | 2020 AKFENEOLDING A.S. 11
31.12.2020 2020-AXFENGYO i2
31.12.2020 | 2020_AKFENGYO 0013
S— 31122020 | 2020 AKFENGYO 18
ligtt Degerleme Raporiarin: Hazirlayan
Kurulusun Ticaret Unvam ve Yetkiilsinin Sorumlu Oldugu Kisum:
Ad, Soyady, Grevi
Epos Gayrimenkul Damigmanhk ve Degerleme - r::egerleme R“P;ﬂ““
Als. '_"‘__.—'_ 0
28.12.2020 | AFNGY-2020-06001
Dilek YILMAZ, Sorumlu Deferleme Uzmam 28.12.2020 | AFNGY-2020-00002
09.07.2021 28.12.2026 | AFNGY-2020-00003

tigili Degerleme Raporlarimi Hezirlayan

Kurulugun Ticaret Unvani ve Yetkilisinin Sorumiu Oldugu Kisim:
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- Degerleme Raporlari
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Sermuye piyasase avaclaorma diskin yatenn karaclan ohngmenis
niftin olarnk defieddondirilres! souncu verilmelidir

leahnamede yer aian bilgilere iliskin iddiala: nishkemeye
taginmas) decumunda, duvacr yatnmma, halka a1 zn geryekieytift
lkenin yasal dilzenlemeleri gercevesinde, izahnamenin cevirlsime

A\ {ri”i.}'\“
FI||I i

bijs

!

iliskin maliyetlere yasal séiregles baglatitmadan dnce katignmak |

zoranda kalabilir,

Ozete bagh olarak (cevivisi dahil olmak dcere) ilgililerin hukuki
sorumluluguna ancak #zetin izahnamenin diger kistmlar: ile birtikte
okundugu takdirde yamilter, hatal veyn tutarsiz olmasy veya
yatnmeiarm yatrim kararim vermesine yardima olacak Snemii
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bilgileri saflamamas) durumunda gidilir.
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|- B—IHRACCI -
[B.1 | lhragpmn  ticaret Thragginin ticaret unvani Akfen Gayrimenkul Yatiim Ortakh
unvam ve igletme | Anonim Sirketi olup, kuilanilan igletme ad) bulunmamaktadar,
adi
B.2 | Ihracgimn  hukuki | Hukuki Statsil: Anomim Sirket
statlish, tabi oldugu | Tabl Oldugu Yasal Mevzuat: T.C. Kanunlan
mevzuat, Kuruldugu Ulke: Turkiye Cumhuriyeti
kuruldugu (lke ve | Merkez Adresi: Levent Loft Buyikdere Caddesi No:201 C Blok
adresi Kat:8 Daire:151 34394 Levent Istanbul
KEP (Kayith Elektrontk Posta Adresi):
uklenayol@hs0, ken.tr
Telefon ve Faks Numaralar::
Telefoun: -+90 (212) 371 87 00
Faks: +90 (212) 279 62 62
. B Internet Adresl: www.akfengyo.com.tr |
B3 |Ana driin/hizmet | Akfen GYO, 25.06.1997 tarihinde yurtici turizm sektrimde yatimm
kategorilerini  de | yupmak amnaciyla sliresiz olarak Akse! Turizm Yatirimlart ve
ierecek  gekilde | Iletmecilik A.§. (Aksel) unvani ile kurulmug olup, sz konusu kurulug
thraggimn  meveut | iglemi 30.06 1997 tarih ve 432} sayih TTSG'de ilan edilmigtir.
faallyetierinin  ve | Sirketin nihai unvam 25.08.2006 tarihinde Akfen Gayrimenkul
fanliyetlerlne etk! | Yatinm Ortakligs A.$. olarak degigtirilmis ve bu husus 31.08.2006
eden Gnemll | tarihii 6632 sayili TTSG'de ilan edilmistir,
taktdrierin tarum | Akfen GYO, Esas Sdzlegmesi'nde yer alan alanlarda faaliyetierini
ile faaliyet | devam etlirmekte olup,.agagidaki alenlarda faaldir.
gisterilen Uluslararas: ziggir- otel” iglotmecilign alaminda dimyamn dnde gelen
sektbrler/pazariar | kuruluglanndan K‘cﬁgg: S.A. i stratejik ortakhyfint slirdtiren Akfen
hakkinda hilgi GYQ, bu ighirligi, iyda § yildizh Ibis ve 4 yildizli Novotel
markalar Indz (@?ﬁ V2 Rusya'da 19 otele sahip olup, bu oteller
N o~ haricinde K& TCiie 3biroddotf S yildizh otel ve bagh ortakli
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i rayrimenkol yatim poctovi, Zeytiebtrog ndd 1bis
wotel, K PNevolel Eeonvor s Oiel Ankary da tbis
| | Tt a5 vildizl Novarel, Kayseri'des

] a3 ool ’ feEl. BRursh Ao e Oy

| heThie Nl Titztp i 11 vl ve Rusy
codindlue L O, Rusyn  Saniora'ds i, Rusya

Kaliningtad'da 1b's Otel Rusya Moskova'da .bis Otel v KKTC dy
15e 5 ytldizlt Mcrit Park Owellerinden olusnaktadie Pailttayde nyriea
Samara da bulunin ofis binasi de yer almaktadr.

Bunkutm diginda KYK tarafindan islotilen lsparia’da 4,012 ve
Kiltahya'da 3.200 yatak kapasieli olinak Urere jki #grenci yurdu s |
2021 yilinda portitiye hatilnugtir, I
Snketin elde ettigs gelirlerin ana bagltk olarak kirthimi finansal tablo |

dnemleri itibariyla agagidaki tubloda yer almaktadir, ]
Halat (TL) | 31.03,2021 1'31,03.2020 | 31.12.2020 | 31.12.2019 | 3L.12.2018 |

 Tren Gar1 projesi kapsaminda 2 yil izin - rohsat, 2 yil ingaat stiresi ve

j olup, gelirleri turizm sektBriinde yasanan geligmelerden de dofirudan
| 2010 yilinda 21 olan GYO sayisi 2018 yihnda 33’ ylkselmiy olup,

Otel Kira | i
 Gelirler 22.156,653 18.969.944 | 61 195.27_3 109.063 923 98.124,335 ||
| Yurt Gelitleri . 4.417,012 0_ i [ 0 0
Gayrimenkul

 Satis gelirler 0 2.145.36(13.441.888 372.5 ‘|.237 0
 Diger 72354 | 355970 | 451477 | 355971 0

| Toplam __ | 26.646.019 | 21.471.274 | 65.088.643 | 481.931.138 | 98,124,335 |

Bununla birlikte thragemin bagl: ortaklig1 olan Firatcan [ngaat, TCDD
ile, Istanbul, Kadiksy'deki S8g0tltigesme tren istasyonu Ytksek Hizh

25 yil igletmek tizere alanler igin kiralama s8zlegmesi imzalamg olup,
projenin toplain bedeli KDV dahil 25,3 milyon USDdir, Proje
kapsaminda, yaklagik 28 bin m? toplam proje alaninda viyadtik, peron,
Yksel Hizlt Tren Binus: ve 18 bin m* ticari alanl St Market inga
edilecektir. 2021 yilinda ingaat iglerine baglanacak olup, 2023 yihinda
tesisin igletmeye agtlmasi planlaninaktadir.

Ihraggr gayrimenkul yatinm ortaklig sektriinde faaliyet gostermekte

etkilenmektedir.

Borsa'da iglem gren GYQ’larin 31.03.2021 tarihi itibartyla piyasa
fiyatlumalarn ve agiklanan finausal tablolara gére verileri gergevesinde
AKFEN, halka agtk GYO'lar iginde aktif blyhklug olarak %3,60,
Ozkaynaklar olarak %2,65, piyasa degeri agisindan ise %2,46 pay
almaktadir.

$itket turizin, otelcilik, gayrimenkul yatrimlan ile egitim ve yurt
sekttirlerinde sekibrilnde faaliyet gostermekte olup, 2019 yil sonundan
itibaren etkisini gdstermeye baglayan Covid-19 Pandemisi tim
diinyada oldugu gibi Dlkemiz ekonomisini de olumsuz etkilemig olup,
dzellikle turizm ve gayrimenkul sekttrlerinde yasanan kilresel ve yerel
geligmelerden olumsuz olarsk etkilenmigtir.

2020 yilinda gerek- sokaga s‘i kisitlamalar1 gerekse ulusal ve
uluslararas) seyaliat Kigilamalarfan da etkisiyle yaganan daralma,
ilkeye gelen turfst s A9 yilina gbre %72 oramindaki dusligh
beraberinde getikn isgfu /68vid-19 Pandemisinin sonucu olarak 2020
yilinda Sirket prorffiyids “bufusgd otellerin gelirierinde de dug
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Ihragpn v falivet

¢ de megdend gelen siyus: ve ekonomnik gelismeler, pryasa
ckioriindek:
ve sekidvidn

Pk
kogllarr schtdrel dinamikler gayrimenknl ve twiisn
yatwn egilimier o finansman maliyetlert kot
fal’y:th nn® Ll efvak etkelsven glin lo aresmdad
Brirunla bivlikie 2 3: & yile ibanyla dir yad, yaviomunt aciran Cowvid
19 Pand niisi hemer ©omen her ekonnmik ve sosya degigken Gzermile
etkill olraus, buklemmedik sistemik b 1isk olarak Sresel 1y yapis
sehiflerinden karn Ima stiregletine kadar pek gok yonersel stireg yem
sirtla a gore gekillenmek zorunda kalnugl.r Diger sekittlesde oldugu
gibi Wrizm ve gay imenkul sektdrlen de gerek iy yaps gerekso de talep
ySnlth bu olumsuz sthegten etkilenmigtis 2020 ythnin ik geyreginde

i Covid 19 Pandemisinin Cin digia qikarak dtinya geneline yansiyan bir

' pandemi haline gelmesi sebehiyle 2020 yili Qcak ayinm sonundan

 itiharen 10im dilnyada turistik amugh seyahatlere getivilen kisitlamalar |

 turizm sektdriinh olumsuz etkilemigtir,

ik olarak  virtistin ¢kl Asya Pasifik bolgevinde, virlisiln
yayiimastyla beraber 2020 wili Ocak ayindan itibaren diger
bolgelerdeki turist sayisi giderek azalmig olup, 2020 yilinda kilresel
turist sayist 2019 yilina gdre %74 azalmg,
gtire %65,1 oraninda azalmigtir.

Covid-19 Pandemisinin yayilmasi ve bu nedenle gerek Torkiye'de
gerekse yurt diginda devletlerce alinan tedbirler, yurtigi ve yurtdist
turistlerin turistik seyahatlerini 8telemesine sebep olmakta, bu durum
da 8nOmuzdeki déneme iligkin turist sayilan ve gelirlerine iligkin
belirsizlik ve fiyat baskisini beraberinde getirmektedir,

Turkiye'de ise 2019 yihna .
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Ihraggimin bagli oldugu herhangi bir grup bulunmamakla bitlikte,
Ihragcunn sermayesinde %30,37 pay sahibi olan Akfen Holding'in

 Rrup fcindeki yeri | ortak oldugu sirketler dolayisiyla iligkili taraf sirketieri bulunmakiadsy,

| Ortaklifimizin 344,646,332 TI, tutanndaki meveut sermayesindeki ve
toplam oy hakki igindeki dogrudan ve dolayli pay1 %5 ve daha fazle
olan nihai ortaklarin pay oram ve tutari Hamdi Akin isimli ortak igin
195.532.2588 TL ve %56,73, Akfen Holding A.S. unvanl ortak igin
ise 104.654.831 TL ve %30,37"dir.

Akfen Holding’in orteklik yapisi dolayisiyla Selim Akin’mn Ihraggida
52.327.415,50 TL ve %15,18 oramnda dolayi1 pay sahipligi meveut
olup, Pelin Akin Ozalp'in de Ihraggida 52.327.415,50 TL ve %15,18
oraninda dolayh pay sahipliji mevcuttur,

Doprudan Pay Smhl(pldlgine Tliskin Bili1
1 Sermsaye
Hissedarmn Adh Pay Tutan
Soyadi/Unvam Grubul Tard (TL) ?:;’;"
i ' A | Nama 1.000 ]
l . __ B | Hamiline! 195.718.357
Hamdi Akin ¢ Nama 999 56,79
D Nama 1.000 .
\ IAkfen Holding AS| B | Hamiline 104.654.831 | 30,37
Akims: Makine
Sanayi ve Ticaret | Naroa | 0,00
A'S L
£ ~ts
i : ool
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Hissedarn Ad
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Selim /m{kui B

Pelin Akin Geaip , B

i

| theaggmin Gsas  Sézlegmesi'nin 26, maddesine gore  fhraggmin
yapilacak alagan ve olagunilst(l genel kurul toplantilannda her bir pay
_sahibinin | oy hakki hulunmakta olup, lhraggmnin sermayesinde %5'ten
fazla pay: olen gergek ve thizel kigi ortuklar farkli oy hakkina sahip
degildir

To)lam

Sulisplitringe 11

L.tubn

amihee 4270 144
LAd 66132
Eam il
- Pay Tuta
1
M d (TL)
Hamilme 2.327.41550

 Hamiline

5232741550
104.654.83

Bununla birlikte, Esas Stzlegme’nin 14. maddesine gdre 9 kigiden
olugan Sirket yonetim kurulu fiyelerinin ikisi A grubu, ikisi C grubuy,
ikisi ise D grubu pay sahiplerinin gsterecegi adaylar arasindan olmak
tizere, genel kurul tarafindan segilir.

Sirket Esas Szlegmesi’nin 8. maddesine gtire thragemin 344.646.332
TL olan ¢tkanlmig sermayesmin 1.000 TL nominal degerli kisrm A
grubu nama yazih, 344.643.332 TL nominal degerli kisnu B grubu
hamiline yazili, 1.000 TL nominal dejerli kismu C grubu nama yazh,
1.000 TL nominal degerli kisim ise D grubu nama yazih paylardan
olugmaktadir. 1.000 adet A grubu ve 1,000 adet D grubu imtiyazh
peylarin tamamt, 1.000 adet C grubu imtiyuzli paylarin ise 999 adedi |
Hamdi Akin'a aittir. 1 Adet C grubu imtiyazli pay ise Akinist’ya gitir.

12,85 |
100,00

T T N AT

CHepm
%)

15,18 |

15,18 |

0,37 |
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Finanisi Tublo ThYd | Kometide . __ |
Domem | AL032031 | B3Li32020 | 3Li330i9 ] 31Liiz0l8
i%NEN "

VARLINLAR | 60861848 | 38211623 | 71088080 | 183.109.299

g‘;‘i";f’;"“" (7138993 | 9.887.439 " 25,589,571 913,485

- ——- — - . —— ---—--»—-4-—r——— - —

'\‘,:‘1' Y::d.:" Finansal 0 4.358.742 7.574.011 | 6.250.498
Ticarl Alacaklar 1 16.804.546 | _10.081.741 | 30.195.891 | 17.122.673
i Threv Amscler 0 6.134.860 R . 9
, Soklar | 1232413 | 1236291 2767.634__ | 146.957.087
i,gﬁ'.':isr"“""‘ 1264687 | 1.357.209 R R

1B i S — S L 8 St SRR [ (el S YO PR N
| Difies Dinen Variiklar | 1408392 1 1114619 | 13432761 1 i0.574:669
22::}:““ 3.599.231.801 | 2.865.753.016 | 2.591.847.687 | 2.263.837.718
. ——r— A S PR N ——— P —— S PSP N —— PR puk
l 3:::::::‘" Finansa] | 4 4816449 | 82635732 | 80.788.066
| oy Arpele [ 31968401 | T T Ty T
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{| Dogrienen Yutmmie | 6602700 ¢ 0 | e | 0
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TITZAIN VADE, i ;
Y ORUMLOL 119 701205 | L 658 498276 | 1.514.308.541 Ll:-uﬂ.ﬂ.oflg

Uzun Vadeli K

L 1857940 060 | 1 451.107 683 | 1349 314418 | 1.253.430591 |

LCrtelenmiy Vergi |

Erlenmie '8l [ asusiesr | 207 ns0 | edesi227 | 126352508 }}
| BZKAYNAKEAR | 1406703341 ] _7i7985003 | 980537, | 743995848 )
| e Alt 1.483.145.l:|si §94122.329 | 934383308 | 724.881.988
| Buonmis Sermaye " ] 344646333 | 84000000, " i84.000.000 | 184.000.000
! Ortak Kontrole Tabi | |
1 Tegebblis veya
| Teumeler oaren s3748.727 | sam4e727 | samasmar | sagasr2r
(BirlesmolerinEtkisi | | :

dara lliskin Primfer | §01.729.745 | ~ 38880000 | SE.880.000 | 58.880.000

Kear voya Zararda
[ | Yenlden
' | SiuBlandirilacak 42939053 | 28046994 | 25922296 | -17.518.793
| | Birikmig Diges
i ] Giderler -%. I .
| ‘Quemis Yular Karlan | 381.217.086 | 590.947.065 | 435.591.512 | 320194513

sl | 59143601 | -240424.726 | 168.355.553 | 104.492.321
‘ Koatrol Gllen | 22867307 | 2382673 | 4960414 | 1931388 |
|

Olmaysn Payiar
TOPLAM
KAYNAXLAR

 Thragginm aktif bliytiklugtl yillar itibariyla artmakta olup, 2018 ythade
2,4 milyar TL olan aktifler 2019 yilinda 2018 yilina glre %9,3 artigla
2,7 milyar TL’ye, 2020 yilinda 2019 yilina gore %9, 1 artigla 2,9 milyar
: TL’ye, 31.03.2021 ddneminde de 2020 yilsonuna gdre %26,0 artigla
3,7 milyar TL'ye ylkselmistic Ihraggmin aktiflerinin bityitk b8limi
duran varliklarindan olugmakta olup, 31.03.2021 dénemi itibanyla
duran varliklanin toplam aktifler icerisindeki payr %98,3'tlr.
Ihrageinin aktiflerinde gorilen artig, sahip olunan yatinm amagh
gayrimenkullerin deger artigina bajh olarak olugmustur.
Ihragginin ddnen varliklari 2018 yilinda 183,1 milyon TL iken, 2019
yilinda nakit ve nakit benzerlerindeki artiga kargilik stoklarda gSrilen
dilghge bagh olarek 2019 yilnda gbre %6 1,2 digtisle 71,1 milyon TL'ye
| gerilemis, 2020 y1linda nakit ve nakit benzerleri ile ticari alacaklardaki

dlgiige bagh q@arak' 2019 yilinda 'gdre %46,2 dustyle 38,2 milyon
"I‘L'ye gerilemigtir.” 31°03.2(124 d8nem itibaryln ise naukit ve nakit
I bemzerleri, ticari alzcaklar ve riskteh korunms amagls titrev araglardaki
. 2020 yili spviuna gbre %58,5 artigla 60,6 milyon

J:r)?‘ ) % erd

| artuge bugls olarak

...... ibrataipy X

2.436.537.014 I

3.650.793.349 | 2.903.964.639 J 2.662.935.747




Il thschimate 310320621 donemi whanyle Hragemm dinen
varhidar toplam alaitberinin 1.7 'sing ofusturmiabod
wpmn e vapkikhee 20108 ydhadn 2,3 sy ken 2019
s ghoe %50 arla 2,5 milver 1Lyl 070 vilind.
bopire "o 06 arugle 2.9 milvar T ye vitkschmg olup
10000 ddacw T ihibaryla da 2020 yilsonuna g0 "0235,6 aingla 3,6
wilyan L Lye ytikselmustir, lhraggimin duran varhiklarndeld artig, satp
oldugu yatirm amagis gayrimenkullesin  deger arg kaynak'
olugmugtur, 31032027 ddnenu itibayin (hragemin duran varlikla
toplam aktiflerinin %98,3’0nt olustn muktadi
imagyinm konsolide varhiklars igerisindeks en dnemh kalemi Titrkiy,
Rusya ve KKTCde olmak tizere toplam 20 otel ve 1 ofis binasi 1le |

{

' Bodrum*da bulunan | adet 5 yildizh 1atil k8ytnden olugan yatirun

| milvar 'I‘L'yé’\i{ll_cseiin’i_yi;

i /] gz 0,
"( 12 -"-’/..r " ;’
i I : ;

amagh gayrimenkullerden olusmakta olup, tlgili gayiimenkullerin |
deBerleri her dtnem sonunda Uluslararasi Degerleme Standartlari’na
gore yapilan degerleme raporlarinda hesaplanan gergege uygun degier _
artiglarmdan dolayr 2018 yilinda 2,0 milyar TL iken 2019 yilinda 2018
ytlina gdre %15,5 artigla 2,4 milyar TL’ye, 2020 yilnda 2019 yilina
gire %11,9 artigla 2,6 milyar TL'ye ytikselmis olup, 31.03.2021
dénemi itiburiyla da 2020 yilsonuna gére %23,6 artigla 3,3 mifyar
TL’ye ulagmgtir.
Ihragginin kisa vadeli ytkimitiokleri 2018 yilinda 258,8 milyon TL
iken, 2019 yihinda finansal, ticari ve dier borglar ile ertelenmis
gelirlerdeki dilglige bagh olarak 2018 yilina gdre %26,9 dlighgle 189,1
milyon TL'ye gerilmig olup, 2020 yilinda finansal borglar ile birlikte
dier borglardaki artiga haglt olarak 2019 yilina gbre %179,0 artigla
527,5 milyon TL.’ye yitkselmigtir. 31.03.2021 d&nemi itibariyla ise
finansal borglardaki diigiige bagli olarak 2020 yilsonuna gére %36,7
digiigle 333,8 milyon TL ye gerilemigtir. Kisa vadeli ytiktmifiltklerin
toplam kaynaklar igindeki payr 31.03.2021 ddnemi itibanyla %9,1
olarak gerceklesmigtir.
Ihragginin uzun vadeli ytiktimlgitkleri 2018 yilinda 1,4 milyar TL
iken, 2019 ytlinda 2018 y1ltna gbre %5,6 artigla 1,5 milyar TLye, 2020
yiinda 2019 yilma gdre %9,5 artigla 1,7 milyar TL’ye 31.03.2021
déneminde de 2020 yilsonuna gore %9,7 artigla [,8 milyar TL'ye
yokselmigtir. Uzun vadeli yukiimltitiklerdeki artig finansal borgluluk
artigina bagli olarak gergeklesmis olup, uzun vadeli yukitmitiliklerin
toplam kaynaklar igindeki pay: 31.03.2021 dénemi itibariyla %49,7
olarak gergeklegmigtir,
Jirketin 2018 yihnds 744,0 milyon TL olan ana ortaklia ait
zkaynaklar: 2019 yilinda artan karliliga bagl: olarak 2018 yilina gtire
%29,0 artigla 959,5 milyon TL'ye yhkselmig olup, 2020 yilinda ise
thragginin dttvizli kredi borcundan kaynaklanan kur fark: zararmndan
dolay: yazzlan net dnem zararina bagh olarak 2019 yilina gére %25,2
diigtigle 718,0 milyos TEye gerilemiglir. 31.03.2021 dénemi itibartyla
ise dlizenli ve s lﬁfdi’xch;gaﬁﬁgi varlik katkisi ile gelirlerinde salginin |
etkisini azaltacak daha-nﬂ%rﬂleqilir yapiya kavugmasinin saglanmas
amaciyla setﬁ-mygi'f"‘mﬂw mifyon TL'ye gikarilmasi ve yapilan
sermaye amr{miaﬁn{g;‘éytl;isiyl& 0,7 milyon TL.'ye yitkselen paylara
iligkin primleinr etiigtyle. 3020/ yilsonuna goie %109,8 artigla 1.5
g?kaynal_cy;rgn ‘ _LOR]{EI_'I:II- _kaynaklar
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hraggnun gelirleri yatinm amagl gayrimenkullerden elde edilen
kiralama gelirleri ile Bulvar Loft projesinde satisi gergeklesmis olan !
konutlara ve ticari alanlara iligkin gelirlerden ve thragoinin 09.01.2021
tarihinde portfyline kattifi Isparta Yurt Yatinmlar A.S. aracilifiyla
elde ettigi yurt gelirlerinden olugmaktadir,

Hasilat veya gelirinden kira alinan ve Accor tarafindan igletilen 19
otelde 2021 y1h 1. geyrek ortalama doluluk oram %41% (2020 wily;
%33, 2020 y1l1 1 Ceyrek; %52; 2019 yili; %66,8 ve 2018 yili; %65,4),
ortalama oda fiyat1 27 Avro’ya (2020 yils; 31 Avro; 2020 yali 1 Ceyrek;
33 Avro, 2019 y1ly; 37 Avro ve 2018 yili; 31,8 Avro) gerilemigtir, 2018
f ythnda 98,1 milyon TL olaran kira gelirleri 2019 yilinda 2018 yilina
+ gore %11,1 artigla 109,0 milyon TL’ye ytikselirken, 2020 yilmnda :
Covid-19 Pandemisinin de etkisiyle 2019 yilina glire %43,9 diisiigle
61,2 milyon TL'ye gerilemigtir. 31.03.2021 dnemi itibariyla ise bir
neeki yilin aynt dénemine gdre %16,8 artigla 22,2 milyon TL'ye
yilkselmigtir.

Ayrica fhraggt Bulvar Loft projesi satiglanndan 2020 yilinda 3,4
milyon TL, 2019 yilinda ise 372,5 milyon TL gelir elde etmistir. Proje
kupsaminda yer alan 31 adet ticari alan ve 822 adet konut olmak tizere
| toplam 853 adet bagimsiz bslimin tamam: satinug olup, 2 adet
| bagimsiz bltimiin hentiz tapu devri yapilmamigtir

f Sirketin 2021 yihinin 1. geyreginde Ispurta Yurt Yatirimlar'mi satin
| almasi ile birlikte ilgili-déneme iligkin konsolide mali tablolarinda 4,4 I
 milyon T1, tutarinda yurt kirg galiri muhasebelegtirilmigtir. _

]
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thragginin iyl Wiy b vane b Hiliklernim hargilamake &0 oreterl ggleime
~ser mayesinin satmayest yoltui 3103 2021 dnemn ubae yle Thiaccing déaen
" meveud vathih woptam 60 560 S48 FL ve kisa vadelr yiktmitiikicn woplon
yiikibmlitikd o ini ,ﬁ" 798 TI7 Ti_olup pet igletme sermmyesi us 5t 273 237, 104 11 i
kargilayamanmas Finansal ' 1
| Keteriler {T,) 103,202t 3LE2.2020 35822619 | 3123008 l
| Donen Vartikla_ [ 60561548 38311623 | 71 OBK 090 | 183 109 29| |
Kisa Vaduli ; . |
! Yukpmltitkler -‘17‘.!57_!2_ 527.514.36! _ 189.082 434 { 2:? EQ_S(M |
| I Net fyletae
: I.Sarmyn -273.237. _:g_[ -489.301.738 | -117.995.394 us 720.208 | |

rhras;g.l ve lstlraklerm:n yeni yatmmlannm finansmany, mevcut
: finansal borglarinin refinansmani umaciyla, 2015 yilinda Credit
Furope Bank NV Hollanda, Credit Furope Bank Ltd Rusya ve
| Fibabanka’dan toplam 220.000.000 Buro’luk 10 yil vadeli kredi
I finansmam saflanmig olup, Covid-19 Pandemisinin turizm sektdrd
|genelinde ve thraggmn otelleri Szelindeki negatif etkisi gelirlerde
finemli diigtise sebep oldugundan, ilgili bankalaria mevcut borg tutar
| olan 177.728.000 Euro’'nun 10 il vadeli olarek yeniden
yapilandinlmast konusunda sdzlesme yapikmigtir. 17.04.2021
tarihinden itibaren gegerli olan bu szlesme ile mevcut borcun %37'si
vade sonu olan 10. yilin sonunda tek seferde tdenmek {izers 8telenmiy
olup, yeni kredi 8deme plamna gdre kredinin faiz oram %6,00'dir,
Ayrica s8z konusu kredilerin Rusya igin olan diliminin Ruble bazl: |
olarak refinanse edilmesi hususunda da kreditbrlerle anlagmaya
vanlmigtir.
i Bununla birlikte Sirketin sahip oldugu portfiyiln cogunlugunun “Otel”
olmasi nedeniyle Covid-19 Pandemisinin son iki sezondur yarattifn
gelir kayb: dogrultusunda borg servisinde sikinti yaganmamasi, borg
servisi kargilama oraninm ytikseltilmesi, $irketin kar pay1 dagitmaya
uygun bir yapiya getirilmesi ve Sirketin sermaye yapisimin
gliclendirilmes: amaciyla yapilacak igbu sermaye artinmimden elde
edilecek fonun Sirketin sermaye artinmundan elde edilecek fonun
kullamnm yerlerine iligkin ydnetim kurulu karari ve raporunda
belirtiidig tlzere Sitketin borg miktarinin ve faiz ylikiinlin azaltilmas:
kapsaminda 44.000.000 Buro'ya karsihk gelen kismt Sirketin banka
kredi ve faiz Gdemelerinde, kalan tutar ise iyletme sermayesi
ihtiyacinin kargilanmasinds kullanilacaktir, i
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i _ C—SERMAYE PIVASASTARACI A |
‘ ihrac edilecek velveya TSirket’in 344.646. 33’2 T ; arindaki meveut sermayesi, 555.353.668
borsade iylem gbrecek | TL lutarmda mﬂul kar;nllg olmek {zere 900.000.000 TL'ye

| sermaye plyasas | artmlauaktli
aracimn menkul | Bu sermaye mh;'u;nada 9e.m y alma haklan klsu]anmnmls olup,
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2 Sendiaye pryusas:
aracinn theay
edilecegi para bit tmi

't Qurag  edilmis ve
bedellesi  tamanten
bdenmis puy sayisi ile

| varsa  bedeli  tam

| 8denmemis pay sayis:

Her bir payin nominal

. jMegert

C.4 | Sermaye piyasas

aracinin sagladi
haklar hakkiuda bilgi

|

Cs }l -Sermasré-
|

-
I

plyasas:
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Canp Veoftecel Tutur Nama/

Migis iy Hamiline | il
A Lot 4% Mg i Ak GO
8 N URRMORY el TR AL G000
{. LELe i T I AR
i T il Nama LA G A
Pupim L 855,353,668 1
P Paylar Tk 1 irast cotioen satipe sunulacikir.

* Sirketin ¢|i\u|1It11|§ ve lamami ddenmry sermayes) 344 646 33211 ve
pay suyist 344 646 332 adewii. Bedeli tam Sdenmemig  pay
bulunmamaktadn |

| Hor bir payin nominal degeri 1,00 11."dir. l

Satigi yaﬁllacaTt paylar I'E:_in ilguli Mevzuat uyarinca pay-;a_lﬁﬁfén’rn:'
taninmug olan haklar agagidaki gibidir; i
o Kardan Pay Alma Hakki (TTK madde 507, SPKn madde 19, Ii- |
19.1 sayii1 Kar Pay: Tebligi) i
» Bedelsiz Pay Edinme Hakki {TTK madde 462, SPKn madde 19, |

| VII-128.1 sayili Pay Tebligi)

o Yeni Pay Alma Hakki (TTK madde 461, Kayith Sermaye i
Sislemindeki Ortakliklar igin SPKn madde 18, 11-18.1 say1li Kayith |
Sermaye Sistemi Tebligi)

s Tasfiyeden Pay Alma Hakk: (TTK madde 507)

s Genel Kurul’a Davet ve Katilima Hakk: (TTK madde 414, 415,
| 419, 425, 1527, SPKn madde 29, 30, 11-30.1 sayih Vekaleten Oy
| Kullamlmas: ve Cagn Yoluyla Vekalet Toplanmas: Tebligi)

o (enel Kurul'da Mtizakerelere Katilme Hakki (TTK madde 407, |
409,417)

o Oy Hakkt (TTK madde 434, 435, 436, SPKn madde 30) |
o Bilgi Alma ve inceleme Hakk: (TTK madde 437, SPKn madde
14, I1-14.1 sayilt Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Hligkin

Esaslar Tebligi)

o Iptal Davasi Agma Hakki (TTK madde 445, 446, 451 Kayith
Sermaye Sistemindeki Ortakliklar icin SPKn madde 18/6, 20/2)

o Azinlik Haklar (TTK madde 411, 412, 420,439, 531, 559,
SPKn madde 27)

o Ozel Denetim Isteme Hakki (TTK madde 438, 439)

o Ortaklikian Ayrilma Hakki (SPKn madde 24, 11-23.3 sayilt
Onemli Nitelikteki fslemlerve Aynima Hakki Tebligi)

@ Ortakhktan Cikarma_ve Satma Hakk: {(SPKn madde 27, 11-27.3
sayith Ortakliktan Ctkarjia ve Satma Haklan Tebligs)

o ftfa geri satma hakki (11-15. sayih [zahname ve thrag Belgesi
Tebligi)
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Kar dagitim politikas:
i hakkinda bilgi
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BiS1 te istery ybronl. b e eut dueueeda thrags i, thiag
cltige bessalmda -lam goren hahang: b sernwy. pivasast arac
veyi bu hususla la ilgili bu bass urusn bulunmamakiadar,
Bu izahname kupsanunda iheay cdilecek A, C. ve 1 giubu nama yazth
. paylar Botsa'da iglem gormeyecek olup. B giubu hamitine yazlh
| puylar yeni pay alrma hakbninm kullanduiimaya bagladig birinei glin
o ithariyle MKK'da gerekl iglemlerin yapilmasm mutakip Borsa
! tstanbul Vildiz 'azar’da islem gitrecektir.
| Ihraggtnun kar dagitim politikas: agagdaki gibidir;
| Sirket Esas Sdezlegmesi’nin 31, maddesinde dagitilabilir kardan
| Sermaye Piyasasi Kurulu'nca saptanan oran ve miktarda birinci
! temettil dagrtilmas) esas1 benimsenmig, bunun yaninda ortaklara kar
pay! ve avans: dagitilinest hususuna da yer verilmistir. Bu kapsamda
fealiyet aluni ve hizmet gegitlerini artirmanin yani sira halka apik bir
' ortaklik olarak da hissedarlanina yliksek kar pay: getirisi saglamay
i amaglayan $irket Y&netim Kurulu, ilgili mevzuat gergevesinde
$25.02.2011 tarih wve 2011/18 npumarali Yonetim Kurgh:
i Toplantsinda;
| &) Pay sahiplerinin beklentileri ile Sirketin bilylmesi arasmdaki
hassas dengenin bozulmamasina,
b) Sirketin genel karlilik durumunu dikkate alarak 2011 yi hesap
doneminden itibaren dagitilabilir kann en az %30'unun
dagitilmasinin Genel Kurul’a teklif edilmesi esasina dayanan bir kar
dagitim politikasi benimsenmesine,
¢) Genel Kurul tarafindan kar pay: dagitilmasi karan alindii takdirde
8demelerin ilgili mevzuatta dngbrilen stire iginde olmak lizere en
kisn zamanda yapilmasina 6zen goisterilmesine
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beond | karar verilmistir, . .
N _D—RISKLER
D.1 | thraggiys, D.1.1 lhragoiya ve fealiyetlerine iligkin riskler hakkindaki temel
faaliyetierine | bilgiler
| ve iginde | o fhragginin ve bagl ortakliklarinin portfdyiinde bulunan 21 (20 otel ve
bulundugu 1 tatil kdyll) olelden 19'unun ayni i1gletmeci tarafindan (Accor S.A.)
sektbre iligkin igletilmesi sebebiyle, Accor’un faaliyetlerinde ya da operasyon
tonemil rlskI kararlarinda  degisiklik olmasi lbraggiun da  faaliyetlerinin
faktdrlert etkilenmesine sebep olsbilir. Accor’un likidite sorunu yasamas: veya
| hakkinda 8deme kabiliyetini kaybetmesi durumunda stz konusu otellere iligkin
bligi Accor’un Akfen GYO'ya ddemekle yiikOmlfi oldugu kiralarin
vadesinde tahsil edilememerriski-bulunmakiadir Bu durum Akfen
GYO'nun nakit aksim olumsuz efkileyebilir, finansal durumunda
| bozulmalar gdrilebilir, Biaunia hli‘}iikte Accor ile Akfen GYOQ
| arasinda yaganabi egek 'lggnsqziuk ve anlagmaziiklar fhragemin
faaliyetlerini olunisuz - etkiyebikir.- finansal durumunda hozulma |
- ~ | utirilehilir, N 1 '
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I goigtme alup enlgndwn kaynakl rislder Lokon devam
cimektudit, Por fdyde Accor taraladan igletilen 15 1 Tockiyi'de, 4 d
Rusya'da bulunun Novotcl ve Ibie markal sehir otellerinden bazilan
ne KK1C'de bulunan ve Voyaga taratindan igletien Gune Merit
Park Otetr s6/ honusu saigin déneminde bn ddnem gegiei olarak
faabyetlerim durduimus olup, tazliyette olduklair dénemde diighk
doluluk oranlan ve diyitk oda fiyatlarina marusz kalmeglaidir, Bu
kapsamda Covid-19 Pandemisinin etkisim artirmasi halinde ciro ve
otel kan Ozerinden almacak kiralarin dilgmes) ve/veya gelecekie
planlangn yatininlarin ertelenmesi ve iptali, kira tahsilatlarinda
gecikmeler, ertelemeler, askiya almalar veya 8dememe gibi sorunlar
ife kargilagabilir. Bu durum fhraggiun faaliyetlerini ve finansal
dururunu olunisuz etkileyebilir.

Akfen GYO, yapmig oldugu uzun sfireli kira séizlegmeleri
gercevesinde yaganacak ekonomik kriz ve dalgalanmalarda, ciro ve
otel kart Ozerinden alinacak kiralarin dllgmes: ve/veya gelecekie
planlanan yatrimlarin ertelenmesi ve iptali, kira tahsilatlarinda
gecikmeier, ertelemeler, askiya almalar veys 8dememe gibi sorunlar
ile karsilagabilir. Bu durum lhraggmin nakit akiglarim ve finansal
durununu oluinsuz etkileyebilir,

thraggmnin sahip oldugu teginmazlara iligkin olarak gevre kanunu ve
yonetmelikleri ile imar diizenlemelerindeki degisiklikler thragguun
faaliyetlerini ve karliligin olumsuz etkileyebilir.

thrageinin turizm sektériindeki faaliyetlerine ybnelik olarak otel
migterilerinin harcamaya aywracaklar gelirlerin ve alim gliclnfln
dogmesi ile mugterilorin tercihlerindeki degisimler Ihragginmn
faaliyetlerini ve nekit akigin1 olumsuz etkileyebilir.

Portfdydeki varhiklann bir kismmnin (4 otel ve 1 ofis binast) Rusya'da,
1 otelin KKI'C'de bulunmas: sebebiyle Tilrkiye’deki otellerin T.C.
resmi kararlarinin etkisine agik olmasmna ek olarek ed: gegen
tilkelerdeki yasal dfizenleme ve uygulama degigiklikleri de lhragginim
faaliyetlerini etkileyebilir.

Sirketin portfdylinde bulunan varliklarin bazilar1 kiralik/tahsisli olup,
s87 konusu varliklan kira/tahsis vadeleri 2029/2067 yillan
arasindadir. [lgili varliklarin kira/tahsis stirelerinin vadesinin gelmesi
halinde uzatilamamas: thragginin nakit akigini, buna bagl olarak da
finansal durumunu olumsuz etkileyebilir.

Ihraggimin portfytinde bulunan gayrimenkulleri gerektigi takdirde
huzh bir gekilde ve istenen fiyattan elden gikartmakta sorun yagamasi
durumunda |hragoiye: ' finafisel durumu ve karhlign olumsuz
etkilenebilir. ; «L.G,

thraggiun  portf] rgdgl?;tgayri kuller eskidikge yenileme,
renovasyon, tadfiat Zi “yuhrhiin  Kircamalarinda yillar itibartyle |
artiglar olabilir, bu ,d'amrﬁijzf@ql n giderlerini artirarak finansal |
durumunu olumsusetkitbyehith,
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sektirde  funliyer  phstenr diier gicketler  wralinden  sunulan
gavinmenkullerny Kalites ve sunduklan hizmetlenm Akfer GYO'w
bonceth Hhragoon rekibet gdefing ditsteebilin, nansal dovuma
clun sur ydade ctlaleyeb

[hraggime portfoyiinde  bulunao varlibiunnn *o83 ) rhiye deo
bulunmukta  olup,  dikemian netedeyse  tamntnm dcplunl
hakimimndan vukseh tiskh httlge olarak simllandn ilmaging bagh olaiak |
ihrage i malvarliklaomn veya projelersun bulundugu gehitlerde |
veya hunlarin yakim gevresmde imeydana getebilecek giddeth bir dogai
alet Akien GYO'nun malvarliktanng, projelenm veya genel olarak |
gayrinenkul giderlerinn ve dolayisiyla mah durumu ve faaliyetlerin
olumsuz yonde etkileyebilecektir. .
thraggt faaliyetleri ile ilgili olarak cesitli hukuki davalara taraf
olabilecek clup, davaiarin Sitket sleyhine sonugiunmasi halinde
Sitketin faaliyetleri olumsuz etkilenebilir, tazminat tdeme
yUktimlaligt dogabilir.

thraggmin yeni yaurim Kkarart almas: halinde igletme sermayesi
ihtiyacinda ve finansal borglulufunda artiy gtrblebiiir, bununla
birlikte thragguun proje gelistirme masraflarinin tahmin edilenden
fazla olmasm ve Ongbrillemeyen ilave masraflann ortaya ¢ikmast
fhragemnin  giderlerini  artirarak, finansal dwumunu olumsuz
etkileyebilir.

fhraggs, GYO statiistinde olmasina bagl: olarak hali hazirda kuramlar
vergisi istisnasindan yarerlanmakta olup, sz konusu vergi
istisnasinin kaldinimas: durumunda lhragoinin faaliyetlerinden elde
edecei net kar rakami daha dfiglik olacaktir.

fhragguun portfoytindeki varliklara iligkin pegithi tist kullanim hakk:
ve tahsis sireleri sz konusu olup, bu haklar ve stirelere iligkin olarak
olasi defigiklikler ve iptaller ihragemin fealiyetlerini ve finansal
durumunu olumsuz etkileyesbilir.

thraggimin  dbviz  cinsinden finansal yikimldlikleri, doviz
kurlanindaki yilkselig ile birlikte artmig ve ihrucgimin Ti. cinsinden
finansal borglarindaki artig sonucunda ihraggmin finansal durumu ve
karliig bu durumden olumsuz etkilenmiy ve etkilenmeye devam
etinektedir,

QGenel ekonomik gbrlnfimdeki olumsuz geligmeler, gayrimenkul
piyasasmdaki defiisiklikler, kanuni dOzenlemeler ve arz/talep
dilzeyine gore Sirketin portfdylinde bulunan gayrimenkullerin
defierleme rakamlan dfigebilir, bu durum Ihrageinin finansal
durumunu ve karliifiini olumsuz etkileyebilir.

Sel, firtina, toprak kaymasi, deprem gibi dogal afetler girket
faaliyetierinin stirdiirlilebilirligini olumsuz ylinde etkileyehilir.
Sirketin karsi karsiya kaldifn ve kendisine maddi kayip veya zarar
verebilecek her tirlil olaylar icin gerekli sigortalar yaptirmamy
olmas: helinde, fingnSal kaybi blugabilir, faaliyetlerinde aksama
meydana gelehilir.ﬂ}n B

Dogal afet, virlls,/salgin tilstahk vedbenzeri durumnlarin meydana
geimesi  [hrager Saliganlariin garalanmas:,  8lamd,  girket
fanliyetierinde aksamayg Yot agthem, Sirketin ilgili kanun ve




soboplere peden clabibie o suket faeltyederr ve awbanm dunsuy
vthieyebity

Tnagymm fandy ction ogrie kanoa ve yometmehikloe L olupl o
konusy knnu ve soneime bk lerde poydana gelehy foeel degsik k|
bu harn ve yénctmehkiae uyelavemas va da uygun davizisla
gosientnremesn, sieketin tbanir fmdnsal dwamanu baliligun ve

i nekit akimilarior olunisus etkaleyehiln

| o lhrageinm ywnt yatnimlarng iligkin KYK ile uzun donemh ve

| enflasvona  endeksl:  kira  kontratlarmin - bulunmasi.  Covad (9

| Pandemisi nedeniyle tamamen uzaktlan efiitime gegtlmest duwunm,

. kiranin eksik Sdenmesi, stzlegmelerin agkiya alinmas: gitn sebeplerle
gelir kaybia yfinelik biriisk unsutu olarak degerlendirilebilir. Covid-
19 Pandemisinin etkisini artirmas: halinde bu duruin [hragginin
faaliyetlerini ve finunsal durumunu olumsuz etkileyebhilir.

o Covid-19 Pandemisinin etkisini artirmas: halinde, ilgili kamu
kurumlar: tarafindan turizm hareketlilifine ySnelik kisitlamalar
getiriebilir. Bu durumda Ihmgginin turizm faaliyctlerine bagh
faaliyetleri ve operasyonlaninda aksama yaganabilir, bu durumda
thraggintn kira gelirinde diiglis yaganabilir, karlilig1 ve nakit akimi
olumsuz etkilenebilir.

| e fhraggmn finansal borglari ile bir kisim gelirleri arasimnda doviz kuru

riski bulunmakta olup, thragginin tiim finansal borcu yabanc: para

' cinsinden olmakia birlikte Tiirkiye'deki varliklarinin bir kismindan
TL cinsinden gelir elde etmektedir. YOksek enflusyonun yamsira
kurda yaganan oynaklik Sirketin faaliyet ve finansul giderleri Gzerinde
bask: yaratabilir ve girket karliligini olumsuz etkileyebilir.

o Tim bunlara ek olarak lhragemin Tirkiye diginda Rusya ve
KKTC’deki fanliyetlerine iligkin tiikesel riskler bulunmaktadtr,

D.1.2, inrseemn:n icinde bulundugu sekthre iitgkin riskler hakiundaki

temel bilglier

o Teblig htlkilmleri cercevesinde uyulmas: gereken yasal mevzuat ve
sinirlamalar bulundugundan, mevauat ve sinirlamalara uyulmamas

| halinde girketlerin fasliyetleri olumsuz etkilenebilir, potansiyel

1 karliliklar: sipirlanabilir.

! e Tahi olunan yasal mevzuatta olugabilecek degigiklikler girketlerin

’ faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

o Diinyads ve Tirkiye’de yaganubilecek ekonomik krizler ve
belirsizlikler, siyasi ve jeopolitik geligmeler, rekabet ve yatinm
kosullarindaki degigiklikler, d8viz kurlarnindaki oynaklikiar, salgin
vb. durumlar, ekonomik gliven orlamintn bozulmasina neden olabilir,

| talep kogullarmda olugabilecek azalmalar, faaliyet glisteren
girketlerin i3 yapma potansiyellerim ve karlilifm olumsuz
etkileyebilir.

¢ Tlrkiye'de veya kilresel anlamdu etkisi olabilecek terdr saldinlan

| veyn diger tirdem catigmalar, sirketlerin faaliyet gOsterdii

pazarlarduki potansiye! ve meveul projelerini olumsuz etkileyebilir,
girketlerin finansal durumunda bozulmalar meydana gelebilir.

o  Sirketin hali hazirda faaliyet gisterdigi ilkeler arusinda olan ToOrkiye
ve Rusya olel pazarinda yabanci ptel zincirlerinin gdsterdigi yogun

|~ ilgi ve st flste bu gruplar tarafindan agiklanen yatirn planlacinim
35 7 T geryeklegmosi sektfirdoka karlilik zerinde bir haski yaratubilir,
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| & meydana gelmest, likidite ,ifskinin ~olismasma sshebiyet verebili, |
———__ | thragemm kredibilitesintin* bpzulmaxyhalinde ihtiyae halinde fonlmj!]
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Deprem ve dogal wiclor ekifindeln sitkatlenn fanbiyetlenng -
karhihigmn elumsu otk Teyehili
. Iy wilvin " 1 ¥ -!;_" I e F O Al YR ik
ksl fik bar sk tiyd rketlorm Faaliyetlerng olunisaz vansiyab i
DEY Dpes Riskle
LEY L Sermaye Hiski
Net Yitkimliilith / Toptam Kaynak otanimin yuhsekligi lhiageinun finansal
borglarin ddeme vishin ghstermekiedi. Net borg hazir degerlenn (nakat
ve nukit benzerlent ile kisa ve uzun vadeli hnansal yatinimlarin loplam)

, lopiam ylkbmitlikieden (tinansal durum tablosunda gosterildizgi gibi ;

hsa ve uzun vadelr yilikihmliildkleri igetir) digtlmesiyle hesaplamr
thrageinin - 8zkaynaklarmun  Gnemli  bhit  kistm  duran  varhklarda
tututmaktadtr, Jhragginin net yttktimlttitikleri 2018 yilinda 1,60 milyar 1.
i iken, 2019 yilinda 2018 yima gtire %1,1 oraninda sirh dilgigle 1,59
milyar TL'ye gerilemis olup, 2020 ytlinda 2019 y1linda gére %33,8 artigla
1 2,12 milyar TL. ye, 31.03.2021 doneminde de 2020 yilsonuna gdre %4),6
oraminda smrh artigla 2,13 milyar TL'ye ylkselmistir. [hragcinin net
yikOmitltk / toplam kaynak (toplam kaynaklardan nakit ve nakit
benzerleri ile kisa ve uzun vadeli finansal yatinmlarin diglilmesiyle
hesaplanir) oram da aym dogrulinda 2018 yilinda %68,3 iken 2019
yilinda %62,3’e gerilemigtir. 2020 yilnda %74,7 olarak gergeklesen net
yitkiimlilik/toplam kaynak orant 31,03.202] ddnem itibariyla %58,6
seviyesine gerilemigtir.,  Ortaklifin  net ylkOimlGlikleri (toplam
ylkiimitiitikler-hazir degerler) 31.03.202]1 ddnenii itibariyla 2,13 milyar
TL olup, 3,64 milyar TL tuterindaki toplam kaynaklar1 (toplam
kaynaklar-hazir degerler) dogrultusunda yilktimlaltiklerini
' kargilayamaina riski bulunmamaktadir. thrageuun yitkiiminitklerini
zamaninda gerektifi gibi kuryilayamamas halinde finansal durumu ve
faaliyetlori bu durumdan olumsuz etkilenebilir.
D.1.3.2. Kredi Rlistd
Finansal aracin taraflarmden birinin stziegsmeye bagl ylikiimltildgong
yerine getirememesi nedeniyle thrageimn finansal bir kayba uframast
riskidir. fhrageinin kredi riski esas olarak iligkili ve iligkili olmayan
terafiardan ticari, iligkili olmayan taraflardan diger alacaklardan ve banke
mevduatlarindan kaynaklanmaktadir,
31.03.2021 donemi itibariyle iligkili taraflardan 4.528.948 TL
(31.12.20202; 0 TL, 31.12.2019: 0 TL, 31.12.2018: 0 TL) ticari alacagy,
iligkili olmayan taraflardan 12.275.597 TL (31.12.2020: 10.081.74! TL,
31.12.2019: 20.199.891 TL, 31,12.2018: 17.122.673 TL) ticari alacagy,
iligkili olimayan taraflardan 84.015.214 TL (31.12.2020: 75.897.426 TL,
31.12.2019: 42,265.532 TL, 31.12,2018; 35.678.082 TL) diger alacaf: ve
| bankalarda 17.075260 TL (31.12.2020: 62.363.182 TL, 31.12.2019:
| 115.732.170 TL, 31.12,2018: 87.988.207 TL.) mevduat: bulunmaktadir.
’ thragoimin 31.03.2021 donemi itibariyle vadesi gegmis ve kargilik
| ayriimig herhangi bir alacaf-bultmmamaktadir.
'rD.IJ.S. Likidite Riski / ' (). 'Nc-}‘
Likidite riski, fhragguyh net fondama yikfimlUlklerini yerine getirmeme
ihtimalidir. Piyusalar¢ m;iyéfﬁn;i;g fen Hbzulmalar veya kredi puanmin
diigtirimesi gibi fon Kavniklatinin ibnas: sonucunu dofuran olaylann
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aglayamaniin ve kb aliverinm v imase duramonds Boker sl
5 I |-I-':|';”.'.'
LN Pivasy Riski
hrageinin piv s riyk ' kt 1oy e a ad
L3400, Fais Cregn sl
Plyasa iz orevlanndal degigmel v piva adaki tyatann degigmesine
dolaytsiyla fingisal araglonn degerlerinde dalga anmalac 50 st abitis
S6i7 konusu datgalunmaint, eakul kiymetlerdekr fiyat dugisikliginden
vev bu menkul kiymeti ¢k aran tmala 62t veyn tim piyasay. etkileyen
taktdrlerden kaynaklanabiliv. Ihiaggmin farz ovanlarimin degismesine
kargt olan 1isk agthligl, deigken laiz ovankt finensal yokUmlaitklerine
bagitdir fhragemnin 31 03 2071 finansai tablo dénemi tibariyle 2 453,865
TL(31.122020: 8 451 225711.,31.12.2019 114,936.43011,31.12 2018: j
87.038.564 11) sabit faizli, 3997 1L (3] 12 2020. 52.527.238 TL, |
31.122019. 0 TL, 31 12.2018: 0 TL) defigken faizli finansal varlify,
1.718.062.125 TL (31.12.2020: 1.627.683.650 TI., 31.i2.2019;
642.043.135 TL, 31.12.2018: 0 TL) degigken faiz|i finansal yliktmltingn
bulunmaktadir. 31.03.2021 déneminde faiz oranlar1 100 baz puan dahe
yUksek olsayd: ihraggimn vergi 8ncesi karr 276,934 TL. daha az olacakt:.
D.1.3.4.2. Kur Riski
Yabanc1 para cinsinden iglemler, kur riskinin olugsmasina sebebiyet
vermekte olup, thragginm finansal tablo dtnemleri itibariyle net dtviz
acigt olmas: sebhebiyle kurlarda arhig olmas: halinde finansal tablolara
negatif etkisi olacaktir.
D.1.3.5. Makrockenomik Riskler
| © Bagta geligmis tilke merkez hankalarmin parasal genigleme ve faiz
oranlerina iligkin politika kararlarinin  ve gelecege iligkin
beklentilerinin kurlar ve iktisadi bltylime kanallan aracilifiyla
thraggmn faaliyetlerini olumsuz etkilemesi stz konusu olabilir.
: o Dilnyada ve Tlirkiyc’de yaganahilecek ekonomik, siyasi ve lieopalitik
t  geligmeler, rekabet ve yatirum kogullart yoluyla lhragemmn
. faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.
D.1.3.6, Pandem! Riski
. © Dilnyada ve Tlrkiye'de yaganabilecek saigin hastaliklar ve pandemik
geligmeler, 6ntimiizdeki dnemlerde yasanabilecek yeni gelisineler ve
devlet politikalan kapsaminda getirilecek yeni dtizenlemeler thragg: ve
bagh ortakliklarinin faaliyetlerini etkileyebilir.
o fhragginm personellerinin s6z konusu salgin hastaliklara yakalanmas:
durumunda lhragginin  faaliyetlerinde aksama ve duraksamalar
| yasanabilir
D.1.3.7. Ana pay sshibi iie difer pay sahiplerinin menfaatierinin
¢atiyma riski
t Sermaye artirimi  sonrasi lhrageinin ana pay sshipleri ortaklik
| sermayesinin Snemh bir b8lttmOne sahip olmaya devam edeceklerdir Bu
{ pay sahiplerinin menfhatleri jle dier pay sahiplerinin menfaatleri
{ gatigabilir, hakim ortaklar ydnetim kurula tivelerinin belirlenmesi,
| temettll dagitimy, ‘yeni pay gikanlasi gibi hususiar: imtiyazli paylara
i sghip olmas) ve pay sahipligti dolayigiyia kontiul edebileceginden bunun
somucunda diger pay sahiplori 88z konusu uygulamalardan olumesuz
}e!kl!@e_bi“r_-. _ - _
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J ] SEFEs Y Irac Edilen Payluria ko Pavi Gelirine Hiskin Riskler,

r [Hvasas Sepane Ly dani'mde kar payt dogom  islemlen
driciia gerpok] atar by donemiorde Lar paye gohey cide

l ilskio iromli + bi'e fhragur m gust 1y v Har zane

Py dodsi
strrndn

1

Eraerene ol

risk erlimitkieanmeda ahsup i cevs kada ibtager kar dagitinn

iyapumaya'tcukn. Ay daitiabilic %ar oice hile sormave pivagas
mcy zugh uyarinca Kar dagiimi zotunlu degilse, gerel kural taraflindan ko |
dagitip dagimama konusunda hatar verilehiln Bu ducumda gencl kuul
K dagiimdma karati veritse ontaklanin kar pay: alamama skt vardn,

Ihra¢ Edilen Paylsrin Sermuye hazancna ligkin Risker .
| ihraggtnin finansal perfoimansinin beklentilerin altinda olusmass veya |
sermaye piyasast  kogullannim  kotilegmesi  durumunda  fhrageinin

paylannin fiyat dfigebilir. Yatinmeilar piyasa iskinin {arkinda olaruk

’ yatirim karan almalidir.

Buniara ek olarek pay sahiplen, lhragginin kar ve zararina ortak

olmaktadir. Pay sahibi, lhraggnm tasfiye edilmesi sonucunda bakiye

kalmast halinde, sdz konusu bakiyeye pay: oraninda istirak eder.

Gelecek dtinemlerde lhrage: tarafindan yapilabilecek bedelli scrmaye

artinmlan ve ana pay sahibi tarafindan yapilabilecek pay satiglar pay

fiyatr lizerinde olumsuz etkiye sebep olabilir ve bu durum paylamn

sermaye kazanomni olumsuz etkileyebilir.

lakifivleri
bkl

ity

P o S — — -

E—HALXA ARZ
Mevcut ortakizrin  yeatl
kuilaninalar: durumunda;

Halke
{Higkin

(E.l arza pey alma heklarmmn tamamam

ibragginin/kalka
arz edenin elde
edecedi net gelir
fle katlanrcaf
tahmini soplam
maliyet ve
talepte bulunan
yatzymeilardan
talep  edilecek
tehmini
maliyetier
hakkinda bilgi

Ihraca iligkin toplam maliyetin 1.650.000 TL olacag tahmin
edilmektedir. thrag ve halka arz edilecek 1,00 TL nominel degeri
paylarin toplam 555.353.668 TL olup, bu durumda ihrag ve halka arz
edilecek pay bagine digen meliyet 0,00297 TL’dir. Bununla birlikte
$irketin hakim ortaklanindan Akfen Holding A.S.’den 44.378.444 TL
ve Hamdi Akin’dan 33.832.717 TL olmak fizere toplamda saglanan
| 78.211.161 TL'lik kaynafin sermaye artinminda Sirket borglanna
mahsuben kullamlacak olmas: dofrultusunda, Ortakhifin ihrag ve
halke arzdan elde edscefi nihai gelirin 475.492,507 TL olmas:
beklenmekiedir.

|Sermaye Artiim Matiyet SR S
| SPK Ucreti (%0.2) 1T 1110707 ]
. Borsa Kotasyon Ucreti (%0,03 + BSMV) 174.936

| MKK Thrage: Hizmet Bedeli (%0,005 + BSMV) 29156
Aracilik Komisyonu (100.000 TL + BSMV}) 105.000
Rekabet Kurumu (%0,04) i _po.palar
Diger 8.059

[ Toplam Maityet N = = 11650080
| Halka Arz Edilecek Pay Adedi . 555.353.668
 Pay Bagine Maliyet i, 7 _ 0,00297

Sermaye artirminagtirak edecek pay sahipleri ihrag edilen paylarin
bedeli haricinde’ aracy -kurumlann araciik  komisyonu  gibi
teretlendirme pafitikg) nna‘_th]ai:olnbileceklerdir. Sermaye artirimina
aracilik edecek Il%ﬁf\‘armm'm'yatmrhul!ardan talep edecegti komisyon
1 ve benzori gider bylunmamekiady, |/ _
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I Mk nean - Snketh WO oG 00 T Ly rmave  tavane eerisinde

il chvesic balka 344 646 332 1L abin Fargmig sty est "l b ornmnty
arz. pelivlerining bedeih olirak S53 35 %000 T vimmds misve Lidanin righai
Kullwmn verleri  haki v kullundialy akden Uik sgreticd s 900 O G
¢ elde edilecek 11 ve gikanincakur,

tahmine net gelie (ool sonmuve mmromi kapranmda fvag edifzeelr 585350 noR

hakkiida bilgi  nominal degert pay Cwsthgn minimum §55.353.668 Ti olntas
heklenen sermayce actirton gelirinden 1.650.000 11 olmas. beklenen

i | mastafiar diigllchithlen sonta 553 703 668 11 kaynak vlde «dilimest |
! \ planlanmakla biltkte, iybu katac tauhi bariyla Sitketin hakim
' ontakiarindan Hamdi Akin’dan 33832717 TI ve Akfen Holding |
A S 'den 44 378 444 Tl olmak tizere toplamda saglanan 78 211,161
TI'lik kaynagm sermaye arinminda Sirket borglarina mahsuben
kullanilmasi sonucunda sermaye artinmindan elde edilecek nihai
kaynak tutaninin 475.492.507 TL olmasi beklenmektedir.
Sirketin sahip olduu portfSylin gofunluunun “Otel” olmasi
i nedeniyle Covid-19 Pandemisinin son iki sczondur yarattii gelir
| kayht dogrultusunda borg servisinde sikinti yaganmainasi, borg servisi
kargilama oraninin yiikseltilmesi, Sirketin kar pay: dagitmaya uygun
bir yapiya getirilmesi ve $irketin sermaye yapisinin gliclendiriimesi
t amaciyla yapilacak igbu sermaye arinmindan elde edilecek fonun
Sirketin sermaye artinmindan elde edilecek fonun kullanim yerlerine
iligkin ySnetim kurulu karar ve raporunda belirtildigi iizere Sirketin
borg miktarinin ve faiz yliklinlin azaltilmas: kapsaminda 44.000.000
Euro’ya kargthk gelen kism $ivketin banka kred! Sdsmelerinde,
kalan tutar ise igletme sermayesi ihtlyscimin karplsnmasinda
kullsnilacaktar,
Aynca Sirketin hekim orteklarindan Hamdi Alan’dan shnan
33.832.717 TL borcan 28.941.278 TL’lik kistm igtirak (Firatcan
Ingaat Ticaret ve Turlzm Anonim Sirketf’nln sermayesinin
%51’Ine kargibk gelen paylarin alim:) aimimmda kullmlmy clup,
| kaian 4.891.439 TL’Uk ey lie Akfen Holding A.S.’den ahnan
44378.444 TL tutarndakl borg ise kredi Odemesinde
. SEE T | kullandmgtar,

E.3 | Halka arza | Yapilacak sermaye artirimi ile tamarm  nekden kargilanmak (zere
lligkin bilgiler ve | toplam 555.353.668 TL nominal degierli pay ihrag edilecektir.
kogailan Bu sermaye artinmmda yeni pay alma haklan kisitlanmamg olup,
meveut Sirket ortaklarmin %161,13726 oraninda yeni pay alma hakk:
bulunmaktadir. Yeni pay alma haklan 1,00 Tl. nominal degerli pay i¢in
| 1,00 TL'den kullandirilacaktir.
| Yeni pay alma haklarnnin kullanin silresi 15 glin olup, izahnamenin
| ilanindan itibaren en geg 10 glin iginde yeni pay alma haklarimn
| kullanilmasina baglanacaktir. Bu stirenin baglangig ve bitig tarihleri
KAP'ta (www kip.org.l.) ilan edilerek kamuya duyurulacaktlr Butig
tarihinin resmi 1atil€ Uepk~gelmesi halinde, yeni pay alma hakk:
kullamm stiresi p.’leyen-tagtm gaini sona ereceklir.

Bu sermaye agrnt | _payialma hakkini kullanmak istemeyen
Sirket ortakla ’% hakllarlm rlighan hakki kupon pazannda

I satig sliresi igi d‘tngm :1ér> =4

Yeni pay alma ! aﬁlarnyrgkullanyﬂmdnn sonra kalan paylarin satipinda

=~ {SPK'nun lI-% Z\Rag&rbmnhva’l‘lyq_sas_:ﬁr aclarimin Sutigs Teblifi'nde
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el alay "Molki Sl ey Rallanilycak Lﬂllp. iviar Bt

stinb!d By P' doi Ll Ktisd stmulln..ﬂ'l.

DT e <no arest 2w punidur, Toasaroul sobinlerne
s diiesifin st I dlilé lan el ko lasarmy
cabiplesine sal, Loy the-belitihe o
ihrager s ity payiarna sahij ortaklar wrafindun 3¢ Lonusy

paylate iligkun rlghac hakdanmn tamaminim ke lntdacag na ilighm
taahhdtnmne  verilmiy olmasindan kayrakh kelan amitiyeelr  pay
olmayacakin. Paylar von pay alma haklannm kullariminda nominal
degarden, venr pay alma haklarinm knllanimindan sonra kalan 13 grubu
pny|dt ise nommal deferden agagt olmamak fizere Boisa Biringil
' Piyasa'da vlugacak fiyattan satilacakirr,
{hraggmimn ana pay sehipler: Hamdi Akin ve Akfen Holding A S, kendi
' kullanacaklar rlichan haklarnm bir kismuni (righan hakk puzarinda
if olugacak fiyat cergevesinde belirlenecek) Akfen International Holding
! i B.V.'ye devredecek olup, bu ¢ergevede rilghan hakiarmmn
kullanilacagina dair Hamdi Akin, Akfen Holding A.S. ve Akfen
International Holding B.V. tarafindan ortak imzali taahhiliname
! verilmigtir.
Yeni pay alma haklarinin kullamiimasi ve yeni pay alma haklarmin
kullanilmasmin ardindan kaian paylarin Borsa Istanbul A.S. Birineil
Piyasasi’'nda halka arzindan sonra satilamayaniar olmas: halinde kalan
satilamayan lismin tamamimn, paylann Borsa’da sahg sliresinin
bitigini takip edcn 3 (O¢) is glintl iginde, nominal degerden agafn
olmamak Uzere Borsa'da halka arz edildigi iki glinde olugen agirlikh
l ortalama fiyatin orialamasindan, bedelleri tam ve nakden ddenmek
{lzere satm alinacafy Hamdi Akm, Akfen Holding A.S. ve Akfen
International Holding B.V, tarafindan tashhiit edilmisgtir.

Bu sermaye arhrimunde pay almak suretiyle ortak olmak isteyen
| tasarruf sahiplerinin satig stiresi i¢cinde Borsa Istanbul’da iglem
yapmaya yetkili kuruluglardan birine bagvurmalan gerekir, Borsa
istanbul'da iglem yapmaya yetkili kuruluglarin listesi BIAS, TSPB ve
SPK'nin internet sitelerinde yer almaktacur.

Pay bedelleri, thrageimn Fiba Banka Ankara Kurumsal Subesi
nezdindeki TR82 0010 3000 0000 0037 1178 41 no’lu &zel banka
| hesabina yatirilacaktir,

[ Sermaye artinmi suretiyle ihrag edilecek paylar Sermaye Piyasasi
Mevzuat: gergevesinde MKK nezdinde hak sahipleri bazinda kayden
izlenecektir. Paylann fiziki teslimi sz konusu degildir.

SPKn’nun 8'inci maddesi uyaninca, izahname ile kamuya agiklanan
bilgilerde, setiga baglamadan &nce veya satig siresi iginde
yatinmeilarin yatirim kararim etkileyebilecek degigiklik veya yeni
i » hususlanin ortaya gikmas: halinde durum ihragg1 veya yetkili kurulug
Itarnfmdan en uygun haberlegme vasitastyla derhal Kurula bildirilir.
Degisiklik geiektiren v%a yelti hususlarin ortaya ¢ikmn.s1 halinde, satig
stireci durdurulab#ir, eﬁ;}grﬂpcek veya yeni eklenccek hususlar
bildirim Mnhnr§ﬁ=n mb,a::en yeditig gtind iginde SPKn.’da yer alan

csaslar cergevesinde ?FK' fa rgfmdan onaylamr ve izahnemenin defigen
veya yeni ekienen hususlarg Aigkmi kisimlar yayimlanir. Degislkhk
» veya yeni hususlann yayimldamasindan dnce pay satin almak igin
. | talepte  bulunmdy vlqn yatnmalar, icahnamedo yapllan ek ve
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Seimaye ainmn e birhkte thinggt sithet olan AkTen GYU scimaye
clde edecek olup, daha 8nce lhraggmin hakim atlaklare Hamdi
Akin’dan 33 832 717 T, ve Aklen Holding AS "den 44 378 444 T
olmak Gzere loplamda sagltanan 78 211.161 T1.'lik kaynak Frratcan -
[ngaat'n alume ve banka kredr ddemelcrinde kullamitnuy olup, sb7
konusu usar ighu sermaye artinnunda mahsuben kullamlacaktie,
Sermaye mtnumindan  elde edilecek nihai  kaynak tutarr  olan
475 492,507 TL'nin Sirketin borg miktartnin ve faiz ylikUnln
azallilmasi kapsanunda 44.000 000 Buro’ya kargilik gelen kismu
Sirketin banke kredi ve faiz #idemeierinde, kalan tutar 1se igietme
sermayesi ihtiyaciin karmiianmasinda kullanilacaktr, Sermaye
arhnimina aracitik eden Info Yatirim ise aracihk komisyonu elde
edecektir.

m—

Sermaye
piyasasi aracmi
kalka arz oden
kiginie/Aihragerm
n isml/unvam
Kim tarafindan
vo ne kadar silre
tio taghhiit
verlidigi
hususlarizi
icerecek gekilde
deiapumdakl! pay
: miktarmm
gronimamanna
ligkin  verilen
taahhfitier
hakkindz bilgl

| taahhiit edilmigtir.

Thraggr’min unvani Akfen Guyrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. dir.

Ihragginin ana pay sahipleri Hamdi Akin ve Akfen Holding A.§. kendi
kullanacaklan riichan haklannm bir kismini (righan hakk: pazarinda
olugacak fiyat gergevesinde belirlenecek) Akfen International Holding
B.V.'ye devredecek olup, bu gergevede rilghan heklarninm
kullamlacagina dair Hamdi Akin, Akfen Holding A.§ ve Akfen
international Holding B.V. tarafindan ortak imzali taahhiithame
verilmigtir.

Yeni pay alma haklanmin kullanilmasi ve yeni pay haklarnm
kullalmasinin ardindan kalan paylarin Borsa [stanbul A.S. Birineil
Piyasasi’nda halka arzindan sonra satilameyanler olmasi halinde kalan
kismun tamarminin, Borsa’da satis stiresinin bitigini takip eden 3 (1ig) i§
giinll iginde, nominal degerden agag1 olmamak {izere Borsa'da halka
arz edildigi iki gtinde olugan agirlikh ortalama fiyatin ortalamasindan,
hedelleri tam ve nukden Sdenmek {izere satin alinacafy Hamdi Akin,
Akfen Holding A.§. ve Akfen International Holding B.V. tarafindan

E6

| Halks
kaynaklanan
| sulanma
etkisinin miktam
| ve yhzdesl
Yenl pay alma
| hakk
kullerimmn stz
konusu olmas
1 durumanda,
| mevent
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Mevcut tiim pay sahiplerinin sermaye arfinminds § yeni pay alma
hekiarmim tamamin kullanmalar: durumunda:

Halka arz 8nicesi defter degeri (31.03.2021): 1.483.746.035 TL

Halka arz 8ncesi sermaye: 344.646.332 TL

Halka are 8ncesi ;ﬁy. bagsna defter defieri: 4,3051 TL
“¥1.C

| deﬂex.r.!:gerl
ag@o.m 0.000 TL
éetl  deperi- 2,2638 TL

Halka arz son
Halka arz songs: s
Halka arz songps: my 2
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|| hakikmda bilgi S

Ll liu wredinny | Strlletin hakim octaklnr tacafindin verllen arink taahbithtommy
pay alomnmalirs ) kapsaninds Koltanstacak veni pay almg hakines digindai| pay
durmmunda L subiplevinin sermoye articminda yeni pay alma hakliri hig

sulanma ittt 3 v Lalag ;1.43!1|r|u fsmarmren Borsa oo satilmass
edorskobee miketurs | dusmomstind

tve yitmiles |

Halka ar - onsest detter deger (3103 "0M) 1450746 035 1)

Halka ats éneesi suimayc. 344 646,332 11

Halka arz dncesi puy bagma delter degen 4 3051 1%

| Halka a1z somiast defrer dogen 2.116 473 975 |1
lalka arz sontast secmaye 900,000 000 11
Halka arz sonras: pay bagina defter degeri: 2,3516 11,

Sulanma miktari;

| Meveut ortaklar igip: -1,9535 TL (-%45,38)

Yenl ortakiar icin: 0,2416 TI, (%11,45)

— i
[L.7 | Talepte bulunan Sennaye artinmina igtirak edecek pay sahipleri 1hra¢ edilen paylann |
yatnmeiiardan | bedeli hancinde araci kurumlann  aracihk  komisyonu gibi
talep  edilecek | icretlendirme politikalarina tabi olabilecekierdir. Sermaye artirimmne
tahimini aracilik edscek fnfo Yatirim®in yatirmmeilardan talep edecegi komisyon
maliyetier ve benzeri gider bulunmamaktadar,

3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1, lzahnamede yer alan finansal tablo ddnemieri itiburlyle ihracemnin bafimeiz denetim
kurwiuglarimn ticaret unvanian ile adresteri (@ye oldukian profesyonet meslek
kurulugiar: le biriikte):

31.12.2018, 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.03.2021 tarihli kargilagtirmah finansal tablolar ile
buniara iligkin dipnotler Giney Begimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Migaviriik
A.S. tarafindan denetlenmig ve ilgili baghmsiz denetim raporlan bazirlanmgtir.

Gliney Bafintnz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Milgavirlik A.S,

Finansal Tablo Dinemi 31.12.2018, 31.12.2019 31.12.2024, 31.03.2¢21

Sorumlu Denetsl | Seda Akkus Tecer Mehmet Can Altintag

Adres] " Maslak Mah. Eski Biytkdere Cad. No:27 D:54.57-59
o Kat:2-3-4 Sanyer/lstanbul

Telefon . (0212) 315 30 00 )

Fax (0212) 230 82 91

Internet Adresi attpefen reybaglmsizdenetim.co) tr

Uyest Olunan Profesyone} Meslek Emst & Young Global Limited,

Kurulugiar | Istanbul Serbest Muhasebeci Mali Msavirler Odasi

3.2, Bajimsiz denetim kurutugunun/sorumlu ortak bag denet¢inin defismis olmas: halinde
nedenieri hakianda hilg: '

11.12 2018, 31.12.2019, 31.12 2020 ve 3£.03.2021 tarilili fingnsal tablolar ile bunlarn iligkin
dipnotlar igin sorumlu denetim girketi (illney Bagimsiz Denefim ve Serbest Muhasaheci Mali
Mﬂgav: i . olup, 31 122018 ve 31 12.2019 tarihlt finansal tablolar ve bunlara iligkin
dlpnntlm igin, so01 II'I|U4L’¢I10H,I Sedu Akkug lecer iken, 11.12 2020 z¢ 3! 03 ’I)ZI tarihl
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Ivangal tablalor (e banlam iliskin il gonstZ diznsiun siefoetimn FECl dl e
plantanyas sehebpyle Meline NI s sodiin il
L SECILMIS FINANSAL BILGILER
FINANSAL I0RUM Tt . STUTER T ‘ .
“‘1}) AT :u I..'II,‘:I.” hngnu--l.- Thenibivilon 7 ls 4
» e mis ‘
Yinansal Cailo T el Kenslide :
 Dibnem 3resaer airzamo | 91122019 | 32208
DONEN VARLILLAR 60.561 548+ 18.211.623 | 700884090 ; 183 139,299 |
i Nakit ve Nukit Benzeleri A7.138.99% | 9887439 ! 45.589.571 993 485
 Kisa Vadeli Finansal Yatienmlar 0 | 438742 | 7574011 6250498
Ticari Alscaklar | 16804.546 | 10.08) 741 j 20199891 | 17.122673 |
TUrev Araglar 6.134.860 ‘ U T T Y
Stokar P 1232413 ! 1236291 | 2.767.634 f 146.957.087
in;_u BOdenmis Giderler | 3244687 | 11357209 1 1419718 | 992 992.512 |
, Diger Dénen Varltkiar 114083792 [T 11,1462219 I 13452761 | 10.534.669
"DURAN VARLIKLAR __ |3,509.231.801 2 865,753,016 | 2.591,847.657 2.253.827.715 |
]_Uzun Vadeli Finansal Yatlrunlm' 0 | 48164499 | 82 615 732 _80.788.066_!
%grevAragl SR g - 31968411 |0 T )
zkaynak Yﬂntemlyle Degerlenen -
LYatmmIM & e [ seoma0 | 0 | “o | 0
i Diger Algcaklar _|_82.092.957 | 75.753.444 | 43.181.028 _35.419.707
| Yatim Amach Gayrimenkuller | 3.333.739.055 | 2.697.724.614 | 2.415.094.949 | 2.096.928 047
| Maddi Duran Varlklar 6.539.647 | _ 396,703 50.398 70.959
Ertelenmis Vergi Varig: 25.767.525 | 23.289.384 | 10.467.115 | 4.580.813
| Difier Duran Varliklar _43.343.990 | 10.560.324 | 31.495.452 | 26, 805.522 |
 TOPLAM VAli!LIKLAR F .689.793.345 | 2,503.964.639 | 2.662,935,747 | 2.436. 937.014
‘KISA VADEL
333.798.712 | 527.514.361 | 189.083.484 | 258.829.504
D Yo B s T 1 f
| Vadeli Kisimlar; 1 225.863.051 466.026.364 155.376.391_ 135.536.556
| Ticari Borglar 1.22.537.098 | 19.414.904 ; 21.693.241 | 46.548.566
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rKlE!ﬂITlll Giderler = Il e
| Gegmis Yillar Karlar _ i 381;47.0 61 %m.gy mg. 425.591512 l 320194513
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kanust borghanma sitirmin Belilenei azlof oramm abtms cokilmesme suplovan poiek
aksiyodae cnporlang doncnn sonsmda Sitkee e indan it

wansal Lablo donumcr aubany'a Dagimsz denelim rapotlanmn Tor By S lenalima
Uytmun Kontroll™ baghkdi ok drprownda yor venlen bilgrder, SPK Senz 11, No 14 1 ‘Sermay
Pryasasurda lmansal Rapotiamava Bighin ¥ saslar Yebfig” niu 16 maddesi uyanned finansat
tahlolardan wiet!mug 620t blgrier mecliginde olup 28 Mayis 2013 tarthinde 28660 saytli Resmy
Ciaseic’de yayimianan Seni U1, No. 48 1 sayifs “Cayrimenkul Yatmum Outakhkinima fligkin
Hgaslar T'eblidi” ve 23 Ounk 2014 1arininde 28891 sayil Resmu Gazete'de yayimianan Seri: 111,
No: 48.1a2 sayili “Gaynmenkul Yatinm Ortakliklanina 1liskin Usaslar lebliginde Deisiklik
Yaptimasina Dair Febligi” mn portfdy smirlamalarma uyumun kontroltine iligkin hukQmleri
gergevesinde hazirlanmigtir. Aynica tablodaki bilgiler konsolide olmayan veriler oldugundan
dolay: konsolide tablolarda yer alan bilgilerle 8rtigmeyebilir.

Yatirimey, yatiim kararim vermeden Suce fhragoinin finansal durum ve faaliyet
sonuglarina iligkin ayrintih bilgllerin yer aldif: isbu lzahnamenin 10 ve 22 no'lu
bblitmlerini de dikkete almahdir,

5. RISK FAKTORLERI

5.1. thrager ve bagh ortakdudannin fasliyetlerine tgkin risiler:
lhraggmin ve bagl ortakitklarmmn portfyinde bulunan 21 otelden (20 otel ve 1 tatil ktty®)
19'unun aym igletmeci tarafindan (Accor S.A.) igletiimesi sebebiyle, Accor'un
faaliyetlerinde ya da operasyon karerlunnda dejigiklik olmas: thragginin da fasliyetlerinin
etkilenmesine sebep olabilir. Accor'un likidite sorunu yagamas: veya 8deme kabiliyetini
kaybetmesi durumunda sbz konusu otellere iligkin Accor’un Akfen GYO'ya tdemekle
yttkitmlii olduBu kiralarin vadesinde tahsil edilememe riski bulunmaktadir. Bu durum Alden
GYO'nun nakit akigmi olumsuz etkileyebilir, finansal durumunda bozulmalar gdrtilebilir,
Bununla birlikte Accor ile Akfen GYO arasinda yasganabilecek olumsuziuk ve
anlagmazliklar thrageun faaliyetlerini olumsuz etkiyebilir, finansal durumunda bozulma
gorlilebilir.

o lhragginin ve bagh ortekliklarmin pottfylinde yer alan varliklarin biyitk kism1 (20 otel ve
1 tatil k8yl) konaklama sektbriine ybnelik gayrimenkuller olmas: sebebiyle turizm
sekiriinde yaganan olumiu ve olumsuz thim geligmelerin etkisine aqiktir. Bu etkilerden en
byt 2020 yil1 Mart ayinda etkisini g8stermeye baglayan Covid-19 Pandemisi salgint
olup salgindan kaynakl riskler halen devam etmektedir. Portfdyde Accor tarafindan
igletilen 15’1 Tirkiye'de, 4'0t Rusya’da bulunan Novote! ve Ihis markali gehir otellerinden
bazilar: ile KKTC"de bulunan ve Voyager tarafindan isletilen Gime Merit Park Oteli sz
konusu salgin déneminde bir dnem gegici olarak faaliyetlerini durdurmuy olup, faaliyette
olduklar ddnemde digiik dohduk oranlan ve dnsilk od yatlarma maruz kalniglardir. Bu
kepsamda Covid-19 Pendemisinin etkisini’ artreninss halinde ciro ve otel kan fizerinden
alinecak kiralarin dismesi vefveys gelegekte gia;ﬁanaa yﬁrlmlann erielenmesi ve iptali,
kira tahsilatlarinda gecikmeler, ertelemeler, nal& §a gimalar vy 6dememe gibi sorunlar ile
karpilagahilir  Bu dwum thraggmin faalty;,’bh.ﬂm ve ,4' nunsal  durumunu  oluinsuz
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AR GYO, ypmity oldugn vawn sioch kg s lesmelent cuigevesinde vasitiacyl
chonarmik haiz ve dalgals maalerda cita o0 aiel kars Qzeiinden al nacak kitalaron dtisniest
veveyu gelecekte planlawan yaim miann coeleninest v apall hia whsatatlar nds
geokmicior, rtclemeler, askiva almalar veya odomeme gib sorunlar tle kavstlagubrise
durum Thragenn nakit abtglarine ve fansal dustmeny oltunsus uthileyehtin

i nun salup oldugn tasmmazla tigktn olaiak ¢evrs Kanopu ve y8netmeliklon e mia
doventemefenndek  defigiklikle:  thraggnin  taaliyetlerin  ve karhihigant ailiiiiseiy
etkileyebiisn,

Ibragouun torizm sekiriindeki faaliyetluting yénelik olamk otel mitstenilerinm harcamaya
aywacakian gelirlerin ve alim gileiintin ditgmesi ile migterilenn terciblermdeki degigiinler
Ihragermin faaliyetlerini ve nakit akisint olumsue etkileyebilir,

Portfoydeki varliklann bir kisminin (4 otel ve | ofis hinasi) Rusya’da, | otelin KKTC'de
bulunmasi sebebiyle Tiirkiye'deki otelierin T.C' resmi kararlartun etkisine ag¢ik olmasina
ek olarak adi gegen tilkelerdeki yasal ditzenleme ve uygulama degigiklikleri de thraggtnin
faaliyetlerini etkileyebilir.

Sirketin portfdyiinde bulunan varlsklarin bazilar: kiralik/tahsisli olup, sbz konusu varliklan
kira/tahsis vadeleri 2029/2067 yillar1 arusindadir. Hgili varlklarn kira/tahsis stirelerinin
vadesinin gelmesi halinde uzatlemamas: lhragemin nakit gkiginl, buna bagl olarak da
finansal durununu olumsuz etkileyebilir.

thraggmun portfBylinde bulunen gayrimenkulleri gerektigi takdirde hizl; bir sekilde ve
istenen flyattan elden gikartmiakta sorun yagemns: durumunda thragguun finansal durumu
ve karlili1 olumsuz etkilenebilir,

Ihragoinin portfBytindeki gayrimenkuller eskidikce yenilems, renovasyon, tadilat gibi
yatinm harcamalermda yillar itibariyla artiglar olabilir, bu durum thragginin giderlerini
artrarak finansal durumunu olumsuz etkileyehilir,

Sekttrde faaliyet gdsteren difer girketler tarafindan sunulan gayrimenkuilerin kalitesi ve
sunduklari hizmetlerin Akfen GYO'ya benzerligi, thraggmmn rekabet glicting dUgiirebilir,
finansal durumunu olumsuz ynde etkileyebilir.

Ihraggmin  portfoytinde bulunan varhklannin %831 Turkiye'de bulunmakta olup,
Ukemizin neredeyse tamaminin deprem bakuminden yiksek riskli bolge olarak
simflandmimasine bagli olarak thragemin malvarhiklarmmn veya projelerinin bulundugu
sehirlerde veya bunlarn yakin gevresinde meydana gelebilecek giddetli bir dogal afet Akfen
GYO'nun malvarliklarini, projelerini veya genel olarak gayrimenkul giderlerint ve
dolayistyla mali durumu ve fanliyetlerini olumsuz yonde etkileyebilecektir.

Ihragg: faaliyetleri ile ilgili olarak gegitli hukuki davalara taraf olabilecek olup, davalarm
pirket aleyhine sonuglanmas: halinde girketin faaliyetleri olumsuz etkilenebilir, tazminat
ddeme ylktimlitiiga dogabilir.

Ihragginin yeni yatinm kararnt almasi halinde igletme sexmayesi ihtiyacinda ve finansal
borglulugunda artig gdritlebilir, bununla birlikte Ihragginin proje geligtirme masraflarinin
tahmin edilenden fuzla olmast ve ﬂngﬁgﬁég%.ih“ masraflarin ortaya ¢ikmas
theagyimin giderlerini artirarak, finansal d munu gigssus etileycbilir.

thrage1, QYO stattsiinde olinasina bagli u‘;:mfi hiﬁ hgzirda kurumlar vergisi istisnasindan
yararlanmakta olup, stz konusu vergi i.tiﬁnﬁmﬁﬁkﬁlﬁlﬁ[jﬂam dutumunds Thragginm
faaliyéti/er).gggn elde edecep nel ket raknnuﬁd‘g"lw,d'ifﬁfg apliktin

F

I
|

e ; ] ’
ey / o - 5
2 A
e e ] g o "
' el f




.Y

R

Iraggmim porvsyimdels varlikiura 1 koo gesnl det Rullavom hakie ve whsis stheler sz
kv olup bu baklor ve sdrelere sk alorak olns degisivhililer ve iptalter Ihragennin
badesetbeseme v Dopresal Jeeepmin ol Loyl

irkgein Ji fsipndon Gognesd vtk en \ Inrvmbiko v , e
g vo ihrageinin TT, cinsinden finansal horg' e ke arts sonuounda theree.mr Dipos|
dutamu ve kahilign bu dupumdun olumsues - thilenmiz o etkilenmeye dovan e'mektedir
Genel  ekanomik  gditinimdeh)  olumsuz  geligmeler  gaynmenku Piyacastnduk:
degigiklikler kanun: dizenicmieler ve arzialep dizeyme gie Snkeun portidyinds bulunan
gaynmeniuilerin degeriemc tekamlan digebiln bu dutum [hiaggmm finansal duwiumuny
ve kuilihFim olumsus etkileyehiln

Sel, firine, toprak kaymast, deprem gibi dofal afetler girket faalivetleinin
strdilrtiiebilirligmi elumsuz yéinde ethileyebili.

Sirketin karg1 kargiyn kaldig1 ve kendisine maddi kayip veya zarar verebilecck bar tiirltt
olaylar igin gerekli sigorialari yaptirmarmig olmasi halinde, finansal kayb1 olusabilir,
faaliyetierinde aksame meydana gelebilir.

Dogal afet, virls, salgin hastalik ve benzeri durumlarm meydana getmesi ihragg
galiyanlanimin yaralanmas, 8limd, girket faaliyetlerinde sksamaya yol agmasy, girketin ilgili
kanun ve hiikiimler gergevesinde tazminat yilkimlttlijt altina girmesl gibi seheplere neden
olabilir ve girket taaliyetleri ve itibarini olumsuz etkileyebilir.

thraggimin fasliyetleri cesitli kanun ve ydnetmeliklere tabi olup, stz konusu kanun ve
yonetmeliklerde meydana gelebilecek deigiklikler, bu kanun ve ydnetmeliklere
uyulmamas: ya da uygun davramglar gsterilmemesi, girketin itibartm, finansal durumunn,
karhlifim ve nakit akimlarini olumsuz etkileyebilir.

thragginin yurt yatinmlarma iligkin KYX ile uzun dénemli ve enflasyona endeksli kira
kontratlarimn bulunmasi, Covid-19 Pandemisi nedeniyle tamamen uzaktan egitime
gegilmesi durumu, kiranin eksik ddenmesi, sdzlegmelerin askiya alinmas: gibi sebeplerle
gelir kaybina ydnelik bir risk unsuru olarak degerlendirilebilir. Covid-19 Pandemisinin
etkizini artirmes: halinde bu durum Ihraggmm fasliystierini ve finansal durumunu olumsuz
ctkileyebilir.

Covid-19 Pandemisinin etkisini artirmas: halinde, ilgili kamu kurumlan tarafindan turizm
hareketliligine ytnelik kisutlamalar getirilebilir. Bu durumda ihragginin  turizm
fanliyetlerine bagh faaliyetleri ve operasyonlarinda aksama yaganabilir, bu durumda
Ihraggimin kira gelirinde diigtiy yaganabilir, karlthig! ve nekit akim olumsuz etkilenebilir.
thragginin finansal borglan ile bir kisim gelirleri arasinda déviz kuru riski bulunmakta olup,
thragginm tiim finansal borcu yebanci para cinsinden olmakla birlikte Tirkiye'deki
varliklannin bir kismindan TL cinsinden gelir elde etmektedir. Ytiksek enflasyonun yansira
kurda yaganan volatilite Sirketin faaliyct ve finansal giderleri tizerinde bask: yaratabilir ve
girket karliligini olumsuz etkileyebilir,

A"0R B ITRNID

usya'daki ofis ve ddrt otel binasinin yatirsnlari tamamilagpmis olup, bu projelerin bundan

sonraki riskleri Rusya Pexierasyonu’nun tifke riski lesinirlidy
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2014 ytlinda, o tarihte kragnd suicion geriinde olan Kinm®eo Rusya tmatindan iihaki,
Ukrayna min dogusunda ekonomik ofarak tlkenin en dnanli holgeicrinden Donbas bolgesinde
yusun Rusys yanhsi gruplain baftmsizhik ilam stemiyle bitigede yonetim: cle gegirmesi
sonrasindn Amerika Birlesik Devletler ve Avrupa Toplulugu tarafindan Rusya Federasyonu’na
uygulanan ekonomik yaptinmlar, giinlimilzde haien devam etmektedir. Her ne kadar gegen
yaklagik 7 sene erisinde Rusya Federasyonu kendi ekonomisini bu yaptinmlara adapte etmeye
galismig olsa da, yaptimmlarin etkisi ile olugan ekonomik yavaglama otel gelirlerini de
etkilemeye devam etmektedir.

Rusya’daki emlak pazarinin kamu bilgi ve aragtirmas: geneliikle gelismis ttlkelerdeki emlak
pazannin benzer verilerine oranla deha az giivenilir ve anlagihirdir. Bu bilgi eksikligi
Rusya’daki emlak pazarinin degerini belirlemeyi zorlagtirmaktadir

Gegt:gmnz ylllarda yaganan ﬁnansal lmzler ve 2020 y111 baamdnn 1t|baren etklsml gﬁsteren
Covid-19 Pandemisi sonucu kiiresel ekonomik gerileme, Tirkiye ve Rusya gayrimenkul
piyasasi da dahil olmak ilzere birgok ekonomik faaliyeti etkileyen ekonomik belirsizlik, tiiketim
ve yatinm plenlannda da belirsizlige neden olmustur. Igsizlik oranimin artigindan dolay: ortaya
gikan gelir dilsiiklig0, tiketicilerin ahm glictiniin dilgmesine ve otel konaklama ihtiyaglarini
ertelemelerine sebep olmug, dolaywsiyla bu belirsizlik otel igletmelerinin gelirlerini
diglirmilgtlr.

Tiirkiye’deki ekonomik durumun kitdye gitmes: halinde Sirketin faaliyetleri, igleri ve finansal
durumu da olumsuz olurak etkilenebileccktir,

Kibris Cumburiveti Faa rine 1ligt r

KKTC’'de yuganabilecek dogal afetler, devam eden Covid-19 Pandemisi, halen KKTC’ye

uygulanan kisitlamalarda degigiklikler olmas: ve olusabilecek bdlgesel veya fllke bazinda

politik riskler ile diinya genelinde (inansal sistemi zora dilglirebilecek hareketlerin gerceklesme
riski mevcuttur, Bu durumlann meydana gelmes: halinde lhragginin faaliyetleri ve finansal
durumu olumsuz etkileuebilir. 2y

. a ’ L

8.2, Ihraggim icinde bulundugu sektbre u;i;{:m risider \a,

o ‘Teblig hitklimieri ¢ergevesinde uyullmsl. éefeken yasal mevzust ve smrlamalar
bulundugundan, mevzust ve mm mlﬂam dyulmgmm halinde girketlerin
Ianllfi‘ﬂ_?bs!umuuz ftkl;ennbllir, pnﬂhsiyel Rarlliklan slmr?nnhﬂir, Sekttirdeki
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gukettar SPK o HEAK T sayill Gavnimenkal Yatiwam Orakbklanmna Diskin Tsasl
ebingi wde yer alan faaliyet kapsarm, fanlivetiere gk suurlamalar, posty swirltmabir
gibvcsgaline uymik zovuandades S8 kotngy lehlipe gynlinanyiss vo o avlan GBabyellerde
Frasy dursmnnds Huagy il vapticnntara macay aalalhhie Bu yaplhom i patosal

vzala olabile o pibi sivketlorin faaliy etler nin sonlandunlvasina Kad w gidob i

Tabi olitnan yasal moevzuatta oivgabilecck degigiklikle: girkotterin faatiyoetierin
olumsuz etkileyebilir: GYU tehlifinde vo sun mevamatlarda yasanuiiiecek defigikirkles
girketlerm ikaliyctlerni sinnlayabilir va da olumsuz ethileysbiln Sektor giketler: ayrica
Kurumlar Vergisinden istishadir  Bununle bulikte gaynimenkul yatinm ortakiig
kazanglarindan dagitilsin ya da dagitilnasin  yapilacak stopaj oram a0 olarak
belirlenmistir. Yusal mevsavailarda yapilatilecek degisiklikler ile sektdrdeki sirketlerin
sahip oldufu vergi istisnalan ve muafiyetleri ortudan kalkabilir. Buna bagl olarak
sektdrdeki girketlerin operasyonel sonuglart olumsuz etkilenebilic ve girketlerin karliign
olumsuz etkilenebilir.

Dinyada ve Tlrkiye'de yaganabilecek ekonomik krizler ve belirsizlikler, sivasi ve jeopolitik
geligmeler, rekabet ve yatinm kogullanndaki degisiklikler, ddviz kurlanndaki oynakliklar,
salgin vb, durumlar, ekonomik gflven ortammn bozulmasine neden olabilir, talep kogullarinda
olugabilecek azalmalar, faaliyet gdsteren girketlerin i yapma potansiyellerini ve karliligini
olumsuz etkileyebilir.

Tlrkiye'de veya kiiresel anlamda etkisi olabilecek terdr seldirtlar: veya diger tiirden catigmalar,
gitketlerin faaliyet gtsterdigi pazarlardeki potansiyel ve meveut projelerini olumsuz
etkileywbilir, girketlerin finansal durununda bozulmalar meydana gelebilir.

$irketin hali hazirda faaliyet gsterdiBi tilkeler arasinda olen Tilikiye ve Rusya otel pazarinda
yabanc: otel zincitlerinin gsterdigi yofun ilgi ve list diste bu gruplar tarafindan agtklanan
yatinm planlarinin gergeklegmesi sektrdeki karlilik tizerinde bir bask: yaratabilir.

Deprem ve dojal afetler sekttrdeki girketlerin faaliyetierini ve karlilifini olumsuz etkileyebilir.
Ig givenlifi ve safilip diizenlemelerine aykin uygulama ve aksakliklar sektBrdeki girketlerin
fualiyetlerine olumsuz yansiyabilir.

5.3. 1brag edilecek paylars lilgkin riskler:

8.3,1. ihrag Edilen Paylerin Kar Pay1 Gelirine Digkin Riskler:

6362 sayili SPKn.'nun 19'uncu maddesi hitkm{) ve SPK’nn 11-19.1 sayil: Kar Pay! Tebligi

uyarinca;

s Halka apik ortakliklar, karlarmn gene! kurullam tarafindan belirlenecek kar dafitim
politikalar gergevesinde ve ilgili mevzuat hitkiimlerine uygun olarak dagtirlar.

o Kurul halka agik ortaklikiarin kar dagittr pohtlkalanna iligkin olarak, benzer nitelikteki
ortakliklar bazmda farkli esaslar bel:rleyablhr o rp

» Kanunen eynimas: gereken yedek nkgeler vé csat wgm pay sahipleri igin belirlenen
kar pay: ayriimadikga bagka yedek akge a nlméb{rﬁ"émﬁi ylli[ ka aktenimasina ve intifa
senedi sahiplerine, ybnetim kurulu Oyejevide' &?.-' !)callqanlanna kardan pay
dagiulmgsmina karar verilemeyecegi gibi, hel‘}qﬁnen kql;payl h)qunmedlkqe bu kigilere kardan
pay.daftitigs. S
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Pk agik vntakliklaeds Lar pavt, diztom e b itiban vl Gt ey brem s, ol

thrag ve o usingy teshleer dibbate alusiinhanoos eoit olavak dagstii

Kar payr amfan TebliEde ongomdl-e ¢oanl - v g Lefie
kil o U karare haglanmnk siny e o5 |k tatan 'k linicalis,
seriy e Praeas Mesant bapsongrds eoogloae binansal tabloim dilkets 2wk

hesaplunan “net dagmilabilir déncm kar " il Tk ve Vergi Vasalar kapsammda hasu L inan
tinansal tablolma géie hesaplanan ‘net dagrulabiliv donem kart' ndan dusuk olan “not
dagiblabilu déinem hair” olatak dikkate almi ve SPR meveuat dabihade temettt dagiim
islemleni gerycklestingn

@ Sermaye pyasast meyznat dahilinde kar pays daginn iylumleri gerpekleytniln il AcEINLI
curar ettig) donemlerde kar puyr gelin elde etmeme risks vardir, Ayrica har olugsa bile
fhragguun gegmig yeliar zarar: bulunduBunda bu zararlar mahsup editinceye kadar thragg
kar dagitimi yapsmayacaktir. Ayrica dagitrlabilir kar olsa bile sermaye piyasasi mevzuatt
uyarinca kar dagitimt zorunlu degilse, genel kurul tarafinden kar dagitip dagitmama
konusundsa karar verilebilir. Bu durumda genel kurul kar dagitmama karan verirse ortaklarin
kar pay: alamama riski vardir.

Kar Pay: Gelir}: §irketlerin yilsonunda elde ettikleri karn dagiiimasindan elde edilen gelirdir.
Borsa girketleri karini nakden veya kar paymin sermayeye ilaves: suretiyle pey ihrag ederek
dagitabilir.

Covid-19 Pandemisi nedeniyle alman 8nlemler kapsaminda, 17.04.2020 tarihli, 31102 sayii
Resmi Gazete’de yayimlanan 7244 sayill “Yeni Koronavirls (COVID-19) Salgmnm
Ekonomik ve Sosyal Hayata Etkilerinin Azaltilmasi Hakkinda Kanun ile Baz Kanunlarda
Degigiklik Yapiimustna Dair Kanun” uyarmca, kar pay: dafitimina smrlamalar getirilmigtir.

Bununla birlikte 31.03,2020 tarihinde Ticaret Bakanhf tarafindan kamu igtiraki olanlar haric,
ttm sermaye girketlerine 8z kaynaklarini koruma ve bu dojrultuda 2019 yth hesap dénemine
iligkin olarak gereklestirilecek genel kurul toplantilarinda glindeme almacak nakit kér pay:
dafiitimi kararlarim %25 ile swuirlt tutma duyurusu yapilmugtir. Kanun'un [2. maddesi
kapsaminda Tiirk Ticaret Kanunu'ne eklenen gegici madde ile Ticarct Bakanh@: tarafindan
yapilan duyuru yasalagtinlmagtir,

5.3.2. Ikrag Edilen Paylarin Sermaye Kazancina fligkin Riskfer:

Ihragginin finansal performansinmn beklentilerin altinda olugmas1 veya sermaye piyasasi
kogullarmin kétillegmesi dururaunda thraggmin paylaninin fiyat: dugebilir. Yatirimeilar piyasa
riskinin farkinda olarak yatirim karari elmaldr,

Bunlara ¢k olarak pay sahipleri, ihragginm kar ye zai*a_tijl_ué"b'rtal‘c‘-.olmaktadlr. Pay sahibi,
Ihtageinin tasfiye cdilmesi sonucunda bakiye kgimes Malinde, 882  konusu bakiyeye pay:
oraninda igtirak eder. thraginin tasfiyesi halinde aficak ‘igestmnt ﬁllg.:nfclllara gerekli idemeler

yapildikian sonra pay sahiplerine bir ddeme yapiiabilit, = 7 i
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Gulecek ditwcmlerde [inger araiindnn yapilihilee e bedelli sermaye artnmidan ve ana fray
sabubl sncatudan vapilubilecuk pay saligfats pay et dzemde olumsiz cikive sch p olabiln
v bl durany pi dann e bazenen elunsis atialos ehilr

hermaye Knzaner: Zoman wde payin degennd (abm tiyatiaa gtie) mcydana polon drista
(payin  elden  tkmulmasisablmas voluyls) olde  edilen geludie hraegiae Hnansal
performansim - beklentilern alunda olugmas  veya suinwtye  piyasalannda  yasanacuk
olumsuztuklar nedemyli: pay fiyat digetnin

5.4, Diger riskier:

5.4.1. Sermaye Riski

Net Yakbmliilik / Topiam Kaynak oraninm yoksekligi Thraggmm finansal borglaruy tdeme
riskini gostermektedir. Net borg, hasir degerlerin (nukit ve nakit benzerleri ile kise ve uzun
vadeli finansal yatirimlarn toplami) toplam yilkiimltiliiklerden (finansal durum tablosunda
gosteriidiki gibi kisa ve uzun vadeli ytktmltlokleri igerir) digtilmesiyle hesaplanir.

fhragemnin finansal tablo donemleri itibariyle Net Ytktmlolok / Toplam Kaynak oram
agafidadu:

(TL) 131032021 T 31,12.2020 | 31.12.2019 | 31.12.2018
_ Toplam YukimHitikler |2,153.500.007 |2.186.009.637 | 1.703.392,025 | 1.692.941,170
Hazir Degerler 17.138.993 | 62.410.680 | 115.799.314 |_88.032.049

Net Yokfimiilok 2.136.361.014 | 2,123.598.957 | 1.587.592.711 | 1.604,909,121
[ _Ozkaynakler 11.506.293.342 | 717.955.002 | 950.543,722 | 743.995.844
.. Toplam Kaynak (*)  |3.642,654.356 | 2.841.553.959 | 2.847.136.433 | 2.348.904.965
Net YitkiimIAlak/Toplam

Kaynek Oram | S9% |  747% 623% | 683%
(*) Toplam kaynaklardan yukarida yer alan hazir deferler tutanmin  dilglmesiyle

hesaplanmaktadir,

thregeinin 8zkeyneklarinin dnemli bir kisim duran varhklarda tutulmaktadir, lhragemin hazir
degerleri 2018 ytlinda 88,0 milyon TL'den 2019 yilinda 2018 ytlina gdre %31,5 artigla 115,8
milyon TL'ye ylikselmig olup, 2020 yilinda 2019 yilina gbre %46,1 diisiisle 62,4 milyon TL'ye,
31.03.2021 d8nemi itibanyla da 2020 yilsonuna gore %72,5 ditglisle 17,1 milyon TL'ye
gerilemigtir,

Ihragginm net ytktimiolukleri ise 2018 yilinda 1,60 milyar TL iken, 2019 yilinda 2018 yuina
gore %1,1 oraninda swnirl: digiigle 1,59 milyar TL ye gerilemis olup, 2020 yilinda 2019 y:linda
gore %33,8 artigla 2,12 milyar TL.'ye, 31,03.2021 ddneminde de 2020 yilsonuna gdre %0,6
orannda sinirli artigla 2,13 milyar T1 "ye ytikselmigtir. lhragginin net yttkamitlnk / toplam
kaynak cremi da aym dogrultuda 2018 yilinda %68,3 iken1-2019 yylinda %62,3"e gerilemigtir.
2020 yilinda %74,7 vlarak gergeklegen net yiik imit Mu?p?hhﬁ'a’&na orant 31.03,2021 donem
itibartyla %58,6 seviyesine gertlemigtir Ortaklignyhet Atkleriiftoplam ylikiimltitikler-
hazir defierler) 31.03.202t donemi itibanyla 2,13{1:;1& b ;3‘;‘ %'& milyar TL tutarmdaki

toplam kaeynaklan (toplam kaynaklar-hazir dé r]ﬂ-}.‘:‘b_ ltugimde  yUktmltldklerini
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kirytlay umiama visks bulunmam dhiadir hiaggmm vukimdmoklonn samamindn perekingy b
Kavytliyainamus) halinde finansal durue ve lanhy ollers b dorumdan olanmns oie o SIAY

SA4 L lredi Risk

Vinansal aracin tmaflaindane bunn sivlegiieye bagh yukOnlbloging yonne g ticmenes
nedeniyle Haaggrnin Hinansal hi kayba ugramast rikidie {hiagginim kied: 11sht vsas olarak
thskil ve ilighili olmeyan tsailacdan ucon thykil olmavan tarallardan diger alacaklardan ve
hanka mevduatlarindan kaynaklunmakiadir

31.03.2021 dénemi itibariyle ihgkilt taraflardan 4 528.948 1 (31 12 20202 0 I'L , 31 12.2019
071, 31.12.2018: 0 T1 ) ticari alacag), iligkiti olinuyan taraflardan 12 275.597 131,12 2020:
10.081.741 'TL, 31.12.2019: 20 199.891 (1, 31.12.2018: 17.122.673 11.) ticari alacafh, iligkili
olmayan taraflardan 84.015.214 TL (31.12.202(: 75.897.426 I'L, 31,12.2019: 42.265 532 i s
31.12.2018: 35.678.082 TL) diger alacagi ve bankalarda 17.075.260 TL (31.12.2020:
62.363.182 TL, 31.12.2019: 115.732.170 TL, 31.12.2018: 87.988.207 TL} mevduati
bulunmaktadir.

Thragginm 31.03.2021 dénemi itibariyle vadesi gegmis ve kargilik ayrilmig herhangi bir alacag:
bulunmaraktadir,

§.4.3. Likidite Riskt

Likidite riski, thragoinin net fonlama ylikimltiloklerini yerine getirmeme ihtimalidir.
Piyasalarda meydana gelen bozulmalar veya kredi puanmm digOriilmesi gibi fon kaynaklarinm
azalmas: sonucunu doBuran olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin olugmasina sebebiyet
verebilir, thragpimm kredibilitesinin bozulmas: halinde ihtiyag halinde fonlar1 saglayamamas
ve kaynek maliyetinin artmas: durumunda fhragg: zararla kargilagabilir. thragpinin likidite riski
dinemler itibariyla agag:da g8sterilmektedir.

31.03.2021 | 31.12.2020 | 31.12.2019 | 31.12.2018
Dinen Varliklar 60.561.548 | 38.211.623 | 71.088.090 | 183.109.299
Kisa Vadeli Yikiimlitltkler 333.798.712 | 527.514.36 | 189.083.484 [ 258.829.504
Dbnen Varliklar / Kisa Vadeli
Yiktimlolakler l 0,18 0,07 0,38 0,71

thraggimn tirev niteliginde olmayan finansal ylikiimitlokierinin sbzlesme uyarmca nakit
¢ikiglan toplam: 31.03.2021 dinemi itibariyla 2.767.421.986 TL olup, bu tutanin 125.365.355
TL'si 3 aydan kisa vadeli, 460,365.286 TL’si 3 - 12 ay vadeli, 1.880.669.531 TL’si 1 -- 5 yil
vadeli ve 301.021.814 TL'si 5 y1ldan uzun vadeh olup, bu tutarin 2 679.277.666 TL'si finansal
borglanmalar, 22.537.098 TL'st ticari borglar, 65.607222 TL'si difer borglar ve
yukimltilitklerden (parasal kalemler) olugniaktadir

lhragginin  finansal tably dénemleri itibaryla finansal borglanmalarmin detayr agafida

gosterilmekiedir
Finansal Borclanmaiar (TL) 31.03.2031 [_ 31133030 T;j 12,3019 | 3i.12.3018 |
Ksa Vadell Finansal Borglar 225.863.051 | 466.026.364 | 158.376.391 | 135.536,556¢
thing Edilmig Borglanma Araglars (*) | 0. 1237392730 [ o 0
T . ]
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Laun Yadolt Hlanussl Boeging

Czun Vadeli dunka K ecdileti

iha:

CUzun Vadeli T aaliyet Kiralama
Boty lanmalar

‘Toplam

itfast 1le 4,04 TL'lik ddnUsim fivatindan 59.066.196

Cdilmi: Borzlanma Ara lan {*}

O YR 70 R G il LI T AR €4
CRhS T
FAstian il 145y 107 ol + 348 $1d §iR 1253 130 893
| 308 NG 0 9 ‘08454 18 I IS 740500 | OR0.40 47
W ] 207, SGR.N‘)_I_ ' 173.000 21 |
44 R7? ‘] 42 622 945 n

40.999.158 ]

i 781 #0111 I 917,14 ll47 I 504, 690 809 1 188.967, N’Ii
(") Akten GYO, 17 01 2018 tatihinde 170 000.000 11 Iutarmdam paya dﬂnﬂ.‘;lhl el tabwil

thracinm tamamlanug olup, 25 12.2020 taribli yinetim kuevlu karari ale stz konusu tahvil

borcunun sermaye arlirin ytntemi ite pay olarak 8denmesine karar vermistir 07.01 2021 tarihii
SPK onayi ile birlikte 12.01.2021 tarihinde faizli hakiyesi ile 238.627.431,84 TL olan tahvilin

[1’lik sermaye artigt iglemi

gergeklestirilmistir, Sirketin ilgili dénemdeki 184.000.000 Tl. olan sermayesi 243.066.196
TL’ye yitkselmis olup, ilgili sermaye artinim iglemi 20.01.2021 tarihinde tescil edilmigtir.

Finansal tablo dénemleri ttibariyla banka kredilerine ait Szet hllgller agagidaki gibidir.

Nominal | Orijinal
Peara Birim! (31.03.2021) Failz Déviz | Kisa Vadeli | Uzun Vadeli Toplam
Oram Tutan
Avro (1) (*) %6,00 |97.013.749 | 135.679.356 | 812.542.725 | 948.222.081
Avro (2) (*) | %6,00 |26.215.390| 37.338,154 | 218.893.687 | 256.231.841
Avro (3) (%) 9%6,00 |13.275.743 | 16.778.179 | 112.980.265 | 129.758.444
Avro (1) () %6,00 |39.272.133] 20.199.157 | 363.650.602 | 383.849.759
| Toplam (TL) "~ |209.994.846 | 1.508.067.279 | 1.718.062.125
Nomingl! Orljieal =
Pars Birimi (31.12.2020) Faiz Diviz | Kisa Vadell | Uzan Vadeli Topiam
Oran Tutan
[Avro (1) (%) %6,00 |96.954.185 | 116.353.366| 757.000.242 | 873.353.608
Avro (2} (%) %6,00 |26.206.467| 35.404 852 | 200.660.381 | 236.065.233
[Avro (3) (%) %6,00 |13.268.521] 15.448.233 | 104.073.278 | 119.521.511
Avro (4) (*) %6,00 |44.265.955] 51.992.461 | 346,750,837 | 398.743.298
Toplam (TL) i 219.198.912 | 1.408.484.738 | 1.627.683.650
L T TNomiest | Orijinal | . T
Para Birimi (31.12.2019) Falz Dtviz | Kisa Vadeli | Uzun Vadeli Topizm
— . O | Ten g 1
Avro(l)("') %6,00 |96.539.130 | 86.320.584 | 555.722.551 | 642.043.135
Ao )" | %680 126,354,536 23.704.98p |. 151 568.428 | 175.273.408 |
Ao V(M) %680 [13.185403 [ 11;633.004 | "76.058.834 | 87690.838
Avio (4) (%) e 96,80 |52.027.819 £ 1161935 | 332,396,556 | 346.016.209
Toplam (TL) L ™ PAEEFLA |1.105.746.369 [1.251,033.590
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Avro (4) () "6 80 55511.7.7 | 19.610.989 | 315026032 | 134 637.021
Toplam ( ) 135.536.556 | 1.080.430, 470 1215 967, omt
{(*) kred nin tmy omm kredi kublammmindan sonaki faiz bdemesinden itibaren ilk 2 yil %47, 241
sonraki 2 yil “o6,80 ve takip eden yillay “ 06,00 + Furibor (3 aylik)'tir. Sirkelin kredi faiz orant
31.03 2071 tanihi itibariyla %6,00 + Eutthor (3 ayhk) tir.

(1) Akfen GYO'ya ait meveut tim kredilerin refinansmaninda ve Akfen GYO portféylinde
bulunan yatirim devam eden projelerin yatirrm harcamalarmda kullaniimak fizere 116.000.000
Avro tulurinda 2 yihh anapare geri 8demesiz 10 yil vadeli kredi sdzlegmesi imzalanmsg olup,
kredi kullanim: 18.03.2015 tarihinde gergeklegmistir.

Sdzlesme kapsaminda kullanilan krediler agagida belirtilen hususler dahilinde teminat altme

alinmugtir:

o (aziantep, Kayseri, Trabzon, Bursa ve Zeylinburnu’ndaki otellerin fist kullanim haklar,
Tuzla, Ankara Esenbogia, Esenyurt ve Adana’da fizerinde otel inga edilen arsa, bina ve
migtemilat: kredi verenler lehine ipotek edilmigtis,

e [flgili otellerin igletine kira gelirleri kredi verenler lehine temlik edilmigtir,

o [lgili projeler kapsaminda banka ve finans kurumlarmda agilen mevduat hesaplan kredi
verenler lehine rehnedilmistir,

o  §irket ortaklarindan Akfen Holding’in Akfen GYO'daki halka agik olmayan hisselerinden
53.562.400 adedi kredi veren lehine rehnediimistir.

(2) Akfen GYO’'nun bajh ortaklifn olan Akfen GT’'ye ait meveut thm kredilerin
refinansmaninda kullamlmak iizere 2 yih anapara geri 8demesiz 30.000.000 Avro tutarinda 10
yil vadeli kredi sBzlesmesi imzalanmis olup, kredi kollanmi 06.11.2015 tarihinde

gergeklesmistir.

Sozlesme kapsaminda kullamlan krediler agagida belirtiien hususlar dahilinde teminat altine
ahnmastir:
o Akfen Holding’in Akfen GYO’daki halka agik olmayan hisselerinin 14.020 444 adedi
kredi veren lehine rehnediimigtir,
Akfen GYO'nun Akfen GT'deki hisseleri kredi veren lehine rehnedilmistir,
Akfen GYO’nun kredi tutar kadar kefaleti bulunmaktadir,
Akfen Karakdly'Un tiim hisseleri kred: veren Iphu e gl edﬁmistlr,
Merit Park Otel’in ttin kira gelirleri banka L’ﬂune te.| 'k edili snr,
Merit Park Ottel, kredi verealer lehimne 1. desece @e& gllm tir,

[+
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(3) Akl‘ql GYO'nun hagh ortakhidi oiun Alden K-azakﬁye flt meveut tOm  kredilerin
relmansnM@llamlmuk lizore 15 000 000 Avi aﬁnc? e ylh anupala geri Odeniesiz 10
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ahnmigtir:

«  Aklen Holding™iv Ak 5V0 dal hatka agak olmayan hisscliomm 71011 adudi ks
veren lhme ichnedilnytn,

= Ment Park Onel, krudi veienler fehine 2 derceede ipotek wdilmigi,

o Novatel Istanbul Bosphorus, Karakoy'iin isletme kia gelirleri kred: veren lehine temlik
editmiylir

(4) Akten GYO’nun bagiti ortaklig: olan HDI'ya ve Akfen Gi1°mn hagih ortakisg! clan RHI ve
RPi’ya st mevcut thm kredilerin refinansmaninda kuilamlak tizere toplam $9.000.000 Avro
tutarinda 2 yili anapara gen ddemesiz 10 yil vadelr kredi sdzlegmesi imzalanmug olup, kredi
kullanimi: 06.11.2015 ve 17.11 2015 1arihlerinde gergeklegmistir.

Stzlegme kapsaminda kullanilan krediler agagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina
alinmigtir:

o Akfen Holding'in Akfen GYQ'daki halka agtk olmayan hisselerinin 20.563.318 aded; kredj
veren lehine rehnedilmigtir,

o HDI, RHI ve RP! girketlerinin hisseleri kredi veren lehine rehnedilmigtir.

o Akfen GT kullamlan kredi tutarlan kadar kefalet vermistir,

o Akfen GT’nin kullandifn kredinin 15.000.000 Avro tutarindak: kism1 nekit teminat olarck
tutulmaktadir,

o 31.03.2021 ilgili nakit teminat kredi borcu ile kapatiimig olup, 31.12.2020 tarihi itibariyle
kalan tutar 5.770.210 Avro'dur.

s Ibis Otel Yaroslavl, Ibis Otel Samara, Samara Ofis, Ibis Otel Kaliningrad ve 1bis Otel
Moskova'nin ingaa edildigi Akfen GYO'’ya ait olan arsalar ve otel binalar: da kredi verenier
lehine ipotek olarak verilmistir,

o Bu otellerin ve ofisin igletne kira gelirleri kredi veren lehine temlik edilmistir.

Ibrager ve igtiraklerinin yeni yatrimlarmin finansmam, mevcut finansal borglarmin
refinansmani amaciyla, 2015 yilinda Credit Europe Bank NV Hollanda, Credit Europe Bank
Ltd Rusya ve Fibabanka'dan toplam 220.000.000 Euro’luk 10 y:l vadeli kredi finansmamn
saglanmig olup, Covid-19 Pandemisinin furizm sekttril genelinde ve thrageinin otelleri
Bzelindeki negatif etkisi gelirlerde 8nemli dibglige sebep oldugundan, ilgili bankalarla meveout
borg tutar: olan 177.728,000 Euro’nun 10 y1l vadeli olarak yeniden yap:landirilmasi konusunda
s8zlegme yapilmistir, 17.04.2021 tarihinden itibaren gecerli olan bu sézlesgme ile meveut borcun
%37’si vade sonu olan 10. yilm (2030 yili sonunds) sonunda tek seferde Sdenmek tizere
ttelenmig olan yeni kredi 8deme planina giire Kredinin faiz orant %6,00°dir. Ayrica s8z konusu
kredilerin Rusya igin olan diliminin Ruble buzh olarak refinanse edilmesi hususunds da
kreditdrlerle anlagmaya variimigr,
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hrayeimin basbkor bvediden 137003 2021 1 TITHOG2 175 TL. 3 12 2020: 187 683650 |

2L E22006 ISTOvson 1), 3018 1 21se67 0% T ) borclanma ol
(3 M0t L. 311223020 237395273 VL2 2009 202.568.891 11, 1112.200K
FIY Qo) 171 ot knalinmg gl L2020, 65740980 10, 31,00 2020
S2057.667 T Nl WIS T 0 2 2008: ¢ 1LY gen ddene plant wgagrdak;
prhidi

(1) o wes2eny [anaen sty | 3 1122018 l
| Yildan Kisa 209 994 B46 | 450,991 642 145277221 1 135 58 556

(ravi :m.mun_yg.a; 20.0TREI2 | $37 137601 | 126.061 938

I—Z'W'l 236.143.447 | 218075.796 | 151 301,659 | 288.334 751 ‘
13-4 Y1l | 627.600.840 | 585.434 662 | 154.510.14] | 129.697.004 |

45vil | 407.722.593 | 388 795,668 | 372284427 | 133.010.536 |

|SYveOzori  ~—— 0 |0 T 293081422 | 576.326 362 ,
Toplam —— {1.718.062.135| 1.865.076.380 | 1.453.592.481 | 1.388.967.147

TERS 16 standardim Akfen (iYO, 01.01.2019 tarihi itibariyla uygulamaya baglamig olup
Sirketin kiralik arazilerinin Osttinde gelistirilen yatinm amagl gayrimenkullerinin gergege
uygun defer tespitlerinin bu araziler icin 8denecek kira bedellerinin tahmini nakit akiglarmdan
diglilmesi suretiyle yapilmug olmasmdan &tirt, ilgili araziler ile alakali Sdenecek kira
bedollerinin indirgenimig degerleri faaliyet kiralama borglanmalar: olarak smiflandirnugtar,

T'agliyet kiralama borglanmalanina ait detaylar agagiidaki gibidir:

{TL) 31.03.2021 31.12.2020 | 31.12.2019 |31.12.2018
1 Yildan Kise 15.868.204 10.292.067 11.916.315 0

1-5 Y1l 61,412,179 61.412.179 | 61.412.179 0

5 Yil ve Uzeri 728.851.460 | 720.744.279 | 720.744.279 0
Eksi: Gelecek Dénemlere Ait

Finansmen Gideri -740.390.857 -740.390.858. -742.974.445 0
Topiam ) 65.740.986 52.057.667 | S§1.098328 | O
5.4.4, Plyasa Riski

5.4.4.1, Yabanci Para Riski

Yabanci para cinsinden iglemler, kur riskinin olusmasma sebebiyet vermektedir, fhragginin
finansal tablo donemleri itibariyle dviz cinsinden varlik ve yikimltiloklerinin Ttrk Lirasi'na
gevriminde kullamlan kur oranlarimm degigimi nedeniyle, kur riskine maruz kalmaktadsr.

thraggt ABD Dolan, Avro ve Ingizli Sterlini para birimleri cinsinden kur riskine meruz
kalmaktadur. il
. Yabaney Para Pnzllyonu | 3 31.03.2021 31.12.2020 31, 12.2019 [ 30122008

— - e e st et

Dbviz Varliklar 79 259174 1186498 897 ‘ 140 652 740 | 129.3 344133 ’

Doviz Yﬂkﬂmlﬁlﬂklen t 777 0iB.988 |;4. 655 329 g2 | 1.2 1,283 656 707 | 1229 240 258 i

s s D S p— S R r———

Net Daviz Pozisyonu 1697.‘759.81'4{‘ -185¥ mas.szs}\-l 143,003,967 | -1.099.896.120

e — v s —E.,h—. T TSRS S — e e m——

Kurlards %20 A Arﬂg
OImQ{I Halinde Kara

> Etlelal_

339,551 963 -3h‘7 825, §66 .) 228.60‘3 793 | -219.979.224
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aggnin Gonisal wblo donemicn wbatyle noe désiz soigs lmass chebiyle horda Aty
ol halide Dnansal tablolara - cgatit othoss oincako

§4.4.2 Fair Oran Riski

Piyasa fair oanlunndakn degisndler pyasadaki Lyadaom degigimestic dolayisivls finansal
maglarn defetleninde  dalgalamnalar oluytwabidn  Soz konosu  dalgalanmaiue, menkul
kiymetlerdeki tiyat degigtkb@ioden veva bu menkul kismeti ¢ikdign tarala Ozl veya tim
piyasayt etkileyen fuktdrietden haynaklanabthr fhiaggimn farz orunlanmin degiymesine karyl
nlan nisk agikligy, degigken faiz oranit finansal yitkismlt!tklerine haglldn

[ Fatz !’uzilyon !ablnsu 3.03.202i | 31,32 2020 : ‘-ll 12 20!9 ' 3112, 20!8 !

miﬁ?gmi Flnanlal Ataglar } A, | i
Finansal Vaciiklar 2453865 ; 8451225 |114.9964307 #7.008.564
Finansal Yoktmi0iokler S 'T 237.392.730 | 811.549.346 7.188.95 967, 14?4
Toplam = | 2453865 | 245.843.955 926,485,776 | 1.476,008. 711
Defiigiten Faizlf Finansal Araglar | i 1=

Finansal Varliklar ) | 73887 | 52537238 o T T
[ Finansal Ykimlalnkler (*) 1.718.062.125 | 1.627.683.650 | 642.043.135] 0 |
Toplam " [1.718.066.122 | 1.660.210.888 | 642,043.138] 0 |

(*) Akfien GYO’nun kredi faiz oran: 31 Mart 2021 tarihi itibartyla %6,00 + Euribor (3 aylik) ir.

Jtragginin 31.03.2021 Snansal tablo dénemi itibariyle 2.453.865 TL (31.12.2020: 8.451,225
TL, 31.12,2019: 114.936.430 TL, 31.12.2018: 87.034.564 TL) sabit faizli, 3.997 TL
(31.12.2020: 52.527.238 TL, 31.12.2019. 0 TL, 3i.12.2018: 0 TL) degisken fuizli finansal
varhgy, 1.718.062.125 TL (31.12.2020: 1.627.683.650 TL, 31.12.2019: 642.043.135 TL,
31.12.2018: 0 TL) defigken faizli finansal yikOmloltgd bulumnaktadir. 31,03.2021 déneminde
1hiz oranlar1 100 baz puan deha yitksek olsayd: ihraggmin vergi 8nocesi kan 276,934 TL daha
az olacakt:,

5.4.5. Makrockonomik Riskier

o Bugta geligmis ilkeler olmak tlzere merkez bankalarimn parasal genigleme ve faiz oranlarina
iligkin politika kararlannmn ve gelecege iligkin beklentilerinin kurlar ve iktisadi bllytime
kanallar: aracilifiyla Ihragginn faaliyetlerini olumsuz etkilemesi sz konusu olabilir.

o Diinyada ve Tlrkiye’de yaganabilecek ekonomik, siyasi ve jeopolitik gelismeler, rekabet ve
yatinm kogullan yoluyla thragginin faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir,

5.4.6. Pandemi Riski

2020 y1l1 itihanyla diinyada yayilimini artsran Covid-19 salgint hemen hemen her ekonomik ve
sosyal defigken fizerinde etkili olmugtur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kilrese] ig yapis
gekillerinden karar alma sOreglerine kadar pek gok g_q%lg_g_l sﬂreg. yeni gartlara gitre sekillenmek
zorunda kalmugtir. Diger sektdrlerde oldugu gi‘bl yrimenkul sektdrleri de talep
ydnlt bu olumsuz slireten etkilenmigtir. Yalgh fvr..Quna li agilema siireci, ekonomi
y8netimleri ile finunsal karar alicilar agisind qn kaﬁl‘ iglenthesi gereken bir durum ortaya
¢tkarmaktadir. 2021 yili Ocak ay itibarryla ahn-lL tlagan mutasyonlara uramast
hagta A3 ve, Ingiltere’de kapanma duzum.%:}hwk hitmy.mlen yeniden tehdit etmeye
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Agtlamada geukme vo mutamt v Osle m vy gin ssmas i raren sekibrinde dujibimaya ve Akies
GYO Dbitnyesmdeki ofcilenm dolutik cranlarnda gectone, Buma pihabit polilerde azadga
neden olaby 1

Son dbnemde hinansal pryoasalar COVID 1900 kaest peligiben asdare yinehin ofaindu
geligmeler ile baslayan agilama taalivedenn artan vaka saytian ve diinya genclinde ik lanan
makroekonomik verileide ytin hnlougtie: Geligmury ekonamilerde destekleyici pris ve maliye
politikalart koreurken, ngiktanan veriler kiiresei ckonominin artan vaka savilaviyla it iniktar
hiz kesinig olahilecefine igarel clougtic COVID 19’4 kawgt geligtititen agilara vouchk olumiu
haberler orta vadede salginin kontrol altina alinma ihtunalini gticlendirmektedit Uluslararast
kuruluglar bu geligmeler sonrasi kilresel goh intime 1ligkin beklentilerini bir miktar iyilestirse de
risklerin stirdiiglind hatirlaimaktadir,

o Bu kapsamda Covid-19 Pandemisinin etkilerini devam ettirmesi veya artirmas: 1le birlikte
Diinyada ve Tilrkiye'de yaganabilecek yeni salgin hestaltklar ve pandemik gelismeler,
tniimOzdeki dénemlerde yaganabilecek yeni geligmeler ve devlet politikalan kapsaminda
getirilecek yeni dtizenlemeler thragginm faaliyetlerine olumsuz yanstyabilir.

o [hraggmin personellerinin s8z konusu salgin hastaliklara yakalanmas: durumunda fhraggtnin
faaliyetlerinde aksama ve duraksamalar yaganabilir,

$.4.7. Ana pay sahipleri ile dijjer pay sahiplerinin menfaatierinin catyme riskt
Sermaye artirimi sonrast thraggimm ana pay sshipleri olan Hamdi Ak ve Akfen Holding,
Ortakltk sennayesinin dnemli bir kismaim kontrol etmeye devam edecektir.

Inragginin 9 kigiden vlugan ybnetim kurulu Dyelerinin ikisi A grubu, ikisi C grubu ve ikisi D
grubu pay sahiplerinin gfsterocegi adeylar arasmdan segilmekte olup, ySnetim kurulu
Tiyelerinin se¢iminde aday glisterme imiiyaz saglayan 1.000 adet A ve 1.000 adet D grubu
paylarn tamamm, 1 000 adet C grubu paylann ise 999 adedi Hamdi Akin’a aittir. Bu nedenle
ydnetim kurulu ilyelerinin belirlenmesi, temettli dagitim: ve yeni pay ¢ikarilmes: gibi pay
sehiplerinin onayim gerektiren iglemleri bu dogrultuda kontrol edebileceklerdir, Hakim ortagin
gikarlarinin azmlk pay sahiplerinin ¢tkaclan ile geligmesi durumunde verecokleri kararlar
azinlik pay sahiplerini olumsuz gekilde etkileyebilir.

6. IHRACCY HAKKINDA BILGILER

6.1. lbrugst haklanda genel bilgi:

6.1.1, Ihraggimn ticaret unvan: ve igletme ad::

thraggunn ticaret unvam Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 Anonim Sirketi olup, kullanilan
igletme adi bulunmamaktadir,

6:l.2.ihrag_¢_|_|_|!.|_n_ kayith oldugu ilcaret sicili ve sicil numaras:

I Bliytikdere Cad. No:201 i.event Loft C Blok Kat:8, Levent,
e A SWlaanpal T
Ticaret Sicil tsianbul
 Mitduriéga i . e _ :
Tiearet Stell
| Numarasa 1?__2279-0 ;
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6. L3 Mhewcoinm Kurulng tarihl ve stireslz defitise. Bnghitiien sltresi:

Aklon GYO, 25 06 1997 tarthinde yurticr Wwerm sckigeande yaurm yapmak amucyli <ieevy
abarak Ak ol Focizm Yavemlar o Bylopneailie A S 1Akeel unvane e kunilmug olop spe
hotwsu kawolug glem 3006 1997 il e 2320 avabe TS do idan ediimrstin Sarketts mibas
wivane 25 08 2006 tacthinde Akfen Gavinonkul Yatim Otk A S olarak dedr fiifineg ve
hu husus 31 08 2000 tatihls 6637 say i TS0 e b edihimigtn

6.1.4. Ihracetmin hukuki stattisd, tabi oldugu mevoual, thragomn kuraldugu Gike, kayith
nterkezinin ve filll ybnelim meikezinin adresi, internct adresi ve telefon ve (ax
sumarslari

RukukiStatdsd | Anoyim Sirket o)
Tabi Oldufiu Yasal Mevanat T.C. Kanunlar ol o .
Kuruldugu Ulke i Titkive Cumhuriyeti
Biiytikdere cd. No:20| Levent l.oft C Blok Kat'8,
M Levent, Sigli-lstanbul
Telefon: +90 (212) 371 87 00
Telefon ve Faks Numaralar: Faks: +90 (212) 279 62 62
luternet Adresi www.ekfengyocomtr
KEP (Kuyith Elektronik Posta) | akfengyo@hst| ke tt
Adresi
6.1.5. Depo sertifikazin: thrag oden hakkindaki biigiler
Yoktur,
6.2, Yatirimiar:

6.2.1. Izahngmede yer almas: gereken finzmsal tablo domemiert itibardyle hraceumn
Snemli yetrrnmlar ve bu yatirmlann finensman gekiller! hakinnds bligi:

SPK'nin 04.02.2021 sayih toplantisinda aldifis karar cergevesinde lhraggmin 1.000.000.000 TL
kayitli sermaye tavan: igerisinde 243.066.196 TL ttanndaki ¢ikarlmig sermayesinin
344.646.332 TL'ye artinlmaama, sermaye artifinda gikanlacak yeni paylarm tahsisli sermaye
artiruni kapsaminda mevcut ortaklarin yeni pay alma haklan tamainen kisitlanarak, tahsisli satig
ybntemi ile Hamdi Akm’a tahsis edilmesine, stz konusu paylarin Borsa [stanbul A.S.’nin
Toplan Alig Satig Iglemlerine Higkin Proseditrli gergevesinde belirlenen 4,43 TL'lik iglem fiyats
tzerinden thrag edilmesine, buna gdre 450,000,002,48 TL ihrag tutar: igin, 4,43 TL'lik iglem
fiyat1 tizerinden 101.580.136 TL nominal deferli 101.580.136 adet B grubu (borsada iglem
gorilr nitelikte) pay ¢ikariimasina karar verilmigtir. Sermaye artirim iglemi 09.02.2021 tarihinde
tamamlanmig olup, Sirket sermayesi, emisyon primli olarak 243.066.196 TL'den 344.646.332
TL'ye arttiriimugtir,

Bu sermaye artigindan elde edilen fon ile;

Bodrum’da 184 yataklt 5 Yildizhh Tatil K8yt yatinmina sahip olan Masanda Turizm
Yatirtmlar: A.S ‘nin paylaruun tamami, Tarkiye Sma qukmma Bankas: A.S tarafindan
yapilan 25 01.2021 tarthli girket depferleme rapomndu beﬁdmemZGS 067.000 TL tutarindaki
sirket degierinin %11,3 altinda 235.000.000 T1 *fe Akfep Xliyap! 'dan ve

KYK’ya 13 y}l slire ile kiralanmg, toplam 7,282 y,a s [shmia vg Kiltuhya'da iki adet yurt
yuurlmum 8 lan lsparta Yurt Yatmmlar A 8. i yhﬂ'ufluf lamam ise lulklyu Smai
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matkinni Bankast AS toalindun vapiiig TS D00 ganill skl degort e aporanda
halirfenan 24 TR 000 L1 tataenndoby sirker conemnns Mal D3 adtmdn 285 000 000 1 e AL furn
Ing: G

ma mt

Bu hapsamidn Masanda ve Akien Ingaat'm satn abinomast ighemleninm finansmam - okarida
detaylori venlen sermaye artmimdan Jlde cditen Szkavnuahla ilo sufaomign

thragyinm bagh  ortakliklagnm finansal bl donemiert itthanvia tanraimdainmty oldugo
vaurimlara tigkist detaylar agagidakt tablolarda yor olmnktacir

Masganda tarafindan tamamlanan yatirimlar asagidaki gibidit,

_ Proje Yeri T°"';::n"€“ff':l'“. T""".;.‘:mf"’*"' Finansmas Sekli
Bodrum Loft Mugla| 420 Temmuz 2020 | Ozkaynaklar
[sparta Yurt Yatirimlan tarafindan tamamlanan yatinimlar agufidaki gibidir. )
| Toplam | lgietmeye | b |
Proje ‘_’fﬂ Yatiim (mn €} | Gegly Tardki Finansman kil |
___Isparta Yurt Isparta 7.7 Arahk 2018 Ozkaynaklar
Kiliahys Yurt Kétahya 8,7 Eylal2019 |  Ozkaynaklar

TCDD ile, Istanbul, Kadik8y'deki S6gttligesme tren istasyonu Yiksek Hizh Tren Gan projesi
kapsaminda 2 yi izin — ruhsat, 2 ytl ingaat sliresi ve 25 yil igletmek tizere alanlur igin kiralama
sozlegmesi imzalamig olan Firatcan Ingaat Ticaret ve Turizm A 8.’ye %51 oraninda igtirek
edilmesi amacryla Firatcan fngeat’in tek pay sahibi konumunda olan Sefa Ouzgelik ile thrage
arasinda 29.03.2021 tarihinde pay satig s8zlegmesi imzalanmugtir. S8z konusu satm alma iglemi
igin hazrlatilan degerleme raporundaki deger hesaplari SPK'min 111-62.1 sayili Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Tebligi ve 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayih ilke
kararindaki Gayrimenkul Digmndueki Varliklann Sermaye Piyasasi Mevzuat: Kapsamimndaki
Degerlemelerinde Uyulacek Esaslar uyarmca Uluslararasi Degerleme Standartlan (UDS)
kapsanunda saglanmugtr. Bu dogrultuda Uluslararas: Degerleme Standartlan’na uygun olurak
kebul gdrmily Indirgenmis Nakit Alom Yontemi sonncu bulunan deger, girket degeri olarak
hesaplanmigtir. DeZerleme raporunda Sirketin degeri 13.750.000 Euro olarak tespit edilmis
olup, 9,415 olarak kullamlan d8viz kuruna gére Firatcan fngaat’in girket degieri 129.470.000
TL’dir. Firatcan ingeat’m %51°t bu deger tizerinden 66.030.000 TL olarak hesaplanmaktadir.
Islem s8z konusu deger izerinden %11.,6 iskonto uygulanarak 58.375.000 TL’den (6.200.000
Euro), 31.03.2021 tarihinde gerceklestirilmigtir.

thragginin %100 orominda bagh ortakligi Akfen GT’nin Hollanda'da kurulu bulunan bagh
ortakliklari ve Rugya’da bulunan yatirimlarin sahibi nlan 2097,89 oruninda igtirak ettigi Russiun
Hotel Investment B.V., %96.37 oranindu igtirak ; T @gn Property Investment B.V. ve %
100 oraninda igtirak ettigi Hotel Develcpmamﬂm'e&tmem B V. Nhrageinin genel yapisindaki
operasyonel maliyetlerin azalitlmasi, organi syﬁt' apmnﬁ lleleglmlmm. faaliyetlerin
kulaylaqhnlm/gm\aﬂwuyla 01 112020 1ar smu& B yc e%lo'?mw. bliylace I{usya‘dakl
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6.2.2. Ihragp tarafindan yapilmakta ofan yatirsmlarinm niteligi, tamamlanma derecesl,
cofirafl dafnhmm ve finanzman gekll hakkmds bligi:
Firatcan Ingaat, TCDD ile, istanbul, Kadik8y'deki Stgtitliicesme tren istasyonu Yiiksek Hizh
Tren Gar: projesi kapsaminda 2 yil izin -- ruhsat, 2 yil ingaat sUresi ve 25 yil igletmek fizers
alanlar igin kiralama szlegmesi imzalamtg olup, projenin toplam bedeli KDV dahil 25,3 milyon

USD'dir.

Proje kapsaminda, yaklagik 28 bin m?toplam proje alaninda viyaditk, peron, Yilksel Hrzl1 Tren
Binas: ve 18 bin m? ticari alanl1 SO0t Market inga edilecektir. 2021 yilinda ingaat iglerine

buglanacak olup, 2023 yilinda tesisin igletmeye agilmasi

planlanmakiadir

[ ] Toplam Projentn : :H; ."a?ﬁ ’ a7
Proje | Yerl L Buglama | P!-"('L!' oLt e Finazusman Sekb
i {milyon g s G arfhi
I'arthi ' * s + | |
g, o e B u) LT Wl | N (L
l St Murket | Istanbul | 62 2021 e u‘:\_‘; 2031 s 1| Uzim vadeli proje hredisi
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(*) Tiratcan Fgaat m sertnay esinin "= Lary itk golen satm ahma budctt &, oy Lo
olup, vukoide b dptar yer alan progeyve yhpodacak yaurnman tedelt 20 nulvon Luo oliah
abnlilmektedn

23 Mhragownin yinetim orgam viealindan gelecepe ylneiilk Snemii vatornnlanr kb a

iiragouyr bagiavics olmsk aban kuiurlas, yapian ‘aﬁilcﬁmelw ve difes guistimle
hakkwde bilgl.
LCDDY iTe, 1stanbul, kadikBy deki SogitHiesme wen istasyonu Yukseh Hizh 't en Gart pr ojusi
kapsamiinda 2 yil izin - ruhsat, 2 yil ingaat stiresi ve 25 yif ssletimek fzere alanlar igin kiralama
stizleymest imzalamig olan Firatcan Ingant Ticaret ve Tunzm A.$ 've %51 oranmda isticak
edilmesi amaetyla Firatcan Ingaat'in 1ek pay salubs konumunda olan Sefa Ozgelik 1le fhragg
arasinda 29.03.2021 turihinde pay satig sézleymesi imzalanmigtir S8z konusu satin alma islemt
igin hazirlatilan degerleme raporundaki defer hesaplart SPK'min [1-62.1 sayth Sermaye
Piyasusinda Degerleme Standartlar Tebligi ve 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayih ilke
kararindaki Gayrimenkul Digindaki Varliklarm Sermnaye Piyasas: Mevzuati Kapsamindaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar uyarinca Uluslararast Degerleme Standartlan (UDS)
kapsanunda saglanmgtir, Bu dofruttuda Uluslararas: Degerleme Standartlari’na uygun olarak
kabul gérmfly Indirgenmis Nakit Aksm Yéntemi sonucu bulunan deger, girket degeri olarak
heseplannugtir. Defierleme raporunda $irketin degeri 13.750.000 EUR olarak tespit edilmis
olup, 9,415 olarak kullanilan ddviz kuruna gbre Firatcan Ingaat'm girket degeri 129.470.000
TL'dir, Firatoan Ingeat %51'i bu deger tizerinden 66.030.000 TL olerek hesaplanmakindur,
{slemn stiz konusu defier izerinden %1 1,6 iskonto uygulanarak 58,375.000 TL den (6.200.000
BUR), 31.03.2021 tarihinde gerceklegtivilmigtir. Stz konusu almmn 28.941.277,74 TL
tuterindaki kism §irket ortaklarinden Hamdi Akin’dan ahnan ve igbu sermaye artmmmnda
mahsuben kullamlacek olan tutarden kalan kisim ise Sitketin 8zknyneklanndan finanse
edilmigtir.

SPK'nin 04.02.202] sayili toplantisinda aldifit karar gergevesinde thragginim 1.000.000.000 TL
kayitli sermaye tavam igerisinde 243.066.196 TL tutanndaki gikarthmig sermayesinin
344.646.332 TL’ye artinlmasina, sermaye artisinda ¢ikarilacak yeni paylarin tahsisli sermaye
artirimi kapsaminda mevcut ortaklarin yeni pay alma haklan tamamen kisitlanarak, tehsisli satts
yOntemi ile Hamdi Akin’a tahsis edilmesine, sz konusu paylarin Borsa Istanbul A.$.’nin
Toptan Alig Satig Iglemlerine lligkin Prosedtrd gergevesinde belirlenen 4,43 TL'lik iglem fiyat1
fizerinden ihrag edilmesine, buna gbre 450.000.002,48 TL ihrag tutan igin, 4,43 TL'lik iglem
fiyati Ozerinden 101.580.136 TL nominal degerli 10!1.580.136 adet B grubu (borsada iglem
girilr nitelikte) pay gikariimasina karar verilmigtir, Sermaye artirum iglemi 09.02.2021 tarihinde
tarnamlanmiy olup, Sirket sermayesi, emisyon primli olarak 243.066.196 TL’den 344.646.332
TL'ye arttinlmigtrr.

Bu serimaye artigindan elde edilen fon ile;
Bodrum'da |84 yatakli 5 Yildizi Tatil Kﬁ? % olan Masanda Turizm

Yatirmmlar A.S 'nin paylannm tamam. Tiirki ma 3ankust A.S. tarafindan
yapilan 25.01 2021 tarihli sirket degerleme rupc oﬁs 5,067.000 TI. tutarindaki
girket degermmml 1,3 altmda 235.000.000 I'L’y ~ \E[t?!;}.u'd n,
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215 000000 TL'ye Akfen fugaal [ urizm ve Tiane: ALS "den
st alinpegtn

7. FAALIYETLFR HARKINDA GiNid Bit it Fit

7.1, Ana fanlivet alankac;

7.1.1. lzahnamede yer almas: gereken finansal tablo dénemier itihaetyle ana o in/hizmet
kategorilerini de icerecek gekilde thrage fasliyetlert hakkinda bilgi:

Akfen GY()'nun ana faaliyet konusu, esas sdziegmesinin “Sirketin Amaci, Faaliyet Konusu™
baghkli 5. maddesinde belirtildigi Uzere, Sermaye Piyasas Kurulu’nun GYQ'ya iligkin
dlizenlemelerinde yezili amag ve konularla istigal etmek ve esas olmak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayall sermaye piyasast aruclarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali heklara yatinm yapmak, gayrimenkul portfSyll olugturmak ve
geligtirmek Qizere kurulmug olup, SPK’nin Gayrimenkul Yatnm Ortakliklarma [ligkin Esaslar
Tebligi’nin (Seri VI, No: 11) 23. ve 25. maddelerinde ag¢iklanan yazihh amag ve konularinda
igtigal etmektir,

Akfen (iY0, 25.06.1997 tarihinde yurtigi turizm sektsrtinde yatrim yapmak amaciyla stiresiz
olarak Aksel Turizm Yatimlan ve Igletmecilik A.$. (Aksel) unvani ile kurulmug olup, stz
konusu kurulug iglemi 30.06.1997 tarih ve 4321 sayih TTSG'de ilan edilmigtir. Sirketin nihai
unvam 25.08.2006 tarihinde Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklid1 A.$. olarak degistirilmig ve
bu husus 31.08.2006 tarihli 6632 sayah TTSQ'de ilan edilimigtir,

11.05.2011 tarihinde halka agtlan Akfen GYO, o tarihten bugtine “AKFGY” pay kodu ile Borsa
istanbul’da iglem girmektedir.

Akfen GYO'nun gayrimenkul yatinm portfytt, Zeytinburnu'nda Ibis ve Novotel, Karak8y'de
Novotel, Esenyurt’ta Ibis Otel, Ankara’da Ibis Otel, Eskigehir’de Ibis Otel, Trabzon’da §
yildizh Novotel, Kayseri'de 1bis ve Novotel, Gaziantep’te Ibis ve Novotel, Bursa’da Ihis Otel,
Adana’da Ibis Otel, lzmir’de Ibis Otel, Tuzla’da Ibis Otel, Rusya Yaroslavi’da This Otel, Rusya
Samara’da Tbis Otel, Rusya Kaliningrad’da Ibis Otel, Rusya Moskovu'da 1bis Otel ve KKTC'de
ise beg yildizli Merit Park Otel projelerinden olugmaktadir. Portféyde ayrica Samara’da ofis
binasi ve Kredi ve Yurtlar Kurumu tarafindan igletilen Isparta’da 4.032 ve Kiitahya’da 3.200
yatak kapasiteli olmak tizere iki 8grenci yurdu da yer almaktadir. Ayrica bagl: ortaklif
Masanda’ya ait Bodrum’da bir adet 5 yitdizl tatil k8ydl bulunmaktadir,

Uluslararas: zincir otel igletmeciligi alaninda diinyanin &nde gelen kuruluglanndan Accor ile
stratejik ortakhgin stirdiiren Akfen GYO, bu igbirligi stnuciinda Ibis ve Novotel markalar
altinda birgok sehir oteli projesi geligtirmigtir, Tirkiye, Rusya ile Kuzey Kibris Turk
Cumhuriyeti’ide genel olarak tig, drt ve beg yildigh otellecden olugan toplam 21 otel ve 1 ofis
hinast ve.2 yurttan olugan bllyiiklige ulagan Akfen GYO, ifga sﬂrecl tamamlanan otellerinden
19'unu AcCor’u urﬁbncmli szlegmelorle kirnlamigtir,

- T B
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Bununle bubikte hracenm bagh onakligs clan ynaten fngaat, [CDD o anbu
Nadihay deki Shgitldgesme tor sy oo Yukses izl Tren Crarg provest kapsimnda 2wl
vt ol egaat satesy ve 25 yal iy ermek doere alantar eI Rartiama so. leynios
Hnzalaing olup, pln]unn tuplant bedelr KDV dahil 29 3 mutyon USD dir. Proje kapsaminds,
y'ﬂdawk 2% bin m? toplam praje alainda viyadik peron, Yitksek Hizh Tren Binasi ve |8 bin
m? Gt alanly Sogi Market nasa cdilecektn 2072 § yilinda insaat 1gler e huglanacak olup, 2023
yilttidy tesisim igletmeye agimas: planlanniakiadie

fhraggmin portfiviinde yer alan varliklug igkin detayh brigilet agagida ver almaktadir.
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Niteligl Varlik Kapusite | Acilsy Tarlhi G"”“:;';‘""“’“
Novotel ve Ibis Otel 208/228
Zoytiaturan . Mart 2007 23,100,000
Tbis Otel Eskigehir 1080da | Nisan 2007 4.,600.000
|~ Novotel Trabzon 200 0dn | Ekim 2008 22.000,000
Novotel velbis Otel o, 0 e [ ek 2010 16.200.000
Onziantep
Novotel ve Ibis Otel Kayseri [96/160 Oda| Mart 2010 | 12.200.000
(" This Otel Bursa 2000da | Kasum 2010 | 8.900.000
Tbis Otel Adana 1650da | Eyil 2012 _9.700.000
Oteller |  [bis Otel Esenyurt 156 Oda | Ocak 2013 " 8.000.000
1bis Otel lemir Alsancak | 140 Oda | Haziran 2013 | 6.500.000
Tbis Otel Ankara Alrport | 1470da | Eylal12014 | 8.800.000
Novotel Karaky | 200 Oda | Subat2016 35.600.000
TmsOtel Tuzla | 2860da | Nisan 2017 16.000.000
_MeritPark Otel | "2860da | Nisan2007 | 33900000 _ ]
b Otel Yaroslavi """fv?dda | _Bylol2011 | ™" "16,100.000
_ThsOteiSamars | 2040da_| Mart2012 | 14700000
' Tous Ouol Kaliningrad * _ | 167 O - Aiuﬂpa I3 | T sa00000
g Oh.l Muoskova : 3 17 J})dn _ emunys 201 -5 33,000.000
Oy | " SamaraOfw | 4837ms | @_@ 201 _z Ll 7300000
:;;: J_ \:lm LoR 92 O(fﬁ i imiﬁ? 2()50 42 000.000
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ugagidnhi tabloda yer almaktadn
[ et (Fly 131032021 7| 31.03.2020 | 2, MA22020] % | 31122009 | % [31.122018] %

Oel Kirn ¢ (J_c_s_lulenF;llﬁ_f; A331 8,2 189699441 R84 161 1952781 940 | 109063927 22,6 [98 124115 160,0

| Yure Gelirledi  [4ai7¢12] 166 0 [00] o |op 0 00 1" o 1op
Ciayrimenkul l

 Satsg gelirieri | .(I . -lfi:ﬂﬁ::filnh_lfi,ui : 1 44!._!{!1!1 wﬁ-,l - .172..5|I 2371 773 ] 0,0
Diger |_72354 | 03 ! 355970 | 1,7 | 451477 | 07 Jsson 0,1 0 a0

Toplant | 26.646.019[100,0 [ 214712741 1000 63.08%.643 | 1006 | 481,931,135 700,6 [ 98.124.338 | 10,0

Hamlat veya gelirinden kira alinan ve Accor tarafindan igletilen 19 otelde 2021 yilt 1, geyrek
ortalama doluluk oram: %4 1°e (2020 y1ly; %33, 2020 yilt 1 Ceyrek; %52; 2019 yily; %66,8 ve
2018 yils; %65,4), ortalama oda fiyat: 27 Avro’ya (2020 yilt; 31 Avro; 2020 yili 1 Ceyrek; 33
Avro, 2019 yili; 37 Avro ve 2018 yili; 31,8 Avro) gerilemistir. 2018 yilinda 98,1 milyon TL
oluran kira gelirlerl 2019 yilinda 2018 yilma gore %I1,1 arigla 109,0 milyon TL'ye
ytkselirken, 2020 yihinda Covid-19 Pandemisinin de etkisiyle 2019 yilina gore %43,9 digasle
61,2 milyon TL’ye gerilemigtir, 31,03.2021 d8nemi itibariyla ise bir dnceki yilin ayni dSnemine
g0re %16,8 artigla 22,2 milyon T1.'ye ylikselmigtir.

Ayrica fhragg1 Bulvar Lo®t projesi satiglarmdan 2020 yilindz 3,4 milyon TL, 2019 yilinda ise
372,5 milyon TL gelir elde etmigtir. Proje kapsaminda ver alan 31 adet ticari alan ve 822 adet
konut olmak Uizere toplam 853 adet bagumsiz biltmiin tamam: sstilmug olup, 2 adet bagims:z
bilimbn hentiz tapu devri yapilmamistir.

Sirketin 2021 yihnin 1, geyrefinde Isparia Yurt Yatwrimlen A.$."yi satin almes: ile birlikte ilgili
doneme iligkin konsolide mali tablolarinda 4,4 milyon TL tutaninda yurt kira geliri
muhasebelegtirilmigtir.

Gayrimenkul portfyll olugturmak faaliyeti ile istigal eden Akfen GT, gayrimenkul yatirimlarn
yapmak faaliyeti ile igtigal eden Akfen Karakdy, turizm yatiimlari yapmak ve igletmek
faaliyetleri ile igtigal eden Masanda, yurt yatinmlart yapmak ve kiralamak faaliyetleri ile igtigal
eden Isparta Yurt Yatimnlar ve ikamet amaglh olmayan binalarin ingaat faaliyetleri ile igtigal
eden Firatcan Ingaat, Ihragoimin dogrudan baglt ortakligs olup, bununla birlikte Akfen Ingaat
Turizm ve Ticaret A.§. ve Akfen Gayrimenkul Yatinm orlakhiy A.S. Adi Ortaklifn da
bulunmaktadr.

pr iy g
Ihragginin %100 oraninda bagh ortakligt olan Akfih @%’%\f&?mhklm olmasi sebebiyle
Akfen GYO'nun dolaylh bagli ortaklan olan, slaptinal dnvel Lid , Semstroykom Litd.,

Kaliningrad Invest 1.1d., Severny Avtovokzal l":l . g%!i:f:@gﬁ" !I.E‘Sﬂ'.‘ # otel projesi geligtirmek,
Volgnatmykm/n,l_.lg; girkoeti du Ruaya'da ofis pm‘;leai'i:-:-mai%g;k fifiyeti ile igtigal etmektedir.
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Ispatta Yurt Yatuimlare, 2015 yinda Gmiva ttecrde gdrevh olan pusonclicn vie Ggeautlet gm
honaklama, burtnma, yeme, ivme o sosyal thtiyaglaimn karsdanmas: amaciyla yul, yemekhane,
sosyal ve ucati alan yaunmianmin yapilimast, hinalanmast, isdetidmess ve slettn ilmest amaciyla
kurulmuy olup, Shket glincet durumda Isparta ve Kitahya illsrinde yer alan yuiilmdan KYK
ile yapnug oldugu kiralama sdzleginelers kapsamiida kira gelin elde etmektedn

2015 yilinda Ispartu ilinde Maliye Hazinesi'nin sahibs oldugu 178.651 m*'lik taginmaz fizerinde
Isparta Sehir Hastanesi Yatrim Igletme A.S. (Isparta Sehir Hastanesi)'ye 27 yil stire 1le deimi
ve miistakil nitelikte iist hakk: taninmigtir. Isparta Sehir Hastanesi'nin sahip oldugu tist hakk
dogrultusunda 2015 yilmda Isparta Yurt Yaunmlan ile brist 67.000 m? kapal alan: olan bfrenci
yurdunun ve sosyal yagam merkezinin ingaast ve yurdun KYK'ya kiraya verilmesine iligkin 22
yillik silreyi kapsayacak gekilde bir sbziesme imzalanmigtir. Ingaatn tamamlanmasinin
akabinde KYK 17.09.2018 tarihi itibaryln yurda 8renci alimina baglamigtir. 4.032 yatak
kapasiteli yurdun igletmesi 15 yillik siireyle KYK’ya ait olup Isparta Yurt Yatwrmlar,
KYK'dan dizenl: kira geliri elde etmektedir.

Isparta Yurt Yatirimlari, 2016 yilinda Dumlupinar Universitesi'ne ait Kiltahya ilinde yer alan
24.878 m?'lik arazi tizerine briit 30.000 m? kapal: alani olan 8zel dgrenci yurdu ve en az 2.500
m?'lik sosyal yagam merkezi ingaat: ile yurdun igletilmesine iligkin 29 y1l gegerli olacak irtitak
hakk: almugtir. 2018 yilinda ise KYK ile 15 yilk sfireyi kapsayan kira sOzlegmesi
imealanmustir, Yurt ingastinin tamamlanmasiin ardindan KYK 07.09.2019 tarihi itibacryla
yurda &frenci almina baglamigr, 3.200 yatak kapasiteli yurt igin KYK, Isparia Yurt
Yatinmlari’'na dilzenli kira Sdemesi yapmaktadir. Ayrica Isparta Yurt Yatinmlan, yuwit
igerisinde bulunan sosyal yagam merkezinde yer alan 1.800 m*lik ticari alanlardan da kira geliri
elde etmektedir.

Isparta Yurt Yatrimlan, Isparta ilinde yer alan yurdun kullamm hakkina 2042 yihina kadar,
Kiitahya ilinde yer alan yurdun kullanim hakkina 2045 yili sonuna kadar sahiptir.

Measanda Turizm Yatinmlan A.S. (Masanda)

Masanda, 2012 yihinda turizin sekttriinde faaliyet gbstermek 0zere Ankara’da kurulmug olup,
faaliyet konusu, Turizm Bakanlig: tarafindan kendisine tahsis edilmiy, agagida detayr bulunan
tahsisli arazi l1zerinde turizm tesisi isletmeciligi, kiralamas: ve esitli rezervasyon hizmetlerine
iligkindir =

Musanda blnyesinde Mugla’nin Bodrum ifzesin (?{[\l@;ﬁy "\f@-levkiinde 57.000 m*’lik tesis
alanimn 17.000 m®lik alaninde “Bodrum LAY iparkash e 6 adet villa bulunmaktadir. Nisan
20(2'de glinan Furizm Belgssi'nde belge bﬂhjbir’ﬁn' ﬂigésﬁndy’islemmuinln Akfen Turizm ve
ntiilk sghibiay Koltlr ve Turizm Bakunhf: oldign b‘*clitjiﬁ}wku-di|.
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Bodium Loft urr yer aldigt atag: 1gin Masanda, | krm 2002 tthinden bagieyarale 49 yittinine

ust kullanim hakkr almig olup, bu atazi Gzenndekr yaurnn siresinin uzamasi nedeni ile Kihite
ve Turizm Bakanhg ' ndan fumeya ilive 6 yil 2 ay 19 glintitk tuhsis suress venlerek st ki fanim
hakkuvin bitig tariha 21.12.2067 olucak revize edilnugtir,

Masanda ve Akfen Turizm arasinda imezalanan igletme stizlegmesine gére; Bodium Loft'un
tesis igletmeciligi Akfen Turizm tarafindan yapilacak, 2021 yilindan itibaren Sniimiizdeki
yillarda tesis faaliyetlerinden elde edilecek gelir ile kira ve sigorta giderleri dahil tim
operasyonel maliyetler Akfen Turizm tarafindan kargilanacek, tesis duran varliklar ve st
hakkim biinyesinde bulunduran Masanda, Bodrum Loft faaliyet kanndan %95 oranmda kira
8demesi alacaktir.

Birlesme iglemieri
Isparta Yurt Yatmmlan A.$. ve Masanda Turizm Yatrimlar: A.$."yi tim ektif ve pasifinin bir
blttin halinde thrage: tarafindan “devir alinmas1” suretiyle, Ihrage: blinyesinde birlegilmesi,

Bu kapsamds birlegine prosediiriindn; 6362 sayil1 Sermaye Piyasasi Kanunu, Sermaye Piyasast
Kurulu’nun Seri:Tl, No:23-2 sayih Birlegme ve Bolinme Tebligi, TTK'mn 136 ve 158,
maddeleri arasindaki dtizenlemeler ile, KVK'nin 19 ve 20. maddeteri ve | seri no.lu KVK
Genel Tebligi hitkimleri, Ticaret Sicil Yonetmeligi ve ilgili sair mevzuat kapsaminda, Serrnaye
Piyasas: Kurulu'nun Seri:Il, No:23-2 sayih Birlegme ve Bolinme Tebligi'nin 13. maddesi ile
TTK.'un 155. maddesinin 1. fikrasi ile 156. maddesinin 1. fikrasinda 8ngtritlen “Sermays
Sirketlerinin  Kolaylagtinlmig Sekilde Birlegmesi” dOzenlemeleri usuliine uygun olarak
gergeklestirilmesi hususuna iligkin thrage: tarafindan 01,06.2021 terihinde ydnetim kurulu
karar1 alinmig olup, bu hususa iliskin aynt tarihte KAP agiklamast da yapilmigtir. Hgili mevzuat
hik@imleri uyarinca, Birlesme Stzlesmesi ve Duyuru Metni hazirlanip, Duyuru Metni'nin
onaylanmas: amactyla 03.06.2021 tarihinde SPK’ya bagvuru yapilmigtir, SPK’min 24.06.2021
tarihli 2021/31 sayih biliteninde, hazirlanan duyuru metnine onay verilmesi talebinin SPK
tarafindan olumlu karyilandig: agiklanmugtir. Birlesme iglemi 30.06.2021 tarihinde tescll
edilerek stireg tamamlanmig ve Isparta Yurt Yatmimlan A.S. ile Masanda Turizin Yatirimlar:
A.S tiim aktif ve pasifleri ile birlikte Akfen GYO tarafindan devir alinmigtir.

Firatean Ingaat Turlzm ve Ticaret A.S. (Fipatgzn lngast)

TCDD ile, lstanbul, Kadikdy'deki Stigttinggdme'tren isiasyohu Yilksek Hizh Tren Gan projesi
kapseminda 2 yil izin - ruhsat, 2 yul insaatfmizy'e 25 yibigletmek tizore alanlar igin kiralame
stizlesmesi imzalanig olan Firatcan Ingaatta %-51\'um_1_|’nd’é igthuk edilmes: amnaciyla Firatean
lnsugl'm‘? h-ywy sahibi konumimda olan seta Ozcalik ile thraéyi arasinda 29 03 2021 wihinde
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Py salty sazlegmesi tzalanin st Sae ramisy satm i glem o hazeelanbm degeniems

raporsndak deger hesaplart SPR i WEAY D sayih Sormaye Pryvasasinda Degorieme
Standoridar Lobligs ce 11042000 gl VISSINY ity HRe Rurbiadok ! Cuiyitimgiiiul
Chsmda variiklann Sermave Domsos W 14 aprmmindak Do lenmelonmds Ehyuingar
Faastar ayaimnoa Wlustararas Deforlome Stamlan b (UDSE Kapsanindn sailannistn 14

dogrultuds Uluslararast Degetleme Standatllan™na uygen olarnk kobol gdrniis e
Nakit Akt Yontemn sonucu bulunan duger, gkt degen olarak hesaplanmugtr, Degerlome
raporunda Sirketin degeri 13 750.000 1'ure olaak tespit edifnug vlup, 9,415 olarak kulinnilan
diviz huruna gére Firatcan Ingaat’in girket degeti 129 470,000 11 'dir Fuutean Ingaat'm %51
bws deger Gzerinden 66.030,000°11 ofarak hesaplanmaktadir. iglem, sz konusu deger Grerinden
%11,6 iskonto wygulanarak 58.375.000 TU'den (6 200,000 Euro), 310320271 tarthinde
gergeklestirilongtir.

Ytksek Hizli I'ren Gen projesinin toplerm hedelt KDV dahil 25,3 milyon USD’dir

Proje kapsammda, yaklagik 28 bin m* toplam proje alaninda viyadtik, peron, Yiiksek Hizh Tren
Binast vc 18 bin m? ticari alanli S65tit Market inga edilecektir, 2021 yilinda ingaat iglerine
baslanacak olup, 2023 yihnda tesisin igletmeye agilmesi planlanmaktadir.

thraget tarafindan yayimlanmig izahname, faaliyet raporlan, bagimsiz denetim raporlar: ve
finansal tablolar gibi belgelerin yu da ertaklikia ilgili 8zel durum agiklamalarmin incelenmesi
suretiyle ortakhk faaliyetleri hakkinda bilgi edinilebilir. thragginin internet sitesi veye Kamuyu
Aydnlatma Platformu (KAP) yoluyla ilan etmesi gercken izahname, faaliyet raporlam,
bafnme1z denetim raporlar, finansal tablolar gibi belgelere ve ortakhkla ilgili 8zel durum
agiklamalarma www.akfengyo. coun tr adresli internet sitesinden ve KAP"tan (www, kaep.org.tr)
ulagilabilir.

7.1.2. Aragtirma ve gelistivme siirec! devam eden Snemli mitelikie firiln ve hizmetler ile siz
konusu frfin ve hizmetlere iligkin araghrma ve gelistirme sireciude gelinen agama
haklunda ticar! sirm spfja cikarmayacak nitelikte kamuya duyuruimug bilgi:

Yoktur.

7.2, Baghca sektirier/pazariar:

7.2.1. Fasllyet gbsterllen sektirler/pazarier ve ihraggimn bu sektbrierdeki/pazarlardeki
yerl ile avanin] ve dezavantajier: hakkinda biigi:

Ihraggr gayrimenkul yatirim ortakhifn sektdrinde faaliyet gostermekte olup, gelirleri turizm
sekidriinde yaganan peligmelerden de dofrudan etkilenmektedir, Bununla birlikte Ihraggimin
baglt ortakligi Isparta Yurt Yatinmian A.S. dolayisiyls egitim vo yurt yatinmlan alanlarinda
da fesliyet gbsterilmekte olup, is bu bdliimde gayrimenkul, gayrimenkul yatinm ortakliklari,
turizm, efiitim ve yurt yatirimlan sektrQ incelenmistir,

Sermaye Piyasasi Kurylu’ndan izin almak kaydiyla kurulan GY()'Jarin amaci, gayrimenkullere,
gayrimenkule dayali projelere yutirrm yapmak, portfdytindeki gayrimenkullerden kira geliri ve
gayrimersk!xl ahim salim kezanci elde etmektir. GY()'lar, gayrimenkullere, gayrimenkullcre
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31.03.202] dénemi itibariyla GYO'lanin fiyat ve piyasa deBerlerine iligkin detaylar agaf1da yer
nlmakta olup. Akfen (_]YO‘_nun 1,4 milyar T L’hk plyaua dagen ile, sektbrdakl payl %2 46'd.u'

!'-n
] L S i v s T
TorwlarGYO | TRGYO | 3.8 21 3.180.000
T OmkGYO | OZKGY | 8,12 23 1.863.680 431.570
Akis GYO | AKSGY | 196 45 | _1.577.800 | 706.760
" Emisk Konut GYO | EKGYO |_ 181 | 5l 7.258.000 3.676.021
PanomGYO | PAGYD | 7,25 | 45 | 630750 283469
—1lsavo 1SGYO | 197 | 41 | 1888738 | 773.189 |
" ReyayGYO | RYGYO | 4,73 38| 1.163.580 | _ 441725 _ |
Marh GYO | MRGYO | 2,76 53 303.600 150009
" Yeni Gimat GYO | YGAYO | 13,15 | _ 82 | 2.120832 | _ 1741532 _
" AlrkoOYO | ALGYO | 2630 | 49 1.693.720 825,860
™ Halk GYO HLGYO | 319 | 18 | 3.094.300 543.766
Aviasya GYO . | AVGYO | 3481 8] 388368 | 338.076
VakifGYO . | VKGYO | 3,14 31 [ 1.444.400 443.334
" Atakuls GYO AGYO |_ 301 | I8 695310 123.229
I AKfen GYO [ AKFGY | 412 | 13| 1419943 | 183974
i Riler QYO _____| KLGYQ | | 2|47 _1.376 400 641,346
_ DadericiGY0 [ 02GY0 | 1,96 749 | 4s0000 [ 7 240355
DenizGYO | DZGYO | 4,60 | 25 690.000 | 172010
T PekorGYO _ .| PERGY | 200 |79 | 506000 | _ 401500 . .
 YomKredi Koray GVO_ | YRQYO | 6,88 |~ a5 " 274000 | " 1012
_SenvetQYO | SRVGY | 100007 71T ] 4200000 | Tssaari
M GYO [ MSGYO | 485 | 24 | as096d | T Tisesan
“ora GYO PHGYO | _191- [ 9% T "ama3e0 | T2deand
| RewEwGYO " [KRGYO | TR60 L 22 [ a3seo0 | esiza
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Toplam USD (**)
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Konsolide finansal tublu  vavimlayon .;irlwll:'rm konsolide, konsalide finunsal tablo
yevimlamayen girketlerin solo finansal tablolurs alinnigtir
(") Piyasa degicrinin y1l sonu dzkaynaklara gore iskontosudur Eksi deger priny oramdir,
(**) Déviz kuru TCMB 2020 y1l sonu diviz alig kurudur.
(Kaynak: GYODER Gbsterge 2020 Yili Tlirkiye Gayrimenkul Sektdrli 4. Ceyrek Rapony,
Kamuyu Aydinlatma Platformu,

FINNET Verileri)

GYO'lann finunsal tablo dénemleri itibartyla 8zkaynak geligimlerine iligkin detaylar agagda

yer almakta olup, Akfen GY(Q’nun 31,03.2021 dBnemi itibariyls 1,5 milyer TL'lik 6zkaynaklar

113. sektﬂrdek: pay %2.65'tir, N -
fl;:!"f,“}] 41;.4” i "7'}... -u 'I_J—-‘_ ol =l
Wﬁgi"w}‘ 1 i{-l:__il TV EaiE ?rTF'Fﬁ-":rT 5t
Emllkl(onut GYO | 13.083.518.000 13 743.042. 000 14.494.008 000 14 717 496 000
Torunlar GYO 77.613.718.000 | 8.478.139.000 | 8.769.917.000 | 8.652.788.000
13 GYO 3.556,.939,355 | 3.860.227.078 | 4.130,953.806 | 4,134.552.169
Akl§ GYO 3.630 805.417 | 4.020.450.560 | 3.607.213.978 | 3.635.981.649
B Qzak GYO | 1.860.466.108 | 2,449.632.776 | 3.494.467.270 3.583.340.279
Halk GYO 2.275.075.016 | 2.578219.682 | 2.926.488.712 | 2.935.098.835
Yenl Gimat GYO 2.082.388.868 | 2.267.562.306 | 2.203.188.215 2 089, 941 298 |
Rax_n; ayo [.149.857.616 | 1.698.535.301 2 107,707 036 | _;_096 500,976 |
Alarko GYO 1,143.408.257 | 1.513.116.444 | 1 1,810.094.669 | 1.867.843.010
___Servet GYO 494.732.570 | 560.731.443 | 1.687.428.601 | 1.794.403.675
- VakfGYO 981030288 | 1.063.660.615 | 1.444.475.244 | 1.474.300.716
Kiler GYO (1,177.269.300 | 729.572.000 | 1.214,701.000 1.241.953.000
~ PanoraGYO | 946.821.397 | 959.535.895 | 932.767.169 | 917.962.724
i Akfen GYO | 743995844 | 959.843.722 | 717.985002 | 1.506.293.342
SinpayGYO | 350.563.705 | 562.167.365 | 712.406.784 | 1.811.778.643
Dogus GYO | 884454554 | 979.262.620 | 622.098.844 | 554.140.877
AmkuwleGYO | 383350665 | 491326908 | 492.594.134 | 492.773.321 |
T TSKBGYO |_258.087.638 | 310.106.668 | 464.618.714 | 452 686.526
. Oaderd GYO_ | 416723929 | 48 | 46947165 | 415059765 _| 417453266
T TManGYO | 329.792.130 1 314480870 | 403.552.390 | 403.552390 |
T pekerGYO | T[T22878.6607 | 320308713 | 380.008749 | 427663371 _
" DenizGYO | 24M674259 | 264843978 | 171461403 | 561,062,264
| Nurol GYO | iRS389RI | 336.770806 | 330047.755 | 303.191323
I | 170819568 | 2061257173 172 262871001 | 269494011
hh]
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Toptam USD

WTORS] 24K SRI91 25€ 819977
259 1015 075 1914658 | 240 {14 615
g AN | 111 R4 41ROy
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| 6.828.245 276 |
Konyolide [finansal tablo )uy:m!uwm wketlerm konsolide, komahde [uum.ml ‘tablo
wvimlamayan girketlerin solo finunsal tablolar: alinmegtir.,
(Kaynak: GYODER Gusterge 2020 Y1l Tilrkiye Gayrimenkul Sektdri 4. Ceyrek Raporu,
Kamuyu Aydinlatma Platformu,
FINNET Verileri)

GYO'larin finansal tablo ddnemleri itibariyla aktif toplami geligimlerine iligkin detaylar
agafida yer almakta olup, Akfen GYO'nun 31.03.202] d8nemi itibanyla 3,7 milyon TLlik

aktifleri lle. sektirdeki pay: %3,60°dr.,
cHah e an‘ﬂ ,,_' 1 _ I
Ticaret Unvaar o8 1= 2019 | g
 EmlakKontGYO  |23.319.270.000 | 24.185.242,000 | 28.644.200.000 [ 28.710.942.000
Torunlar GYO | 12.274.439,000 | 13.720 073.000 | 13.714.787.000 | 13,823.055.000
B Akig GYO '5.611,716.967 | 6.298.884.591 | 6.104.877.531 | 6.380.767.919
Ozak GYO | '3.572.208.881 | 4.779.523.374 | 5.875,358.220 | 5.799.297.345
Sinpas GYO 5.020.175.511 | 5.290.965.09) | 5.806.556.401 | 7.256.250.747
. _.___15GY0 5.222.332.924 | 5.716.356.886 | 5.225405.467 | 5.264.240.284 |
B Halk GYO 2,626.879.485 | 3.039.209.130 | 3.514.726.080 | 3.541.968.069
Reyss GYO | 2,280.416.105 | 2.797,660.567 | 3.488.987.951 | 3.468.846.308
T VakfGYO .695.769.583 | 1.781.467 349 | 2.928.981 416 | 3.007.539.339 |
_Akfen GYO | 2436.937.014 | 2.662.935.747 | 2.903.964.639 | 1.659.793.349
__ ServetGYO 982.982.537 | 1.130.380.497 | 2.633.369.710 | 2.682.987.528
Yeni Gimat GYO 2.109.119.413 | 2.301,984.960 | 2.234.541.646 | 2.31i.207.893 |
Yesil GYO 2.265.040.280 | 2.285.760.316 | 2.033.990.607 | 1.805.789.459
T DopusGYO | 1835.870.497 | 1.963.079.100 | 1.963.246.567 | 1985.008.706
Kiler GYO 2,187.070.536 | 1.406,889.000 | I852.128.000 | 1.941.143.000 |
| AmkoGYO 1.152.290.283 | 1.531.391.235 | 1.827.244.96) | 1934.718.322
Nurol GYO | 1.781.231.509 _1_.14_3;24_9.491 1.640.071.662 | 1,622.105.085 |
DenizGYO_ 563326 508 | BABB9R.118 | 1.053.516.529 | 1,062.455.485
T PanoaGYO | (936.39B.113 | 98116969, | 938.129423 | 949.517.084
T TMamavo T |T609751232 F_..!‘.’}..%_"E’i?. 921286648 | 921286.648
| T T1SKBGYO | Su9427287/| 57528018 | 1603. 040.652 | 601,656,755
7 AmkuloGYO 1 ag7324309) | Sdgiaax | 528413783 | 528346902
PokerGYO " 526457046 HEasERIF 508.144.908 | 530980091
¥ Ogﬂe?iu‘?“m | 554.872.641 gg; ;ff«g “1T4Es 114478 | 6080 TRS
f 6 Z%

T}g*

%
A4

i

o
iy

"



vy
Avravya "‘“.
Korle Y

ok
Misira:

Yp Kn.dl Koray
Al GVO
Frond GYO
identint GY 0
Foplam 1L
TCMB Y1l Sonu Ahg Kwiu
Toplam USD
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H1AHG 10
YIS 4
THY
30 68 T34
98,770 618
84 052 704
: 9 848 720
P33 296 065

o

8’13 L
13.316, 626.875

(830ha30 | SShS01 ez [ 265747 2
G073 008 | 067 ROAST 264 AR 6O
1 4107 94 vt 1
i11H] 1. 470 SLRLE VA
SN BA09.298 (€ 130 46
91,796,774  9..183.978 7 400.2.0
0529019 90263707 R6 9SS 492
06365990 77319909 69.367 717
10.049.786 16440579 991530
81.817.126 225 | 8R.518.729,794 Y8801 381,433 111.663.330 043
32 5% 142
15.492.733,616 ' 14.902,143.063 13 316.626.875

Konsolide finansal tablo vayumlavan girketlerin  konsolide, komsolide fi nansal  tablo

yavimlamayan girketlerin solo finansal tablolar almmugtir.
(Kaynak: GYODER Gdsterge 2020 Yili T0rkiye Gayrimenkul Sekidrit 4, ('eyrek Rapory,
Kamuyu Aydilatma Platformu,

FINNET Verileri)

GYO’larin finansal tablo dénemtleri itibaryla bor¢luluk ragyolarina iligkin detaylar agagida yer
almakta olup, 31.03.202]1 dénemi itibariyla sektSrdeki borgluluk rasyosu %44 iken, Akfen
GYO’oun borc.luluk rusyosu %59’ dur

IGY O liirin Bardlatuk Ratyost (%),
S0 Avcarelvaniiagl . 3018
Avragya GYO %
Alarko QYO 1% 1% 1% %
~__Yeni Gimat GYO 1% | 1% 1% 10%
Pasora GYO 1% 1% 3% %
Mistral GYO 1% | 3% % %
_ AkuleGYO | 21% % 7% %
__ AkmerkezGYO % % 10% 4%
Orderici GYO 25% | 20% 11% 1%
Yepi Kredi Koray GYO | 16% 6% 14% 14%
- Halk GYO 13% 1% | 1% | 11%_
. ___lsavo 32% | 3% 21% 21%
TSKBGYO | 49% 46% 2% | 25%
___Peker GYO 0% 4% | 23% 19%
TrendGYO | S8% | 3% | 27% 28%
_KoreaGYO | T%__ | R% 28% 2%
_Kiler GYO Jo_den 1 aww | W [ 6% ]
Servet (1YO . S0% | " so%w_ | 3w | 33%
... Torunlar GYO LL38% | 38w | 36% | 3%
Reyssy GYO % | awe | T Taom | agw |
oo Omikgyo L 4% L 4% | A% | 38%
AKigGYO s T T36% 41% 4%
PeraGYO | T 33% | 6% | 41%_ 4%
Emlnk Konut avo 449, 43% 49% 49%
b T 42% % S st ]
4 b .f}'*//:f % ﬁ%
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Sektbr Rasyos. 45% 44% i 48%, 44%

Konsolide finunsal tablo  yayimlayan  guketlerm  konsolide,  konsolide  finansal  1ablo
vevanlamayan girketler in solo finansal tablolart alimmigter

{*) Toplam Yikomitltkler/Toplam Aktifler

{Kaynak: GYODER Goésterge 2020 Yili Tirkiye Gayrimenkul Sektdrl 4. Ceyrek Rapora,
Kamuyu Aydinlatma Platformu,

FINNET Verileri)

Gayrimenicul Sekttiri:

2020 y1l1 itibariyla diinyada yayilunm: artiran Covid- 19 salgini hemen hemen her ekonomik ve
sosyal degisken tizerinde etkili olrnugtur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kilresel i yapig
sekillerinden karar alma sfireglerine kadar pek ¢ok ySnetsel stireg yeni gartlara gére gekillemnek
zorunda kalmugtir, Bu tlir, beklenmedik genis etki alanh oleylar difier sekttirlerde oldufu gibi
ingaat ve guyrimenkul sektdrleri de gerek ig yapis gerekse de talep ybnill bu olumsuz siiregten
etkilenmistir.

Ktresel salgindan bliyitk Slgiide etkilenen gayrimenicul sektbriinde 2020 yili sonu itibariyle
2021 yilinda toparlanma igin temel atilmigtir, Ag il birlikte, salgmin 2021 ikinci geyreginden
sonra daha gok kontrol altina alinabilecei ve buns bagl kilresel ekonomik faaliyetierin
normale yaklugacag beklentisi hikimdir,

(Kaynak: GYODER G&sterge 2020 Yili Ttirkiye Gayrimenkul Sekttrl) 4. Ceyrek Raporu)

Tirklye Gayrimenkul Sektbr

Covid-19 salgimnin sekttir Uzerinde etkilerme karsin GSYH'yi olugturan faaliyetler
incelendiBinde; 2020 yilinda bir Snceki y1la gdre zincirlenmig hacim endeksi olarak; finans ve
sigorta faaliyetleri toplam katma degeri %21,4, bilgi ve iletigim faaliyetleri %13,7, tanm
sektdrl %4,8, kamu ydnetimi, effitim, insan saghfi ve sosyal hizmet faaliyetleri %2,8,
gayrimenkul faaliyetleri %2,6, diger hizmet faaliyetieri %2,5 ve sanayi %2,0 arit1. 2020 yilinda
toplam konut satiglan 1.499.316 adet olurken, 202! yilinm ilk #ig ayinda bir 8nceki yilin aym
dénemine gire %22,9 azaligla 263.050 adet olarak gergeklegmistir. 2021 y1hinin ilk O¢ ayinda
birinci el rpotekli konut satig sayist bir tnceki yrlin ayn dnemine gtire %63,5 azaligla 47.216
adet, diger suty ilirleri ise %1,9 arhigla 215.843 adet olarak girgeklegmistir. Bu dsnemde ilk
defa satilan konutlar %25,2 azaiigla 80 bin 370, ikigei ekkonit satiglan ise "621,8 azaligla 182
bin 680 olarek geryeklegmiytir

(Kaynak: TOIK, isgras dare 1ok con g Dudon bl fomus Satas- Jogeoikle i-pfopt 2004
27467} "
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Tuyrmienkul scktpriindn en dvemit wesuclpriodion s meaal vo yapn mabiyetlesdipg

kapsamda ot mraliyet endeksr, 20210 yale Mt ayieada by dncelo o gine Madidd, bir dnccl
e an o avima pdre %3197 artmstr, Ingaat manyet enders o yilhk degigim o anli 1 ay
s7inda oo e st . Insant mo adrmd n-mab-eme ia ly
ke by A i e S ek S0 i Y witéiy Gt | H!El._-_ .
*u37,96 artmig olup, bir difer maliyet kalemialeo o0l nrandois S0l Mart aymda
bu Gnecks ayn core o hin oneeki yile wyn oona g * 0 0 artnugta.

Bina ingaatt maliyet endeksi, 2021 ytli Mart aymda bir inceki aya gore %3,18, bir dneeki yilm
ayni ayma gbre %31,62 artmigtir. Bina ingaat maliyet endeksinin yillik degisim oranlan eylar
bazinda agaZida grafikte gdsterilmigtir. Bina ingaat maliyet kalemlerinden biri olan malzeme
maliyet endeksi 2021 yilt Mert ayinda bir 8nceki aya gbre %4,60, bir Snceki ythn aym ayma
gire %37,42 artrmg olup, bir diger maliyet kelemi olan igcilik maliyet endeksi 2021 yili Mart
ayinda bir 8nceki aya gtire %0,24, bir dnceki yilin aym aymna gdre %20,63 artmugtir.
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Fna digt oplae g nsant nolovet endolonr 100 yor Mant aenda i onouka aya gore ®od 33
bir oncekr v ayin wyinie gwe C3300E almigin Bins Ji yapadar ¢ irsaat maliyet
endeksinin viilik degisun oraakart aylar ba mda asunde gralikoe gdste tlangte Y ingaat
mahyet kalemleninden birt vian malzeme mabiyet tesst <021 y liMarta nda bir dr - ki ay o
pive 95,83, bir dnceki yalin symi aymr gire *o39 76 mttng elug, b Jiiter maliy .4 kaluni olan
iggtlik malivet endeksi 2021 yiir Man ayinda bir dnceki nya giire "a0,78, bir onuekr yilin ay
ayin gire "019,37 ailtnugtin,

(Kaynak: TUIK,
hitps. /fdata tuik.gov.ir/Bulten/DownloadlstatistibsclTahlo *n = mapKrh86s I XdDhS 1666 LunQ
GhvG7aColXQH L 31A4ThreQ5iM7p7 AvwllIY/ShR

Gayrimenkul sektdrilniin bir difier Snemli unsuru ise yap: ruhsati ve yap: kullanim izinleridir.
Belediyeler tarafindan verilen yap1 ruhsatlarimin bina sayiss, ylizblgmd, defier ve daire sayis:
olarak dagilim: ddnemler itibartyla agagidaki tabloda verilmigtir.

Yap: Ruhsat

Diinem | Bina Sayisi (adet) | Yiizblglmi (m®) | Defer (TL) | Daire Sayws: (m?)

2018 | 104509 | 149.439.529 | 204.599.639.703 669.165
2019 |  56.308 74648875 | 120.868.474256 |  324.839
2020 | 95408 | 110.975.590 | 206.828.279.162 T s47211

162020 | 14.165 17.718.752 30.559.780.299 |  81.937
162021 | 32832 | 33216760 | 74.662.112.887 |  168.447

Belediyeler tarafindan verilen yap: tubsatlarinm 2021 yiliain ilk geyreginde bir dnceki yihn ilk
ceyregiine giire bina sayis: %131,78, yuzblgimii %87,47, deferi %144,31 ve daire sayis tse
%105,58 artmighr

Yapi ruhaati verilen yapilarin 202t yilinin ilk (i¢ ayinda toplam ylizblgimi 33,2 milyon m?
iken, bunug 19,5 milyon m¥si konut. 7,5 milyos m?s1 konut digi ve 6,2 milyon m?si ise ortak

kullaminyalan) otmak gergeklept:. _
. 60 f;. ?.;' e t m




Yoapr rahsat vendun yapalacn 2020 vilino itk Gy wyinda kutlanma anecina goie 718 malyon
wile o yiiksek paya by ve daha fazla droctioaaimet amaeh binalar satip ofde Bunu 2.4
malyor m? ile by davel: ikamet simach binalan 1zled

Beladiyelar wratindan ventlon yapt kullanim wzm helgelennin bma sayis, ylizolgiimd, degier ve
diire sayist alorak dag:hinu ddneniler itihaniyla aga@idake tabloda venimesur

Yap Kullanma bin Belgesi

L_Mne'_m Bina Sayws Yitzbly tienit Deger (TL) 1 Dahe Sayist
2018 127117 174607 155 242 118.772.916 894 241)
2009 | 94087 | 150467763 | 244419808576 | 740470
2020 77.679 122013.147 | 225224.907.174 |  599.889 |
1€2020 18572 31835762 | S5185.124365 | 156075

| 162021 20.900 33222231 | 74204909411 | 159294

Belediyeler tarafindan verilen yapt kullanim izin belgelerinin 2021 yilinm ilk geyrefiinde bir
Oneeki yilin ilk geyregine gire bina sayis1 %12,53, ylizblcliml %4,36, defieri %34,47 ve daire
sayis! ise %2,06 artmigtar,

Yapi kullanma izin belgesi verilen yapilarin 2021 yilmun ilk U ayinda toplam yilzdlclimi 33,2
milyon m? iken; bunun 18,2 milyon m?'si konu, 8,1 milyon m?si konut digt ve 6,9 milyon m*si
ise ortak kullanim alam olarak gergeklesti.

Yap: kullanma izin belgesi verilen yaptlann 2021 yilinm ilk {i¢ ayinda kullanma amacina gfire
24,7 milyon m? ile en yliksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amaglt binalar sehip oldu.
Bunu 1,8 milyon m? ile toptan ve perakende ticaret binalar izledi,

{Kaynek: TOIK, atpsy//tuikweb. tujk gov.tr/PreHaberBulienleri.do?id=37461,
hitpsi//data tuik.gov.te/Bulten/IndexPp=Y api-izin-siatwstikleri-Ocak-Araiik,-2020-37460

Turizm SektOrik

Dinya’da Turizm Sektéril

Stirekli geliyme ve gegitlenmenin yagandifs turizm sektoril, dinyada en luzh geligen sektbrlerin
baginda gelmektedir. Turizm sektdrll kilresel ekonominin %10,4"0ne katiada bulunurken, 2018
yilindas diinya genelinde istihdamin da %10’y bu sektbrden saglanmaktadir, Diinya Turizm
Orglitit’ne gbre dilnya turizm sektiirlinin son yillarda blytime egilimi 2019 yilinda da devam
ederken, turist say:s1 bir Snceki yila gore %3,8 ariarak 1,46 milyar kigi olarak gergeklegmistir.
Ginimbzde turizm sektdrl Covid-19 Pandemisi salgimndan en gok etkilenen sekttrlerin
baginda gelmektedir, Dilnya Turizm Orgiiti’ne (UNWTO) goire 2020°de kiiresel turist say1st
2019 yilma gdre %74 azalarak 381 milyon kigi olarak gerceklegmistir.
(hrps.: ?Mﬂﬂgggﬂwg/glofm’-nn_d—,rggigg{i?jmmm-w‘fng'm;pg_'g)




Kaynak:  Diinva  Turizm  Orgiitit (0000 g vvan o orgfelobal-and-regomal-tourism-
perfurniar.ce)

Kiiresel turist sayisiun 2019 ve 2020 yillaninda bolgelere gdre dagiihnu agagidaki grafiklerde
mevcuttur, Bu kapsamda agafidaki grafiklerden de girtildugtl gibi 2020 yriinda 2019 yilina
gbre Avrupa ve Amerika balgelerine olan turist dagiltminda artig, Asya ve Pasifik btilgesine
olan turist dafiliminda azalig ohurken Afrika ve Orta Dogu bolgelerinin dagilimi sabit kalmugtir,

Kaynak: Dinya Turizm Orgiiti  (htips. Jbdvw.renwto orglglobal-and-regional-tourism-
performance)

Tlrkiye’de Turizm Sekttrll

Tirkiye'de istihdam ve ddviz girdisi saglayan tunzm sekidrll ekonominin en Ynemli ve
bityliyen sektérlerinin baginda gelmekiedir. '.de "016-20[9 yillan arasinda turizm
gelirlerinde ve yabanc turist sayisinda artig zlemlenmekte olup degisimler agafidaki
grafiklerde gosterilnugtir, 2019 yilinda 14, mi uhn ?unzm geliri 2020 y1linda %65,1
azaligla 12. milyar dq , / Iarak gergeklegmigtir,
('t itk 2o v/ Bafren oy u zq_r-} j‘{f"’ wh j gtk ~Fp or el roglih - e
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19 wilimda 760,7 nalvar doter alon Coavatsaly Yue lgr Hsila (s YT, 2020 silnda 717 9
rulyar dolms genlemisty

019w gelrkern GSY 1 ye otarn ®ed § o 2070 vibinda b mran % 7 olarak
gereeklegnngti

i

Kaynak: TOIK

(Ditps./idata. tulk gov.dr/Bulten/Downlondlstutistiksel Tablo?p=u2dExlry6gaqlXm83ds 8IC e
AN2IGxtoflld SEHAUHY OmuhturwyKeNvC PiyOVY)

Kaynak: TOIK

(s At rulk oy of/Brliend D0 « ok adlstedistiisel Tablo p.= OB B 3aYa 2 LEO UM
A ee XITL VR UGz UKL Utony T} 2g8me)

2016-2019 yilar1 arasmda artiy gosteren yabanc ziyarétlerinin yofunlagtigh ults filke
bulurQnaktadlr. 2019-2020 yllarinda Ttirkiye’ye gelen yabanei ziyuretgilenin neredeyse yarsi
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Kooy o Bulgeastan, toglwne, frao o0 Otcmen Do oduemakeadn L lkelere gt
yahane L damthnn apafudac orafkie sl

Kaynak: TUIK
(hx_g:;_,__//@;ﬁq_tmk GOV, frjubw v 1o wnfoadlstatizikselTablo n ~OdldFbBrr 3u VA ORLEQUEIM
&/iYene XITJs ph/UgCrzre P jskOL o [J40my TDHOg8mg)

Turizm sektdrl yiksek mevsimsellik igeren bir sektdr olup, ziyaretgilerin ¢ogunlugu Haziran
ve Eyliil aylan arasinda Ttirkiye'ye gelmektedir. Aralik ve Mart aylar1 arasinda Tirkiye’ye
gelen turist sayisinda Snemli Sl¢ide diiglig yagenmaktudir. Yurtdigindan gelen turistlerin
dagilim agagidaki grafikte yer almaktadir.

Kaynak. Kﬂltﬁr ve Turizm Bakanhgs Yatwun ve lgletmeler Genel Mudirligi
(htips. A gm. v vk /80873 Io;g&j?ﬂﬂfggr -bulienxls xls?20)
(hetps:/foigm. bgovuﬂ..kkr,m’7 e ,w_g;} ;_g;_umrgkteu- MM x/sx.Al5x? )

Tarkiye'de 2018-2020 yillan arasimda a.ylnra glire atql doluluk oranlar ayagidaki grafikte yer
almuktadir. .
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Kaynak: Killtir ve Turizm Bakanli Yatim ve Igletmeler Genel Mildiirligi

(https:/ivigm kb gov.ti/Eklenti/71642,2019 yill-islerme-belgeli-kongklamg-isicpls tikferi-buelf-
Jar’0)

(Ittps:/fvigm kib.goy. ir/Eklenst/62270 2018 isletme-belgeli-bultenxisx.xlox 20)
(https./fvigm.kth gov. o/Eklenti/805 76, aralik-2020-isletme-belgeli-gylik- ltenxilsx. xlsx20)

Oteloilik sektérl dogrudan turizm endfstrisine baghdir. Tlrkiye bu konuda iyi bir turizm
merkezi olup oteller, ekonomik motel ve pansiyonlardan gok ilst dfizey ve liks otellere kadur
uzanmaktadir, Trkiye'de otel sayw1 yillardir kesintisiz olarak artmektadir. Kdlltlir ve Turizm
Bakarlifn Yatim ve lgletmeler Genel Madirligtt verilerine gore “Turizm lgletme Belgeli”
tesis sayrlarinin yillara gtire de@ligimi agaBidaki grafikte yer almektadir,
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Yot Y atiwondnr Sektdhe Analizi

Y iltksekibir etim Koromiar

Pachaye'de 199070 yiHann otainrdan beun devlel umversieleny mevednr sontenanlun
nedernvle yucschfratin tafch ni karyranakta y sz kalrs, bu nedenlte ozel 8nwveritelern
aayst oneml oranda atmstn Ozel dnisersivc lerin yaygimlagmaya  baglamasing kargrs
giniimiizde yitksek dgrenim egiiminde halen devicr tmiversitaleri agirhiktadw

Umiversite ¢agma gelen nitlusun vo okullagma arannun artmasinin etkisiyle gerek dzel gervk
devlet tinnversiclorinds dFcnm gen Srenci sayisinda yitkscliy devam etmektedn 2016-
2020 yulart arast woplam dfienc sayisinin geligimi degerlendinidiginde, loplam Gmversite
Sgrencileri igerismde devlet mversitelerinde  efitim  gren  dfrencilerin %92,  Hzel
tiniversitelerde efitim gtiren 8grencilerin ise %8 oraninda pay aldig: izlenmektedir Omversite
sayisina ilaveten ortalama O6frenci kapasitesi bukimindan da devlet finiversiteierinin dzel
tiniversitelere kiyasla dnde olmasinin da dagihmin bu gekilde olmasinda rolti bulunmaktadir.

YOK (Ytiksek Ogretim Kurumu) verilerine gdre 2020 yilt itibartyla Tlirkiye'de 129'u devlet,
74'1 dzel olmak iizere toplam 203 Universite ve 4 adet meslek yitksekokulu bulunmaktadir, S8z
konusu {iniversitelerin kurulmas: siirecinde egitimde firsal egitligi ve finiversitelerin gehir
ekonomilerinin gelisimine potansiyel katkilar dikkate alinmaktadir,

Universitelerin  bolgesel dafiluni incelendiginde, Marmara Bolgesi %35'lik pay ile
tlkemizdeki en ¢ok sayida finiversiteye ev sahiplifi yupan bblge olarak gbze garpmaktadir.
Tiirkiye'deki toplam Oniversite sayilari gz mbne alindifinda Marmara ve I¢ Anadolu
Bdigeleri’nin ylizdelerinin toplam igindeki payinin %58 seviyelerinde olduju izlenmektedir.
Bu bdlgelerin 8n plana gikmosmin sebebi olarak bliylikgehirlerin ve 8zel Oniversitelerin
cofunlugunun bu bdlgelerde olmas: sayilabilir.

2020 Vil BSigelarine GBre Mevent Universite

Seymi (Adet)
Lige: 18 Dajun Anadulu;
16

Quneydagu
Anndolu; 12

Karadeniz: 21

Akdeniz; 19
" ” 1. Anadolu; 45
armara;
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2020 Yoly Biklgelerine Cidire Ve

. AN

£t wydogy Anadolu,
bﬂ."

Mannara; 15%

Kaynak: Yiksek Ogretim Bilgi Yonetim Sistemi, TSKB Damgmanlik Hizmetleri

cud Universde (g

Erogy At adea MY

Rarideme:
Ty

Vhdumig, Py

l¢ Anadola, 22%

Tiirkiye genelindeki tiniversitelerin iller bazinda dagilimina gtre; {stanbul, lzmir ve Ankara’da

toplam 61 adet &zel {iniversite, 28 adet ise devlet iniversiteai yer almaktadir.

Ozel

Universitelerinin %84'tintin Istanbul, lzmir ve Ankara’da yer aldi, devlet tiniversitelerinin ise
%22"sinin bu fig btylik gehirde konumlandif1 gortimektedir. Otkemizde bulunan 81 ilin sadece
10 tanesinde 8zel Gniversite bulunmakta olup, deviet finiversitesinin olmadifi sehir ise

bulunmameaktadir.
2020 Yih titer Bezinds Universite Saywn
a5
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Istanbul  Ankera lzmir Antalya Konya - Diger
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A2 e Bozgaddp | oives siie By Dagidon

Istanbul ~ Ankara lsamir  Anmtalyn Konya  Diger

Kaynak: Yilksek Ogretim Bilgi Yonetim Sistemi, TSKB Damgmanhk Hizmetleri

Isparta ilinde 8zel tiniversite bulunmamekia beraber Sitleyman Demirel Oniversitesi ve Isparta
Uygulamah Bilimler Universitesi olmak fizere iki adet devlet Oniversitesi yer altaktadur.
Kbitahya ilinde ise yine 8zel (niversite bulunmazken Kiitahya Dumiupinar Universitesi ve
Ktitahya Saghk Bilimleri Universitesi olmak fizere 2 adet devlet tniversitesi yer almaktadr.

Yitksekiigrotim Ofrenel Sayilars

2019-2020 Sgretim yili itibariyla Olkemizde 7.940.133 ytiksekisgretim dgrencisi Ofrenim
gOrmektedir. YllksekOgretim 8rencileri 8grenim dizeyine gbre smflandiriidiklarinda lisans
drencilerinin %631tk payls ilk swada yer aldiklar goriimekiedir, Tkinci sirada nlisans
Ogrencileri yer alirken onlar yliksek lisens ve doklora dgrencileri takip etmektedir. 2016
yilindan glinmiize kadar gegen siirede toplam #renci sayisinda artig trendi izlenirken, yliksek
lisens 3@rencisi sayisinda azalig seyri izlenmektediz.

Ogrenim Diizeylerine Gore Offirenct Saysi (Bin Adet)

4.42]
ja2a 453

4.07
2.769 i
2.556 2.829 3.003 : '
480 455
394 297 91 95 96 10!
nlisans Linems Yitksek Lisans Doktora
2016-2017 2017-2018 < 2018-2019 2019-2020

Kuynak. Yiksek Ogretim Bilgl Ytinetim Sistemi, TZS_KB Dam;umnhk Hizmetleri

2019-2020 dretim déneminde tzel llmvers;telerde bﬁ{enm‘l gﬁren trenci sayis1 bir dnceki yila
gore %..,aﬂa[n\k 608 hm kigi suviyesine ulagmistir: f’g!elt. bakildiBinda, bzel finiveisitede
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Adreaim gdren ofrem sy isinda alig ciense de Bzelhiklec son ikt yilda artiglnem
vavagladifil gBrtiinckicdir Bu duiine dzol Dmversoi lermn agtk koitenjanlanmin hitviik ojanda
Dt ve keami harslu keregoniernds voo almincn don kaynaklanimaktadu

AR

T0E9-2020 dgreum donenu deviet Bnivetsitelont agisindan degerlendinldigimde se brenc
suyisidaka arttgin devam o, ancak son ik yvilde oitalama %83 acannuda yaganan wtistopn
seemtg yillata oranla digiik seviyode gergeklegtigi gov Ghuehtedn

Universite Turiine Gire Ogronel Sayist Gelisim?

2017-2018 2018-2019
Deviet (zel MYO

Kuynak: Yoksek Ogretim Bilgi Yonutim Sistemi, TSKB Danigmanlik Hizmetleri

2016-2017 20192020

Milli Egitim Bakenh lstatistikleri Orgiin Bitim 2019-2020 verilerine gbre Tirkiye’de
ortackul orta Aftetim ve yltkaek dretim smiflannda 1999-2000 yilinda 2.296 adet olan dzel
yurt sayim 2019-2020 yilinda yaklagik %410k bir art1y orant ile 4.614 olmustur. Bunlarm 2.240
adedi yliksek 6retim grobundadir, 4.614 yurdun toplam kapusitesi 468,7 bin yatak iken doluluk
225,7 bin seviyesindedir. Yiksek Sgrenim kredi ve yurtlar kurumuna bajli toplam yurt adedi
aym periyotta %7,7'lik bir atig ile 179°dan 793'e yitkselmigtir. Kredi ve Yurtlar Kurumu'na
bagli yurtlardaki 6renc kapagitesi 703,2 bin seviyesindedir.

7.2.2, Izahnameds yer almas gereken finansal tablo ddnemiert itibariyle thragemnin net
satig tutarnin faallyet alsnina ve pazarin cofrafi yapusina gbre dagihmi hakkinda biigl:
Sirketin elde ettiffi gelirlerin ana basglik olarek kinlimi finansal tablo dtnemleri itibariyla

:

* ‘l.\-h.

'
H\j‘f{

agafidaki tabloda yer almaktadr, alonl L. =
Hesiat (TL) _ |31,03.2021] % [3L.032020] % |31.12.2020] % | 31.12.2019 | % [31.12.2018] %
Otel Kira Qelirleri | 22.156.653 | 83,2 | 18.969.944 | 88,4 | 61.195.278 | 94,0 | 109.063.927 | 22,6 |98 124.335 | 1000
Yurt Gelivierd | 4.417.012 | 16,6 0__ | 00 0 00 o  loo| 0 |00
('iayxmumhll
Sal lirleri 0 0,0 | 2.145.360 | 10,0 | 2441888 | 53 372.5]1.237_ '{7,3 B 0 | 0,0
Difer 73354 | 03 | 355970 | 17 | 450477 | 07 | 355971 | 0l 100
Toplem | 26.646,019 | 160,0 [ 21,471,274 | jﬂe ss,nssm | 1020 | 481.931.735 | 100,0 | 98.124,335 | 100,0 |
Ihraggimin gelirlennin tilke bazinda dqgtl:ml ;oc.J{mhmg finansal tablo ddnemleri itibaryla
agagulaki tabloda yer aimaktadir. z12
Hawmlst (TL) | 31,03.2021] % |31,83.2020 sn_._g_@a_zﬁj [31.522018] %
Turklye __ 112.001.494] 45,4 |10.271 302 | 447 | 35437247 39.7 |428.611.668 44 040360 | 45,8
KKTC [ 11093.307( 41,6 | 8.263 704 | 38,%:)29.640 5041 435 2 " 27 478,181 | 28,0
'H_\_T".H-.._ J
A o f G
Ly ;



Rus o J4l3N | 10 LAY 3GE L 130 ] i LY [ e L e R e L L T e D)

Togrlom haslar | 26,640 040 1000 21470374 tho b S50k aAY  §000 481 C L1 10 :'!:IH- AT IE il
Cloeabidar §ocrsind st ot tuli ol o binmler veoa i
kurvlu soket vioyva kooulosiar comm e gergekic i an sl Bl ik

T3 Madde 7.0 | ve 72 'de suy1'an bilglleriv ingandsid i nsvilncdan edkilennie durunn

Lakkwnda bilg
ight izahnamenin $ boltmunde belirtile o, k unsuilan diyindy bir unsur yokiur

1.4. lhracgimn ticari fualiyetler! ve karliiy agisuidan tnemli olan patent, lisans, sinal-
ticarl, finansal vh. anlagmalar tie ihracginun fazllyetlerinin ve finansal durumunun ne
tlgiide bu anlagmalara bagh olduuna ya da yeni iretim siireglerine iligkin dzet bilgi:
thrager ve igtiruklerinin yeni yatinmlarmun finansmani, mevcut finansal borglanima
refinansmam amaciyla, 2015 yilinda Credit Europe Bank NV Hollanda, Credit Europe Bank
Ltd Rusya ve Fibubanka’dan toplam 220.000.000 Euro'luk 10 yil vadeli kredi finansmam
saflanmig olup, Covid-19 Pandemisimn turizm sektdrdl genelinde ve {hraggiun otelleri
6zelindeki negatif etkisi gelirierde 8nemli dilstise sebep olduundan, ilgili bankalarla meveut
borg tutar olan 177.728.000 Euro’nun 0 yit vadeli olarak yeniden yapilandiriimas: konusunda
stzlegme yapilmgtir. 17.04.2021 tarthinden itibaren gecerli olan bu sdzleme ile mevcut borcun
%37'si vade sonu olan 10. Yilin (2030 yih sonunda) sonunda tek seferde ddenmek lizere
dtelenmiy olan yeni kredi ddeme planma gtire kredinin faiz oram %6,00'dir. Ayrica stz konusu
kredilerin Rusya igin olan diliminin Ruble bazli olarak refinanse edilmesi hususunda da
kreditdrlerie anlagmaya variimigtir.

Thragemin Kiralayan Oldugn Kira S8ziesmelert:
31.03.2021 tarihi itibanyla, Sirketin kirac: sifatiyla yer aldigs 10 (on) adet kira stizlegmesi
mevcuttur.

15.07.2003 tarihinde KK TC Maliye Bakanlifit ile Gime ilinde {izerine tist kullantm hakk: tesis
edip otel inga ettirmek amaciyla kira sliresi sbzlegme tarihinden baglamak tizere 49 yilligina
arazi kiralama anlagmas: imzalanmig olup, kira 8demeleri 2003 yilmda baglamugtir.

04.12.2003 tarihinde Maliye Hazinesi ile Istanbul ili Zeytinburnu ilgesinde Ozerine Qist kullamm
hakk: tesis edip otel inga eftirmek amaciyla kira siiresi 18.11.2002 tarihinden baglamak tizere
49 yilhfina erazi kiralama anlagmasi imzalanmigtir.

08.08.2005 tarihinde Eskigehir Buiylikgehir Belediyesi ile tamamlanmam§ otel ingaat alanin
kiralamak tizere (08.02.2007 tarihinden baglamak tizere 22 yilligina faaliyet kiralama anlagmas:
imzalanmig olup, ilgili kira anlagmast Tapy Mildfiritigli'nde gerh edilmigtir. Otel ingaati
tamamlanarak 2007 yilinda faaliyete gegirilmigtir,

30.10.2006 tarihinde Trabzon Dilnya Ticarét Merkézi: A.S. ile Trabzon ilinde tzerine Ust
kultamm hakk: tesis edip oflel inga ettirmek amaciyls kira silresi 27.08.2008 tarihinden
baglamak h_x?ﬁ‘#%alhgma arazl kiralama aniagmhsi imzajamigtir,
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