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Talep Sahibi Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
Raporu Diizenleyen Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Rapor Tarihi 30.06.2022
Rapor Numarasi Ozel 2022-617
Raporun Konusu Gayrimenkul Piyasa Deger Tespiti
. istanbul ili, Tuzla ilcesi, Aydinh Mahallesi, 4599 Parselde kayitli ‘15 Kath
Degerleme Konusu ve e s . .. T
Kapsami Betonarme Otel ve Arsasi’ nitelikli gayrimenkuliin 30.06.2022 tarihli piyasa
P degerinin Turk Lirasi cinsinden tespiti.

A s bu rapor, Altmis Dokuz (69) sayfadan olusmaktadir ve ekleriyle bir bitiindir.

A Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11I-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hikimleri ile bu teblig ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde Tebligin 1 inci maddesi ikinci fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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DEGERLEME
YONETICi OZETi
Talep Sahibi Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Rapor No ve Tarihi Ozel 2022-617 / 30.06.2022

Bu rapor, mdisteri talebi (zerine belirtilen kayitta bulunan gayrimenkuliin

Degerleme Konusu degerleme tarihindeki piyasa kosullari ve ekonomik gostergeler dogrultusunda
ve Kapsami glincel piyasa degeri tespitine yonelik olarak, SPK mevzuati kapsaminda kullaniimak

Uzere, ilgili tebligde belirtilen esaslar ¢ercevesinde hazirlanmistir.

Tasinmazin Acik
Adresi

Aydintepe Mahallesi, Selin Sokak — ibis Otel No:7 Tuzla - ISTANBUL

Tapu Kayit Bilgisi istanbul ili, Tuzla ilgesi, Aydinli Mahallesi, 4599 Parsel

Fiili Kullanimi

R k | olarak kullanilmakta olup faal .
(Mevcut Durumu) apora konu tasinmaz otel olarak kullaniimakta olup faal durumdadir

S6z konusu parsel 21.02.2017 tarihi onayl, 1/1000 6lgekli Tuzla ilcesi igmeler
ve Esenyali Kavsagi ile E-5 ve Demiryolu Arasi Uygulama imar Plani kapsaminda
tasinmaz “Otel” alani gosterimli olup 21.06.2011 tarihli 1/1000 olgekli
Uygulama imar Plani Degisikligi kararlari gegerlidir ibaresi bulunmaktadir.

imar Durumu

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

Tasinmazin  tapu kaydinda kisithlik olusturabilecek herhangi bir kayit
bulunmamaktadir.

265.150.000,00-TL

'! gu i H . .. . . . . .o .
Piyasa Degeri (Iki Yiiz Altmig Bes Milyon Yiiz Elli Bin Tiirk Lirasi)

%18 KDV Dahil
Piyasa Degeri

312.877.000,00-TL

Aciklama Degerleme surecini olumsuz etkileyecek bir durum olusmamistir.

Raporu Burak BARIS — SPK Lisans No: 406713
Hazirlayanlar Raci Gokcehan SONER — SPK Lisans No: 404622

Sorumlu Degerleme
Uzmani

Erdeniz BALIKCIOGLU — SPK Lisans No: 401418

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

1.1 Degerleme Tarihi, Rapor Tarihi ve Rapor Numarasi
S6z konusu islemin degerleme calismalari s6zlesme tarihi itibariyle baslamis olup 29.06.2022 itibariyle
degerleme calismalari tamamlanmis olup, 30.06.2022 tarihinde Ozel 2022-617 rapor numarasiyla nihai
rapor olarak tamamlanmistir.

1.2 Degerlemenin Amaci
Bu rapor, AKFEN Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin talebi tizerine; istanbul ili, Tuzla ilgesi,
Aydinli Mahallesi, 4599 Parselde yer alan gayrimenkullin adil piyasa degerinin Tirk Lirasi cinsinden
tespitine yonelik hazirlanan Gayrimenkul Degerleme Raporu’dur. Degerlemenin amaci, taraflar
arasinda imzalanan sozlesmede de belirtildigi tzere, bilgileri verilen tasinmazin deger tespiti amaciyla
30.06.2022 tarihli pazar degerini iceren degerleme raporunun hazirlanmasidir.

1.3 Rapor Kapsami (SPK Mevzuati Kapsaminda Olup Olmadigi)

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

1.4 Dayanak Sézlesme Tarih ve Numarasi
Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ile Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
arasinda 26.05.2022 tarihinde imzalanmusgtir.

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

1.6 Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Uc
Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul icin sirketimiz tarafindan 31.12.2021 tarihinde, Ozel 2021-1799 rapor
no ile 194.540.000,00-TL — 13.250.000 Euro deger takdir edilen rapor hazirlanmistir.

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

2.1 Degerlemeyi Yapan Sirket Bilgileri ve Adresi

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

Sermaye : 1.200.000,-TL

Ticaret Sicil : 256696

Telefon : 0312 467 00 61 Pbx

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

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

2.2 Talep Sahibi (Miisteri) Bilgileri ve Adresi

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

dizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek.

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

2.3 Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar
is bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S./nin talebi izerine istanbul ili, Tuzla ilgesi, Aydinl
Mabhallesi, 4599 Parselde bulunan tasinmazin adil piyasa degerinin Turk Lirasi cinsinden tespitine
iliskin hazirlanmistir. Misteri tarafindan herhangi bir sinirlama getirilmemistir.

2.4 isin Kapsami
isin kapsami, SPK mevzuati kapsaminda ve asgari unsurlar gergevesinde miisterinin degerlemesini

talep ettigi tapu bilgilerine istinaden degerleme raporunun hazirlanarak misteriye i1slak imzali sekilde
teslim edilmesidir.

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

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Cevre Tesekkiilii Hakkinda Bilgiler
Rapora konu gayrimenkul; istanbul ili, Tuzla ilcesi, Aydinli Mahallesinde bulunmaktadir. D-100
Karayolu {zerinde giineydogu istikamette ilerlerken icmeler Kavsagina girilerek Selin Sokak’a
donus yapilir. Selin Sokak Gzerinde yaklasik 175 metre ilerledikten sonra otele ulasilir. Otele ulasim
bolgenin D-100 Karayolu (izerinden gegen toplu tasima araglari ve 06zel araglar ile rahatlikla
saglanabilmektedir. Tasinmazin yakin ¢evresinde ticari yapilar, liman, hastane, AVM ve Universite
bulunmaktadir. Tasinmaz Sabiha Gokgen Havalimani'na yaklasik 5,5km., TEM Otoyolu’na yaklasik
8km. mesafede yer almaktadir.

T

(3]
e
Tuzla Limani

SABIHA GOLGEN
HAVAALANI

Pendik L

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

iL—ILGE : ISTANBUL- TUZLA

MAHALLE — KOY - MEVKii : AYDINLI MAHALLESI

CILT - SAYFANO :239/23588

ADA - PARSEL : 0 ADA 4599 PARSEL

YUzOLCUM : 4.687,64 M2

ANA TASINMAZ NITELIGi : 15 Katli Betonarme Otel ve Arsasi

TASINMAZ ID : 85567747
: Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi Anonim Sirketi

MALIK - HISSE g‘kizigggjg:e?k)ul Yatirim Ortakhgi Anonim Sirketi
(21387/234382)

: Tevhit islemi : 26.06.20214 - 9695
4706 S.Y. Kapsaminda Hazine Mallarinin Satisi —07.01.2015
-165

EDINME SEBEBI
TARIH-YEVMIYE

3.3 Gayrimenkul ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine iliskin Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadig Hakkinda Bilgi
Tapu ve Kadastro Genel Mudirliigt TKGM Portal (izerinden 02.06.2022 tarihi 18:51 itibariyle alinan
Tapu Kayit belgesine gore tasinmaz tizerinde bulunan kayitlar asagidaki gibidir;

Beyan: Diger (Konusu: TEFERRUAT SERHi: 09/07/1976 TARIH 5543 YEVMIYE ) Tarih: 01/01/1900 Sayi:

Serh: SENELiGIi BiR LIRADAN 99 YIL VADE iLE TEDAS LEHINE KiRAA KONTRAT SERHi 29/01/2004 TARIH
VE 1503 YEVMIYE (03/08/1976 Y: 6389) (03.08.1976— 6389) (Tasinmaz ile ilgili herhangi bir olumsuzluk
teskil etmemektedir.)

ipotek: CREDIT EUROPE BANK N.V. lehine 173052185.00 EUR bedel ile, 1. Dereceden 0. sira ipotek tesis
edilmistir. (26.02.2015 - 2965)

ipotek: CREDIT EUROPE BANK N.V. lehine 173052185.00 EUR bedel ile, 1. Dereceden 1. sira ipotek
tesis edilmistir. (26.02.2015 - 2965)

3.4 Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son ic¢ yillik donemde gerceklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere (imar planinda
meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iligkin bilgi
Konu taginmaz 21.02.2017 tarihi itibari ile imar islemi sonucu edinilmistir. Son (g yil icerisinde alim
satima konu olmamistir. imar ve hukuki durumunda herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir.

3.5 Gayrimenkuliin ve Bulundugu Bolgenin imar Durumuna iliskin Bilgiler

Tuzla Belediyesi’'nden alinan sifahi bilgiye gére s6z konusu tasinmazin 21.02.2017 tarihi onayh, 1/1000
6lcekli Tuzla ilcesi icmeler ve Esenyali Kavsagl ile E-5 ve Demiryolu Arasi Uygulama imar Plani
kapsaminda tasinmaz “Otel ve Kongre Merkezi” alani gosterimli olup 21.06.2011 tarihli 1/1000 6lgekli
Uygulama imar Plani Degisikligi kararlar gecerlidir ibaresi bulunmaktadir. Parsel otel ve kongre
merkezi alanli olup otel disinda iskan edilemez ve bagimsiz bélim olarak ticari birimler yer alamaz.
Taks= 0,40, Emsal= 2.25 Emsal net parsel (izerinden hesaplanacaktir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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3.6 Gayrimenkul icin Alinmis Durdurma Karar, Yikim Karari, Riskli Yapi Tespiti Vb Durumlara Dair
Aciklamalar
S6z konusu gayrimenkul icin Tuzla Belediyesi imar servisinde yapilan evrak incelemeleri ve sifahi
sorgulamalar neticesinde herhangi alinmis olumsuz bir karar vb. bulunmadigi gérilmustir.

3.7 Gayrimenkule iliskin Olarak Yapilmis Sozlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi, Kat Karsiligi insaat
veya Hasilat Paylasimi Sozlesmeleri Vb.) iliskin Bilgiler
S6z konusu tasinmaz miilkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S." ne aittir ve tapu kaydi Gzerinde
st hakkr bilgisi bulunmamaktadir.

3.8 Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri icin Ahnmis Yapi Ruhsatlarina, Tadilat Ruhsatlarina, Yapi
Kullanim izinlerine iliskin Bilgileri ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekli Tiim izinlerin Alinip
Alinmadigina ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi
Rapora konu tasinmaz i¢in mevzuat uyarinca alinmasi gereken izinlerin alindigi ve yasal gerekliligi olan
belgelerin tam ve dogru olarak mevcut oldugu gortlmistir.

Mimari Proje: 28.02.2015 tarih onayli
Yapi Ruhsati: 02.03.2015 tarih ve 110/15 numara ile 10965,28m2 insaat alani igin verilmistir.

Yapi Kullanma izin Belgesi: 31.08.2016 tarih ve 251/16 numara ile 10965,28m2 ingaat alani igin
verilmistir.

Turizm isletme Belgesi: 26.05.2015 — 16100 (198 oda(2y)+2 Bedensel engelli odasi(2y)- toplam 200
oda — 400 yatak, 80 kisilik 2. Sinif lokanta, Lobi Bar, 40 kisilik toplanti salonu (3 Adet), 30 kisilik toplanti
salonu, 25 kisilik toplanti salonu, 20 araclik kapal otopark, 40 araclk acik otopark)

3.9 Degerlemesi Yapilan Projeler ile ilgili Olarak, 29/6/2001 Tarih ve 4708 Sayili Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani, Adresi vb.) ve Degerlemesi
Yapilan Gayrimenkul ile ilgili Olarak Gerceklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi
Rapora konu tasinmazin yapi denetim hizmeti ETIK Yapi Denetim A.S. firmasi tarafindan
gergeklestirilmistir. ETIK Yapi Denetim A.S. adresi Talatpasa Caddesi No:25 Kat: 5 Kagithane, istanbul.

3.10 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayli bilgi ve planlarin ve
s6z konusu degerin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkl bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak degerin farkli olabilecegine iliskin aciklama
S6z konusu parsel (izerinde cins degisikligi yapilmis, otel olarak kullanilan yapi bulunmaktadir.
Degerleme, bu tasinmaz igin hazirlanan ve onaylanan mevcut projeye ve yasal evraklara dair
yapilmistir. Farkli bir proje degerlemesi yapilmamistir.

3.11 Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi
S6z konusu gayrimenkule ait 01.06.2016 tarih ve $347D899B0C80 numarali C sinifi enerji kimlik belgesi
bulunmaktadir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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4. GAYRIMENKULUN FiziKi OZELLIKLERI

4.1 Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

istanbul, Avrupa ile Asya kitalari arasinda kdprii gérevi géren, bunlarin birbirine en ¢cok yaklastigi iki ug
Gzerinde kurulmus bir sehirdir. Bu uglar Avrupa kitasinda Catalca, Asya kitasinda ise Kocaeli; giineyden
Marmara ve Bursa, giineybatidan Tekirdag ve kuzeybatidan Kirklareli ile gevrilidir. Sehrin adini aldigi
ve Hali¢ ile Marmara arasinda kalan yarimada {izerinde bulunan asil istanbul 253 km?, biitiinii ise 5712
km? 'dir. Marmara denizindeki Adalar da istanbul iline dahildir. istanbul cevresinin bitki értiisti, Akdeniz
iklimi bitkilerini andirir. Bélgede en ¢ok gorilen bitki tird makidir. Bu bitkiler uzun ve kurak bir yaz
mevsimine kendini uydurmustur. Fakat iklimin 6zelligi dolayisi ile tepeler ¢iplak degildir. Yer yer
gorilen ormanlik alanlarin en énemlisi kentin 20 km. kuzeyindeki Belgrad Ormani'dir. istanbul ilinde
biyik akarsu yoktur.

Osmanli imparatorlugu’nun 1453’te kenti fethetmesinin ardindan, sehir, yaklasik bes asir boyunca
Osmanli imparatorlugu’na baskentlik yapmis ve Tirkler tarafindan “istanbul” olarak anilmaya
baslanmistir. Bugiin, istanbul, artik baskent olmasa da, hizla gelisen iilkenin en biiyiik sehridir. Bogaz
cevresindeki konumu, istanbul’u, Asya ve Avrupa arasinda bir kdprii yapmaktadir. Bogazici ve Halig ile
kent yerlesimini sekillendiren topografyasi, sehrin en 6nemli sembollerinden biri olan siluetini
tanimlar. istanbul’un tarihi ve dolayisiyla kiiltiirii, mimarisinde gorilebilir. Sehrin mimarisi Bati ile
Dogu’yu bir araya getirmektedir. Sehirde Hipodrom, Yerebatan Sarnici ve Cemberlitas gibi Roma
Donemi kalintilari ve ayrica Cenevizliler tarafindan miras birakilan Galata Kulesi yer almaktadir. Ote
yandan sehri tanimlayan, Bizans ve Osmanli yapilaridir. Bizans yapilari arasinda en 6nde geleni, yaklasik
1500 yil boyunca diinyanin en énemli aniti olarak ayakta duran Ayasofya’dir. Giinimuzde Ayasofya,
miize olarak ziyarete agiktir. Osmanh yapilari arasinda ise asirlar boyunca Osmanli sultanlarinin
meskeni ve yonetim merkezi olarak kullanilan Topkapi Sarayi, Sultanahmet Camii, Stileymaniye Camii,
ginimize de ulasmis ticaret geleneginin yasatildigi Kapalicarsi ve Misir Carsisi; kentin kiltirind ve
kimligini tanimlayan anitlardir. istanbul’'un kiiltiirel miras alanlarinin uluslararasi dnemi, UNESCO
Diinya Miras Listesi'nde “istanbul’un Tarihi Alanlar’” bashgi icerisinde kendilerine yer verilerek
taninmistir. istanbul ayni zamanda modern bir sehirdir. Tirkiye’nin kirsal bélgelerinden istanbul’a
yonelen i¢ gog ile sehrin niifusu son yillarda ciddi sekilde artmistir. Bugiin istanbul, Tirkiye’nin toplam
nifusunun ylizde 20’sine ev sahipligi yapmakta, GSYH’nin ylizde 22’sini ve vergi gelirlerinin yiizde 40’ini
Uretmektedir. Tirkiye’nin yaratici ve kiltiirel endistrilerinin merkezlerinin neredeyse tamami,
istanbul’da bulunmaktadir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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Tirkiye’de  gergeklestirilen miize
ziyaretlerinin yaklasik olarak yarisi
(ylizde 49), kilttrel performanslarin
ise ylzde 30’u istanbul’da hayata
gecirilmektedir. istanbul’'un ¢agdas
kiltira de gittikce daha cok ilgi
¢cekmektedir. 2010 yilinda Avrupa
Kiltir Baskenti olan istanbul’un giicli
yonleri “artan refahi, Tirkiye’nin
kilturel ve turistik lideri ve oncisi
olarak konumu, sanat ve kiltire karsi
artan ilgi ve hepsinden 6nemlisi geng
ve dinamik ntfusudur”.

Tuzla ilgesi hakkinda: Tuzla, istanbul'un bir ilcesidir. Tarihi siirec icerisinde Orta Anadolu’da gériilen
Neolitik yasam bicimi; muhtemelen Canak Comleksiz Neolitik (Yeni Tas Cagi) Donem’in sonlarina ve
Canak Comlekli Neolitik Dénem’in baslarina dogru i0, 7000-6000 yillarinda Marmara Bélgesi'nde de
gorilmeye baslanmistir. Bu donemin ozelliklerini tasiyan arkeolojik verileri Fikirtepe (Fikirtepe,
Temeyne, Tuzla) Evresi’'nde gormek mimkindir. Fikirtepe Kiltlri olarak adlandirilan ve o donemde
Tuzla Kalekapi yerlesim yerinin de icinde yer aldigi bu kiiltiir, i0, 6000 yilindan itibaren yaklasik 1000
yillik bir zaman dilimini kapsamaktadir.

Tuzla, istanbul'un en
glineyindeki ilgesidir. ilgenin
kuzeyinde ve batisinda Pendik
ilcesi bulunur. Dogusunda ise
Kocaeli'nin Cayirova ilgesi yer
alir. ilcenin giineyinde Marmara
Denizi vardir ve ilge denize 13 km
kiyt seridi ile baglanir. ilce ve
yakin cevresinde Akdeniz ikilimi
ile Karadeniz ikliminin karisimi
olan “Gegis Tipi iklim” etkilidir.
Yazlar Akdeniz kadar sicak
olmamakla birlikte Karadeniz
kadar yagish degildir. NUFUS DURUMU 1923 yilinda Yunanistan ile yapilan niifus miibadelesi
sonucunda muhtemelen Tuzla’nin niifusu 1200’e ylikselmistir. 1935 yilina gelindigi zaman 2414 nifusu
bulunan Tuzla, 2021 yilina gelindiginde 145.258 erkek, 139.185 kadin olmak (zere toplam 284.443
nifusa sahiptir.

TUZLA ISTANBUL

Nufus: 15.840.900

Nufus: 284.443

Tuzla nifusu 2021 yilina gdre 284.443.

1 %2,45
Istanbul niifusu bir nceki yila gére 378.448 artmistir.

istanbul niifusu 2021 yilina gére 15.840.900'dir.
Bu niifus, 145.258 erkek ve 139.185 kadindan olusmaktadir. Bu nifus, 7.933.686 erkek ve 7.907.214 kadindan olusmaktadir.

Ylzde olarak ise: %51,07 erkek, %48,93 kadindr. Yiizde olarak ise: %50,08 erkek, %49,92 kadindr.
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4.2 Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler
ile Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine Etkileri
Bazi Ekonomik Veriler ve istatistikler

A Niifus;

S - 2021
Tiirkiye Nifusu Mifus; 84,680,273

2021 I nifus
2020
2019
2013
2017
2016
2015
2014
2013
2012
2011
2010
2009
2008
2007

YiL

0 10,000,000 20,000.000 30,000,000 40000000 350000000 &O0,000,000 70,000.000 80,000,000 50,000,000

NUFLS

Tlrkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla bir 6nceki yila gére 1 milyon 65 bin 911
kisi artarak 84 milyon 680 bin 273 kisiye ulasti. Erkek nifus 42 milyon 428 bin 101 kisi olurken, kadin
nifus 42 milyon 252 bin 172 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam niifusun %50,1'ini erkekler, %49,9'unu

ise kadinlar olusturdu.

A TUFE/Enflasyon Endeksleri;

TUFE yillik degisim oranlari (%), Mayis 2022
80 4
70 - 69,97
60 -
50
40 -

30

11,39 o

20
——

10 - ‘.——'\—/- 16,59

0
05| 06|07 o8] os 101112 01 02]03]0s 05| 06|07 08]0a]10]11]12]01]02]03]0s]0s

2020 2021 2022

TUFE'de (2003=100) 2022 yili Mayis ayinda bir énceki aya gére %2,98, bir énceki yilin Aralik ayina gére
%35,64, bir onceki yilin ayni ayina gore %73,50 ve on iki aylik ortalamalara gére %39,33 artis
gerceklesti. (TUIK.)
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A.B.D son 5 yillik tliketici fiyat endeksi grafigi ve oranlari yukaridaki gibidir. 2020 yili itibariyle enflasyon
orani yillik bazda Nisan ayina kadar ortalama 2,3 seviyelerinde iken Nisan ayi ile birlikte ciddi diistis
gostermis olup, bu oran %0,5 altina kadar inmistir. 2021 Ocak ayinda %1,7 olan enflasyon orani bu
aydan itibaren surekli artis gostererek 2022 Mayis ayi itibariyle %8,6 seviyesine gelmistir.

A GSYiH/Biiyiime Endeksleri;

GSYH biiyume hizlan, I. Ceyrek: Ocak-Mart, 2022
(%)
25

20 -
15

10

-10 4

15 -

2020 2021 2022

s Bir onceki yihn ayni geyregine gore degisim oram (anndmimamig) w——Bir once ki ceyrede gore degigim oram

GSYH 2022 yilinin birinci ¢geyreginde cari fiyatlarla 2 trilyon 496 milyar 328 milyon TL oldu

GSYH 2022 yih birinci ¢eyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir 6nceki yilin ayni
¢eyregine gore %7,3 artti. GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2022 yili birinci ¢eyreginde bir
onceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; finans ve sigorta faaliyetleri %24,2, bilgi ve iletisim
faaliyetleri %16,8, hizmetler %14,9, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %8,9, sanayi %7,4, diger
hizmet faaliyetleri %6,8, gayrimenkul faaliyetleri %5,4, kamu ydnetimi, egitim, insan sagligl ve sosyal
hizmet faaliyetleri %5,2 ve tarim %0,9 artti. insaat sektérii ise %7,2 azaldi. (TUIK)
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A TR ve USD ile EURO 10 Yillik Devlet Tahvili Degisimi;

Zaman Arahd: Secimi 1Ay 3Ay 6Ay Yilbasi 1Yil Tumu

25

Garsamba, Haz 29, 2022 : 120
TR 10 YILLIK TAHVIL: 19.56 |

15

10

Ocak '18 Tem '18 Ocak'19 Tem'19 Ocak '20 Tem '20 Ocak 21 Tem '21 Ocak '22

2026

Yaklasik son 10 yillik dénemde TR 10 yillik DIBS olan tahvil oranlari ortalama %10 seviyelerinde
seyrederken 2018 yili 2.ceyregiyle birlikte artisa gecerek %20 ve Uzeri seviyelere kadar ulagmistir.
Haziran 2022 itibariyle ortalama %19,56 seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)

Zaman Arahgi Secimi 1Ay  3Ay 6Ay Yilbasi 1Yil Tama

Persembe, Haz 30, 2022

ABD 10 YILLIK TAHVIL: 3.058 ra

2.5

Kas '21 Ara '21 Ocak '22 Sub '22 Mar '22 Nis '22 May '22 Haz '22

Yaklasik son 10 yillik dénemde USD 10 yillik DIiBS olan tahvil oranlari ortalama %2 seviyelerinde
seyrederken 2019 yili son geyregiyle birlikte ciddi diislise gecerek %1,5 ve alti seviyelere inmis Mart
2020 itibariyle distise gegcmistir. 2021 yilindan itibaren ise artis egiliminde olup Haziran 2022 itibariyle
ortalama %3,058 seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)
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Zaman Arahdi Segimi 1Ay 3Ay 6Ay Yilbas: 1Yil Tumia

Persembe, Haz 30, 202,

ALMANYA 10 YIL

Ocak '19 em ‘19 Ocak '20 em '20 Ocak '2

5
LIK TAHVIL: 1.436 (]

2019 yili Mayis ayi ile birlikte Euro 10 yillik Alman Tahvili ise 0’in altina inmis olup 2022 Ocak ayindan
sonra 0 Uzerine ¢ikmigtir. Bu slire zarfindan sonra artis egiliminde olup Haziran 2022 itibariyle ortalama

% 1,43 seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)

LIBOR Faiz Oran Degisimi;

TLREF Orani

30.06.2022 - 15,2886

TBB tarafindan yayimlanan Tirk Lirasi Referans Faiz Oranlari uygulamasiyla hazirlanmis yukaridaki
grafik yillara gore TR Libor faiz oranlarini géstermektedir. TR 12 ayhk Libor fazi orani 30.06.2021
itibariyle alis %19,02 seviyesindedir. 2021 yilinda goruldigi tizere TR yillik Libor faiz orani Ekim sonrasi
%18-19 seyrine devam etmis olup Kasim ayi itibariyle dislise gecmistir. Haziran ayi itibariyle %14-16

araliginda seyrine devam etmektedir.

FRED -~/ — secured overnight Financing Rate

Wednesday, Jun 29, 2022: 1.5 B
J

202007

Shaded areas indicate U.S. recessions. Source: Federal Reserve Bank of New York

ICE tarafindan yayimlanan USD Referans Faiz Oranlari uygulamasiyla hazirlanmis yukaridaki grafik
yillara gére USD Libor faiz oranlarini géstermektedir. USD 12 aylik Libor fazi orani 30.06.2021 itibariyle
0,5% seviyesindedir. 2021 yilinda gérildigu Gzere USD Libor faiz orani Ekim itibariyle 0,5% altina diisse
de Mart 2022 itibariyle yukari yonli seyretmektedir. Haziran ayi itibariyle %1,51 seviyesindedir.
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A TCMB ve FED Faiz Oran Degisimi;
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2,50%
Jan '22
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2022

Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi tarafindan agiklanan son verilere gore faiz orani 14,00% dur.
2010-2018 vyillari arasinda ortalama 5,0% - 7,5% araliginda degisen bu oran 2018 Mayis ayi itibariyle
20,00% seviyesi Uzerlerine kadar ¢ikmig, 2020 itibariyle 10,00% altina diismis Eylil 2020°de tekrar

artisa gecerek rapor tarihi itibariyle %14,00 dir.
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A.B.D Merkez Bankasi FED tarafindan agiklanan son verilere gore faiz orani 0,25% tir. 2017 — 2019
itibariyle 2,50% seviyelerine kadar cikmisken, faiz orani 2022 itibariyle yukari yonli seyretmistir.

Haziran 2022 itibariyle 1,75% seviyelerindedir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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A Risksiz Getiri Oranlari

RISKSIZ GETIRI ORANLARI
Moody's S&p Fitch (1/1/22)
Agiklama Glincelleme  Hisse Senedi Ulke Temerriit Risksiz
— Risk Primi Riski Farki  Getiri Oram
Almanya (GER) % 0,00 % 0,85
ABD (USA) % 0,00 %283
Aaa AAA AAA En yiiksek kalite
Turkiye (TUR)
B+ 13 Ara 2021 %20,35
B+ Oldukga spekilatif 12 Sub 2022 % 20,35
B2 14 Eyl 2020 % 19,50
10 Yilbk Devlet Tahvili Getirisi (TUR) % 24,180 14 Nis 2022 % 9,68 % 544
10 Yillsik Devlet Tahvili Getirisi (GER) % 0,849 14 Nis 2022 %424 % 0,00
10 Yillkk Devlet Tahvili Getirisi (USA) % 2,828 14 Nis 2022 %424 % 0,00
Temerrit farklar: Prof. Aswath Damodaran’in blog sayfasindan alinmusnr.
10 yalltk deviet tahvillerinin getirileri ise World Government Bonds tzerinden ¢ekilmigtir.

Nisan ayi itibariyle yapilan arastirmada risksiz getiri oranlari belirlenmistir. Hisse senedi risk primleri
oranlari getiri orani olarak kabul edilebilirken, Turkiye’nin Ulke riski, yatirimcinin gliveninin azalmasi
gibi durumlar dikkate alinarak %5-6 seviyelerinin lizerindedir. (ergununutmaz.com)

A Tiirkiye CDS Risk Primi ;

it ~ | 1D 1MW 1M = Teknik Grafik »
Turkiye CDS 5 Yililk USD ¥788,31 -0,40 (-0,05%)

7821
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invesiing.com
Feb 7, 2022 Mar 7. 2022 Apr 4, 2022 May 2. 2022 May 30,2022 Ju__ 280872022
1 Gln 1 Hafta 1Ay 3 Ay 6 Ay 1Yl 5Yil Maksimum

O. Kapanig 788,71 Fiyat 0.00 Kupon 0.00
Gun Arahg: 788,31 -788,31 Acihg Fiyati 0.00 Vade Tarihi N/A
52 Hafta 357,78 - 872,26 Fiyat Araligi 0.00 - 0.00 1 Yillik Degigsim 108,74%

Tirkiye’nin kredi 6deyebilme durumunu goésteren ve risk primi olarak adlandirilan “5 yilik CDS
gostergesi” 800 baz puani asarak 2008 yili sonrasi en yliksek seviyeye ¢iktl. Ancak rapor tarihi itibariyle
tekrar 800 baz puan altina diismustiir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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A Tiirkiye’de Gayrimenkul ve insaat Sektorii;

2018 yilinda yasadigimiz kur dalgalanmasi ve buna bagl gelismeler karsisinda basta ekonomik anlamda
alinan YEP kararlari ardindan yapilan dizenlemeler ile dengelenme 2019 yilinda onemli o6lclide
saglanmis gériinmekteydi. Yillik GSYH, zincirlenmis hacim endeksi olarak, 2019 yilinda bir dnceki yila
gore ylizde 0,9 artmistir. Ancak sektorel bazda bakildiginda, finans ve sigorta faaliyetleri toplam katma
degeri yuzde 7,4, kamu yonetimi, egitim, insan saghgi ve sosyal hizmet faaliyetleri ylzde 4,6, diger
hizmet faaliyetleri ylzde 3,7 ve tarim sektori yilzde 3,3 artarken, insaat sektori ylzde 8,6, mesleki,
idari ve destek hizmet faaliyetleri ise yiizde 1,8 azalmistir. insaat sektériinde goriilen bu sert disis
2018 yilindan itibaren kendisini gosteren talep eksikligi, maliyet artisi ve yiklenicilerin yasadigi nakit
akis sorunlarindan kaynaklanmis gériilmektedir. insaat sektorii cari fiyatlar ile 2019 yilinda GSYH icinde
yiizde 5,4 bir paya sahip olurken gayrimenkul sektorii yiizde 6,7 oraninda paya sahip olmustur. iki
sektér GSYH’nin ylzde 12,1 oraninda bir buyukltge ulasmislardir.

T.C. TICARET Yurt Disinda Miiteahhitlik Hizmetleri

BAKANLIGI

*Diinyanin en biyiik 250 miteahhitlik sirketi
vil ProjeSayisi Ulke Sayisi  ProjeBedeli ($)  Kumillatif Proje Bedeli (S)  Ort. Proje Bedeli ($) listesinde 2019 yilinda 44 Tiirk firmasi vardir.
*Tirkiye, bu bakimdan Cin'den sonra 2. sirada
1571-2002 2,426 49,750,177,407 49,750,177,407] 20,507,081 yer almaktadir.
2003 339 35 6,397,601,656| 56,147,779,063} 18,871,981
2004 L2 . 8,630,027.568 54,777.506,629 18,092,301 Sektoriin ekonomiye katkilar: Déviz girdisi,
2005 451 33 12,914,620,409) 77,692,427,039) 28,635,522 thracata katls, Istihdama kati, teknoloji
2006 577 35 22,410,201,125 100,102,628,163} 38,839,170] ¥
transferi, makina parkina etki, disa agilma
2007 617 as 25,815,417,471 125,918,045,634) 41,840,223 s
2008 667 39 24,685,207,075 150,603,252,710] 37,009,306 strecine etkl.
2009 508 as 20,210,153,992) 170,813,406,702) 39,783,768 Ulke Gire Dagilimi
2010 633 50 23,764,572,093} 194,577,978,795) 37,542,768 (2021 Agustos ay itibanyla)
2011 560 51 24,383,594,869 218,961,573,664) 43,542,134 AMERIKA;
2012 sag a3 31,649,824,190) 250,611,397,854) 57,649,953) AVRUPA 1
2013 438 50 31,254,518,527| 281,865,916,381) 71,357,348 O e
2014 357 54 26,635,127,974 308,501,044,354) 74,608,202 SAHRAALTI;
2015 287 57 23,885,307,445| 332,386,351,801] 83,224,068| %
2016 220 56 14,927,858,491 347,314,210,292] 67,853,902 AFRIKA-
2017 329 52 17,228,640,172) 364,542,850,364) 52,366,687| KUZEY; 12.8%
2018 378 53 22,779,501,905) 387,322,352,369) 60,263,233
2019 524 as 19,317,359,175 406,639,711,544) 36,865,189
2020 354 36 15,217,838,061 421,857,549,604) 42,988,243
2021 141 30 8,046,835,856 429,904,385,460) 57,069,758
i

Diger pek cok ekonomide oldugu gibi, Tlrkiye’de de insaat sektori, genel ekonomi agisindan bir 6nci
gosterge olmanin yaninda biiylimenin itici gliciinii olusturma 6zelligini de tasiyor. insaat sektoriindeki
ivmelenme ve yavaslama genel ekonomiye gore daha once gergeklesiyor. Bununla birlikte, son
donemlerdeki yavaslama haricinde sektoriin yiksek bliylime temposuyla genel ekonomik biiyiimeye
hem dogrudan hem de dolayli olarak en 6nemli katki yapan sektorlerden biri oldugu géruliyor.

Tirk insaat sektorinin uzun donemli egilimlerine baktigimizda genel ekonomideki dalgalanmalara en
duyarli sektérlerden biri oldugu sdylenebilir. insaat sektdriindeki biiyiime egilimi bir bakima GSYH’nin
oncli gostergesi durumundadir.

2019 yil yabanciya gayrimenkul satisinda 6zellikle konut satisinda patlama yasanan bir yil olmustur.
2020 yili 2.ceyregiyle birlikte konut kredi faizlerinde yasanan tarihi diistusle birlikte ozellikle sifir
konutlarda satis rakamlari ¢ok hizli bir seviyeye ulasmistir. 2021 yilinda ise faiz oranlarindaki artis
sektoér olumuz etkilemis, buna ragmen artis devam etmistir. Konut satislari Ocak-Eyliil déneminde bir
onceki yilin ayni donemine gore %18,3 azalisla 949 bin 138 olarak gergeklesmistir.

Tirkiye genelinde konut satiglari 2022 Nisan ayinda bir dnceki yilin ayni ayina goére %38,8 artarak 133
bin 58 oldu. Konut satislarinda istanbul, 26 bin 330 konut satisi ve %19,8 ile en yiiksek paya sahip oldu.
Satis sayilarina gére istanbul'u 12 bin 195 konut satisi ve %9,2 pay ile Ankara, 8 bin 459 konut satisi ve
%6,4 pay ile izmir izledi. Konut satis sayisinin en az oldugu iller sirasiyla 25'er konut ile Ardahan ve
Hakkari, 47 konut ile Bayburt oldu.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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Konut satii, Nisan 2022
(Adet)
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Tirkiye genelinde ipotekli konut satislari Nisan ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %82,9 artis
gostererek 32 bin 30 oldu. Toplam konut satislari igcinde ipotekli satiglarin pay1 %24,1 olarak gergeklesti.
Ocak-Nisan doneminde gerceklesen ipotekli konut satislari ise bir 6nceki yilin ayni dénemine gére
%55,1 artigla 100 bin 372 oldu. Nisan ayindaki ipotekli satislarin, 7 bin 239'u; Ocak-Nisan dénemindeki
ipotekli satislarin ise 25 bin 724'G ilk el satis olarak gergeklesti. Turkiye genelinde diger konut satislari
Nisan ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore %28,9 artarak 101 bin 28 oldu. Toplam konut satislari
icinde diger satislarin pay1 %75,9 olarak gerceklesti. Ocak-Nisan déneminde gerceklesen diger konut
satiglari ise bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %19,9 artisla 352 bin 749 oldu.

Konut satig sayisi, Nisan 2022
Nisan Ocak - Nisan
Degigim Degigim
2022 2021 (%) 2022 2021 (%)
Satig sekline gore toplam satig 133 058 95 863 38,8 453121 358913 26,2
ipotekli satis 32030 17 514 829 100 372 64730 55,1
Diger satig 101028 78 349 289 352749 294183 19,9
Satig durumuna gére toplam satig 133058 95 863 38,8 453121 358913 26,2
ilk el satig 36 421 29212 247 130 858 109 582 194
ikinci el satig 96 637 66 651 450 322263 249331 293

Yabancilara yapilan konut satislari Nisan ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %58,1 artarak 6 bin 447
oldu. Nisan ayinda toplam konut satislari iginde yabancilara yapilan konut satisinin pay1 %4,8 oldu.
Yabancilara yapilan konut satislarinda ilk sirayi 2 bin 564 konut satisi ile istanbul ald1. istanbul'u sirasiyla
bin 970 konut satisi ile Antalya, 333 konut satisi ile Ankara izledi.

Yabancilara yapilan konut satigi, Nisan 2022
(Adet)
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*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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A Tirkiye’de Turizm Sektori;

Turizm sektord, tarihinin en zorlu slreclerinden birini 2020 yilinda yasadi. 2020 yilinda uluslararasi
yolcu sayisi bir dnceki yila gore ylizde 74 distli. Sektorde 2020 yilinda kiresel olarak 1.3 trilyon dolar
civarinda bir kayip oldugu belirtilirken bu sayi, 2009 kiresel ekonomik krizde yasanan kayiptan 11 kat
daha fazla gerceklesti. Pandeminin turizm sektori Gizerindeki 6nemli etkileri Gizerine KDV oraniindirimi
saglanirken, konaklama vergisi ile ecrimisil, kira, kesin izin, kesin tahsis, irtifak hakki, kullanma izni,
yararlanma, ilave yararlanma bedeli ve hasilat payl 6demeleri ertelendi. Yine istihdam ve piyasadaki
olumsuz etkinin azaltilmasi adina sosyal glivenlik ve is hukuku mevzuatinda ¢ok sayida uygulamada
dizenlemeye gidildi.

Diinya Saglik Orgiitii tarafindan pandemi olarak ilan edilen Covid-19 salgini, hareketliligi biiyiik élctide
kisitladigindan basta turizm sektori olmak tzere bircok sektori olumsuz yonde etkiledi. Bacasiz sanayi
olarak adlandirilan turizm sekt6ri ozellikle Tarkiye gibi blyilik paya sahip oldugu (lkelerde, ekonomi
icin biylik 6nem tasiyor. Covid-19’dan 6nce Turkiye, turizm sektoriinde pozitif yonde bir egilim
yasamaya devam etti. Tlrkiye’de 2019 yilinda turizmin gayrisafi milli hasilaya dogrudan katkisi 37,5
milyar dolar olarak gercgeklesti ve 51,9 milyon ziyaret eden turist sayisi ve 34,5 milyar dolar turizmden
elde edilen gelir ile son 9 yildaki en yiiksek rakamlara ulasti. 2019 yilinda Diinya Turizm Orgiiti’ ne gére
ziyaret eden turist sayisi bazinda Dunya’da ilk 10 turizm destinasyonu arasinda yer aldi. Tirkiye’nin
toplam turizm geliri, 2019 yilinda TUIK’e gére bir rekor olarak bir énceki seneye gére %17 artisla 34,5
milyar dolara ulasti. Kisi basi ortalama harcama 666 dolar, gecelik ortalama harcama ise 68 dolar oldu.
Tirkiye'yi ziyaret eden turist sayisi, 2019 yilinda bir dnceki seneye gore %14 artarak 51,9 milyon olarak
gerceklesti. 2019 yilinda 7 milyon ziyaretgi ile Rusya, Tirkiye'ye en ¢ok turist génderen (lke oldu.
Almanya 5 milyon turist ile listede ikinci sirada yer alirken, Almanya’yi 2,7 milyon turist ile Bulgaristan,
2,6 milyon turist ile ingiltere ve 2,1 milyon turistle iran takip etti.

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

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

TUIK verilerine gére, 2021 yilinin ilk geyreginde 943 dolar olan kisi basi ortalama harcama ikinci
ceyrekte 739 dolar olurken, 2021 yilinin ilk ceyreginde 56 dolar olan gecelik ortalama harcama ise ikinci
ceyrekte 57 dolar oldu. Tirkiye, son yillarda siyasi ve politik cesitli sorunlar sebebiyle turizm
sektoériinde farkli donemlerde sikintilar yasadi. Diger yandan salginin etkisini arttirmasiyla birlikte
finansal borglarin geri ddemesinin yonetilmesi zor bir hal ald..

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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16 milyar dolara ulasan turizm sektori borg¢ yikinin kendi 6z kaynaklarindan karsilanmasi zor
gbzikmekte olup finansal destek gerekebilecegi disliniillyor.

Turizm geliri Ocak, Subat ve Mart aylarindan olusan I. ceyrekte bir dnceki yilin ayni ¢ceyregine gore
%122,4 artarak 5 milyar 454 milyon 488 bin dolar oldu. Turizm gelirinin (cep telefonu dolasim ve
marina hizmet harcamalari harig) %76,5'i yabanci ziyaretcilerden, %23,5'i ise yurt disinda ikamet eden
vatandas ziyaretcilerden elde edildi.

Ziyaretciler, seyahatlerini kisisel veya paket tur ile organize etmektedirler. Bu ¢eyrekte yapilan
harcamalarin 4 milyar 852 milyon 137 bin dolarini kisisel harcamalar, 602 milyon 350 bin dolarini ise
paket tur harcamalari olusturdu.

Turizm geliri ve ziyaretci sayisi, |. Ceyrek: Ocak-Mart, 2022

Cikis yapan ziyaretciler

i . Kigi basi Gecelik

Turizm Degisim Degigim ortalama ortalama

geliri orani'" Kigi  orami'" harcama harcama

Yil Ceyrek (Bin §) (%) sayisi (%) () ($)
2021 Yilik 24 482 332 103,0 29 357 463 85,5 834 66
| 2452213 -40,2 2 600 468 -53,9 943 56

)@ 3003628 - 4 066 210 - 739 57

ll 11395 117 181,8 13 640672 143 4 835 74

v 7631374 950 9 050112 975 843 63

2022 | 5 454 488 122 4 6 451 657 1481 845 68

Tablodaki rakamlar, yuvarlamadan dolayi toplami vermeyebilir.

(1) Degisim orant: Bir dnceki yilin ayni donemine gore hesaplanmaktadir.

(2) Korenaviriis (COVID-19) nedeni ile sinir kapilarinda anket yapilamadigindan, 2020 yili Il. ceyrege iliskin
veri yayinlanamamistir. 2021 yili Il. ceyregine ait degisim orani hesaplanmamistir.
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mYgbenc wValandas (yurt digi lkametl) Toplam ——Yabanc —Vatandag (yurt dig! Ikamath)

Koronawrtis (COVID-18) nedeni ile sinir kapilannaa anket yaplamadiindan 2020 yi || ceyrede iigkin ven yayinlanamanustic

Bu ceyrekte geceleme yapan yabancilarin ortalama gecelik harcamasi 75 dolar, yurt disinda ikamet
eden vatandaslarin ortalama gecelik harcamasi ise 51 dolar oldu.

Ulkemizden cikis yapan ziyaretgi sayisi 2022 yili I. ceyreginde bir énceki yilin ayni ceyregine gére %148,1
artarak 6 milyon 451 bin 657 kisi oldu. Bunlarin %76,6'sini 4 milyon 943 bin 964 kisi ile yabancilar,
%23,4'lUnl ise 1 milyon 507 bin 693 kisi ile yurt disinda ikamet eden vatandaslar olusturdu.

ikinci sirada %24 ile "akraba ve arkadas ziyareti", liglincii sirada ise ile %10,1 ile "alisveris" yer aldi. Yurt
disi ikametli vatandaslar ise ilkemize %62,4 ile en ¢ok "akraba ve arkadas ziyareti" amaciyla geldi.

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

%10,1

Is amagh (konferans, toplanty, gorev vb.)
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W Gezi, eglence, sportif ve kiiturel faallyetier

Gelis amaclarina gore ziyaretgiler'"), I. Ceyrek, 2022

Akraba ve arkadag ziyareti

» Saghk ve tibbi nedenler (1 yildan az)

Vatandag (Yurt digi ikametli)

%0,0 %02
| %0,0
%3,3

Aligvens

® Egitim, staj (1 yridan az)

Yurt icinde ikamet edip baska Ulkeleri ziyaret eden vatandaslarimizin harcamalarindan olusan turizm
gideri, gecen yilin ayni geyregine gére %181,3 artarak 664 milyon 989 bin dolar oldu. Bunun 623 milyon
265 bin dolarini kisisel, 41 milyon 724 bin dolarini ise paket tur harcamalari olusturdu.

Turizm gideri ve yurt digini ziyaret eden vatandas sayisi, |. Ceyrek: Ocak-Mart, 2022
Girig yapan vatandaslar (Yurt ici ikametli)
) ] Kisi bas
Turizm  Degisim Degisim  ortalama
gideri orani" Kisi orani'”  harcama
Yil Ceyrek (Bin $) (%) saylsi (%) ($)
2021 Yillik 1851922 67,7 2738 340 221 676
| 236 423 -70,2 281322 -83,9 840
I 334 936 - 395189 - 848
Il 584 379 3635 873027 3296 669
v 696 183 2764 1188 803 3016 586
2022 | 664 989 1813 1039 666 2696 640

Bu ceyrekte yurt disini ziyaret eden vatandas sayisi bir 6nceki yilin ayni ¢ceyregine gbére %269,6 artarak
1 milyon 39 bin 666 kisi oldu. Bunlarin kisi basi ortalama harcamasi 640 dolar olarak gerceklesti.

Turizm gideri, I. Ceyrek, 2022
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4.3 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktérler
Degerleme tarihi itibariyle siire¢c tamamlanana kadar gecen siirede, degerleme islemini olumsuz
etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor olmamistir.

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

Rapora konu tasinmaz 4.687,64m2 ylzoélglimine sahip 4599 parsel izerinde yer almakta ve 3 yildizli
otel olarak faaliyettedir. Tasinmazin yer aldigi parsel geometrik olarak yamuk formundadir. Otel binasi
parselin kuzeydogu kenarinda konumludur. Parselin yaklasik 4.000m2’lik kismi bostur.

Otel binasi parselin yaklasik 680m2’lik kismini kullanacak sekilde insa edilmistir. Bu kullanim alaninin
etrafi betonarme duvar Uzeri panel ¢it ile cevrilidir. Giris Selin Sokak cephesinden saglanmaktadir. Yapi
disinda kalan alanlar kismen peyzaj alani, kismen otopark olarak diizenlenmistir. Otopark alanlarinda
zeminler asfalt kaplamalidir. Bina projesine gére 3 bodrum kat, zemin kat, 11 adet normal kat ve cati
kati olarak betonarme tarzda insa edilmistir. Projesine gore 3. bodrum katta; teknik hacimler ve
otopark alani olmak lzere yaklasik brit 1.145,32m2, 2. bodrum katta; zemin katta; siginak, jenerator
odasl, gamasir odalari, depolar, soyunma odalari ve yemekhane olmak lizere yaklasik briit 1.219,25m2,
1. bodrum katta; giris hol(, lobi, cafe-bar, restoran, mutfak, idari ofisler ve depolar olmak {izere
yaklasik brit 1.120,14m2, zemin katta; toplanti salonlari, yonetim ofisleri, servis, mobilya deposu ve
fuaye alanlari olmak (izere yaklasik briit 809,14m2, 1. normal katta; 12 adet cift kisilik oda, 7 adet iki
yatakli oda olmak Gizere toplam 19 oda ve elektrik odasi olmak tizere yaklasik briit 639,41m2, 2. normal
katta; 15 adet ift kisilik oda, 3 adet iki yatakli oda olmak {izere toplam 18 oda, elektrik odasi ve gamasir
odasl olmak lzere yaklasik briit 553,65m2, 3. normal katta; 16 adet ¢ift kisilik oda, 3 adet iki yatakl
oda olmak (izere toplam 19 oda, elektrik odasi olmak lzere yaklasik briit 546,00m2, 4. normal katta;
16 adet cift kisilik oda, 3 adet iki yatakli oda olmak tizere toplam 19 oda, elektrik odasi olmak lzere
yaklasik brit 541,54m2, 5., 6.,..,10. normal katta; 15 adet ¢ift kisilik oda, 3 adet iki yatakli oda olmak
Uzere toplam 18 oda, elektrik odasi ve gamasir odasi olmak Uzere yaklasik brit 528,62m2, 11. normal
katta; 10 adet ift kisilik oda, 8 adet iki yatakli oda olmak {izere toplam 18 oda, elektrik odasi ve gamasir
odasi olmak Gzere toplam 19 oda, elektrik odasi olmak (zere yaklasik brit 536,40m2, cati katinda;
asansor makine dairesi olmak Uzere yaklasik brit 682,71m2 kullanim alanhdir. Tasinmaz toplamda
yaklasik brit 10.965,28m2 insaat alanina sahiptir.

Otel girisi 1. Bodrum Kat seviyesinden ve kuzeybati cephesinden saglanmaktadir. Otel 1 adet 3’e
boliinebilir toplanti salonu, 2 adet toplanti odasina sahiptir. Restoran alani yaklasik 200m2 kullanim
alanhdir. Binada 1 adet acil durum asansori, 3 adet musteri asansorii bulunmaktadir. Binada isinma
merkezi havalandirma sistemi ile saglanmaktadir. Tasinmazin zeminleri, Cafe-bar boliminin zemini
hali kaplama, lobi alani zemini laminat, toplanti salonlari ve fuaye alanlarinin zeminleri hali kaplamadir.
Tim binada islak hacim zeminleri seramik kaphdir. Bina igerisinde duvarlar algl siva lzeri saten
boyalidir. Otopark alanlarinda zeminler poliliretan ile kaphdir. Otopark girisi 2. bodrum katta
glineydogu cepheden 1 adet otopark girisi bulunmaktadir.

Otel binasinda 158 adet ¢ift kisilik oda, 42 adet iki yatakli oda olmak tizere toplam 200 adet oda vardir.
Bu odalardan 14 adeti birlestirilebilir oda olup iki oda arasinda istendiginde oda igerisinde kapi ile gegis
saglanabilmektedir. 200 adet icerisinde 2 oda engelli gruplar i¢in ayrilmistir. Odalar yaklasik 20m2
kullanim alanhdir. Her odada banyo hacmi mevcut olup yaklasik 3m2 alanlidir. Odalara giris kartli giris
sistemi ile saglanmaktadir. Giris kapilari ahsap paneldir. Oda icerisinde zeminler parke kaplamali,
duvarlar algi siva lzeri saten boyalidir. Banyo alanlarinda zeminler ve duvarlar seramik kaplamali,
lavabo, klozet ve vitrifiye takimlari mevcuttur.

Bina oldukca bakimlidir ve herhangi bir tadilat ihtiyaci bulunmamaktadir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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4.5 Varsa, Mevcut Yapiyla veya insaati Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata aykiri Durumlara

iliski Bilgiler
Mabhallinde yapilan incelemede tasinmazin mimari projesi ile uyumlu oldugu gérilmustir.

4.6 Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili imar Kanunu’nun 21.nci_Maddesi
Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Mevcut yapi icerisinde yeniden ruhsat alinmasini gerektirecek bir imalat bulunmamaktadir.

4.7 Gayrimenkuliin Degerleme Tarihi itibariyle Hangi Amacla Kullanildigi, Gayrimenkul Arsa veya Arazi
ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadigi ve Varsa, Bu Yapilarin Hangi Amacla Kullanildigi

Hakkinda Bilgi
S6z konusu tasinmaz otel olarak kullaniimakta olup faal durumdadir.

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

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

(a) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden ifade edilen fiyat
anlamina gelmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar degeri tanimina uygun
olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat, satici tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin,
ozellikle de satisla iliskili herhangi bir taraf¢a saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan
bir finansman, sat ve geri kirala s6zlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak arttirilmis veya
azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yonelik herhangi bir deger
unsurunu kapsamaz.

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

(c) “Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve o zamana
0zgli olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari degisebileceginden, tahmini deger baska bir
zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin durumunu ve iginde bulundugu
kosullari baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi itibariyla yansitir;

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

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

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya yikseltmesine
yol acabilecek, 6rnegin ana sirket ve bagh sirket veya ev sahibi ve kiraci gibi taraflar degil, aralarinda
belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar
degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara c¢ikartilarak en uygun sekilde
pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi fiyattan satiimig
olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde
edecegi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin pazara cikartilma siiresi sabit bir stire olmayip,
varligin tiriine ve pazar kosullarina gore degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar
katiimcaisinin dikkatini cekmesi icin yeterli sire taninmasi gerekliligidir. Pazara ¢ikartilma zamani
degerleme tarihinden 6nce gergeklesmelidir,

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

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

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

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

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

2 Degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gére en gegerli ve en uygun
degerleme yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir sekilde analiz edilmis ve
pazardan elde edilmis verilere dayanmasi halinde, kullanilan her bir yaklasimin veya yontemin, pazar
degeri ile ilgili bir gosterge saglamasi gerekli gériilmektedir.
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A Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedigi, belirli bir malik veya alici igin
deger ifade eden niteliklerini yansitmaz. Boyle avantajlar, bir varligin fiziksel, cografi, ekonomik veya
yasal 6zellikleriyle iliskili olabilir. Pazar degeri, belirli bir tarihte belirli bir istekli alicinin degil, herhangi
bir istekli bir alicinin oldugunu varsaydigindan, buna benzer tiim deger unsurlarinin géz ardi edilmesini
gerektirmektedir.

Degerleme Yontemleri

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi
gerekir. Asagida tanimlanan ve agiklanan Ug¢ yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklagimlardir.
Bunlarin timd, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel
degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmektedir:

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

Bu temel degerleme yaklasimlarinin her biri farkl, ayrintili uygulama yontemlerini icerir.

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

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

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

Nedenleri

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

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

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

A Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynagi

[E:1 Satilik Arsa] Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede Sahil Bulvari’na ve denize cepheli,
Turizm Alani, E:0,50 yapilasma sartlarina sahip ve 17.460m2 yizolgcimine sahip arsa 250.000.000 TL
bedel ile pazarlikli olarak satiliktir.

Not: Degerleme konusu tasinmaz, emsal tasinmaza gore yapilasma kosullari bakimindan avantajlidir.

Remax Gayrimenkul: 0530 121 83 99
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[E:2 Satilik Arsa] Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede Ticaret Alani, E:1,60 yapilasma
sartlarina ve 1.167m2 ylzo6lgiimiine sahip arsa 33.500.000 TL bedel ile pazarlikli olarak satiliktir.

Not: Emsal, konum ve imar durumu bakimindan rapora konu tasinmaza gore avantajlidir.
ilgilisi: 0532 674 56 36

[E:3 Satilik Arsa] Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede Ticaret Alani, E:1,50 yapilasma
sartlarina ve 792 m2 yiizolgimiine sahip arsa 51.000.000 TL bedel ile pazarlikh olarak satiliktir.

Not: Emsal konum ve imar durumu bakimindan tasinmaza goére avantajlidir. Degerleme konusu
tasinmazin yiizélglimiiniin emsale goére daha blyiik olmasi nedeni ile birim fiyati dusuktir.

ilgilisi: 0532 784 01 61

[E:4 Satilik Arsa] Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede, E-5 cepheli, Ticaret Alani, E:1,75
yapilasma sartlarina ve 4.318m2 yiizolgiimiine sahip arsa 225.000.000 TL bedel ile pazarlikh olarak
satiliktir.

Not: Emsal, konum ve imar durumu bakimindan rapora konu tagsinmaza goére avantajlidir.
Red Gayrimenkul: 0532 354 39 39

[E:5 Satilik Arsa ] Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede, Konut Alani, E:1,50 yapilasma
sartlarina ve 2.100m2 ylzo6lgiimiine sahip arsa 28.900.000 TL bedel ile pazarlikh olarak satiliktir.

Not: Degerleme konusu tasinmaz konum ve imar durumu bakimindan tasinmaza gore avantajlidir.

BG Gayrimenkul: 0532 581 73 90

EMSAL DUZELTME TABLOSU
igerik Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Briit alani (m2) 17.460,00m?2 1.167,00m?2 792,00m?2 4.318,00m?2 2.100,00m?2
Satis fiyati 250.000.000 TL | 33.500.000 TL 51.000.000 TL | 225.000.000 TL | 28.900.000 TL
m2 birim fiyati 14.318 TL 28.706 TL 64.394 TL 52.107 TL 13.762 TL
Pazarhk 5% - 5% - 10% - 10% - 10% -
Konum Serefiyesi 15% - 0% - 20% - 25% - 0% +
Yiizolgiim serefiyesi 15% 15% - 20% - 0% - 15% -
imar Durumu Serefiyesi 30% 25% - 25% - 30% - 50% +
indirgenmis birim fiyat 17.898 TL 15.788 TL 16.098 TL 18.238 TL 17.202 TL
Ortalama Birim fiyat 17.045TL/m2
[Alternatif Oteller]
TASINMAZA ALTERNATIF OLABILECEK OTELLER
OTEL ismi YILDIZ SAYISI 1 KISI ICI'N 1 .GECE DEGERLEME KONUSU )
TARIFESI TASINMAZA OLAN MESAFESI
DOUBLE TREE BY HIiLTON 4 1.300 0,3 kim
SKYBLUE iSTANBUL HOTEL 4 580 3 km
GOLDEN LOUNGE HOTEL 4 605 2 km
2016 YALI SUITES HOTEL APART OTEL 600 3 km

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

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

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

Bolgede D-100 Karayolu ve gevresinde Turizm imarli arsalara ulasiimistir. Turizm alaniimarh parsellerin
plan notlari incelendiginde, tasinmazla farkh yapilasma kosullarina sahip oldugu goérilmustir. Bu
sebeple serefiye uygulanmistir. Tasinmazin D-100 Karayolu’na yakin konumda olmasi degerini olumlu
yonde etkilemistir. Parselin ¢evre diizeni, altyapi maliyetleri vs. gibi etkenleri serefiye kaleminde ilave
olarak maliyet analizine yansitilmistir.

A Pazar Yaklasimi ile Ulasilan Sonuc

Yukarida yazilan bilgiler dogrultusunda s6z konusu tasinmazin konumu, imar durumu, arazi yapisi, yola
cephesi, ulagim kolayligi vb. her tirli olumlu/olumsuz faktor dikkate alinmis emsallerdeki diizeltmeler
Isiginda taginmazin arsa birim degeri 17.066 TL/m2 olarak takdir edilmistir.

4599 Parsel Arsa Degeri : 4.687,64 m2 x 17.066 TL/m2 = ~80.000.000,00 TL

Pazar yaklasimi yontemi sonucunda tasinmaza tapu yizolcimi dikkate alinarak arsa toplam degeri
(K.D.V harig) 80.000.000,00- TL takdir edilmistir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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5.2 Maliyet Yaklasimi
A Maliyet Yaklasimini_Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerleme icin Bu Yaklasimin
Kullanilma Nedeni

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik
ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varhigin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve
diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin disiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir. Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamlh agirlik verilmesi gerekli gorilmektedir: (a) katihmcilarin degerleme konusu
varlikla 6nemli olglide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden
olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri icin
onemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir sirede yeniden
olusturulabilmesi,

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

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

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

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

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

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

S6z konusu tasinmazin yapi degeri tespit edilirken “Asinma Paylarina iliskin Oranlari Gésteren Cetvel”
kullanilmamistir. Tasinmazin mahallinde yapilan tespitler ile glincel insaat maliyetleri karsilastiriimis ve
tasinmazin otel alani igin ayri, otopark alani igin ayri bir birim deger belirlenmistir.

I iNSAAT ALANI |BiRiM MALIYET |[YIPRANMA DEGER (TL)
(m2) (TL/m2) PAYI (%)
OTEL ALANLARI 8.600,71 £9.000,00 9 70.440.000,00 £
OTOPARK ALANLARI 2364,57 £4.500,00 5 10.110.000,00 £
Cevre Diizeni, Altyapi Maliyetleri, Harici Miiteferrik isler vs. 750.000,00 £
TOPLAM 81.300.000,00 &

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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A Maliyet Yaklasimi ile Ulasilan Sonuc

Arsa Degeri : 80.000.000,00 TL Yapi Degeri : 81.300.000,00 TL
TOPLAM :161.300.000,00 TL

* Sonug¢ olarak maliyet yontemine gore tasinmazin arsa ve vyapl degeri olarak toplamda
161.300.000,00-TL deger takdir edilmistir.

A Sigortaya Esas Yapi Degerleri

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

Kapali Alan ( m2) Birim Deger (TL/m2) DEGER ( TL)

10965 £5.875,00 64.419.375,00 £

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

Kullanilma Nedeni

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

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

- indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yontemi:

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

indirgenmis nakit akisi analizinin uygulanmasinda giincel bir yaklasim olan artik deger; gayrimenkul
yatirimcisi i¢in 6ngorilen isletme periyodunun sonrasinda gayrimenkulliin satildigi varsayimina
dayanarak hesaplanan degerdir. Kapitalizasyon orani yardimiyla yapilan artik deger hesaplamasinda,
TIP 1 (International Valuation Standards Council (IVSC) tarafindan Temmuz 2013’te Technical
Information Paper 1 (TIP 1) Discounted Cash Flow) tarafindan onerilen, uluslararasi alanda yapilan
gincel degerleme calismalarinda oldugu gibi, son dénemi takip eden yilin gelirinin kullaniimasidir.
Projeksiyon periyodunun sonunda gayrimenkuli satin alacak olan yatirimcinin da gelecek yilin gelirine
gore, alis fiyatina karar verecegi dusiinilmektedir. Artik deger hesabinda son dénemi takip eden yilin
gelirinin baz alinmasi, elde edilen sonug degeri etkileyen bir unsurdur. Bir baska deyisle projenin 6n
gorilen modelleme periyodunun son yilindan sonsuza kadar olan nakit akislarinin 6ngérilen son yila
indirgenmis haline artik deger denir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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iNA ydnteminin temel adimlari asagidaki sekildedir:

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

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

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

(e) uygun indirgeme oraninin belirlenmesi,

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

-> Direkt (Dogrudan) Kapitalizasyon Yéntemi:

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

e Toplam yillik potansiyel gelir / Kapitalizasyon orani = Deger

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

Asagida kullanilan bilgiler; istanbul Tuzla ibis Hotel’e ait son 3 yillik veriler dikkate alinarak
belirlenmistir. 2019 yilinda otelin doluluk orani %58 olup, ortalama oda fiyati 28 € dur. 2020 yilinda ise
Mart ayindan sonra doluluk oranlari diismis olup otelin yil igcinde 4 aylik sire kapali kaldig
bilinmektedir. Yil sonu doluluk orani ise %30 olmustur. Yillik ortalama oda fiyati ise 26,6 € dur. 2021
yilinda ise pandemi etkilerinin azalmasiyla 6zellikle 3.ceyrekten sonra otelin doluluk oraninin arttigi
gorilmustir. 2022 yilinin ilk 6 ayinda ise artisin devam ettigi gorilmustir. Talep ve fiyatlardaki artis
nedeniyle oda fiyati ortalama 30 € olarak alinmistir. Gelir verileri ve kira analizi ile ilgili detayli bilgiler
asagida verilmistir.

A indirgeme/iskonto Oraninin Nasil Hesaplandigina iliskin Ayrintili Aciklama ve Gerekgeler

indirgeme orani belirlenirken UDES kapsaminda toplama y&ntemi esas alinmis ve asagida siralanan
maddeler dikkate alinmistir.

Kullanilan nakit akislarina iliskin projeksiyonlarla ilgili riskler,
Degerlenen varhg tiir(,

Pazardaki islemlerde zimnen yer alan oranlar,

Varligin cografi konumu ve/veya islem gbrecegi pazarin konumu,
Varhgin émri ve girdilerin tutarhlig,

Kullanilan nakit akisinin tard,

"m0 o0 oo

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

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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* Calismalar sirasinda uzun donem vadeli, Eurobond Euro degeri olan tahvillerin Euro Bazli; 5
yillik degeri risksiz getiri orani olarak elde edilmistir. Bu oranlarin belirlenmesinde en likid
tahvillerin getiri oranlari risksiz getiri orani olarak belirlenmistir.

** Risk primi ise belirlenen risksiz getiri oranlari Gizerinden ve déviz kurlarindaki diizensizlikten
kaynakh Ulke risklerinin toplami olarak yaklasik %3-4 civarinda alinarak indirgeme oranlari
belirlenmistir. Gelir analizinde indirgeme orani risksiz getiri orani ve risk primi toplamiile %11
olarak alinmistir. Kira getirisinde net gelirin degismeyecek olmasi sebebiyle toplam risk orani
%2-3 civarinda alinarak indirgeme orani %9 olarak alinmistir.

A Gelir Analizinde Kullanilan Varsayimlar

e Degerleme konusu otel 200 odadan olugmaktadir. Otelin yilin 365 giinii agik olacagi varsayllmistir.

e Otelin ortalama doluluk orani, otel isletmecesinden alinan son 3 yillik veriler, pandemi siirecinde
turizm sektoriinde yasanan olumsuzluklar, son 5 aylk sirecte pandemi etkisinin azalmaya
baslamasi sonrasi artan otel doluluklari dikkate alinarak belirlenmistir. istanbul Tuzla ibis Hotel’e
ait son 3 yillik veriler dikkate alinarak belirlenmistir. 2019 yilinda otelin doluluk orani %58 olup,
ortalama oda fiyati 28 € dur. 2020 yilinda ise Mart ayindan sonra doluluk oranlari diismiis olup
otelin yil iginde 4 aylik stre kapali kaldigi bilinmektedir. Yil sonu doluluk orani ise %30 olmustur.
Yillik ortalama oda fiyati ise 26,6 € dur. 2021 yilinda ise pandemi etkilerinin azalmasiyla 6zellikle
3.ceyrekten sonra otelin doluluk oraninin arttigi gérilmustir. 2022 yilinin ilk 6 ayinda ise artisin
devam ettigi gorulmustir. Talep ve fiyatlardaki artis nedeniyle oda fiyati ortalama 30 € olarak
alinmistir. 2022 yilinin ilk 6 ayinda ise artisin devam ettigi gorilmustir. Yapilan degerlendirmeler
sonucunda otelin 2022 yili kalan 6 ayi dikkate alinarak doluluk orani %74 olarak kabul edilmis, 2.
Yil %78, 5. yila kadar %3 artis olacagl 6ngoriilmus, takip eden yillarda ise %82-83 oranlarinda sabit
kalacagi varsayilmistir.

e Otel oda fiyatlari, oda-kahvalti sistemi ile c¢alisacagl varsayilarak belirlenmistir. Yapilan
arastirmalar, otelin konsepti, bolgedeki otellerin oda/gece fiyatlari dikkate alinmistir. Ayrica otelin
pandemi etkisinin azaldigl son 5 aydaki ortalama oda fiyatlari gbz 6niinde bulundurulmustur.
Otelin 2021 3.ceyrekten sonra devamli artan doluluk orani ve artan doviz kuru da dikkate alinarak
otel oda fiyati gecelik 30Euro/oda, 2. Yil 32 Euro/oda, 3.y1l %5’lik artis, 3.yili takip eden yillarda ise
Euro bolgesi enflasyon oranlarindaki yaklasik %3’liik artis baz alinarak belirlenmistir.

e Tesisin performansi géz oniinde bulundurularak, diger gelir orani belirlenmistir. Otel
isletmecisinden alinan bilgiler ve veriler ile yaptigimiz arastirmalar neticesinde diger gelir oraninin
otelin toplam oda gelirinin yaklasik %42‘si oraninda gergeklesecegi ongorulmustdr.

e Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri disiilerek brit isletme kar
hesaplanmistir. Otel GOP( Brit Faaliyet Kari Orani) Oranlarinin ilk 6 ay %42, bir sonraki %49, , 3.
Yilda %4 lik bir artis sonrasinda %50,47 olarak ulasilan GOP oraninin makul oldugu gérilmustir ve
projeksiyon sonuna kadar sabit kalacagi varsayilmistir.

e Akfen GYO A.S. tarafindan iletilen emlak vergisi ve sigorta bedelleri yillik bazda artis olmayacagi
varsayilarak her yil ayni tutar Gizerinden projeksiyona eklenmistir. ilk yil icin 6 aylik siire¢ baz
alindigindan belirtilen bedellerin yarisi dikkate alinarak projeksiyon olusturulmustur.

e Yenileme maliyeti briit oda gelirinin %1’i olacak sekilde projeksiyona eklenmistir.

e Tesisin donem sonu olusacak artik-terminal degerini hesaplamak igin kullanilan kapitalizasyon
orant %8 olarak alinmigtir. Yapilan arastirmalarda bdlge genelinde benzer bir sehir oteli igin
kullanilan oranin uygun oldugu tespit edilmistir.

e indirgeme orani, raporun ilgili maddesinde belirtildigi izere gelir projeksiyonunda %11 olarak
alinmistir.

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

e Net bugiinki deger hesaplarinda yil ortasi faktori (0,5) hesaba katilarak daha gergekgi bir net
buglinkii deger ortaya c¢ikartilmistir.

e Tum 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

*Bu Rapor, 5070 sayili “’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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A Kira Analizinde Kullanilan Varsayimlar

e Degerleme konusu otel 200 odadan olusmaktadir. Otelin yilin 365 glini acik olacagi varsayilmistir.

e Akfen GYO AS. Tarafindan iletilen kira s6zlesmesi detaylari incelenmistir. Tasinmaz Akfen GYO AS.
Mulkiyetinde olup uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan isletilmektedir.
Yapilan sozlesmeye gbre Accor grubu tarafindan 6denmesi gereken kira bedeli; toplam briit gelirin
%25’i veya duzeltilmis briut isletme gelirinin ( AGOP) %95’inden yiksek olan bedel olarak
belirlenmistir. S6zlesme sartlarina gére son yil AGOP orani %95 olarak belirlenmistir.

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

e Otelin ortalama doluluk orani, otel isletmecesinden alinan son 3 yillik veriler, pandemi siirecinde
turizm sektoriinde yasanan olumsuzluklar, son 5 aylk silrecte pandemi etkisinin azalmaya
baslamasi sonrasi artan otel doluluklari dikkate alinarak belirlenmistir. istanbul Tuzla ibis Hotel’e
ait son 3 yillik veriler dikkate alinarak belirlenmistir. 2019 yilinda otelin doluluk orani %58 olup,
ortalama oda fiyati 28 € dur. 2020 yilinda ise Mart ayindan sonra doluluk oranlari diismiis olup
otelin yil iginde 4 aylik stre kapali kaldigi bilinmektedir. Yil sonu doluluk orani ise %30 olmustur.
Yillhik ortalama oda fiyati ise 26,6 € dur. 2021 yilinda ise pandemi etkilerinin azalmasiyla 6zellikle
3.ceyrekten sonra otelin doluluk oraninin arttigi gérilmustir. 2022 yilinin ilk 6 ayinda ise artisin
devam ettigi gorulmustilr. Talep ve fiyatlardaki artis nedeniyle oda fiyati ortalama 30 € olarak
alinmigtir. 2022 yilinin ilk 6 ayinda ise artisin devam ettigi gorilmustir. Yapilan degerlendirmeler
sonucunda otelin 2022 yili kalan 6 ayi dikkate alinarak doluluk orani %74 olarak kabul edilmis, 2.
Yil %78, 5. yila kadar %3 artis olacagi 6ngoriilmus, takip eden yillarda ise %82-83 oranlarinda sabit
kalacagi varsayilmistir.

e Otel oda fiyatlar, oda-kahvalti sistemi ile calisacagl varsayilarak belirlenmistir. Yapilan
arastirmalar, otelin konsepti, bolgedeki otellerin oda/gece fiyatlari dikkate alinmistir. Ayrica otelin
pandemi etkisinin azaldigl son 5 aydaki ortalama oda fiyatlari gdz 6niinde bulundurulmustur.
Otelin 2021 3.¢eyrekten sonra devamli artan doluluk orani ve artan doviz kuru da dikkate alinarak
otel oda fiyati gecelik 30Euro/oda, 2. Yil 32 Euro/oda, 3.yil %5’lik artis, 3.yili takip eden yillarda ise
Euro bolgesi enflasyon oranlarindaki yaklasik %3’liik artis baz alinarak belirlenmistir.

e Tesisin performansi goz oninde bulundurularak, diger gelir orani belirlenmistir. Otel
isletmecisinden alinan bilgiler ve veriler ile yaptigimiz aragstirmalar neticesinde diger gelir oraninin
otelin toplam oda gelirinin yaklasik %42‘si oraninda gergeklesecegi 6ongorulmustir.

e Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri disiilerek briit isletme kari
hesaplanmigtir. Otel GOP( Brit Faaliyet Kari Orani) Oranlarinin ilk 6 ay %42, bir sonraki %49, , 3.
Yilda %4 lik bir artis sonrasinda %50,47 olarak ulagilan GOP oraninin makul oldugu gérilmdstir ve
projeksiyon sonuna kadar sabit kalacagi varsayilmistir.

e Akfen GYO A.S. tarafindan iletilen emlak vergisi ve sigorta bedelleri yillik bazda artis olmayacagi
varsayilarak her yil ayni tutar Gizerinden projeksiyona eklenmistir. ilk yil icin 6 aylik siire¢ baz
alindigindan belirtilen bedellerin yarisi dikkate alinarak projeksiyon olusturulmustur.

e Kira projeksiyonunda yapilan sézlesme geregi, %1’lik yenileme maliyetinin %5 i oraninda Akfen
GYO AS.’ye yansitilacagl kanaatiyle yapilmistir.

e Tesisin donem sonu olusacak artik-terminal degerini hesaplamak igin kullanilan kapitalizasyon
orani %7,50 olarak alinmistir. Yapilan arastirmalarda bélge genelinde benzer bir sehir oteli igin
kullanilan oranin uygun oldugu tespit edilmistir.

e indirgeme orani, raporun ilgili maddesinde belirtildigi (izere kira projeksiyonunda %9 olarak
alinmistir.

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

e Net bugiinki deger hesaplarinda yil ortasi faktori (0,5) hesaba katilarak daha gergekgi bir net
buglinkl deger ortaya ¢ikartilmistir.

e Tum 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

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

Otel Geliri Uzerinden indirgenmis Nakit Akigi

(Degerleme Yih) Periyot (Ustel Kuvvet)

Room Price (T€)

05 15 25 35 a5 55 6,5 75 85 9,5 10,5
Valuation Period ! ! ! ! ! g g ! ! ! !
vill
Ye'a: 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Roplamioda syt 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200
Total Number of Rooms
RIS, 184 365 366 365 365 365 366 365 365 365 182
The Number of Operative Days
3 EIE 74,00% 78,00% 80,34% 82,75% 82,75% 82,75% 82,75% 82,75% 82,75% 82,75% 82,75%
Occupancy Rate
CERRED(E) 30,00 € 32,00 € 33,60 € 34,61 € 35,65 € 36,72 € 3727¢€ 37,83 € 38,39 € 38,97 € 39,55 €

Konaklama Gelir Toplami
Total Accommodation Income

816.960,00 €

1.822.080,00 €

1.975.978,37 €

2.090.587,81 €

2.153.300,24 €

2.217.899,25 €

2.257.335,32 €

2.284.935,25 €

2.319.209,28 €

2.353.997,42 €

1.191.380,67 €

Diger Gelir Toplami
Total Other Income

343.123,20 €

765.273,60 €

829.910,91 €

878.046,88 €

904.386,10 €

931.517,69 €

948.080,84 €

959.672,81 €

974.067,90 €

988.678,92 €

500.379,88 €

Toplam Briit Gelir|
Total Gross Income

1.160.083,20 €

2.587.353,60 €

2.805.889,28 €

2.968.634,69 €

3.057.686,34 €

3.149.416,94 €

3.205.416,16 €

3.244.608,06 €

3.293.277,18 €

3.342.676,34 €

1.691.760,55 €

Briit Faaliyet Kari Orani - GOP Orani

OpEx Rate

3 ) 42,00% 49,00% 50,47% 50,47% 50,47% 50,47% 50,47% 50,47% 50,47% 50,47% 50,47%
Gross Operating Profit Rate
Br{iEaslivet K,a" ° GO,P 487.234,94 € 1.267.803,26 € 1.416.132,32 € 1.498.269,93 € 1.543.214,30 € 1.589.510,73 € 1.617.773,53 € 1.637.553,69 € 1.662.116,99 € 1.687.048,75 € 853.831,55 €
Gross Operating Profit
isletme Gideri Orani
58,00% 51,00% 49,53% 49,53% 49,53% 49,53% 49,53% 49,53% 49,53% 49,53% 49,53%

isletme Gider Toplami
Total Operating Expense

672.848,26 €

1.319.550,34 €

1.389.756,96 €

1.470.364,76 €

1.514.472,05€

1.559.906,21 €

1.587.642,62 €

1.607.054,37 €

1.631.160,19 €

1.655.627,59 €

837.929,00 €

Yenileme Maliyeti (%1)

/ 11.600,83 € 25.873,54 € 28.058,89 € 29.686,35 € 30.576,86 € 31.494,17 € 32.054,16 € 32.446,08 € 32.932,77 € 33.426,76 € 16.917,61 €
Renovation Cost

Emlak Vergisi Bedeli . . oo ¢ 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 €
Property Tax Fee

_ Bina Sigorta Bedeli| ) /50 ¢ 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 €
Buildibg Insurance Cost
Net Gelir Toplami

Total Net Ineome| 45774533 € | 120615217€ | 1352.29587€ | 143280602€ | 1476.85987€ | 1522.239,00€ | 1549.94181€ | 156933005€ | 1593.40666€ | 1617.84443€ | 80113638€

';ak/':gk's' 457.74533€ | 1206.152,17€ | 1.352.29587€ | 1432.80602€ | 1.476.859,87€ | 1.522.239,00€ | 1.549.941,81€ | 1.569.330,05€ | 1.593.406,66€ | 1.617.844,43€ | 801.13638€
asl ow

*Bu Rapor, 5070 sayili ’Elektronik Imza Kanunu”’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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NET
KURUMSAL

DEGERLEME
ndireemelorant 11,00% 11,00% 11,00% 11,00% 11,00% 11,00% 11,00% 11,00% 11,00% 11,00% 11,00%
Discount Rate
Indirgenmis Nakit Akist| 5 ) /2> 1 e 1.031.377,45€ | 1.041.751,83€ 994.390,51 € 923.391,53 € 857.445,37 € 786.531,34 € 717.450,51 € 656.268,12 € 600.300,16 € 267.802,84 €
Discounted Cash Flow
Kapitalizasyon Orani 3.00%
Capitalization Rate et
Terminal/Artik/Devam Eden Deger  G.GIE.E7L G
Terminal/Residual Value S
Yalin / Ciplak Deger Yaklasik Artik Deger
Toplam Piyasa Degeri (€): 8.311.182,32 € 6.695.071,00 €
Toplam Piyasa Degeri (€): 15.006.253,32 €
Doviz Kuru 30.06.2022 TCMB (1€) 17,3701 %
Tiirk Lirasi Kargiigi Piyasa Degeri: $260.660.120,82
Degerleme Tablosu
Risksiz Getiri Orani 7,30% 7,30% 7,30%
Risk Primi 3,20% 3,70% 4,20%
indirgeme orani 10,50% 11,00% 11,50%
Toplam Bugtinkii Deger ( €) 15.520.544,32 € | 15.006.253,32 € | 14.514.697,58 €
Yaklagik Bugiinkii Deger ( €) 15.520.000,00 € 15.010.000,00 € | 14.510.000,00 €
Bugtinkii Deger (TL) $269.583.952,00 | $260.725.201,00 | £252.040.151,00
Yaklagik Bugiinkii Deger ( TL ) $269.580.000,00 | £260.730.000,00 | £+252.040.000,00
*Bu Rapor, 5070 sayili ’Elektronik Imza Kanunu”’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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NET
KURUMSAL
DEGERLEME

Kira Geliri Uzerinden indirgenmig Nakit Akigi

(Degerleme Yili) Periyot (Ustel Kuvvet)

Valuation Period 0.5 15 2,5 35 4,5 5,5 6,5 75 8,5 9,5 10,5
vill
Ye'a: 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
U G S, 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200
Total Number of Rooms
Faal Giin Sayisi
‘ 184 365 366 365 365 365 366 365 365 365 182
The Number of Operative Days
LTI (TN 74,00% 78,00% 80,34% 82,75% 82,75% 82,75% 82,75% 82,75% 82,75% 82,75% 82,75%
Occupancy Rate
CERGED ) 30,00 € 32,00 € 33,60 € 34,61€ 35,65 € 36,72 € 37,27¢€ 37,83 € 38,39 € 38,97 € 39,55 €
Room Price (T€)
Feere e @ e len) 816.960,00 € 1.822.080,00€ | 1.975.978,37€ | 2.090.587,81€ | 2.153.300,24€ | 2.217.899,25€ | 2.257.33532€ | 2.284.93525€ | 2.319.209,28€ | 2.353.997,42€ | 1.191.380,67 €
Total Accommodation Income
L E U 343.123,20 € 728.832,00 € 790.391,35 € 836.235,13 € 861.320,10 € 887.159,70 € 902.934,13 € 913.974,10 € 927.683,71 € 941.598,97 € 476.552,27 €

Total Other Income

Toplam Briit Gelir
Total Gross Income

1.160.083,20 €

2.550.912,00 €

2.766.369,72 €

2.926.822,94 €

3.014.620,34 €

3.105.058,95 €

3.160.269,45 €

3.198.909,36 €

3.246.893,00 €

3.295.596,39 €

1.667.932,94 €

Brit Faaliyet Kar1 Orani - GOP Orani

" ’ 42,00% 49,00% 50,47% 50,47% 50,47% 50,47% 50,47% 50,47% 50,47% 50,47% 50,47%
Gross Operating Profit Rate
el (e g e 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%
Hotel Lease Agreement Rate
bzl AGOP
Sozl e§rne GOP Orani 2,00% 4,00%
Lease Agreement Adjusted GOP Rate
. AGOP Geliri 95,00%
Adjusted GOP Income
3 el o W (W o] 290.020,80 € 637.728,00 € 691.592,43 € 731.705,73 € 753.655,08 € 776.264,74 € 790.067,36 € 799.727,34 € 811.723,25 € 823.899,10 € 416.983,23 €
Annual Rental Fee on Gross Income
— e
R U T A ] 418.790,04 € 1.090.514,88€ | 1.221.25541€ | 1.292.089,89€ | 1.330.849,37€ | 1.370.774,85€ | 1.395.14835€ | 1.412.20652€ | 1.433.389,62€ | 1.454.890,46€ | 736.334,01€
Annual Rental Fee on AGOP Rate
ol o ek dralBedell 418.790,04 € 1.090.514,88 € | 1.221.25541€ | 1.292.089,89€ | 1.330.849,37€ | 1.370.77485€ | 1.395.14835€ | 1.412.206552€ | 1.433389,62€ | 1.454.890,46€ | 736.334,01¢€
Annual Rental Fee Based on Projection
p=aiiemeiNalivetiixsisizesme) 580,04 € 127546 € 1.383,18 € 1.463,41€ 1.507,31€ 1552,53 € 1.580,13 € 1.599,45 € 1.623,45 € 1.647,80 € 833,97 €
Renovation Cost
EmlakiyereisiBedell 5.175,78 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 € 10.351,56 €
Property Tax Fee
Bina Si Bedeli
B | 12.713,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 € 25.426,00 €
Buildibg Insurance Cost
*Bu Rapor, 5070 sayili *’Elektronik Imza Kanunu’’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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NET
KURUMSAL
DEGERLEME

Net Gelir Toplami

400.321,21 € 1.053.461,86 € 1.184.094,66 € 1.254.848,92 € 1.293.564,50 € 1.333.444,76 € 1.357.790,66 € 1.374.829,50 € 1.395.988,61 € 1.417.465,10 € 699.722,49 €
Total Net Income
Z::;:g:::j 400.321,21 € 1.053.461,86 € 1.184.094,66 € 1.254.848,92 € 1.293.564,50 € 1.333.444,76 € 1.357.790,66 € 1.374.829,50 € 1.395.988,61 € 1.417.465,10 € 699.722,49 €
IO CIET 9,00% 9,00% 9,00% 9,00% 9,00% 9,00% 9,00% 9,00% 9,00% 9,00% 9,00%
Discount Rate
e iganit s (LT3 AL 383.438,18 € 925.718,77 € 954.597,25 € 928.108,39 € 877.745,98 € 830.097,85 € 775.462,10 € 720.360,86 € 671.052,72 € 625.116,04 € 283.105,04 €
Discounted Cash Flow
Kapitalizasyon Orani 750%
Capitalization Rate| [ahas
Terminal/Artik/Devam Eden Deger = 7 ) (5T
Terminal/Residual Value T
Yalin / Ciplak Deger Yaklasik Artik Deger
Toplam Piyasa Degeri (€): 7.974.803,19 € 7.549.467,76 €
Toplam Piyasa Degeri (€): 15.524.270,96 €
D6viz Kuru 30.06.2022 TCMB (1€) 17,3701 &
Tiirk Lirasi Karsiligi Piyasa Degeri: $269.658.138,94
*Bu Rapor, 5070 sayili ’Elektronik Imza Kanunu”’ uyarinca imzalanmistir. Dogrulugu, raporu hazirlayan degerleme kurulusundan teyit edilebilir
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NET 23
KURUMSAL «) akfen|GYO
DEGERLEME -

Degerleme Tablosu
Risksiz Getiri Orani 7,30% 7,30% 7,30%

Risk Primi 1,20% 1,70% 2,20%
indirgeme orani 8,50% 9,00% 9,50%
Toplam Bugiinkii Deger ( €) 16.088.111,42 € 15.524.270,96 € | 14.986.196,63 €
Yaklagik Bugiinkii Deger ( €) 16.090.000,00 € 15.520.000,00 € | 14.990.000,00 €

Bugiinkii Deger (TL) £279.484.909,00 $269.583.952,00 | £260.377.799,00
Yaklasik Bugiinkii Deger ( TL ) $279.480.000,00 | $269.580.000,00 | £260.380.000,00

Kira Deger Analizi

Projeksiyona Esas 2022 Yili Kalan Aylar Kira Degeri 418.790 €

Risksiz Getiri Orani 7,30% 7,30% 7,30%

Risk Primi 1,20% 1,70% 2,20%

indirgeme orani 8,50% 9,00% 9,50%
Bugiinki Kira Degeri( €) 385.981,60 € 384.211,04 € 382.456,65 €
Yaklasik Bugiinkii Kira Degeri ( €) 390.000,00 € 380.000,00 € 380.000,00 €
Bugiinkii Kira Degeri ( TL ) £6.774.339,00 £6.600.638,00 £6.600.638,00
Yaklasik Bugiinkii Degeri ( TL ) £6.770.000,00 4£6.600.000,00 £6.600.000,00

NiHAI DEGER DETAYI
Gelir indirgeme Analizi ile Tespit Edilen Piyasa
Degeri

15.010.000,00 €

Direk Kapitalizasyon Analizi ile Tespit Edilen
Piyasa Degeri

15.520.000,00 €

Taginmazin Nihai Olarak Tespit Edilen Degeri 15.265.000,00 €
Déviz Kuru 30.062022 TCMB (1€) 17,3701 %

Tiirk Lirasi Kargiligi Piyasa Degeri: $265.154.576,50

Yaklasik Tiirk Lirasi Karsiligi Piyasa Degeri: $265.150.000,00

Taginmazin Nihai Olarak Tespit Edilen 6 Aylik

Kira Degeri (€) 380.000,00 €

Taginmazin Nihai Olarak Tespit Edilen 6 Aylik

Kira Degeri (TL) £6.600.638,00

Yaklagik Tiirk Lirasi Karsiligi 6 Aylik Kira Degeri 4$6.600.000,00

A Gelir Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

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

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

** Tabloda kullanilan déviz kuru 30.06.2022 tarih, 15:30 itibariyle gecerli olan TCMB verileri dikkate
alinarak belirlenmistir.

iNA verileri dikkate alindigindan tasinmazin 10 yillik projeksiyon sonrasi artik deger hesabi da dikkate
alinarak edilen degeri 15.265.000 € , yaklasik 265.150.000,00 TL'dir.

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

5.4 Diger Tespit ve Analizler
A Takdir Edilen Kira Degerleri
Degerleme konusu tasinmazin gelir verileri dikkate alinarak Akfen GYO AS. ve Accor Grubu arasinda
yapilan sozlesmelere gore tasinmazin kira degeri tespit edilmistir. Yapilan s6zlesmeye gore grubu
tarafindan 6denmesi gereken kira bedeli; toplam brit gelirin %25’i veya dizeltilmis brit isletme
gelirinin ( AGOP) %95’inden yiiksek olan bedel olarak belirlenmistir. S6zlesme sartlarina gore son yil
AGOP orani %95 olarak belirlenmistir.

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

Kira geliri Gzerinden yapilan indirgenmis nakit akisi projeksiyonuna gore tasinmazin kira degeri tespit
edilmis ve s6z konusu kira degeri %8,50 olarak belirlenen indirgeme oranina gore bugiline getirilerek
tasinmazin 6 aylik kira degeri bulunmustur. Bu hesaba gore otelin yillik kira geliri 380.000 € , yaklasik
6.600.000,00 TL olarak tespit edilmistir.

A Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari
Degerleme konusu tasinmaz cins degisikligi yapilmis ve halihazirda otel olarak kullaniimaktadir.
Tasinmazin bulundugu boélgede Lojistik alanlari ve Kentsel Servis Alani imarli parseller icin kat karsilg
ve Hasilat Paylagimi Yontemi ile proje yapiimadigl gorilmustir. Bu sebeple kat karsihgl ve hasilat
paylasimi oranlari belirlenmemistir.

A Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Degerleme konusu tasinmaz cins degisikligi yapilmis ve halihazirda otel olarak kullaniimaktadir.
Uzerinde herhangi bir proje gelistirme ¢alismasi yoktur. Ayrica

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

A Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

S6z konusu tasinmazin tamami degerlendirilmistir. Misterek veya bolinmis kisim degerlemesi
yapilmamistir.

ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

6.1 Farkli Degerleme Yontemleri ile Analiz Sonuglarinin_Uyumlastirilmasi ve Bu Amacla izlenen
Metotlarin ve Nedenlerinin Agiklanmasi
Rapora konu tasinmaz igin degerleme calismasi raporun ilgili kisimlarinda belirtildigi Gizere ayri ayri
analiz yapilmistir. Pazar analizi yontemi (emsal karsilastirma) ile arsa degeri, maliyet yaklasimi yontemi
ile de yapi degeri ayrica tespit edilmistir. Deger olusumlari Maliyet ve Gelir yontemiyle beraber
desteklenmistir. S6z konusu varhigin Otel olmasi ve fiilen isletilmesi, direkt gelir getirici bir milk
sinifinda olmasi sebebi ile nihai deger takdiri gelir ydntemi esasina gére belirlenmistir.
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6.2 Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Faktérler -SWOT Analizi
A Olumlu Ozellikler
» Tasinmazin D-100 Karayolu’na yakin olmasi
»  Sabiha Gokgen havalimanina yakin mesafede yer almasi
» Yapinin iscilik ve malzeme kalitesinin iyi olmasi, halihazirda bakimli olmasi

A Olumsuz Ozellikler
» Sehir merkezine mesafeli olmasi
A Firsatlar
» Yakin cevresinde sanayi faaliyetlerinin gelismesinin musteri portfoyiine katkisi
A Tehditler
» Ekonomik gelismelerdeki olumsuz tablonun kur dalgalanmalariyla devam etme olasilig

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

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

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

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

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

6.8 Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devre Miilk Hakki ise, Ust Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iliskin Olarak Bu Haklari Doguran Sozlesmelerde Ozel Kanun Hiikiimlerinden
Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Degerleme konusu Ust hakki veya devre miilk hakki degildir.
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6.9 Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin
Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Gériis ile Portfoye Alinmasinda Herhangi Bir Sakinca Olup
Olmadig1 Hakkinda Goriis
Degerleme konusu gayrimenkulin tapudaki nitelikleri ile fiili kullanim sekli birbiriyle uyumludur.
Gayrimenkul Yatirim Ortaklari icin 111-48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Teblig”’ nin 7.bolim 22.maddesi 1.fikrasinin (a) bendi “(Degisik: RG-9/10/2020-31269) Alim satim kéri
veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi,
depo, park, hastane ve benzeri her tirli gayrimenkull satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya
verebilir ve satin almayi veya satmayi vaad edebilirler. Su kadar ki minhasiran altyapi yatirim ve
hizmetlerinden olusan portfoyil isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirrm ve hizmet konusu olan
gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri gerceklestirebilir.” Ve (b) bendi “(Degisik:RG-2/1/2019-30643)
Portféylerine alinacak her tiirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve
kat miulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, milkiyeti tek basina ya da baska kisilerle
birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve
sube gibi yapilarin, tamaminin veya bolliimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi
halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen
niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve
3194 sayili imar Kanununun gegici 16 nci maddesi kapsaminda yap! kayit belgesi alinmis olmasi, bu
fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmig olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir.
“geregi tasinmazin tapudaki nitelikleriyle GYO portfoyiinde bina olarak bulunmasina bir engel olmadigi
kanaatine varilmistir.

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

SONUC

7.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi
Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.’nin talebi Gizerine; istanbul ili, Tuzla ilgesi, Aydinli
Mahallesi, 0 ada 4599 Parselde bulunan tasinmazin adil piyasa degerinin Tiirk Lirasi cinsinden tespitine
yonelik SPK mevzuati kapsaminda asgari unsurlari iceren bu degerleme raporu tarafimizca
hazirlanmustir.

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

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

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

Rakamla; 265.150.000,00-TL ve Yaziyla iki Yiiz Altruis Bes Milyon Yiiz Elli Bin Tiirk Lirasr’dir.

Tasinmazin aylk kira bedeli : 1.100.000 TL/ay olarak belirlenmistir.

Nihai Deger
Rapor Tarihi 30.06.2022
Tasinmaz Degeri (KDV Harig) 265.150.000,00 £
Tasinmaz Degeri (KDV Dabhil) 312.877.000,00 &
Tasinmaz Degeri (KDV Harig) 15.265.000,00 €
Tasinmaz Degeri (KDV Dahil) 18.012.700,00 €
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Harig) 6.600.000,00 £
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Dahil) 7.788.000,00 £
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Harig) 380.000,00 €
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Dahil) 448.400,00 €

1. Tespit edilen bu degerler tasinmazin pesin satisina yéneliktir.
2. Nihai deger, KDV Haric degeri ifade eder.
3. Is bu rapor, ekleriyle bir biitiindiir.
4. Nihai deger takdiri, raporun iceriginden ayri tutulamaz.
5. Dederleme tarihi itibariyle TCMB Déviz Kuru 15:16,6614 TL ve 1€: 17,3701 TL’dir.
Burak BARIS Raci Gokcehan SONER Erdeniz BALIKCIOGLU
Degerleme Uzmani Kontrolor Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 406713 SPK Lisans No: 404622 SPK Lisans No: 401418
Dijital olarak RACI Dijital olarak ERDEN |Z Dijital olarak
B U RAK imzalayan imzalayan RACI imzalayan ERDENiZ
BURAK BARIS GOKCEHA GOKGEHAN SONER BALIKCIO sALKioGL
Tarih: 2022.07.01 Tarih: 2022.07. Tarih: 2022.07.01
BARI$ 17:40:54 +0300' N SONER 172114+0300 GLU 17:02:15 +03'00'
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8. UYGUNLUK BEYANI

Hazirlanan rapor i¢in asagidaki maddelerin dogrulugunu beyan ederiz;

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.

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

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

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

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

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

= Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

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

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

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

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

= Calisma, is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme

Standartlari’na uygun olarak raporlanmistir.

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

9. RAPOR EKLERI

A Takyidat Belgeleri,
A Tasinmaz Gorselleri,

A SPK Lisans Belgeleri ve Mesleki Tecriibe Belgeleri
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