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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Epos Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Rapor Tarihi

06.01.2017

Rapor No

2016-020-GYO-010

Degerleme Tarihi

30.12.2016

Degerleme Konusu Miilke Ait Bilgiler

izmir ili, Konak ilgesi, Alsancak Mahallesi, 909 Plan Pafta,
7656 Ada, 2 Parsel no’lu, 629 m? yuzoélcimli, “Bodrum
Katlari Dahil 10 Kath Betonarme Otel Binasi” nitelikli
gayrimenkul.

Calismanin Konusu

Konu Gayrimenkuliin 49 Yil Sireli Kira Hakkinin Kalan
Sidresinin Glincel Pazar Degeri Ve Yillik Kira Giincel Pazar
Degeri Tespiti.

Degerleme Konusu Gayrimenkulun 629 m?
Arsa Alani
Degerleme Konusu Gayrimenkulun 5.882,77 m”

Kapali Alani

Degerleme Konusu Gayrimenkulun
imar Durumu

Ticaret Secenekli Konut Bolgesi

30.12.2016 Tarihi itibariyle

Gayrimenkuliin Kalan Kira Hakki Gayrimenkuliin Kalan Kira Hakki
Piyasa Degeri (Euro) Piyasa Degeri (TL)
KDV Harig 12.210.000 45.048.000
KDV Dahil 14.408.000 53.157.000
Gayrimenkuluin Yillik Kira Degeri (EURO) Gayrimenkuliin Yillik Kira Degeri (TL)
KDV Harig 359.000 1.324.000
KDV Dahil 424.000 1.562.000

1-)Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-)KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-) Rapor igeriginde 13.12.2016 tarihli, TCMB déviz alis kuru 1 Euro 3,6898 TL olarak kullaniimistir.
4-)Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansl Degerleme Uzmani

Onder 6ZCAN

Lisansl Degerleme Uzmani

Taner DUNER

Sorumlu Degerleme Uzmani

Nesecan CEKICI
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Uygunluk Beyani

Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle herhangi bir ilgisi yoktur ve

gelecekte ilgisi olmayacaktir.

Degerleme uzmaninin degerleme konusu gayrimenkul veya ilgili taraflar hakkinda hicbir

onyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme raporunun lcreti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonuclara bagh

degildir.

Degerleme uzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore

gercgeklestirmistir.
Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecribesine haizdir.

Rapordaki analiz, kanaatler ve sonu¢ degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari(UDES)

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

Raporda belirtilen deger bu raporun hazirlandig tarihteki degeridir. Degerleme uzmani bu
degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden

dolayi sorumlu degildir.

Bu rapordaki hicbir yorum (s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi) hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlik gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin

Otesinde olacak konulari agiklamak niyetiyle yapilmamistir.

Miilk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Milkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak givenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu

icin bir garanti verilmez.
Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.

Kullanilan fotograf, harita, sekil ve ¢izimler yalnizca gorsel amacldir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska hicbir amagla givenilir

referans olarak kullanilamaz.
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e Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci géz 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen

piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

e Degerleme uzmani milk (zerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya
saghga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadig 6ngorulir. Bu konu ile

hicbir sorumluluk kabul edilmez.

e Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme
tahminleri, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli
istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagh olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda

belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden 6tiri sorumluluk alinmaz.
e Aksi acik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamistir.

e Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etlidii ¢alismasi yapmasi mimbkiin
degildir. Bu nedenle gorildigl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig kabul

edilmistir.

e Bolgenin deprem boélgesi olmasi sebebiyle detayh jeolojik arastirmalar yapilmadan zemin
saglamligi konusu netlestirilemez. Bu nedenle calismalarda zemin ile ilgili herhangi bir

olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

e Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu calismalari, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir
ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayh bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan
gozlemlerde gayrimenkuliin cevreye olumsuz bir etkisi oldugu go6zlemlenmemistir. Bu

nedenle ¢cevresel olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme calismasi yapilmistir.

e Net buglinkii deger hesaplarinda yil ortasi faktéri (0,5) hesaba katilarak daha gercekgi bir

net buglink(l deger ortaya cikartiimistir.
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1. RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiirii

Rapor Tarihi :06.01.2017
Rapor Numarasi : 2016-020-GYO-010
Raporun Tiirii : izmir ili, Konak ilgesi, Alsancak Mahallesi, 909 Pafta, 7656 Ada, 2 Parsel

no’lu, 629 m? yazoélgimli, “Bodrum Katlar Dahil 10 Kathh Betonarme Otel Binasi” nitelikli
gayrimenkulin 49 yil streli kira hakkinin kalan siresinin glincel pazar degerinin ve giincel kira

degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansli Degerleme Uzmani Onder OZCAN
Raporu Kontrol Eden : Lisansli Degerleme Uzmani Taner DUNER
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani Nesecan CEKICi
SPK Kapsami : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu i¢in 10.10.2016 tarihinde g¢alismalara baslanmis, 06.01.2017 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak S6zlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg A.S. arasinda 06.09.2016

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hilkiimlerine bagl kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmistir.
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2 SIRKETi VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitici Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.
Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No: 20 Kat: 2

Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitic Bilgiler
Miisteri Unvani : Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Miisteri Adresi : Buylikdere Caddesi, No: 201, C Blok, Kat: 8, Levent/istanbul

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu calisma izmir ili, Konak ilgesi, Alsancak Mahallesi, 909 Plan Pafta, 7656 Ada, 2 Parsel no’lu, 629 m?
yUzolgimli, “Bodrum Katlari Dahil 10 Kath Betonarme Otel Binasi” nitelikli gayrimenkullin satis ve

kira degerini tespit etmek amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

Raporda Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin 06.09.2016 tarihli talebine istinaden, miilkiyeti
Vakiflar Genel Madirliigi’'ne ait ve lizerinde AKFEN Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. lehine 49
yilhigina kira sdzlesmesi bulunmaktadir. Kalan siiresince isletilmesi ve kiralanmasi sonucu ortaya
cikacak potansiyel gelir incelenmistir. Misteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama
bulunmamaktadir. Degerleme calismalarinda piyasa arastirmalari, yerinde yapilan tespitler ile Akfen
Gayrimenkul Yatinnm Ortakhgi A.S.'nin Vakiflar Genel Muddirliugia ile yapmis oldugu kira s6zlesmesi

dikkate alinmustir.
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3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

Ulkemizde kullanilabilir olan tg¢ farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal
Karsilastirma (Pazar Degeri Yaklasimi) Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir indirgeme Yaklagimi”

dir.
3.1 Emsal Karsilastirma Yaklagimi (Pazar Degeri Yaklagimi)

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda ¢esitli dizeltmelerin  yapilmasi bu yaklasimda izlenen

prosedurlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, buyiklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.

Gayrimenkul degerlemesinde en glvenilir ve gercekei yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel o6zelliklere sahip

karsilastirabilir 6rnekler incelenir.
Pazar Degeri Yaklagimi asagidaki varsayimlara dayanir.
Analiz edilen gayrimenkulln tiiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.

Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve bu

nedenle zamanin 6nemli bir faktor olmadig1 kabul edilir.
Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin kaldigi kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip

oldugu kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda glinimiz sosyo-

ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.
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3.2 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti

gayrimenkuliin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak Uzere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin dnemli bir kalan ekonomik émir beklentisine sahip
oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkullin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi g6z 6niine alinir. Bir baska deyisle bu yontemde,
mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla

olamayacagi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkulin buglinkii yeniden insa ya da yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir c¢ikar veya kazang varsa ekledikten sonra,

asinma payinin toplam maliyetten ¢ikarilmasi ve son olarak da arazi degeri eklenmesi ile yapilir.

3.3 Gelir indirgeme Yaklagimi

Gelir indirgeme yonteminde gayrimenkuliin getirecegi net gelir, bos kalma, tahsilat kayiplari ve

isletme giderleri isletme dénemi icin analiz edilir.

Degerleme uzmani, gayrimenkuliin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri

kapitalize ederek buglinkii degerini belirler.

Gelir indirgeme yaklasiminda iki farkli metot bulunmaktadir. Direkt Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin,
gelir oranina béliinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasilir. indirgenmis Nakit
Akisinda ise; gotiri bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme

orani ile buglinkii degerine getirilerek gayrimenkullin degeri saptanir.

Bazi gayrimenkuller 6zellikleri itibari ile gelistirilecegi duslintlerek degerlendirilmeleri gerekebilir. Bu
durumda gayrimenkuliin gelistiriimesi nedeni ile saglayacagl net gelirler gelistiriimesi nedeni ile
yapilacak giderlerden disiilerek bulunan net gelirleri dikkate alinir, girisimci karlari da hesaba

katilarak kabul edilebilir bir indirgeme orani ile gayrimenkuliin bugilinkli degerine ulasilir.
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4 EKONOMIK DURUM, GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERI VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU
BOLGENIN ANALizi

4.1 Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) 2015 sonuglarina gére Tirkiye'nin nifusu 78.741.053
kisidir. Bu sayinin % 50,2 (39 milyon 511 bin 191 kisi) erkeklerden, %49,8 (39 milyon 229 bin 862 kisi)

kadinlardan olusur.

Tirkiye nifusunun en 6nemli 6zelliklerinden biri geng olmasidir. 0-14 yas grubu nifus, toplam
nifusun yizde 24,3'UnU olusturur. Ancak bu oran 1965'den beri siirekli azalmakta ve Turkiye
toplumu giderek yaslanmaktadir. 0-14 yas grubu 1965'te nifusun yiizde 41,9'unu olustururken
2015'te yluzde 24,3’lne karsilik gelmektedir. Tirkiye yillik nifus artis hizi binde 13,4’dir. NGfusun %
92,10'u il ve ilce merkezlerinde yasamaktadir. Tirkiye’de ortanca yas 31’dir. Tabloda Turkiye'nin

nifus verileri Tiirkiye geneli 6lgeginde incelenmistir. 2013, 2014 ve 2015 verileri karsilastiriimistir.

TURKIYE

Satirlar 2013 2014 2015

Tiirkiye Kir Niifusu

6.633.451,00

6.409.722,00

6.217.919,00

Tiirkiye Kent Niifusu

70.034.413,00

71.286.182,00

72.523.134,00

Tiirkiye Niifusu

76.667.864,00

77.695.904,00

78.741.053,00

15 ve daha yukari yagtaki nifus

55.169.000,00

56.084.000,00

59.584.833,00

isgiicii 27.323.000,00 28.036.000,00 29.678.000,00
istihdam 24.433.000,00 25.194.000,00 26.621.000,00
issiz 2.890.000,00 2.841.000,00 3.057.000,00

isgiiciine dahil olmayanlar

27.846.000,00

28.048.000,00

28.176.000,00

isgiicline Katilma Orani (% ) 49,50 50,00 51,30
istihdam Orani (% ) 44,30 44,90 46,00
igsizlik Orani (% ) 10,60 10,10 10,30
Tarim digi issizlik orani (% ) 12,90 12,30 12,60
Geng niifusta (15-24 yas) issizlik orani (% ) 20,70 19,00 19,30

2013, 2014 ve 2015 Niifus Verileri (Kaynak: TUIK)

Rapor No: 2016-020-GYO-010
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2013, 2014 ve 2015 verilerine bakildiginda Tiirkiye geneli nifus, isgici, istihdam artisi oldugu

gorilmektedir. Buna bagh olarak issiz, isgliciine dahil olmayan niifus da artmaktadir. Geng niifusta

issizlik orani ise Tiirkiye geneli ve kent niifusu icin dikkat ¢eken bir diger konudur.

90.000.000

TURKIYE NUFUSU-KENT/KIR NUFUSU

80.000.000

70.000.000
60.000.000
50.000.000
40.000.000
30.000.000
20.000.000
10.000.000

0

B Turkiye Nifusu
M Turkiye Kent Nifusu

m Turkiye Kir NUfusu

2013 2014 2015

Ayrica ikinci bir karsilastirma, tabloda yer alan 2013-2014-2015 nufus verilerinin Tirkiye geneli

incelenmesidir. 2016 Yilinda 15 ve daha yukari yastaki nifusun, isgticii, istihdam nifusunun arttigi,

issiz ve isgucline

dahil olmayan niifusun ihmal edilebilir diizeyde arttigi gézlenmistir.

TURKIYE 2013-2014-2015 YILLARI
iSGUCU iSTATISTIKLERININ DEGERLENDIRILMESi

70.000.000,00
60.000.000,00

50.000.000,00
40.000.000,00
30.000.000,00
20.000.000,00
10.000.000,00

0,00

W 2013 YILl

m 2014 YILI

w2015 YIL

15 ve daha isglicti istihdam issiz isglicine dahil
yukari yastaki olmayanlar
nifus

Bu bilgiler 1s1ginda genel ekonomik goriinime ve gayrimenkul sektoriine iliskin bilgiler verilecektir.
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4.2 Kiresel Ekonomik Goriiniim

Kiresellesme ve (llke ekonomilerinin birbiri ile olan baglarinin giderek artmasi sonucunda diinya

ekonomisindeki her tirli 6nemli gelismenin takip edilmesi zorunlu hale gelmistir.

Kiresel ekonomik krizlerde 6ncelikli sorun, gelismis tlkelerin ¢ogunda yasanan deflasyonist (fiyatlar
genel seviyesindeki dislis) stire¢ ve buna bagl farkli boyutlarda goriilen resesyondur (durgunluk-
negatif blylme). Gelismekte olan (lkelerde ise, kendi iclerinde enflasyonist (fiyatlar genel
seviyesinde yasanan artis) ve dlsik blylime sorunlari ile karsilasmaktadir. Her Glkede ilgili
durumlarin boyutlar farkh 6zellikler ve nedenler arz etmekte olup standart bir regete ile ¢ézlilmesi

oldukga glictr.

Klresel kriz sonrasi, ekonomi politikalarinin en 6nemli uygulayicilari Merkez Bankalari olmustur.
Diinyadaki etkin ve biylik Merkez Bankalarinin alacag kararlar sadece kendi ulkelerini etkilemekle
kalmayip, ayni zamanda ‘uluslararasi fon hareketleri’ icin de baslica yol gosterici olmustur. Bu
durumun gerek negatif gerekse pozitif sonuclari itibari ile en ¢ok gelismekte olan Ulke varliklari

etkilenmistir.

Krizin hemen ardindan ABD Merkez Bankasi Fed oldukga hizli bir bicimde ‘genisletici para politikasr’
araglarini kullanmaya baslamistir. Bu amacgla faiz indirimi, tahvil alimlari, finansal sistemin varlik
alhimlari ile fonlanmasi ve kredi mekanizmalarinin etkin hale getirilmesi gibi pek cok yontem
uygulanmistir. Bu tip bir para politikasi sayesinde; finansal istikrarin saglanmasi, yatirim ve tiketimin

uyariimasi ile nihai hedef olan biiyimenin saglanip depresyondan (kriz) ¢ikis hedeflenmistir.

Fed’in krizden c¢ikmak icin uyguladigi politikalar alisiimisin disinda oOzellikler tasimakla kalmayip
uygulamadaki farkhhklari da diinyadaki diger merkez bankalari iginde izlenmesi gereken bir durumu
ortaya g¢ikarmistir. Krize ¢cabuk tepki gosteren ve karar alma mekanizmalari daha hizli olan Fed’i gegte
olsa ECB (Avrupa Birligi Merkez Bankasi) da takip etmeye calismistir. Uzakdogu’da ise Japon Merkez
Bankasi kendi ekonomisi igin kroniklesmis sorun olan deflasyon ile resesyonun 6nilini alabilmek igin
benzer politikalara bagvurmuglardir. ABD ekonomisinde yasanan nispi toparlanmaya paralel olarak,
Fed ‘parasal genisleme politikasindan’ geri ¢ekilmek amaciyla Aralik 2013 tarihi itibari ile ‘tahvil geri
alim tutarinda’ azaltmaya baslamistir. Sirecin beklenenden 6nce baslamasi llkemizin de iginde
bulundugu gelismekte olan (lkelerin (Turkiye, Brezilya, Arjantin, Endonezya, Hindistan gibi) 6ncelikle
yerel para birimlerinde gerilemelerin yasanmasina ardindan da finansal piyasalarindan kisa vadeli
yatirim amaciyla gelen (Portféy Hareketi-Sicak Para vb) fonlarin kismen cikisina neden olmustur. ABD

Merkez Bankasinin ‘tahvil alarak piyasaya verdigi nakit akisi’ Ekim 2014’de sonlandiriimistir.
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2015 Eylul ay1 Fed toplantisinda Cin ve diger gelismekte olan llkelere yonelik endiselerin dolarin daha
fazla degerlenmesine ve emtialarin ise daha fazla deger kaybetmesine neden oldugu belirtilmis ve
ekonomik goriinim, isglici piyasasi, enflasyon ve bunlara yonelik riskler degerlendirildiginde,
Uyelerin biri hari¢ hepsi, mevcut sartlarin, ABD ekonomisinin gliclenmesine ve isglicl piyasasindaki

atil kapasitenin azalmasina karsin, faiz artisina gerek gortlmedigi belirtilmistir.

Aralik 2015'te 10 yillik aradan sonra ceyrek puan artisla faizi ylzde 0,25-ylizde 0,50 araligina

ylkseltmistir.

Ancak esas parasal genislemenin sonunu getirecek olan ‘faiz ‘artisina gegis ise 2015 yili sonunda

gerceklesmistir.

Fed 2016 yil icinde Ocak, Mart ve Nisan aylarindaki toplantilarinda faizde degisiklige gitmemistir.
Haziran 2016’da ve Eyliil 2016 yili toplantilarinda Amerikan Merkez Bankasi (Fed) yaptigi aciklama ile

faiz oranlarinda degisiklik yapmadigini bildirmistir.

Son donemde olagan davranisini siirdiiren Fed, ekonominin kademeli faiz artirimlarina izin verecek
sekilde iyilesmesini istemektedir. 2016 yili bitmeden faiz artisina gitme yolunda ilerledigi

Ongorulmektedir.

2016 yilindaki kiresel blyliime orant % 3,10 olarak gerceklesme beklentisindedir. Bu oran 2015
yihinin % 0,10 altindadir. Nisan 2017 Diinya Ekonomik gériinimi (WEQ) raporunda tahmin edilenin %
0,10 daha altindadir. 2017 yilinda % 3,40, 2021 yilinda ise diinya ekonomisinin % 3,80 bliylyecegi

ongorilmustar.

Yillar Diinya ABD Euro Bolgesi |Japonya Diger Gelismis Gelismekte Olan Gelismekte Olan Tiirkiye
Ekonomisi Bliyume |Buyiime Bliyime Bliyiime Ekonomiler Pazarlar ve Pazarlar ve Ekonomiler Bliyime
Oranlari (%) Oranlari (%) [Oranlan (%) [Oranlari (%) |Bliyume Oranlan (%) (Ekonomiler Asya Avrupa Buyume Oranlan (%) |Oranlari
Biliyime Oranlan (%) (%)
1998-2007 4,20 2,80 2,40 1,00 3,60 7,60 4,20 4,00
2.008 3,00 0,10 0,40 -1,00 1,00 7,20 3,10 0,70
2.009 -0,10 -3,40 -4,50 -5,50 -2,00 7,50 -3,00 -4,80]
2.010 5,40 3,10 2,10 4,70 4,60 9,60 4,70 9,20
2.011 4,20 1,70 1,50 -0,50 2,90 7,90 5,40 8,80
2.012 3,50 1,20 -0,90 1,70 1,90 7,00 1,20 2,10]
2.013 3,30 1,20 -0,30 1,40 2,20 7,00 2,80 4,20
2.014 3,40 1,90 1,10 0,00 2,80 6,80 2,80 3,00
2.015 3,20 2,10 2,00 0,50 1,90 6,60 3,60 4,00
2.016 3,10 1,60 1,70 0,50 1,90 6,60 3,30 3,30
2.017 3,40 1,80 1,50 0,60 1,90 6,50 3,10 3,00]
2.021 3,80 1,70 1,50 0,60 2,30 6,30 3,20 3,50
Kaynak: 2016 Yili ekim ay1 “Diinya Ekonomik Gérliniim Raporu”ndan derlenmistir.
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DUNYA VE CESITLi COGRAFYALARA GORE BUYUME ORANLARI
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Kaynak: 2016 Yili ekim ay1 “Diinya Ekonomik Goriinlim Raporu”ndan derlenmistir.

ABD 2009 yilindaki kriz sonucundaki % 3,40 oranindaki kiicilme ile 2010 yilinda yaklasik % 3,10

diizeyinde blyumdstir. Yillar icinde % 1 ve %2 arasinda bliyiime oranlari goriilmektedir.

EURO Bolgesi 2009 yilindaki krize bagl olarak % -4,50 kiiclilmeye bagh olarak 2010 yilinda % 2,10,
2011 yilinda ise % 1,50 blaylumistir. 2012 ve 2013 vyillarinda ardarda kiiclilen bélge ekonomisi bu

yildan sonra % 1,00 ve % 2,00 arasinda bilylime oranlarina ulasmistir.

Japonya 2009 yilindaki % -5,50 ki¢lilmeye bagh olarak 2010 yilinda % 4,70 oraninda biyUmdstar.
2011 yilinda yeniden diisme egilimi gosteren bolge ekonomisi 2014 yilinda duraklama dénemi

haricinde strekli olarak dislik oranda biylime oranlarina ulasmistir.

Diger gelismis ekonomilerde 2009 yilindaki % 2,00 oranindaki kiigilme haricinde diger yillarda % % 1

ve % 3 oraninda blyimdastdr.

Gelismekte olan ekonomilerin asya cografyasinda her yil yaklasik % 6,30 ile 9,60 arasindaki oranlar ile

blylime gerceklesmistir.

Gelismekte Olan Pazarlar ve Ekonomiler Avrupa cografyasinda biyime Oranlari (%) 2009 yilindaki %
-3,00 oranindaki kiiclilme haricindediger yillarda ortalama % 1,20 ile 5,40 arasinda biyiime
oranlarina ulasmistir. (Turkiye'de "gelismekte olan pazarlar ve ekonomiler cografyasinda

siniflanmistir.)
IMF'nin yilda iki kez hazirladigi “Diinya Ekonomik Goriinim Raporu'nun” Ekim 2016 sayisina gore

asagidaki ctkarimlar yapiimistir:
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v" Gecen aylardaki ana éngorillemeyen gelisme Biyiik Britanya’nin AB’yi birakma lehine oy
kullanilmasidir. Referandumda “Bretix Oylamasi”nin slrpriz bir sekilde red edilmesine piyasalar
glven verici bir sekilde tepki vermistir. Yine ABD Baskanlik segciminde siirpriz yasanmis ve
piyasalar yine sert tepki gostermistir. Buna karsin Birlesik Krallikla AB arasindaki kurumsal ve
ticari anlasmalarin gelecegi belirsiz oldugu gibi nihai etkisi de olduk¢a muglaktir.

v" Gelismekte olan ekonomilerde dogru finansal pazar duyarliigi gelismis ekonomilerde diisiik faiz
beklentilerinin, gelismeyi destekleyen politikalari takip eden beklenti ile ilgili azalan endiseler ve
bazi emtia fiyatlarinin istikrar kazanmasi ile gelismistir.

v" Beklentiler tlkeler arasinda keskin sekilde farklilik gdstermektedir. Gelismekte olan Asya ve
Hindistan’da saglam biyime oranlarina ulasilirken Sahra Afrikas’'nda keskin yavaslama
gorilmektedir.

v' Gelismis ekonomilerdeki belirsizlik ve asagi risklere tabi olan dizginlenmis gériiniim olmasi politik
memnuniyetsizligi daha da atesleyebilecektir.

v" Pek ¢ok gelismekte olan pazarda daha zayif emtia fiyatlarina uyum saglamaya zorlayici politikalari
ile miicadele ile karsi karsiyadir.

v" Endise verici beklentiler gelismeyi arttirici ve zaafiyetleri ydnetmede her zaman genis tabanli
politik yanita ihtiya¢ duymaktadir.

v" Giincel beklentiler uzun dénemli trendeler, yeni soklara ve devam eden yeniden diizenlemelerin
karmasik sekli devam etmektedir.

v" Bu faktdrler genel olarak biyiime icin bastirilmis bir baz ve ayni zamanda gelecekteki ekonomik
beklentiler icin oldukga fazla belirsizlik icermektedir.

v Devam eden onemli yeniden ayarlama/gruplasmalar (6zellikle gelismekte olan ulkeler igin
onemlidir) Cin’deki yeniden dengeleme ve emtia ihracatgilarinin uzun dénem dislisi makro
ekonomik programlarini ve yapisal uyumu icermektedir.

v" Ekonomik temel senaryosunda gobal blyime beklenmekte ve biyime oraninin % 3,10 olarak
gerceklesecegi distinllmektedir. Gelecek yil ise tekrar % 3,40’a ¢ikabilecegi diisiintilmektedir.

v' Bu 6ngéri beklenenden daha zayif ABD ekonomik aktivitesi ve ayni zamanda Bretix oyu ile
birlikte 6nemli bir olumsuz riskin gergeklesmesini yansitmaktadir.

v" Gelismekte olan pazar ve ekonomilerde biiyiimenin 5 yil ardarda diisiisten sonra 2016 yilinda az
bir miktarda gliclenerek % 4,20 olmasi beklenmektedir. Bu pazarlar igin goriiniis dizensiz ve

gecmiste oldugundan daha zayiftir.
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v" Gelismekte olan llkelerde diisiik faiz beklentileri ile dis finansman durumlari kolaylasirken diger
faktorler aktiviteyi bastirmaktadir. Bu durum Cin’de yavaslamay! icermekte ve yeni olumsuz
ekonomik sagilmalar gerceklesmektedir.

v' Kaynak yogun yatirimlar ve ithalata daha az giiven duyulmakta ve emtia ihracatcilarinin daha
disilik gelirlere sirekli uyum saglamasi, gelismis ekonomilerdeki inat¢i zayif talebin olumsuz
sacllmalari ve i¢ cekismeler politik anlasmazliklari ve jeopolitik gerginliklere yol agmaktadir.

v" Gelismekte olan pazar ve ekonomilerde beklentilerin iyilesmesi ve ekonomisinin biraz
hareketlenmesi ile birlikte 2017 yilinda iyilesme beklenmektedir. Yatirimlardaki iyilesme ve
stoklardaki azahslar beklenmektedir.

v" Parasal politika oranlarini kolaylastirmak enflasyonu dizginlenmistir. Bunu Malezya ve Endonezya

ve ayni zamanda Rusya ile Tlrkiye dahil ayni zamanda uygulamistir.

4.3 Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari, biitce
dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar bliyime oranlarinda siirekli artis
saglanmistir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiiresel krizden en ¢abuk c¢ikan
Ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu silrecte yillik bliyime hizlarinda gorilen artislar diinya
ekonomisine nefes aldirmistir. Tirkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performanslari olduk¢a goz
kamastirici olmustur. Gelismekte olan llke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma
kabiliyeti gelismis Ulke ekonomilerine gore daha hizli bir oranda gerceklesmektedir. Ancak bu tip
ekonomilerin temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tarkiye’'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzag gibi
hususlar, cari acgik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir. Turkiye 92 yillik déonemde ortalama olarak % 4,8 oraninda blylmustir.
Ekonomistlerce Tirkiye'nin ortalama bliyime orani % 5,6 oldugunda blyliime oraninin anlam

kazandigi glindeme gelmistir. Kisaca, tam istihdam seviyelerinde potansiyel blyliime orani %6-7

civarindadir.
Yillar 1998-2007 | 2008| 2009| 2010| 2011( 2012| 2013| 2014| 2015| 2016| 2017 2021
Tiirkiye GSYH Biiyiime Oranlari (%) 4,00| 0,70|-4,80| 9,20| 8,80| 2,10| 4,20| 3,00| 4,00| 3,30| 3,00| 3,50

Kaynak: World Economic 2016 Ekim Diinya Goriiniim Raporu
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YILLAR iCiNDE TURKIYE GSYH BUYUME ORANLARI (%)
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Kaynak: World Economic 2016 Ekim Diinya Gorliniim Raporu
IMF'nin yilda iki kez hazirladigi “Dinya Ekonomik Goriinim Raporu'nun” Ekim 2016 sayisina goére

Tirkiye ile ilgili asagidaki ¢ikarimlar yapilmistir:

v' Gelismekte olan iilke ekonomilerine karsi olan hisler iyilesmistir. Bunun sebebi ekonomik
iyilesmedeki yayilmalarin baskisi, uzun dénem reel faiz oranlari ve net varlik degerlerindeki
iyilesmedir.

v' 2016-2017 yillarinda, makro ekonomilerdeki gevseme ekonomik aktiviteyi desteklemesine karsin
son donem terorist saldirilarin akibeditindeki belirsizlikler ve basarisiz darbe girisimi blylime
oranlarini etkileyebilecektir.

v" Gegerli harcamalarini ve parasal harcamalarini “2016-2018 Mali projeksiyonlari giincel trendler
ve politikalarina dayanan orta vadeli programi” ile paralel olarak siirdiirecektir.

v" Genis para ve genis uzun para tahminleri IMF projeksiyonlarina dayanmaktadir. Kisa dénem
mevduat oranina benzer bir ABD enstriiman faiz oranina karsi sabit bir yayilma ile genislemesi
tahmin edilmektedir.

v' Turkiye ekonomisine iliskin degerlendirmelere yer veren IMF, siyasi belirsizligin i¢ talebi
duslirecegini savunarak, buyime beklentilerini asagi yonli revize etmistir.

v" Word Economic Outlook Raporuna gére 2015 yilinda % 4,00 olarak gerceklesen GSYH biyime
orani, 2016 yilinda % 3,30, 2017 yilinda % 3,00, 2021 yilinda ise % 3,50 olarak gerceklesecegi
ongorilmektedir.

v Tiketici fiyatlari (TEFE) 2015 yilinda % 8,80 olarak gerceklesmistir. 2016 yilinda % 9,10, 2017
yilinda artis egilimini strdirerek % 9,10, 2021 yilinda ise % 6,20 olarak gergeklesecegi
distnilmektedir.

v’ Cari islemler dengesinin 2015 yilinda %-4,50 olarak gerceklesecektir. 2016 yilinda % -4,40, 2017
yiinda % -5,60, 2021 yilinda ise % -5,60 gercekleserek cari islemler dengesinin artacagl
Ongorilmustir.

v Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's, Tiirkiye'nin kredi notunu "Baa3"ten "Bal"e
¢ektigi not gorinimiinii "duragan" olarak belirlemistir.
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4.4 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Son doénemlerde milli gelirin ve gelir dizeyinin artmis olmasinin da etkisi ile gayrimenkul sektord,
hizmet sektori, sanayi ve tarim sektorinin aksine ekonomik sektérler iginde biylyen ve agirhigini
arttiran sektorlerden biri haline gelmistir. Yetersiz sermaye kaynag nedeniyle tarim ve sanayi
Uretiminde yeterli dizeyde yatinm yapilamadigindan daha kigclik 6lcekli sermaye birikimi ile
gayrimenkul sektoriine yatirimlar yapilabilmektedir. Kigik 6lcekli yatirrm yapilabilen bir sektor
olmasindan dolayl Tirkiye Gayrimenkul Sektorii biyldk o6lclide ulusal sermayeye dayanmaktadir.
Diger sektorler lizerinde ekonomik kaldirag etkisi yaratarak, diger sektorleri harekete gegirme 6zelligi
ile lokomotif sektor, ozellikle vasifsiz iscileri absorbe etme 06zelligi ile de slinger sektor olarak
tanimlanmaktadir. Gayrimenkul sektériiniin hemen hemen bitin Gretimi yatinnm mali sayilmaktadir.
Yatirim mallari ise belirli donemler de belirli agirlik kazanmakta ve Tirkiye’de insaat sektorl bu

yatirimlar yolu ile gelismektedir.

Erken Cumhuriyet Déneminde kamu yatirimlari yani biylk 6lgekli altyapi projeleri ile baslayan
insaatsektor, ozellikle 1950li yillarda kamu harcamalari ile birlikte liberal ekonominin etkisi ile 6zel
sektoriin de agirhgl ortaya cikmistir. 1950 yilindan sonra baraj, hidroelektrik santraller, yol ve konut
yatinimlari ile birlikte insaat sektori gelismistir. 1980 sonrasi neo-liberal donemde artan gociin etkisi
ile birlikte ise konut yatirimlarinin dnem kazanmistir. 2002 sonrasinda izlenen liberal dénemde TOKi

etkisi ile birlikte alis-veris merkezi, rezidans, konut yatirrmlarinin 6nem kazandigi belirlenmistir.

2002-2014 doneminde saglanan uzun vadeli dis borglarin sektérlere dagiliminda en carpici gelisme

insaat-emlak sektoriindeki yogunlasmada gorilmektedir.

Son dénemde gayrimenkul sektériinde yasal dizenlemeler yapildigl yogunlastirildigi gérilmektedir.
Kamuoyunda "2B Yasas!" olarak bilinen "Orman Koéylilerinin Kalkinmalarinin Desteklenmesi ve Hazine
Adina Orman Sinirlari Disina Cikarilan Yerlerin Degerlendirilmesi ile Hazineye ait Tarim Arazilerinin
Satisi Hakkinda Kanun” kapsamindaki arazilerinin satislari yasal cerceve icinde 2012 vyilinda
gerceklestirilmistir. Ancak satislar beklentilerin altinda kalmis ve gayrimenkul sektoriine etkisi sinirli
olmustur. Kentsel donlsiim yasasi ¢ikarildiktan sonra yasanin sagladigi avantajlar ile 2013 yilinda

gayrimenkul sektoriindeki bliylime yeniden hizlanmistir.

“Yabancilara Miilk Satisini Diizenleyen Kanun” ile yabancilarin gayrimenkul sahibi olmalari Gzerindeki
kisitlamalarin kaldirilmasina iliskin karar ozellikle Rusya, Ortadogu ve Asya'daki yatirimcilarin
dikkatlerinin Tiirkiye’ye yonelmesine sebep olmus, yabancilarin Tirkiye'deki gayrimenkul alimlari

kademeli olarak artmaya baslamistir.

Ayica asagida belirtilen nedenlerden dolayi da gayrimenkul sektori gelismektedir.
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istanbul’'un marka sehir olarak diinyanin dért bir yanindan yatirimci ilgisi gérmesi, istanbul’un

finansal bir merkez olmasi icin ilk temellerin atilmasi,

Alt yapi projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi (6zellikle Korfez gegisi, 3. Bogaz Koprisd,
istanbul Bogazinda yapilan tiip gecit projeleri, 3. Hava Limani, biyiik sehirlerin hemen hemen
tamaminda gériilen rayli tasima ve metro projeleri ile Kanal istanbul calismalar oldukca dikkat

cekmektedir)

e Ulasim arag ve olanaklarinin giderek artmasi sonucu biiyik sehir ¢evrelerinin genislemesi ve
yasam alanlarinin biyiimesi,

e Kentsel donlsiimin ve buna bagh dizenlemelerin hayata gecirilmeye devam etmesi,

e Kirdan kente goglin stiirmesi,

e Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talep etkisi,

e (Cekirdek aile kavraminin degismesi,

e Konut alimini ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan 6nemlerin sektéri canl tutmasi,
Ulkemizde genellikle secim éncesi dénemlerde goriilen konut ve otomotiv talebini erteleme egilimi
bu yil gérilmemekte olup aksine her iki sektdérde de oldukca canli bir yapi gbézlenmektedir. Bunun
temel nedenleri olarak daha sonraki donemlerde talep artisinin sirecegi beklentisi ve doviz
dalgalanmasi kaynakh fiyat oynakliklarina karsi tiketiciler tarafindan alinan bir tiir koruma yontemi

olarak distintlebilmektedir.

2016 yilinda Tirkiye’de gayrimenkul piyasasinin istikrarli bicimde yikselebilmesinin siyasi ve
ekonomik istikrar, yabanci yatirrmcinin Tiarkiye’'ye olan ilgisi ve Tirkiye ekonomisinin
gerceklestirecegi yiuksek blylime oranlarina bagh olacagl degerlendirilmektedir. Yabancilara konut
satisinin diger gelismekte olan Ulkelerdeki durgunluk nedeniyle duragan olacagl dusinilmektedir.
Varlik fiyatlarinin artis nedenleri; genisletici para politikasi, ekonomik blyikliklerdeki olumlu seyir,
likitide bollugu, yeni icatlar, finansal serbestlesme, finansal yenilikler, borglanma imkanlarinin
kolaylagsmasi ve kredilerde biyilik artis, portféy yapisindaki degisiklikler, hikiimetlerin politikalari

gayrimenkul degerlerindeki artislarinin nedeni olabilmektedir.

Merkezi yonetimin aldigi ekonomik kararlar sonucunda ekonominin, ekonominin ana sektéri insaat

sektorinin ve gayrimenkul satislarinin arttiriimasi 6ngérilmuastdar.

Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumunun (BDDK) kredi islemleri ile banka ve kredi kartlar
hakkinda degisiklik iceren yonetmelikleri ylrirlige girmesi ile kredi kartlarinin taksit sayisinin
diizenlenmesi, tliketici kredilerindeki vade sinirinin 36 aydan 48 aya ytikseltilmesi, bireysel kredilerde

sektor bazinda yeni diizenlemeler getirmesi ekonominin canlanmasi hedeflenmistir.
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Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranina iligkin sinirin %
75’ten % 80’e ¢ikarilmasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve GYODER'in ve
ticari bankalarin baslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden biyilik konutlarda KDV'nin yiizde 8'e
disurilmesi kararlari ile ekonominin ana sektorii olan insaat sektériiniin hizlanmasi ve alinan kararlar

ile gayrimenkul satisinin arttirilmasi hedeflenmistir.

Her ne kadar kiresel 6lcekte ekonomik daralmalar yasansa da alinan kararlar ve Tirkiye'nin geng
nifus yapisi, kentlere siiren gogiin devam etmesi, yatirimi devam eden biylk 6lgekli projelerin
sirmesi nedeniyle 2017 yilinda da gayrimenkul satislarinin 2016 yilindaki satis egilimini stirdiirecegi

ve gayrimenkul satislarinin artacagi 6ngorilmastir.

4.5 Turizm Sektoriine iliskin Veriler

Turkiye turizmi yabanci ziyaretci bakimindan 2014 yilini 36.837.900 kisi ile tamamlamis iken; 2015 yil
sonunda bu rakam %1,64 dislisle 36.244.632 kisi dolaylarinda gergeklesmistir.

Turistik merkezlere gelen yabanci ziyaretci sayisi bakimindan ilk sirayi 571.694 kisi ile istanbul
almistir. Ote ydnden istanbul %4,6 dolayinda bir biiyiime saglamistir. Mugla’da diisus yaklasik %7,18

olaylarinda iken, izmir ‘de %3,07 diisiis olmakta, Antalya’da ise %10’ a yakin azalma olmustur.

Turistik Merkezlere Gelen Ziyaretgi Sayisi

ILLER/YILLAR 2013 2014 2015 Degisim
Antalya 11.535.762 11.941.954 10.868.013 -9,88
istanbul 10.474.867 11.842.983 12.414.677 4,6
Mugla 3.222.315 3.302.688 3.081.467 -7,18
izmir 1.943.253 1.847.567 1.792.552 -3,07
4 il Toplam 25.232.944 28.935.192 28.156.709 -2,76
Turkiye 34.910.098 36.837.900 36.244.632 -1,64

Kaynak: Tiirofed Turizm Raporu 2016/1.Rapor
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TESISLERE GELI§ SAYISI, GECELEME, ORTALAMA KALIS SUREST VE DOLULUK ORANLARININ AYLARA GORE DAGILIMI (2015)

Distribution of Number of Arrivals, Nights Spent, Average Length of Stay and Occupancy Rates of Establishments by Months

TESISE GELIS SAYISI GECELEME ORTALAMA KALIS SURESI DOLULUK ORANI %
Number of Arivals Nights Spent Awrage Length of Stay Occupancy Rate %
AYLAR YABANCI  YERLI TOPLAM YABANCI  YERLI  TOPLAM YABANCI YERLI  TOPLAM YABANCI  YERLI TOPLAM
Foreigner  Citizen  Total Foreigner  Citizen Total Foreigner Citizen  Total Foreigner  Citizen  Total Months
OCAK 830821 1334539 2215360 2013093 2438530 5351623 35 18 24 758 1711 RN January
SUBAT 1041605 1456702 2498307 3334392 2592058 5926450 32 18 24 28 1R B0 February
MART 1324388 1530792 2855180 4200263 2544192 6744455 3211 24 01 145 B March
NISAN 1756368 1740276 3496644 6163288 2982665 9145953 31T 28 548 13 I Apii
MAYIS 2457404 1926850 4384254 11113409 3517130 14630539 4 18 33 835 1379 5138 May
HAZIRAN 2616322 1642742 4259 064 11963891 3277328 15241219 46 20 36 83% 135 6161 June
TEMMUZ 2925669 1814144 4739813 13512166 3736707 17248873 46 21 36 5252 45 61,04 July
AGUSTOS 3092142 2127952 5220094 13590928 4259545 17850473 a4 20 34 563 1650 69,13 August
EYLOL 2800845 1928636 4819481 12244554 3826001 16 070 555 42 20 33 861 B2A 637 September
EKIM 2151762 1548447 3700209 9664937 2864030 12528967 45 18 34 J5 UB B0 October
KASIM 1187060 1521466 270852 4486335 2734190 7220525 38 18 27 Bl BU W5 November
ARALIK 864042 1598996 2463038 3213060 2708614 5921674 37 L1 7% 1Y B December
TOPLAM 23138428 20221542 43359 970 96 400 316 37 480 990 133881 306 42 19 31 38 1433  5L18 Total

NOT: ORTALAMA KALIS, BAKANLIGIMIZCA BELGEVIERILEN TESISLERDEK| ORTALAMA KALIS SURESI OLUP, ULKEMiZDEK] ORTALAMA KALIS SURESINi GOSTERMEMEKTEDIR

Note: The average length of stay is the stay in accommodation estabishments registered by the Ministry, and is not the stay in the country.

Tlrkiye en blylik 20 tilke, G20’ler arasina girerken, turizmde de ilk 10 {lkesi arasina girme basarisini

godstermistir. Diinya Turizm Orgiitii (UNWTO) verilerine gore, Tirkiye diinyanin ilk 10 {lkesi arasinda

ziyaretci sayisinda 6. sirada yer almaktadir.

Deloitte Turkiye'nin 2014 yilinda yayinladigi gayrimenkul sektorii raporunda gbze carpan bir konu

Kaltir ve Turizm Bakanligi’'nin 2023 Turizm Stratejisi’dir. Burada hedeflenen ziyaretgi sayisi 63 milyon

olup hedeflenen toplam turizm geliri (yabanci ziyaretgilerden) 86 milyar dolardir. Diinya’da turizm

lokasyonu bakimindan ilk 5’e girmek hedeflenmekte, olup hedeflenen toplam turizm geliri (yabanci

ziyaretgilerden) 86 milyar dolardir.

hedeflenmektedir.
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4.6 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

4.6.1 izmirili

lzmir

izmir, Turkiye'nin Giclincii biyilk metropolii ve dnemli bir fuar merkezi olan liman kentidir. Tarihin ilk
dénemlerinden beri onlarca uygarligl konuk etmis "Ege'nin incisi" izmir, bugiin de ekonomik ve sosyal

alanda Turkiye'nin en 6nemli metropollerinden birisi olma konumunu stirdiirmektedir.

Turkiye'nin tglincli biyiik kenti olan izmir'in tarihsel gecmisi, tarihi bilgi ve arkeolojik kazi sonuglarina
gore M.0.3000 yillarina kadar uzanmaktadir. Gegmiste bircok uygarligin hikim strdigi izmir
16.ylzyildan itibaren Akdeniz ve diinya ticaretinde 6nemli bir yer edinmeye baslamistir. Yazyillardir
sadece bélgenin degil, Akdeniz ve Avrupa'nin en dnemli ticaret merkezlerinden birisi olan izmir, tarih
icerisinde inisli cikish bir grafik seyretmistir. Dlinyada demir yolu ulasiminin ilk uygulandigi tlkelerden
biri olan Tirkiye'de, 1856-1863 yillari arasinda faaliyete gecen izmir-Aydin ve izmir-Turgutlu
demiryolu hatlari, deniz ticareti icin miilkemmel olanaklara sahip izmir Limani ve yiiksek girisimci ruha

sahip izmir halki sehri adeta bir ticaret tissiine cevirmistir.

Cumbhuriyetin ilaniyla beraber modern bir kent olma yoluna giren izmir her gecen giin bu ézelligini

gelistirmektedir.

Kendi adini tasiyan korfezi cevreleyen 30 km'lik yay lzerinde gelisen ve bir ova ile bu sahil Gzerindeki
alcak tepelerde kurulmus olan izmir, deniz ikliminin bitiin &zelliklerini gosterir. izmir'in cografi

konumu nedeniyle il sinirlari icinde hemen her tarafta benzer iklim 6zellikleri géralir.
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izmir'de genel olarak Akdeniz ikliminin Kiyi Ege alt tipi goriilir. Yani, yazlar Akdeniz kiyi seridiyle ayni
sicakhkta ve kurak, kislari ihk ve Bati Akdeniz'den daha az yagishdir. Sicaklik ortalamasi yiiksek olan
ilimiz de, ortalama sicakligin en yiksek oldugu temmuz ayinin uzun yillar degeri 27.6 derece, en
diisiik ortalama deger ocak ayinda ocak ayinda 8.6 derecedir. izmir 3.795.978 kisilik niifusu ile
Turkiye'nin en fazla nifusa sahip kentlerinden biridir. Sehir niifusu 3.450.537 iken, koy ntfusu

345.441'dir. Kentin niifus yogunlugu ise km? basina 316 kisidir.

izmir ili 30 ilge 596 kdéyden olusmaktadir. Niifus bakimindan en biiyiik ilgeler sirasiyla Karabaglar,
Konak, Buca, Bornova, Bayrakli ve Karsiyaka'dir. Nifus bakimindan en kiiglk ilce ise Karaburun'dur.

Yiiz6lcimi bakimindan en biyik ilge Bergama, en kiiglik ilce Balgova'dir.

Uygun iklim kosullari, zengin tarihi gegmisi ve yéreye hakim olan dogal giizellikleri izmir ve gevresini
turizm merkezi haline getirmistir. Yorede basta deniz, tarih, éren yerleri, yat turizmi, termal turizm,
vayla, av, kis turizmi olmak Uzere turizmin her tirld yaygin olarak gerceklesmekte ve ulke

ekonomisine biyik katkilar saglamaktadir.

izmir, glinimiizde turizm merkezi olmasinin yani sira, Universiteleri, mizeleri, konser salonlari,
kilttr-sanat dernekleri, her yil diizenlenen ulusal ve uluslararasi festivalleri ve zengin gesitlilige sahip
medyasiyla tlkenin en dnemli kiiltiir kavsagidir. izmir, sahip oldugu Tiirkiye ortalamasinin tzerindeki
okullasma ve egitim oranlari ve yilksek standartlara sahip egitim kurumlariyla adeta bir egitim

Ussuadir.

Ege, Dokuz Eylil Universitesi, izmir Yiiksek Teknoloji Enstitiisii olmak Uzere (¢ devlet {niversitesi
bulunmaktadir. Yasar Universitesi, Gediz Universitesi, izmir Universitesi ve izmir Ekonomi Universitesi
ile birlikte Gniversite sayisi yediyi bulmaktadir.

Tirkiye'deki bitkisel Gretim degerinin % 3,8'inin, hayvansal Urlinler degerinin % 6,1'inin Uretildigi
izmir ili zengin bir tarimsal varliga sahip olmakla beraber gercekte bélgenin ticaret ve sanayi

merkezidir.

izmir kenti insani girisimci kimligi, caliskan ruhu, nitelikli yapisi ile (ilke ekonomisine katki
saglamaktadir. Kentte, 18 adet Organize Sanayi Bolgesi, 2 Serbest Bolgesi, Kliglik Sanayi Siteleri ve

Carsilari, limanlari, Teknoloji Gelistirme Bolgesi, verimli havzalari, fuar alanlari bulunmaktadir.

2015 yili toplam niifusu 4.168.415'dir.
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4.6.2 Konak ilgesi

TR Konak, izmir Biyiiksehir sinirlari icerisinde yer alan
Mergiz Mh Bayrakl
ST merkez ilcedir. Kuzeyinde izmir Kérfezi ve Bayrakli,
re e
?@H H dogusunda  Bornova, gineyinde Karabaglar,

IzmirF Ty |12 glneydogusunda Buca ve batisinda Balgova ilgeleri

|

Ulubatlishth
r < e bulunmaktadir.
£a81| of k-agdas M
%, PoligonMh Buca Antik ¢agdan ginimiize tasinmis eserlerle, Osmanl
% 7
-

L &
©2012 Gloglemut M -Map data ©2012 Basarsofy doneminden kalan eserlerle, ama en ¢ok Cumhuriyet

déneminin eserleriyle karakterize olur. Konak, izmir'in kiiltiir, sanat ve eglence merkezi olmasi
nedeniyle yerli ve yabanci tiim turistlerin ugrak yeri durumundadir. Ozellikle Kemeralti Carsisi ilce
ekonomisine ve izmir'in tanitimina énemli katkilar yapar. Yine Konak ilgesinde bulunan antik Smyrna
kentinin Romalilardan kalma Agora Oren yeri turistlerin ziyaretine aciktir. Konak ayrica basta
Karsiyaka gelmek Uzere, izmir'in diger iskeleleri ile denizden baglantiyi saglayan Konak iskelesi ve
Konak Meydani ile de Unliidir. Konak sahil yolu, yiriyls parkurlari 6zellikle hafta sonlari biitlin
izmir'lilerle dolup tasar. Konak, izmir'in yonetsel, sanatsal, kiiltiirel ve ticari merkezidir. ilgenin
yuzélgimi 69 km2dir. Toplam nifusun tamami kent nidfusudur. Hic koéyl veya beldesi
bulunmamaktadir. Mart 2008 tarihinde kabul edilen 5747 sayili Bakanlar Kurulu karariyla Konak
ilcesinden 55 mahalle ve 2 koy Karabaglar ilgesine baglanmistir. Konak ilcesinde 2008 yili itibariyle
113 mahalle bulunmaktadir. Toplam sokak adedi 2.905, cadde adedi 90, bulvar adedi 19, meydan
adedi 14'tur.

4.6.3 izmir Turizm Sektorii ve Otel Piyasasina iligkin Veriler
Turizm izmir'in ekonomisinde énemli bir rol Gstlenmektedir. il genelinde deniz — giines turizminin

yani sira, fuar ve kongre turizmi, saglik turizmi, kdltir turizmi ve dini turizm de yapilmaktadir.

Tesisler, standartlara gore incelendiginde agirhgin 3, 4 ve 5 yildizli oteller ile birlikte butik otellerde

oldugu gortlmektedir. En blylik oda ve yatak kapasitesine ise 4 ve 5 yildizli oteller sahiptir.
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http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0zmir
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0zmir_K%C3%B6rfezi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Bayrakl%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Bornova
http://tr.wikipedia.org/wiki/Karaba%C4%9Flar
http://tr.wikipedia.org/wiki/Buca
http://tr.wikipedia.org/wiki/Bal%C3%A7ova
http://tr.wikipedia.org/wiki/Osmanl%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kemeralt%C4%B1_%C3%87ar%C5%9F%C4%B1s%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Smyrna
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0zmir_Agoras%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kar%C5%9F%C4%B1yaka
http://tr.wikipedia.org/wiki/Karaba%C4%9Flar

TURIZM iSLETME VE YATIRIM BELGELI KONAKLAMA TESiSLERI
iLCE BAZINDA ODA ve YATAK KAPASITELERI
| ISLETHE BELGELL | YATIMN pELGELS
ILCELER - -

TESiS | ODA |YATAK| TEsis | ODA |YATAK | TESiS | ODA |[YATAK

SAYISI |SAYISI [SAYISI |SAYISI | gAYISI|SAYISI|SAYISI|SAYISI|SAYISI
ALIAGA 2 80 160 1 121 242 3 201 402
BALGOVA 3 599| 1204 0 0 0 3 599| 1204
BAYRAKLI 0 0 0 2 318 636 2 318 636
BERGAMA 2 127 258 0 0 0 2 127 258
BORNOVA 3 201 406 0 0 0 3 201 406
CESME 44 3227| 6698 39| 2724 6929 83| 5951| 13627
CiGLi 1 78 156 0 0 0 1 78 156
DikiLi 6 284 589 5 576 1894 11 860 2483
FOCA 8 351 721 0 0 0 8 351 721
GAZEMIR 2 113 203 4 343 708 6 456 911
KARABURUN 2 36 72 0 0 0 2 36 72
KARSIYAKA 1 15 30 1 42 84 2 57 114
KEMALPASA 1 116 232 0 0 0 1 116 232
KONAK 56| 4398 8736 11 905 1762 67| 5303| 10498
MENDERES 11| 2571 5392 7| 1417| 3012 18| 3988| 8404
NARLIDERE 1 316 636 0 0 0 1 316 636
ODEMIS 2 81 162 0 0 0 2 81 162
SEFERIHISAR 8 1251 2620 1 16 32 9 1267 2652
SELCUK 12| 2047| 4459 3 439 878 15| 2486| 5337
TIiRE 1 35 70 0 0 0 1 35 70
TORBALI 1 44 88 0 0 0 1 44 88
URLA 5 97 192 0 0 0 5 97 192
TOPLAM 172| 16067| 33084 74| 6901| 16177 246( 22968| 49261

Kaynak: izmir Turizm il Midiirligii-2015

il turizm mudurligiinden ilin detayli turizm verileri elde edilmistir. Buna gére ilde isletme belgeli ve
yatirim belgeli toplami 172 adet konaklama tesisi bulunmaktadir. Bu tesislerde toplam 16.067 adet

oda ve 33.084 adet yatak kapasitesi mevcuttur.

Konaklama kapasitesinin ilcelere gore dagiliminda, merkez ilce Konak ve en 6nemli ilce olan Cesme
turistik agidan 6ne ¢ikmaktadir. Bunlari takiben Menderes, Selcuk ve Seferihisar ilceleri gelmektedir.

Ancak bu (g ilgenin toplami ancak Konak veya Cesme’de bulunan tesis sayilarina yetisememektedir.
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4.6.4 Pazar Arastirmasi Kapsaminda Cevredeki Oteller

Pazar arastirma kapsaminda degerleme konusu tasinmaza emsal olabilecek

arastirilmistir.

konaklama tesisleri

WYNDHAM OTEL (*****)

ingaat Baglangici:
Tamamlanma Tarihi:

]
INCIRALTI/BALGOVA

CROWNE|WYNDHAM

Agilig Tarihi: 2003 2013/8
Toplam Oda Sayisi: 219|Standart: 167/Kral suit: 1/Club: 42/Jr. Suit: 6/Senior:3
Yatak Kapasitesi: 333
Oda Biiyiikliik Araliklar (m?): 26-35
Suit Biiyiikliik Araliklari (m?): 60-90
Toplanti Salonu/Kapasitesi: 6/900| 542 m? Ekstra Fuar Alani
. KAPALI ACIK
Otopark Kapasitesi: 160 0

Otelin Genel Ozellikleri:

Ses sistemi, mikrofon, video player, DVD player,
televizyon, fax, klima, i1sik sistemi, simultane geviri
sistemi, kursu, taginabilir pist, tepegdz, perde, beyaz
tahta, slide projektor, flipchart, projeksiyon, barkovizyon,
tasinabilir sahne.

Otelin Genel Ozellikleri:

Business center, kuafor salonu, gamasirhane, utd, kuru
temizleme, resepsiyonda kasa, merkezi klima ve 1sitma,
bahge, internet, ticretli bebek bakicisi, market, hediyelik
esya, 24 saat oda servisi, jenerator, termal havuz, Turk
hamami, sauna, masaj, jakuzi, solaryum, gtizellik ve saglik
merkezi, agik havuz, kapali havuz, gocuk havuzu, isitmali
havuz, SPA, fitness center, aerobik, gece kltibu
bulunmaktadir.

Odalarin Genel Ozellikleri:

2’si 6zurlu odasi, 56's1 sigara icilmeyen, 30'u baglantili oda
olmak tzere toplam 219 oda bulunmaktadir. Odalarinda
internet baglantisi, cay ve kahve makinesi, tcretli tv, uydu
tv, interaktif tv, dijiturk, merkezi klima, Gtd, dus, kivet,
banyo, wc, sag kurutma makinasi, direk telefon, muzik
yayini, minibar, elektronik kasa, suitlerde ve club
odalarinda, banyoda muzik, banyoda telefon, jakuzi, bazi
odalarda termal su bulunmaktadir. Odalar, deniz ve dag
manzaralidir.
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Konum: AKDENIZ/KONAK
ingaat Baslangici: 2005
Tamamlanma Tarihi: 2007
Acihs Tarihi: 2008/12
Toplam Oda Sayisi: 185
Yatak Kapasitesi: 254
Oda Biiyiikliik Araliklar (m?): 22-25
Suit Buyuklik Araliklari (m?): 39-42
Toplanti Salonu/Kapasitesi: 9/15-300
Otopark Kapasitesi: Anlasmali

Otelin Genel Ozellikleri:

Kapaliyizme havuzu, fitness center, sauna, masaj salonu,
kuafér ve is merkezi mevcuttur.

Odalarin Genel Ozellikleri:

Direkt telefon, ¢calisma masasi, sa¢ kurutma makinesi, televizyon/radyo,
havalandirma

Rapor No: 2016-020-GYO-010
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Konum: ISMETKAPTAN/KONAK
Agihig Tarihi: 1992
Toplam Oda Sayisi: 142
Yatak Kapasitesi: 284
Oda Buyukluk Araliklari (m?): 20
Suit Buyuklik Araliklar (m2): 55
Toplanti Salonu/Kapasitesi: 7
o ACIK
Otopark Kapasitesi: 10

Otelin Genel Ozellikleri:

Kokteyl, Kokteyl / Prolonge,

Set Men Acik Bife olarak 6gle
ve aksam yemekleri, lunch - box
servisi, coffee- break
hizmetleri,

Fuar alani stand
organizasyonlari,

piknik organizasyonlari
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DOUBLE TREE BY HILTON (***%*)

Konum:

ISMETKAPTAN/KONAK

Toplam Oda Sayist:

126|96 standart, 9 Superior, 10 Deluxe, 10 Jr.Suite, 1 Deluxe Jr. Suite

Toplanti Salonu/Kapasitesi: 4

Otelin Genel Ozellikleri:

Terasta acik yizme havuzu, spa, restaurant

ANEMON FUAR OTEL (****)

Toplanti Salonu/Kapasitesi:

ISMETKAPTAN/KONAK
Agihs Tarihi: -
Toplam Oda Sayisi: 118
Yatak Kapasitesi: 236
Oda Biiyiikliik Araliklari (m?): 17-22
Suit Biiyiikliik Araliklari (m?): 40
4/30-400

14. katta A La Carte Restaurant

Otelin Genel Ozellikleri:

Merkezi klima ve i1sitma, tv kdsesi, kablosuz internet, business center, gamasirhane, kuru temizleme,
24 saat oda servisi, asansor, jenerator, istendiginde doktor veya hemsire, kapali otopark.

Odalarin Genel Ozellikleri:

Direk telefon, minibar, elektronik kasa, kablosuz internet, licretsiz ¢ay/kahve tepsisi, kettle,
plazma TV, Ucretli TV, merkezi klima, kiivet-banyo, WC, sa¢ kurutma makinasi, banyoda telefon.
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Konum: ALSANCAK/iZMIR
Acllis Tarihi: 1993
Toplam Oda Sayisi: 116
Yatak Kapasitesi: 191
Oda Buyukluk Araliklar (m?): 24

Toplanti Salonu/Kapasitesi:

5 350-YEMEKLI
Tepegoz, projeksiyon perdesi, slayt projektor, flipchart,
ses sistemi, mikrofon, video player, televizyon, faks,
klima, isik sistemi.

Otopark Kapasitesi:

KAPALI ACIK
25 15

Otelin Genel Ozellikleri:

Merkezi klima, merkezi i1sitma, TV salonu, oyun odasi,
business merkez, kuafér salonu, gamasirhane, (t,
kuru temizleme, resepsiyonda kasa, hediyelik esya,
24 saat oda servisi, telefonla doktor, lcretsiz otopark.

Odalarin Genel Ozellikleri:

Deniz, sehir manzarasi, odalarda direk telefon, minibar,
kasa, internet baglantisi, kablo TV, merkezi klima,
kiivet-banyo, WC, bide, sa¢ kurutma makinasi, banyoda
telefon bulunmaktadir.
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Konum: Kahramanlar/KONAK

Acili Tarihi: 2014

Toplam Oda Sayisi: 207 15 Executive suite, 18Jr. suite, 12 Corner suite
Yatak Kapasitesi: 414

Oda Biiyiklik Araliklari (m?): 21-27

Suit Biiyiikl ik Araliklari (m?): 56

Toplanti Salonu/Kapasitesi: 5/200+|Top|am: 417 m?

WALK IN OTEL (***)

Konum: ISMETKAPTAN/KONAK

Toplam insaat Alani (m?): -

Toplam Oda Sayist: 37 Kuguk, Standart, Superior, Deluxe, Suite
Yatak Kapasitesi: 74

Oda Buyukliik Araliklari (m?): 20

Suit Blyuklik Araliklar (m?2): 35

Toplanti Salonu/Kapasitesi: 0
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AKDENIiZ/KONAK

Acllig Tarihi: 2003/9
Toplam Oda Sayisi: 110
Yatak Kapasitesi: 143
Oda Buyukluk Araliklar (m?): 32-37
Suit Bayukluk Araliklari (m?): 49-60
Toplanti Salonu/Kapasitesi: -

ANLASMALI
Otopark Kapasitesi: 25

ANEMON IZMIR (***%*)

OGUZLAR/KONAK

Konum:

Acilis Tarihi: 1997

Toplam Oda Sayisi: 98

Yatak Kapasitesi: 120

Oda Buyuklik Araliklari (m?): 22-28

Toplanti Salonu/Kapasitesi: 1/150
Otopark Kapasitesi: ACIK
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BIiLGILER

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Gayrimenkul, izmir ili, Konak Iilgesi, Alsancak Mahallesi, Atatiirk Bulvari, izmir Giimrik
Basmudurligi’'niin hemen karsisinda, 909 Plan Pafta, 7656 Ada, 2 Parsel, No: 404-410'da

bulunmaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkul 629,00 m? yizélgimlu olup, “Bodrum Katlari Dahil 10 Kath

Betonarme Otel Binasi” niteliklidir.

Degerleme konusu tasinmaz; Bornova yoniinden Alsancak’a giriste Alsancak Gari’'nin hemen
onindeki kavsaktan liman yoniine dondikten yaklasik 50 m sonra sol tarafta yer almaktadir.
Degerleme konusu tasinmaz, Alsancak Gari ve Alsancak Stadi yoniineden gelip Kibris Sehitleri Caddesi
ve 1. Kordon’a baglanan ve en ¢ok tercih edilen yollardan olan 1472 Sokak’a cepheli oldugundan,
bilinirligi ve reklam kabiliyeti yiksek olup Glimriik BasmudurlGgi ve Liman’a yakin konumu sebebi ile
bu alanda faaliyet gosteren firmalarin da yogun bulundugu bir bolgede yer almaktadir. Taginmazin
yakin gevresinde Alsancak Gari, Gimrik Basmudurligi, Liman, 1. Kordon ve Kibris Sehitleri Caddesi

bulunmaktadir. Bélge, izmir iginde bilinirligi yiiksek bir lokasyondur.

Konu tasinmaza ulasim toplu tasima ve Ozel araglarla saglanmakta olup, konumu nedeniyle

ulasilabilirligi yliksektir.
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Degerleme Konusu Tasinmazin Bulundugu Bolge
35

Rapor No: 2016-020-GYO-010



AKSOY
RESIDENCE

ALSANCAK KATLI
OTOPARKI

PORT
RESIDENCE

PUNTA i j , s ¥P™oe . BAKANLIGIEGE BOLGE
RESIDENCE 7 T : e\ MUDURLUGU

GERLEME

EGE PALACE
ALSANCAK
. STADYUMU

. ST.JOSEPH
'S rransizLisesi
g ot

- '
f 2 F. 2Bl , Y 3 ALSANCAK
PORT €4 ZESSe . RN KATLI OTOPARKI
RESIDENCE : A 'y
Y wavs

-

DEGERLEME
KONUSU IBIS OTEL

\2

ESKi BUYUK
DERSHANE

Dedgerleme Konusu Gayrimenkuliin Cevresi ve Alanin Giincel Uydu Gériintiisi
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5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili : | Izmir

ilgesi : | Konak

Mahallesi : | Alsancak

Pafta No : | 909 plan

Ada No 1| 7656

Parsel No 1|2

Yiizélgiimii : | 629,00 m?

Maliki : | Vakiflar Genel Mudirlagi
Niteligi : | Bodrum Katlar Dahil 10 Kath Betonarme Otel Binasi
Tapu Tarihi : | 08.07.2013

Yevmiye No : | 14368

Cilt No 1| 485

Sayfa No : | 4453

Degerleme konusu tasinmaz Konak Tapu MudirlGgi, Alsancak Mahallesi 485 cilt, 4453 sayfada
(devam sayfasi 489 cilt 4903 sayfa) kayitlidir.

Tasinmaz lizerinde Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.S. lehine 49 yil sire ile “Kira Serhi” tesis
edilmistir. S6z konusu devam sayfasinda, yalnizca bahsi gecen Kira Serhi yer almaktadir. Tasinmaz

Uzerinde yer alan takyidatlar asagida gosterilmistir.

5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki

Konak ilgesi Tapu Miidirliigii’nden, sirketimizce 28.12.2016 tarih, saat 16:10 itibariyle temin edilen,
ekte sunulan tapu kaydina gore ve tasinmazin tapu kitiugu Uzerinde yapilan incelemede, degerleme
konusu gayrimenkul tizerinde asagidaki takyidat yer almaktadir:

Serhler hanesinde;

° 15.02.2011 tarih ve 3272 yevmiye no ile “19.488.000.-TL bedel karsiliginda kira s6zlesmesi
vardir. (16.09.2010 tarihinde baslamak (izere 49 yil siire ile Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

lehine kira serhi)”
37
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5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Degerleme konusu tasinmaz i¢in son (g yil icinde herhangi bir alim satim islemi gergceklesmemistir.
Ancak gayrimenkuliin niteligi, yapi kullanim izin belgesinden yaklasik 2 (iki) ay sonra 08.07.2013 tarih
ve 14368 yevmiyeli islem ile “Bodrum Katlari Dahil 10 Kathi Betonarme Otel Binasi” olarak

degistirilmistir.

5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun gayrimenkul yatirnm ortakliklarina iliskin esaslar tebliginin 22.

maddesinin “a” bendine gére Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari “Alim satim kari veya kira geliri elde

etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane

ve benzeri her tiirli gayrimenkulii satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi

veya satmayi vaad edebilirler.”

Degerleme konusu tasinmaz lzerinde AKFEN Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. lehine 49 yil siireli

“Kira Serhi” bulundugu gorilmustir.

S6z konusu tebligin ilgili maddesi uyarinca, gayrimenkul yatirim ortakliklari portféyiine alinmasinda

sermaye piyasasi mevzuati cercevesinde, bir engel bulunmamaktadir.

5.3 Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

Konak Belediye Baskanligi imar ve Sehircilik Miidirliigi'nde yapilan arastirmada degerleme konusu

taginmazin imar durum bilgileri belirlenmistir.
imar ve Sehircilik MidirlGgi’niin ekli imar durum belgesine gore;

Konu gayrimenkuliin, 24.01.1985 onay tarihli, 1/1000 6lcekli glincel imar planina gére; zemin katlar
konut olmamak sartiyla, bitisik nizam 8 kat, H: 24,80 (Cati Katsiz) yapilasma kosullariyla “Ticari

Secgenekli Konut Bolgesi” nde kalmaktadir.

Plan notlarina gore (Ticaret Se¢enekli Konut Bélgesi);
Konut, carsl, bliro, parakende ticaret, eglence yerleri, turistik tesisler, otel ve motel, bolgesel kamu

kuruslari, cok katl tasit parklari vb. yapilabilir. Zemin katta konut yapilamaz.

5.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar
Konak Belediyesi, imar ve Sehircilik Mudirligii Arsivi‘'nde 28.10.2016 tarihinde tasinmazin imar

arsivinde yapilan incelemeler sonrasi belge kronolojisi su sekildedir:
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TARIH | NUMARA BELGE TURU ‘?:;:2';' ACIKLAMA
19.07.2011 - MiMARI PROJE 5.882,77 | BELEDIYE ARSIVi ONAYLI PROJE
28.04.2011 1 YENi YAPI RUHSATI 760,00 ORTAK ALAN
29.09.2011 80 IKSA RUHSATI 5.760,00 OTEL

, RESTORANTLI VEYA
10.10.2011 80 YENI YAPI RUHSATI 5.760,00 RESTORANTSIZ OTEL
SANTIYE SEFi DEGISIKLIGI
10.10.2011| 1/2011 RUMSAT] 760 ORTAK ALAN
03.05.2013| 169 YAPI KULLA(';'S'\&\:?N BELGESI 5.760,00 OTEL

Onayh mimari proje: Konak Belediyesi nezdinde imar dosyasinda parsele ait 19.07.2011 tarih ve bila

say! ile onayli mimari projesi incelenmistir.

2 Bodrum kat + zemin kat + 7 normal kat (otel binasi) i¢cin diizenlenmis projesine gore toplam kapal
alan 5.882,77 m%dir. (Ruhsat ve Yapi Kullanma izin Belgesine gére bina 5.760 m? alanli olup, proje ile
bu belgeler arasindaki alan farki merdiven boslugu gibi emsale girmeyen alanlardan

kaynaklanmaktadir.)

Yapi ruhsati: imar dosyasinda parsele ait 28.04.2011 tarih ve 1 no’lu 760,00 m? alanli “Ortak Alan”
icin “IKSA’ya istinaden verilmis Yapi Ruhsati, 29.09.2011 tarih ve 80 sayi ile “5.760 m?lik otel” icin
alinmis ve 10.10.2011 tarih ve 80 sayi ile “5.760 m?lik restoranli ve restoransiz otel” icin alinmis
“Yapi Ruhsatlari” bulunmaktadir. Her iki ruhsat da ayni bina icin alinmis olup, daha eski tarihli
ruhsatin agiklamalar bélimiinde ruhsatin tek bina icin alindigi, giincel tarihli ruhsatin acgiklamalar
kisminda ise otelin (tapuya tescil edilmediginden hukuki agidan bagimsiz bélim olarak
degerlendirilemeyecek) bagimsiz bolimlere ayrildigi ve buna gore alindigi gorilmistir. Ayrica,
10.10.2011 tarihinde 1/2011 sayi ile “Santiye Sefi Degisikligi” sebebi ile ayr bir ruhsat diizenlendigi
goralmistir.

Yapi kullanma izin belgesi: imar dosyasinda parsele ait 03.05.2013 tarih ve 169 sayi ile “5.760 m?lik

IM

restoranli ve restoransiz otel” i¢in alinmis “Yapi Kullanma izin Belgesi” bulunmaktadir.

Yerinde yapilan incelemelere gére mevcut durumu ile yasal durumu arasinda fark yoktur. Mevcut

yap! 19.07.2011 tarihli “Onayli Mimari Projesi” ile uyumludur.
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5.3.2 Yapi Denetim Kurulugu ve Denetimleri

Degerleme konusu gayrimenkul 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun’a tabi
olup, insaat siirecinde yapi denetimi icin, Giinesli Mahallesi, Eski izmir Caddesi, No:12/B
Yaghaneler/iZMIR adresinde faaliyet gdsteren Kordon Yapi Denetim Limited Sirketi tarafindan

gercgeklestirilmistir.

5.3.3 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Osmangazi Konak Belediyesi imar ve Sehircilik Miidirligi’nden alinan sézIli bilgilere gére son 3 yil

icerisinde gayrimenkulln hukuki durumunda bir degisiklik s6z konusu degildir.

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Géris
Degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili olarak imar Durum Belgesi, Onayli Mimari Proje, Yapi Ruhsati

ve Yapi Kullanma izin Belgesi mevcut olup, gerekli tiim izin ve belgeler alinmistir.

5.3.5 imar Bilgileri A¢isindan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriig

Degerleme konusu tasinmazin yer aldigi parselin glincel imar durumunda ve yapilanma kosullarinda

herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir. Parsel lzerinde mevcut yapilara ait tasdikli mimari proje,

yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgeleri mevcut olup, imar bilgileri agisindan tasinmazin Sermaye

Piyasasi Mevzuati cercevesinde Gayrimenkul Yatirim Ortakhg portféyine alinmasinda bir sakinca

yoktur.

5.3.6 Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkli
Olabilecegine iligkin Agiklama

S6z konusu degerleme galismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.
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5.4 Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

5.4.1 Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri
Degerleme konusu gayrimenkul, izmir ili, Konak ilgesi, Alsancak Mahallesi, 7656 ada, 2 parsel no’lu,

629,00 m? yiizélciimiine sahip, “Bodrum Katlari Dahil 10 Katli Betonarme Otel Binasi” niteliklidir.

Parsel lizerinde, iBIS Otel olarak hizmet veren 2 bodrum+zemin+7 normal kat olmak (izere toplamda
10 kath betonarme bina bulunmaktadir. Binanin kapali alani projesine gére toplam 5.882,77 m?dir.
(Ruhsat ve Yapi Kullanma izin Belgesine gére bina 5.760 m? alanl olup, proje ile bu belgeler

arasindaki alan farki merdiven boslugu gibi emsale girmeyen alanlardan kaynaklanmaktadir.)
Degerleme konusu iBiS Otel 3 yildizl konaklama tesisi olup, 140 adet odasi bulunmaktadir.

Onayli mimari projesine ve yerinde yapilan tespitlere gére bina su sekilde yapilanmistir;

2. Bodrum Kat; projesine gére 595,73m? alanli olup, siginak, 1si merkezi, pompa odasi ve su depolari,
hol ve elektrik odasi bolimlerinden olusmaktadir. Bu katta i1si merkezi ve pompa odasinda zeminler
epoksi malzeme kapl, diger bélimlerde ise zeminler seramik kaplidir. i¢c kapilari ise metal
malzemeden Uretilmistir.

1. Bodrum Kat; projesine gére 311,42m? alanh olup, ofis, atdlye, cesitli birimlere ait depo bélimleri,
bay ve bayan soyunma odalari ve WC, hol ile personel yemekhanesi bulunmaktadir. Depolarin bir
bolliminde soguk hava odalari olusturuldugu goriilmustir. Tim zeminler seramik malzeme ile kapl
olup ic kapilari ise metal malzemeden Uretilmistir.

Zemin Kat; projesine gdre 595,6m? alanh olup, mutfak, resepsiyon bélimdi, restoran, toplanti odasi,
bagaj odasli, genel midir odasi, satin alma ofisi, bar, WC bolimleri, yangin alarm odasi, ¢6p odalari
ve elektrik odasi bulunmaktadir. Bu katta restoran boélimiinde zeminler laminant parke, toplanti
odasi béliminde ise zeminler halifleks kaplidir. Diger tim bolimlerde ise zeminler seramik kaplidir.
ic kapilar ahsap malzemeden {iretilmis olup, otelin restoran, resepsiyon béliimlerinin dis cephesi
aliiminyum dograma camekan kaplidir.

1. ve 2. Katlar; projesine gore her biri 626,90 m? alanli olup, hol, elektrik odasi, camasir odasi, servis
holi, yangin holleri ve 20 adet odadan olusmaktadir. Odalardan biri engelli odasi olup, bu oda diger
odalara goére bir miktar daha blyik olup 15,88m? alanhdir. Diger odalarin alanlari ise 13,26m? ile
14,69 m? arasinda degismektedir. Odalarda zeminler laminant parke kapli olup, odalardaki banyo
boélimlerinde zeminler ve duvarlar seramik kaphdir. Holde zeminler halifleks kapli olup, diger
bélimlerde ise zeminler seramiktir.

3. ve 7. Katlar; projesine gore her biri 627,70 m? alanli olup, hol, elektrik odasi, gamasir odasi, servis
holi, yangin holleri ve 20 adet odadan olusmaktadir. Odalarin alanlari ise 13,26m? ile 14,69 m?
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arasinda degismektedir. Odalarda zeminler laminant parke kapli olup, odalardaki banyo bélimlerinde

zeminler ve duvarlar seramik kaplidir. Holde zeminler halifleks kapl olup, diger bolimlerde ise

zeminler seramiktir.

4., 5. ve 6. Katlar; projesine gore her biri 627,70 m? alanl olup hol, elektrik odasi, camasir odasi,

servis holi, yangin holleri ve 20 adet odadan olusmaktadir. Diger odalarin alanlari ise 13,26 m? ile

14,69 m? arasinda degismektedir. Odalarda zeminler laminant parke kapl olup, odalardaki banyo

boélimlerinde zeminler ve duvarlar seramik kaphdir. Holde zeminler halifleks kapli olup, diger

bolimlerde ise zeminler seramiktir.

Binada 3 adet asansor bulunmakta olup, 2 tanesi misteri, 1 tanesi ise personel asansoridir. Misteri

asansori zemin kat ile 7. Normal kat arasinda, personel asansori ile 1. bodrum kat ile 7. Normal kat

arasinda calismaktadir.

iBiS OTEL 1.Kat |2.Kat |[3.Kat |4.Kat |5.Kat |6.Kat |7.Kat |Toplam

Standart Oda 19 19 20 20 20 20 20 138
Engelli Oda 1 1 - - - - - 2
Toplam 20 20 20 20 20 20 0 140

ibis Otel’in yapisal ic mekan insaat 6zellikleri su sekildedir:

ibis Otel'in Yapisal ve i¢ Mekan insaat Ozellikleri

Toplam Alan ibis Otel;
Mimari projeye ve mevcut duruma gore: 5.882,77 m?
Yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesine gdre: 5.760,00 m?

Yas 2

Yapi Tipi Betonarme

Cati Sistemi Teras cati / Aliminyum dogramali sinterfleks

Nizami Bitisik nizam

Dis cephe Zemin katta yer yer cam, yer yer sinterfleks ve diger katlarda ise
sinterfleks

Kat Adedi 10 kath (2 Bodrum + Zemin + 7 Normal Kat)

Isitma Sistemi Merkezi

Asansor 3 adet (2 Mdsteri, 1 personel)

Havalandirma Sistemi Mevcut
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ibis Otel'in Yapisal ve i¢ Mekan insaat Ozellikleri

Yangin Merdiveni Mevcut

Yangin Sondiirme Sistemi | Mevcut

Park Yeri Yok

Zemin Hali dosemesi, laminant, seramik, epoksi

Duvar Saten boya, fayans ve duvar kagidi

Dograma Dis dogramalar alliminyum, i¢ dogramalar ahsap

Tavan Asma tavan

Isitma Merkezi

Jenerator 400 kVA

Aydinlatma Duvar tipi aplikler, avizeler, abajurlar, spot isiklandirma ve
floresan armatrler

5.4.2 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

v" Konu gayrimenkul; izmir ili, Konak ilcesi, Alsancak Mahallesi, 7656 ada, 2 parsel no’lu, 629 m?
ylzolciimiine sahip arsa lizerinde konumludur.

v" Yapi, merkezi bir konumda, dnemli ana arterlere ve kamu kurum ve kuruluslarina yakin
konumdadir. Ulasim kolay bir sekilde saglanmaktadir. Degerleme konusu tasinmaz ticari agidan
hareketli bir bolgede yer almaktadir.

v" S6z konusu parsel, Atatiirk Caddesi’ne yaklasik 30 m, 1472 sokaga ise yaklasik 23 m cephelidir.

v" Degerleme konusu tasinmazin; islek bir konumda olusu sebebiyle bilinirligi ve reklam kabiliyeti
ylksektir.

v Ibis Otel'in arsasi; Vakiflar Genel Midiirligii milkiyetinde olup, Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. lehine kurulan 49 yil siireli kira s6zlesmesi vardir.

v" Degerleme konusu parsel, geometrik olarak kabaca yamuk forma sahip olup, topografik yapisi
dizdur.

v Degerleme konusu parsel iizerinde; otel binasi yer almaktadir. ibis Otel, faal durumda olan, 140
odali, 3 yildiz konseptinde hizmet veren bir otel olarak faaliyet géstermektedir.

v Degerleme konusu ibis Otel’in hizmete giris tarihi 24.06.2013’tir.
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Katlar Kat Alanlan (mz)

2. Bodrum Kat 595,73
1. Bodrum Kat 311,42
Zemin Kat 595,62
1. Normal Kat 626,9
2. Normal Kat 626,9
3. Normal Kat 627,7
4. Normal Kat 623,6
5. Normal Kat 623,6
6. Normal Kat 623,6
7. Normal Kat 627,7

5.882,77

v" Otel binasi; betonarme yapi tarzinda, bitisik nizamda, 2 bodrum + zemin + 7 normal kat olmak
Uzere toplam 10 katli olarak projelendirilmis ve insa edilmis olup, toplam brut 5.882,77 m? kapali
alana sahiptir.

v Ibis Otel icerisinde, teknik acidan miisteri ve servis asansorleri, yangin alarm ve séndirme

sistemleri, havalandirma ile isitma ve sogutma sistemleri yer almaktadir.
v Ibis Otel’de kapali ya da acik otopark alani bulunmamaktadir.

v" Bina parselinin bitiiniine oturmaktadir. Parsel icinde bir bos alandan dolayisiyla da bir bahce

alanindan bahsedilememektedir.

v' Ibis Otel Binasi’na misafir girisleri zemin kattan ve giiney cepheden saglanmaktadir.
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6 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1

Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

S6z konusu degerleme calismasini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan bir faktor

bulunmamaktadir.

6.2 Swot Analizi

Glcli Yonler

e Malik Vakiflar Genel MidirlGgi olup, tasinmaz lzerinde Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi
A.S. lehine 49 yilhgina “Kira S6zlesmesi” bulunmaktadir.

e 2059 yilina kadar gecerli olan “Kira S6zlesmesi” tapu kittgline serh edilmistir.

e Otelin yeri, konumu, algilanabilirligi ve pazarlama kabiliyeti ylksektir.

e Tesis ana arterlerin kesisim noktasinda bulunmaktadir. Ulasim ve erisilebilirlik imkanlar
genistir. Alsancak Gari ve Alsancak Limaninin arasinda yaklasik orta noktada yer almakta
olup, her ikisine de ylirliyis mesafesindedir.

e Yakin cevresi ticari faaliyetin yogun oldugu bir muhittir. Yakin cevresinde devlet kurumlari,
liman ve ticari amagh gayrimenkuller ile ¢arsi gibi sosyal donati alanlarinin yer aldigi Kibris
Sehitleri Caddesi bulunmaktadir.

e Degerleme konusu otel, tiim diinyada ayni standartlari saglayan bir marka adi altinda
isletilmektedir.

Zayif Yonler

e Bolgenin altyapisi eski oldugundan glnlimiiz ticari yogunlugunu kaldirmada buyik
problemler gérilmektedir. Ozellikle trafik ve otopark anlaminda sikintilar vardir.

e Parsel yuzélcimu kicuk oldugundan bina icinde/disinda bir otopark alani ve peyzaj alani
olusturulamamistir.

Firsatlar

Alsancak Limani’'nina kruvaziyer gemilerinin demirlemesi ve ragbet etmeye baslamasi

sebebiyle bolgeye son zamalarda ¢ok daha fazla sayida ziyaretci/turist gelmektedir.
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e Kentsel donlisiim galismalari ile bolgede yer alan eski binalar yenilenmekte ve ticari kalite

ginden giine artmaktadir.

e Ozellikle limandan kaynakli ticari hareketliligin, izmir merkez ilcelerindeki tapu
middrliklerinin bolgede restorasyonu devam eden eski Tekel Deposu’na gececek olmasiyla

daha da artacagi distintlmektedir.
Tehditler

e Gincel trafigi ve yogunlugu kaldiramayan boélge altyapisi, yakin gelecekte artan trafigi

kaldiramama riskiyle karsi kargiyadir.

e ABD Merkez Bankasinin parasal genislemeye son vermesinin ardindan gelismekte olan
Ulkelere olan fon transferlerinin azalmasi beklenmektedir. Bu durumun genel olarak

gayrimenkul piyasasina negatif etkileri olabilir.

6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsilig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlar

Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi bu degerleme calismasinda kullaniimamistir.

6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda degerleme konusu tasinmazin Otel nitelikli gelir getiren ticari bir milk
olmasi nedeniyle Gelir Yaklasimi ve Maliyet Yaklasimi yontemleri Kullanilmistir. Maliyet Yaklasimi

Yonteminde “Arsa degeri” Emsal Karsilastirma Yontemine gére belirlenmistir.

6.4.1 Emsal Yaklagimi
Tasinmazin mahallinde yapilan arastirmalarda rapor konusu tasinmaza benzer konum, nitelik ve
yapilanma kosullarinda yakin zamanda satisi gergeklesmis arsa emsali bulunamamistir.

6.4.1.1 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile Bunlarin
Segilmesinin Nedenleri
Halen satista olan arsa emsalleri asagida tabloda gosterilmistir.
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E Alani Birim m’
,E Yeri Ozellik (m?) Fiyati Fiyat: (TL) Kaynak
Alsancak Mahallesi, ara sokakta 175 m?
yuzolgumli ticaretimarliarsaya 4.250.000 TL Altintas Emlak
1 Ayni bolge |istenilmektedir. 175] 4.250.000 24.285,71 0 544 456 68 46
Alsancak Mahallesi'nde yer alan 2800 m?
yuzolguml i ticaretimarliarsaya 24.000.000 TL Ayvalik Emlak
2 Ayni bolge Jistenilmektedir. 2.800] 24.000.000 8.571,43 0537 88106 62
Alsancak Mahallesi'nde yer alan 147 m?
yuzolgimli ticaret + turizm arsasina 1.350.000 TL Okur Emlak
3 Ayni bolge |istenilmektedir. 147] 1.350.000 9.183,67 05324641673
Alsancak Mahallesi'nde yer alan 175 m? arsa
yuzolgumld turizm + ticaret arsasina 1.400.000 TL Birlik Emlak
4 Ayni bolge Jistenilmektedir. 175] 1.400.000 8.000,00 05327315136
Konak Fuar Yakinlarinda yer alan 450 m? Reality World
5 Ayni bolge Jylzol¢imlii arsaya 10.000.000 TL istenilmektedir. 450} 10.000.000 22.222,22 053325312 86

Satista olan miilklerin satis fiyatlar tGzerindeki muhtemel pazarlik paylari, alim satim masraflari ve

emlakgl komisyonlari goz 6niinde bulundurulmustur.

Emsall |Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Satis Fiyati 4.250.000] 24.000.000] 1.350.000] 1.400.000] 10.000.000
Pazarlik Payi 10% 10% 10% 10% 10%
Pazarlik Sonrasi Satis Degeri 3.825.000] 21.600.000] 1.215.000] 1.260.000] 9.000.000
Buyuklik(m?2) 175 2.800 147 175 450
Birim M2 Satis Degeri 21.857,14] 7.714,29] 8.265,31] 7.200,00] 20.000,00
Konum Duzeltmesi 15% 15% 15% 15% 15%
Arsa Yuzolcimi Duzeltmesi 10% -10% 10% 10% 10%
Mimariden Kaynakli Dizeltme 20% 15% 20% 20% 25%
Toplam Diizeltme Katsayisi 45% 20% 45% 45% 50%

Ortalama

18.675 TL

- Yapilan arastirmalar sonucunda, degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede ayni

imar hakkina sahip (8 kat) imarh arsalarin 6zellikle Sair Esref Bulvari Gizerinde ve civarinda

bulundugu tespit edilmistir. Arsalarin, satisa ciktiklari bedeller (zerinden, 2016 doviz

kurlarinda yasanan olaganiistl artislara paralel olarak yaklasik % 10’luk bir pazarlk payina

tabi tutuldugu, yapilan pazar arastirmalarinda varilan kanaatler arasindadir.Mahallinde

yapilan arastirmalar ve gorismeler neticesinde yukaridaki emsaller de g6z 6nilinde

bulundurularak degerleme konusu parsele yonelik degerlendirme yapilmis ve arsanin tam

miilkiyet degerinin 18.675.-TL/m’olabilecegi kanaatine varilmistir.
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- Birim m? arsa degerinin 1/3’ ciplak (kuru) mulkiyet, 2/3’G 49 yil streli kira hakki degeri olarak
kabul edilmistir.
- Toplam 49 yil sureli kira hakkinin, raporun hazirlandig tarihte geri kalan siresinin toplam siireye

oranlanmasi suretiyle de arsanin kira hakkinin bugtinkii birim m* degerine ulasilmistir.

Ust Hakki Kalan Zaman Birim Arsa Degeri*  10.771 TL

Arsa Buyukltgu 629,0 m?
Toplam Arsa Degeri (TL) 6.774.942 TL
Toplam Arsa Degeri (Euro) 2.188.713 €
Birim Arsa Degeri 18.675TL
Ust Hakki Degeri Orani 2/3

Ust hakkinin Kalan Siiresi (YIL) 42,39

Ust Hakki Kalan Zaman Birim Arsa Degeri*  10.771 TL

*:Arsanin Ust hakkindan elde ettigi kalan stire degeri bulunurken arsanin Ust hakki
degeri olarak ilk olarak 2/3'U alinmistir. Ardindan 49 yillik tst hakkindan kalan siire
hesaplanarak tst hakkinin bugtink{ birim arsa degeri bulunmustur.

Ust Hakki Kalan Zaman Birim Arsa Degeri  =(Birim Arsa Degeri x 49 yillik tst hakki
katsayisi x Ust hakkindan kalan siire)

Ust Hakki Kalan Zaman Birim Arsa Degeri  =(18.675 TL x 2/3 x 42,39 /49)

6.4.1.2 Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:
Degerleme konusu tasinmazin mevkii, konumu, parsel alani, “ticari segenekli konut” imarli olusu,

cevresinin tesekkil tarzi, parsel lizerinde gelir getiren otel binasinin mevcutta faal olmasi, tim yasal
izinlerinin alinmis ve cins tashihinin yapilmis olmasi, yasal durumu goz 6niinde bulundurularak ve
cevreden elde edilen gayrimenkul emsal degerleri de dikkate alinarak, arsa birim satis degeri
18.675 TL/m? olarak takdir edilmistir. Kira hakki kalan zaman birim m? arsa degeri ise, 10.771 TL/m?

olarak hesaplanmistir.
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6.4.2 Maliyet Yaklagimi

Bu analizde bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimi ile; binalarin teknik 6zellikleri, binalarin
insasinda kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi, piyasada ayni 6zelliklerde insaa edilen binalarin insaat
maliyetleri, benzer otel maliyetlerine iliskin sektorel tecriibelerimiz ve Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligl A.S.den temin edilen degerleme konusu tasinmaza ait gerceklesmis insaat maliyetleri

dikkate alinmustir.

KAPALI ALANLAR BIRINIMARYCIEER Q“Anlt.)i\?;s(“:::é;
(EURO) (*) (*%)
iBiS OTEL o .
T ~ TOPLAM iBiS | TOPLAM |  AMORTISMAN
iNSAAT ALANI OTEL | MALIYET ORANI (6%)
(m?)
2.Bodrum Kat 595,73 400 | 238.292 223.994
1.Bodrum Kat 311,42 400 | 124.568 117.094
Zemin Kat 595,62 | 1.000,00 | 595.620 559.883
1. Normal Kat 626,92 | 1.000,00 | 626.920 589.305
2. Normal Kat 626,92 | 1.000,00 | 626.920 589.305
3. Normal Kat 627,7 [ 1.000,00 | 627.700 590.038
4. Normal Kat 623,6 [ 1.000,00 | 623.600 586.184
5. Normal Kat 623,6 [ 1.000,00 | 623.600 586.184
6. Normal Kat 623,6 [ 1.000,00 | 623.600 586.184
7. Normal Kat 627,7 [ 1.000,00 | 627.700 590.038
TOP. iNS. MLY. 5.882,81 5.338.520 5.018.209
Harici Miiteferrik isler (***) (€) 45.000
TOPLAMYAPI DEGERI (€) 5.063.209
ARSA DEGERI (€) 1.833.047
TOPLAM DEGER(€) 6.896.256
TOPLAM DEGER (TL) 25.443.046

(*)Toplam insaat maliyeti degeri Akfen GYO A.S.’den temin edilen gerceklesen insaat maliyetleri bilgileri ve benzer otel maliyetlerine iliskin

sektor tecriibelerimizin birlikte irdelenmesi ile hesaplanmustir.

(**) Degerleme konusu tasinmazin insaatinin bitim tarihi 02.05.2013’tiir. Dederleme tarihinde tasinmazin yasi ve fiziki durumu dikkate

alinarak takdir edilmistir.

(***) Dis cephe aydinlatma, gcevre diizenlemesi vb. maliyetler igin yaklasik olarak takdir edilmistir.

v" Maliyet yaklasimina gére tasinmazin kalan kira siiresinin pazar degerinin 6.896.256 EURO
(25.443.046 TL) oldugu tahmin ve takdir edilmistir.
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6.4.3 Gelir indirgeme Yaklasimi / Gelistirme Yaklagimi
v" Degerleme konusu tasinmazin gelir getiren ticari bir milk olmasi nedeniyle gelir yaklasimi

ydntemi kullanilmistir. “iBiS OTEL Projeksiyonu” asagida maddeler halinde belirtilmistir.
v" Degerleme konusu otel 140 odadan olusmustur.

v" Otelin ortalama doluluk oraninin 2017 yilinda % 79 olarak gerceklesecegi ve bu oranin 2019 yilina
kadar her yil artacagi, 2020 yilinda % 85 doluluga ulasacagi ve sonraki yillarda % 85 dolulukla

isletilecegi varsayllmigtir.
v" Otelin 365 giin acik olacagi varsayilmistir.

v' Otel fiyatlan, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde &ngérilmustir. Tesisin gecmis yillardaki
performansi, turizm sektoriinde ve bdlgede yapilan incelemeler géz oniinde bulundurularak,
ortalama oda fiyatinin 2016 yil iginde 40 Euro olacagi varsayilmistir. Oda fiyatlarinin 2022 yilinda
61 Euro olacagi, takip eden vyillarda EURO Bolgesi enflasyon oraninda (% 2,5) artacagi

ongorilmustar.

v Tesisin performansi g6z 6niinde bulundurularak yillar bazinda oda gelirlerinin toplam gelirlerin %

81,90, toplam departman gelirlerinin ise % 18,10 olacagi varsayilmistir.

v" Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri disilerek brit isletme kar
hesaplanmistir. Otelde Briit isletme Karinin (GOP) 2017 yilinda % 41,23 oraninda olacagi, 2020

yilinda % 51,88 oranina ulasacagi ve sonraki yillarda da sabit devam edecegi kabul edilmistir.
v' Malik Vakiflar Genel Mudurligi oldugu icin emlak vergisi bulunmamaktadir.

v" Mobilya Demirbas Yenileme Rezervi, ACCOR ile yapilan sézlesmelerden elde edilmistir. Buna gére

yillik brit gelirin % 3,5’u olarak kabul edilmistir.

v Her yil icin 8denecek yillik kira bedeli (arsa), AKFEN GYO A.S. ile VAKIFLAR GENEL MUDURLUGU

arasinda imzalanan kira sdzlesmesine gore kabul edilmistir.

v Sdzlesmeye goére yillik “Kira” bedeli, ilk g yil, yillik 28.080.-TL; 4. yil, yillik 301.860.-TL olarak
belirlenmis olup ; 4...15. yillar, bir énceki yilin UFE oraninda arttiriimasi; 16. yil, yillik 480.000.-TL
ve 17...49. yillar bir énceki yilin UFE oraninda arttirilmasi kararlastiriimistir. Vakiflar Genel
MudirlGgi izmir Bélge MidirlGgi’nin 24.08.2015 tarihli ihbarnamesine gére 16.09.2015-
15.19.2016 tarihleri arasi yeni dénem kira bedeli ayhk 29.435. TL (Yilhk 353.220 TL) olarak
sozlesme geregi dikkate alinarak belirlenmistir. Bu veriler i1siginda kira bedeli Euro bazinda hesap

edilmis ve sonraki yillarda artis orani % 2,5 olarak kabul edilmistir.
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v' 49 yil siire bitiminde tesis Vakiflar Genel Midiirligi’ne devredilecektir.

v" Calismalarda Euro bélgesi enflasyon orani olan % 2,5 enflasyon orani olarak kullaniimistir.

v" Degerleme calismasinda 10 yillik EURO bazh Eurobond tahvili orani olan % 7,21“Risksiz Getiri
Orani” olarak alinmistir (Bu degerleme galismasinda en likit 10 yillik EURO bazli Eurobond tahvili
getiri orani, risksiz getiri orani olarak segilmistir.)

v" Projeksiyonda indirgeme orani % 11,18 olarak belirlenmistir.

v' Tum 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

v" Net bugiinki deger hesaplarinda yil ortasi faktéri (0,5) hesaba katilarak daha gergekgi bir net
buglinki deger ortaya cikartilmistir

v" Calismalara, IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil

edilmemistir.
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iINDIRGENMI$ NAKIT AKIM TABLOSU

Otel Adi izmir 1BIS Toplam Oda Sa 140

Arsa Alani (m2) 629,00 Sezon Giin Say 365

Toplam ingaat Alani (m2) 5.882,81 Uzun Dénem B 2,50%

yil 0 1 2 3 a4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Tarih 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 1.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033 31.12.2034 31.12.2035 31.12.2036 31.12.2037

GELIRLER

ODA GELIRLERI

Yillik Ortalama Doluluk Orani (%) 79% 81% 83% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85%
Ortalama Oda Fiyati (EURO) 40 42 45 50 55 61 63 64 66 68 76 78 80 82 84 88 90 92 95 97 105
Toplam Oda 1.614.760 1.737.885 1.908.571 2.173.650 2.391.015 2.668.155 2.734.859 2.803.231 2.873.311 2.945.144 3.323.084 3.406.161 3.491.315 3.578.598 3.668.063 3.825.624 3.921.264 4.019.296 4.119.778 4.222.773 _4.564.665
DEPARTMAN GELIRLERI

Toplam Departman Gelirleri 356.864 384.075  421.796  480.379  528.417  589.666  604.407 _ 619.517  635.005  650.880  734.406  752.766 771585 _ 790.874 _ 810.646 _ 845.468  866.604  888.269  910.476 _ 933.238 1.008.796

TOPLAM GELIRLER d 2.330.367 2.654.029 2.919.432 3.257.821 3.339.266 3.422.748 3.508.317 3.596.025 4.057.489 4.158.927 4.262.900 4.369.472 4.478.709 4.671.091 4.787.869 4.907.565 5.030.254 5.156.011

DEPARTMAN GiDERLERI
Toplam Departman Giderleri 872.779 887.192  936.155  892.285 981513 1.095.279 1.122.661 1.150.728 1.179.496 1.208.983 1.364.128 1.398.231 1.433.187 1.469.017 1.505.742 1.570.421 1.609.681 1.649.923 1.691.172 1.733.451 _1.873.798

SABIT GIDERLER

Emlak Vergisi 0 0 o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (o] (o]
Sigorta 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472
Mobilya Demirbas Yenileme Rezervi 69.007 74.269 81.563 92.891 102.180 114.024 116.874 119.796 122.791 125.861 142.012 145.562 149.201 152.932 156.755 163.488 167.575 171.765 176.059 180.460 195.071
Yillik Kira Bedeli (Arsa) 95.739 98.133 100.586 103.101 105.678 108.320 111.028 113.804 116.649 119.565 122.554 173.913 178.261 182.717 187.285 191.967 196.767 201.686 206.728 211.896 217.194
Toplam Sabit Giderler T 70218 86873 196621 210464 222330 236816 | 242374 248072 253912 250898 | 279038 | 333947 | 341934 | 30121 38512 369978 | 378814 37.923 | 397.250 406828 426.73]

TOPLAM GIiDERLER 1.337.882 1.381.749 1.470.679 1.487.582 1.627.161 1.804.479 1.849.229 1.895.098 1.942.114 1.990.305 2.231.502 2.335.223 2.393.242 2.452.711 2.513.667 2.617.657 2.682.736 2.749.443 2.817.817 2.887.901 3.108.686

NET iSLETME GELIRi 633.742 740.211 859.688 1.166.447 1.292.271 1.453.342 1.490.037 1.527.650 1.566.203 1.605.720 1.825.987 1.823.704 1.869.658 1.916.761 1.965.042 2.053.435 2.105.132 2.158.122 2.212.437 2.268.110 2.464.775

ULATIF NAKIT AKISI 633.742 1.373.953 2.233.641 3.400.088 4.692.359 6.145.700 7.635.737 9.163.387 10.729.590 12.335.309 14.161.297 15.985.000 17.854.658 19.771.420 21.736.462 23.789.896 25.895.029 28.053.151 30.265.588 32.533.698 34.998.473
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yil 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43
Tarih 31.12.2038 31.12.2039 31.12.2040 31.12.2041 31.12.2042 31.12.2043 31.12.2044 31.12.2045 31.12.2046 31.12.2047 31.12.2048 31.12.2049 31.12.2050 31.12.2051 31.12.2052 31.12.2053 31.12.2054 31.12.2055 31.12.2056 31.12.2057 31.12.2058 16.09.1959

ODA GELIRLERI

Yillik Ortalama Doluluk Orani (%) 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85%
Ortalama Oda Fiyati (EURO) 108 110 113 116 122 125 128 131 135 142 146 149 153 157 165 169 173 178 182 194 199 203
Toplam Oda Gelirleri 4.678.781 4.795.751 4.915.645 5.038.536 5.303.706 5.436.298 5.572.206 5.711.511 5.854.299 6.173.166 6.327.495 6.485.682 6.647.824 6.814.020 7.173.045 7.352.371 7.536.180 7.724.584 7.917.699  8.419.953  8.630.451  6.266.067
DEPARTMAN GELIRLERI

_Toplam Departman Gelirleri 1.034.016 _1.059.867 _1.086.363 1.113.523 1.172.125 1.201.429 1.231.464 1.262.251 1.293.807 1.364.277 1.398.384 1.433.3d4 1.469.177 _1.505.907 1.585.252 1.624.883 1.665.505 1.707.143 1.749.821 _ 1.860.820  1.907.340 __ 1.384.809

TOPLAM GELIRLER 5.712.798 X . 152. 6.475.831 6.637.727 6.803.670 6.973.762 7.148.106 7.537.443 7.725.879 7. 8.117.002  8.319.927 .201. 9.431.727 9.667.520 10.280.772 10.537.792

DEPARTMAN GiDERLERIi

Toplam Departman 1.920.643 1.968.659 2.017.875 2.068.322 2.177.174 2.231.604 2.287.394 2.344.579 2.403.193 2.534.088 2.597.440 2.662.376 2.728.936 2.797.159 2.944.539 3.018.153 3.093.606 3.170.947 3.250.220  3.456.396 _3.542.806 2.572.224

ISLETME GiDERLERI

SABIT GiDERLER

Emlak Vergisi 0 o 0 0 (o] 0 0 (o] 0 (o] 0 0 (o] 0 0 0 0 (o] 0 (o] o 0
Sigorta 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472
Mobilya Demirbas Yenileme Rezerv 199.948 204.947 210.070 215.322 226.654 232.320 238.128 244.082 250.184 263.810 270.406 277.166 284.095 291.197 306.540 314.204 322.059 330.110 338.363 359.827 368.823 267.781
Yillik Kira Bedeli (Arsa) 222.623 228.189 233.894 239.741 245.735 251.878 258.175 264.629 271.245 278.026 284.977 292.101 299.404 306.889 314.561 322.425 330.486 338.748 347.216 355.897 364.794 373.914

TOPLAM GIDERLER 3.186.042 3.265.331 3.346.602 3.429.906 3.603.031 3.692.745 3.784.701 3.878.957 3.975.569 4.183.326 4.287.547 4.394.374 4.503.872 4.616.107 4.850.065 4.970.955 5.094.867 5.221.877 5.352.062 5.677.304  5.818.874  4.337.768

NET iSLETME GELIRI 2.526.756 2.590.287 2.655.406 2.722.153 2.872.801 2.944.982 3.018.969 3.094.805 3.172.537 3.354.117 3.438.332 3.524.652 3.613.130 3.703.820 3.908.231 4.006.298 4.106.818 4.209.850 4.315.458  4.603.469  4.718.917 3.313.108

ULATIF NAKIT AKISI 37.525.229 40.115.516 42.770.922 45.493.075 48.365.875 51.310.858 54.329.827 57.424.631 60.597.168 63.951.285 67.389.616 70.914.268 74.527.398 78.231.217 82.139.448 86.145.747 90.252.564 94.462.414 98.777.872 103.381.341 108.100.258 111.413.366

Risksiz Getiri orani 7,21% 7,21% 7,21%
Risk Primi 3,61% 3,97% 4,33%
indirgeme Orani 10,82% 11,18% 11,54%
NET BUGUNKU DEGER (Euro) 14.952.282 14.333.794  13.756.766

NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (Euro) 14.950.000 14.330.000  13.760.000
NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 55.157.000 52.869.000  50.766.000
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6.4.4 Gayrimenkuliin Kira Gelirine G6ére Degeri

Akfen GYO A.S.’nin tarafimiza ulastirdig1 kira sartlari dokiimanina gore;

e Duzeltilmis brit isletme geliri (AGOP) briit isletme karindan (GOP), brit gelirin % 4’
oraninda ACCOR’a ddenecek isletmeci payi ve briit gelirin % 4 oraninda Mobilya Demirbas

Yenileme Rezervinin dislilmesiyle hesaplanmistir.

Diizeltilmis Briit isletme Kari= Briit isletme Kari- Accor Fee + Mobilya ve Demirbas Yenileme Rezervi

v

25.05.2010 tarihli Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. ile Vakiflar Genel Mudirlugi
arasindaki kira sozlesmesine gore degerleme c¢alismasi yapilan otel, uluslararasi otel isletme
sirketi olan Accor Grubu tarafindan isletiimektedir. Calismada “kira s6zlesmesi” siiresi boyunca
otelin mevcut konseptte isletilecegi varsayilmistir.

Tesisin 365 glin acik kalacagi varsayilmistir.

Her yil icin 6denecek yillik kira bedeli (arsa), AKFEN GYO A.S. ile VAKIFLAR GENEL MUDURLUGU

arasinda imzalanan kira s6zlesmesine gore kabul edilmistir.

Sozlesmeye gore yillik “Kira” bedeli, ilk tg yil, yillik 28.080.-TL; 4. yil, yilhk 301.860.-TL olarak
belirlenmis olup ; 4...15. yillar, bir énceki yilin UFE oraninda arttirilmasi; 16. yil, yillik 480.000.-TL
ve 17...49. yillar bir énceki yilin UFE oraninda arttirlmasi kararlastirilmistir. Vakiflar Genel
Mudirliga izmir Bélge Mudirligi’niin 24.08.2015 tarihli ihbarnemesine gére 16.09.2015-
15.19.2016 tarihleri arasi yeni donem kira bedeli aylik 29.435. TL (Yilhk 353.220 TL) olarak
sozlesme geregi dikkate alinarak belirlenmistir. Bu veriler 1siginda kira bedeli Euro bazinda hesap

edilmis ve sonraki yillarda artis orani % 2,5 olarak kabul edilmistir.

Otelin kiralama modeli icin yatirnmci tarafindan karsilanacak yenileme gideri, kiralama
alternatifinde hesaplanan yenileme giderinin % 5’i oraninda alinmistir. Kiralama modelinde otelin
yenileme calismalarinin kiraci tarafindan yapilacagi varsayilimistir.

Malik, Vakiflar Genel Madurltga oldugu icin emlak vergisi bulunmamaktadir.

Bu galismada 25 yillik kira s6zlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmis otelin kira gelirleri s6zlesme
ile garanti altina alinmistir. Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.’nin kira gelirlerini elde
etmesindeki risk priminin olduk¢a dusiik olacagl varsayilarak hesaplanmistir. % 7,21 “Risksiz
Getiri Orani”na % 2,88 “Risk Primi” eklenerek indirgeme orani % 10,09 olarak 6ngorilmistir.
Tim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

Net bugilinki deger hesaplarinda yil ortasi faktéri (0,5) hesaba katilarak daha gercgekgi bir net
buglinkii deger ortaya c¢ikartilmistir

Calismalarda Euro bolgesi enflasyon orani olan % 2,5 enflasyon orani olarak kullanilmistir.
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v' Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemistir.
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OTELIN KIRA GELIRLERI NAKIT AKISI

vil 0 1 2 3 4 5 6
Tarih 31.12.2016 _ 31.12.2017 31.12.2018
AKFEN ELDE EDILEN KiRA

7 8 9

10 11 12 13 14 15 16 17 18

19 20

21

31.12.2019 31.12.2020  31.12.2021 31.12.2022  31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033 31.12.2034  31.12.2035 31.12.2036  31.12.2037

1BIS OTEL GELIRi UZERINDEN KiRA 492.906 530.490 582.592 663.507 729.858 814.455 834.817 855.687 877.079 899.006 1.014.372 1.039.732 1.065.725 1.092.368 1.119.677 1.167.773 1.196.967 1.226.891 1.257.564 1.289.003 1.393.365 25,00%
isletmeci Pay! 78.865 84.878 93.215 106.161 116.777 130.313 133.571 136.910 140.333 143.841 162.300 166.357 170.516 174.779 179.148 186.844 191.515 196.303 201.210 206.240 222.938  4,00%
Mobilya Demirbas Yenileme Rezervi 78.865 84.878 93.215 106.161 116.777 130.313 133.571 136.910 140.333 143.841 162.300 166.357 170.516 174.779 179.148 186.844 191.515 196.303 201.210 206.240 222.938  4,00%
1BIS OTEL OTEL AGOP 475.042 549.063 630.663 844.326 928.759 1.036.411 1.062.321 1.088.879 1.116.101 1.144.003 1.290.809 1.323.079 1.356.156 1.390.060 1.424.812 1.486.014 1.523.165 1.561.244 1.600.275 1.640.282 1.773.085 72,50%
KULLANILAN IBIS OTEL KiRA GELIRi 928.759 1.036.411 1.062.321 1.116.101 1.323.079 1.356.156 1.424.812 1.486.014 1.523.165 1.561.244 1.600.275 1.640.282

Emlak Vergisi 0 0 [ 0 o] 0 [¢] [¢] [o] 0 0 0 [ 0 0 [¢] [¢] [¢] o] 0 0

Sigorta 16.624 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472

Yenileme Maliyeti 3.943 4.244 4.661 5.308 5.839 6.516 6.679 6.845 7.017 7.192 8.115 8.318 8.526 8.739 8.957 9.342 9.576 9.815 10.061 10.312 11.147 5,00%
Yillik Kira Bedeli (Arsa) 95.739 98.133 100.586 103.101 105.678 108.320 111.028 113.804 116.649 119.565 122.554 173.913 178.261 182.717 187.285 191.967 196.767 201.686 206.728 211.896 217.194

KIiRA NAKIT AKISI 432.214

953.758 977.963

1.002.774 1.126.376 1.154.898 1.184.132 1.214.097 1.270.233 1.302.350 1.335.271

1.369.014

1.403.602

1.530.273

KUMULATIF NAKIT AKISI

808.813 1.319.757 2.041.203

5.634.975 6.612.939

7.615.713 9.887.757 11.042.655 12.226.787 13.440.884 14.711.116 16.013.467

17.348.738 18.717.752 20.121.354 21.651.626

il 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 a1 42 a4
Tarih 31.12.2038 31.12.2039 31.12.2040 31.12.2041 31.12.2042 31.12.2043 31.12.2044 31.12.2045 31.12.2046 31.12.2047 31.12.2048 31.12.2049 31.12.2050 31.12.2051 31.12.2052 31.12.2053 31.12.2054 31.12.2055 31.12.2056 31.12.2057 31.12.2058 16.09.1959
AKFEN ELDE EDILEN KiRA

1BIS OTEL GELIRi UZERINDEN KIiRA  1.428.199  1.463.904 1.500.502 1.538.015 1.618.958 1.659.432 1.700.918 1.743.440 1.787.026 1.884.361 1.931.470 1.979.756 2.029.250 2.079.982 2.189.574 2.244.313 2.300.421 2.357.932 2.416.880  2.570.193  2.634.448  1.912.719
isletmeci Pay 228512 234225  240.080  246.082  259.033 265509  272.147  278.950 285924 301498  309.035  316.761  324.680  332.797  350.332  359.090  368.067  377.269  386.701 411.231 421,512 306.035
Mobilya Demirbas Yenileme Rezerv  228.512  234.225  240.080  246.082  259.033  265.509  272.147 _ 278.950  285.924  301.498  309.035  316.761  324.680  332.797  350.332  350.090  368.067 _ 377.269 _ 386.701 411.231 421.512 306.035
1BIS OTEL OTEL AGOP 1.817.412 1.862.848 1.909.419 1.957.154 2.060.156 2.111.660 2.164.452 2.218.563 2.274.027 2.397.887 2.457.834 2.519.280 2.582.262 2.646.818 2.786.277 2.855.934 2.927.332 3.000.515 3.075.528  3.270.622  3.352.388  2.433.973
KULLANILAN IBIS OTEL KiRA GELIRi  1.817.412 1.909.419 1.957.154 2.060.156 2.111.660 2.164.452 2.218.563 2.274.027 2.397.887 2.457.834 2.519.280 2.582.262 2.646.818 2.786.277 2.855.934 2.927.332 3.000.515 3.075.528  3.270.622  3.352.388

Emlak Vergisi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Sigorta 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472 14.472
Yenileme Maliyeti 11.426 11.711 12.004 12.304 12.952 13.275 13.607 13.948 14.296 15.075 15.452 15.838 16.234 16.640 17.517 17.955 18.403 18.863 19.335 20.562 21.076 15.302
Yillik Kira Bedeli (Arsa) 222,623 228189  233.894  239.741 245735  251.878 258175  264.629  271.245  278.026  284.977 292101  299.404  306.889  314.561 322425  330.486  338.748  347.216 355.897 364.794 373.914

KiRA NAKIT AKISI 1.568.891 1.608.476 1.649.049 1.690.637 1.786.998 1.832.035 1.878.197

1.925.514 1.974.014 2.090.314

2.142.933 2.196.869 2.252.152 2.308.818 2.439.727 2.501.082 2.563.971 2.628.432 2.694.505

2.879.692  2.952.046

KUMULATIF NAKIT AKISI

23.220.518 24.828.993 26.478.042 28.168.680 29.955.678 31.787.712 33.665.910

35.591.424

37.565.438 39.655.751

41.798.685 43.995.553 46.247.705 48.556.523 50.996.250 53.497.332 56.061.304 58.689.736 61.384.240

Risksiz Getiri orani 7,21% 7,21% 7,21%
Risk Primi 2,52% 2,88% 3,24%
indirgeme Orani 9,73% 10,09% 10,45%
NET BUGUNKU DEGER (Euro) 10.568.097 10.090.947  9.647.709
NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (Euro) 10.570.000 10.090.000  9.650.000
NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 38.997.000 37.226.000 35.603.000
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6.4.5 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme konusu kira hakkinin kira degeri; gelir indirgeme yaklasimina ve kira gelirine gore ilk yilki
net nakit akisi degerlerinin ortalamasi dikkate alinarak hesaplanmustir. ilk yilki 1 yillik ortalama net
nakit akislarinin, degerleme giliniine indirgenmesi ile tasinmazin yillik kira degeri bulunmustur. Bu

hesaba gore otelin yillik kira degeri 359.000.- EURO (1.134.000- Tiirk Lirasi) takdir edilmistir.

Tarih 31.12.2016 31.12.2017

Bir Yillik Kira Geliri 0 376.599

Bir Yillik Kira Net Buglinkii Degeri (Euro)  359.000

Bir Yillik Kira Net Buglink(i Degeri (TL) 1.324.000

6.4.6 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

S6z konusu degerleme calismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.

6.4.7 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazin imar durumu ve yapilasma sartlari ile uyumlu mevcut (otel olarak)

kullaniminin en etkin ve verimli kullanim oldugu degerlendirilmektedir.

6.4.8 Misterek veya Béliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Parsel (izerinde IBIS OTEL ad altinda faaliyet gdsteren otel yer almaktadir. Miisterek veya bolinmis

kisimlar s6z konusu degildir.
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7

7.1

ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESI

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen

Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Bu degerleme calismasinda degerleme konusu tasinmazin, otel nitelikli gelir getiren ticari bir
milk olmasi nedeniyle Gelir Yaklasimi Yontemi ve Maliyet Yaklasimi Kullaniimistir. Maliyet
Yaklasimi Yonteminde “Arsa degeri” Emsal Karsilastirma Yontemine gore belirlenmistir.

Maliyet yonteminde arsa kira hakki dahil toplam deger, yaklasik 6.896.256 EURO (25.443.046 TL)
olarak hesaplanmistir.

Parsel lzerinde konumlanmis yapinin imzalanan 49 yillik kira so6zlesmesinin kalan siresinde
olusacak potansiyel gelirlerinin gelir indirgeme yaklasimina gore indirgenmesi sonucu hesaplanan
OTEL net buglinkii degeri 14.330.000.-Euro (52.869.000 TL) olarak hesaplanmistir.

Accor Grubu tarafindan Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. firmasina 6denecek kira gelirinin
indirgeme yontemine gore hesaplanan degeri ise 10.090.000.-Euro (37.226.000.-TL)'dir.

Otelin sonug degeri her iki yontem ile hesaplanan degerin yaklasik aritmetik ortalamasi olan
12.210.000.-Euro (45.048.000.-TL) olarak hesaplanmistir.

Tasinmazin 30.12.2016 tarihi itibariyle kira degeri ise; gelir indirgeme yaklasimina ve kira gelirine
gore ilk yilki net nakit akisi degerlerinin ortalamasi dikkate alinarak hesaplanmustir. ilk yilki 1 yillik
ortalama net nakit akislarinin degerleme gilinline indirgenmesi ile tasinmazin yillik kira degeri
bulunmustur. Bu hesaba goére otelin yillik kira degeri 359.000.-Euro (1.324.000.-Tiirk Lirasi) takdir
edilmistir.

Calismada gelir kapitalizasyonu ve kira gelirlerine gore gelir indirgeme yaklasimi ve maliyet
yaklasimi uygulanarak degerleme yapilmistir.

Degerleme konusu tasinmaz gelir getiren bir milk olup, bu tiir milklerde gelir yaklagimi ve kira
degeri analiziyle hesaplanan degerler daha saglikli sonug vermektedir. Bu yiizden nihai deger
takdirinde maliyet yontemiyle hesaplanan deger g6z ardi edilmistir.

Gelir indirgeme yonteminde tasinmazin elde edecegi toplam gelir Gzerinden brit isletme gelirleri
ardindan net isletme gelirleri hesap edilmistir.

Kira gelirlerine gore indirgeme modelinde, kira gelirleri degerlendirilmis ve bu degerler Gzerinden
hesaplamalar yapilmistir. Her iki modelde farkli iskonto orani kullanilmistir. Kira geliri analizinde
garantilenmis bir kira geliri s6z konusu oldugu icin risk primi daha distk alinmistir.

Tasinmazin gelir indirgeme yaklasimina gore bulunan degeri tespit edilirken, 1. modelde konu

tasinmazin bir marka olmadan isletilmesi ve 2. modelde ise, bir marka (Accor) tarafindan
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isletilmesi kiralanarak isletilmesi durumuna gore elde edilecek geliri hesaplanmistir. Her iki
modelde piyasada uygulanan yontemler olup bu degerlerin ortalamasi alinarak nihai deger tespit

edilmistir.

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

v" Degerleme konusu tasinmaz icin sirketimiz tarafindan daha énce, 02.01.2015 tarihli 2014-020-
GYO-011 no’lu degerleme raporu hazirlanmstir.

v/ 08.01.2016 Tarih ve 2015-020-GY0-011 Numaral rapor hazirlanmistir.

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goériis

7656 Ada 2 Parsel’e bagli hak ve faydalarin sermaye piyasasi mevzuati cercevesinde gayrimenkiile

dayali hak (kira hakki) olarak alinmasinda bir engel bulunmamaktadir.
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8 SONUGC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmanlarinin mevcut durum ile en etkin ve verimli kullanim analizine ve raporda belirtilen

tim hususlara katiliyorum.
8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazlarin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga
olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizami, sistemi, yasi, iscilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — 1sitk — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tim o6zellikleri dikkate alinmis

ve mevkide detayl piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna bagh olarak degeri asagidaki sekilde takdir

edilmistir.
30.12.2016 Tarihi itibariyle
Gayrimenkuliin Kalan Kira Hakki Gayrimenkuliin Kalan Kira Hakki Piyasa
Piyasa Degeri (Euro) Degeri (TL)
KDV Harig 12.210.000 45.048.000
KDV Dahil 14.408.000 53.157.000
Gayrimenkuliin Yillik Kira Degeri (EURO) Gayrimenkuliin Yillik Kira Degeri (TL)
KDV Harig 359.000 1.324.000
KDV Dahil 424.000 1.562.000

1-)Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-)KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-) Rapor iceriginde 13.12.2016 tarihli, TCMB ddviz alis kuru 1 Euro 3,6898 TL olarak kullanilmigtir.
5-)Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimlerine gore hazirlanmigstir.

Onder OZCAN Taner DUNER Nesecan Gekici
Lisansli Degerleme Uzmani Lisansli Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No:402145 SPK Lisans No:401461 SPK Lisans No:400177

st (L M
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10.

11.

12.

13.

14.

EKLER

Tapu Fotokopileri

Onayli Takyidat Belgesi

Onayl imar Durum Belgesi

Yapi Ruhsatlari

Yapi Kullanim izin Belgesi

Mimari Proje, Vaziyet ve Kat Planlari
Kiralama Modeli insaat yapimi s6zlesmesi
Otel Kira So6zlesmesi

Kira Artis Yazisi

is Yeri Agma ve Calistirma Ruhsati
Turizm Yatirim Belgesi

Fotograflar

Ozgecmisler

SPK Lisans Ornekleri
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