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1. RAPOR OZETi

DEGERLENEN

TASINMAZIN TURU , OTEL

DEGERLENEN TASINMAZIN

KISA TANIMI . Altinova Mahallesi, Fuar Caddesi, No:31

' Osmangazi/BURSA acik adresli, tapu kayitlarinda

Altinova Mahallesi, 3198 ada 67 Parsel No’lu, 7.961,79
m? yiizol¢iimlii arsa tizerinde yer alan 3 yildizli otel ve
restoranti

TASINMAZIN iIMAR DURUMU : Osmangazi Belediyesi Imar Miidiirliigiinde 18.11.2020
tarihinde yapilan incelemelere gore tasinmazin konumlu
oldugu parsel 14.05.2001 tarihli 1/1000 6l¢ekli Yalova
Yolu 1. Bolge Uygulama Imar Plani kapsaminda
‘Konaklama Tesis Alan1 (Hotel Alan1)’ lejantli sahada yer
almakta olup K.A.K.S:2,00, Hmax:30 m, On Bahce
Cekme Mesafesi: 10 m, Yan Bahge Cekme Mesafesi: 10
m, Arka Bahce Cekme Mesafesi: 10 m yapilasma
sartlarina sahiptir. Parselin yola/parka terki
bulunmamaktadir.

KULLANILAN DEGERLEME : Bu degerleme ¢alismasinda degerleme konusu taginmazin

YONTEMLERI Hotel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk olmasi
nedeniyle Gelir Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi
yontemleri kullanilmigtir. Maliyet Yaklasimi Yonteminde
kullanilan “Arsa degeri” Emsal Karsilagtirma Y ontemine
gore belirlenmistir.

TESPIT EDILEN DEGER

DEGERI
Rapor Tarihi 31.12.2020
Deger Tarihi 25.12.2020
48.050.000.-TL

Pazar Degeri (KDV Haric)
Pazar Degeri (KDV Dahil)  56.699.000.-TL

Pazar Degeri(KDV Hari¢)  5.330.000.-EURO
Pazar Degeri(KDV Dahil)  6.289.400.-EURO
Kira Degeri (KDV Haric) 1.390.000.-TL
Kira Degeri (KDV Dahil) 1.640.000.-TL
Kira Degeri (KDV Harig) 150.000.-EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 177.000.-EURO




2. RAPOR BILGILERIi

DEGERLEME TARIiHi

RAPORUN TARiHi

RAPORUN NUMARAS

DEGERLEME BITi$
TARIHI

DAYANAK SOZLESMENIN
TARIHI

RAPORUN KULLANIM AMACI
VE YERI

DEGERLEMENIN KONUSU VE
AMACI

RAPORU HAZIRLAYAN

SORUMLU DEGERLEME
UZMANI

DAHA ONCE DEGERLEMESININ

YAPILIP YAPILMADIGINA
ILISKIN BIiLGI

25.12.2020

31.12.2020

2020 AKFENGYO_004

31.12.2020

02.11.2020

Bu rapor, Altinova Mahallesi, Fuar Caddesi, No:31
Osmangazi/BURSA acik adresli, tapu kayitlarinda
Altimova Mabhallesi, 3198 ada 67 Parsel No’lu, 7.961,79
m? ylizol¢limlii arsa lizerinde yer alan 3 yildizli otel ve
restoranin 31.12.2020 tarihli pazar degerinin, Tiirk
Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla SPK
diizenlemeleri kapsaminda hazirlanan gayrimenkul
degerleme raporudur.

Altinova Mahallesi, Fuar Caddesi, No:31
Osmangazi/BURSA acik adresli, tapu kayitlarinda
Altinova Mabhallesi, 3198 ada 67 Parsel No’lu, 7.961,79
m? ylizolglimlii arsa {izerinde yer alan 3 yildizli otel ve
miistemilati

Ulvi BARKIN SENSES

SPK Lisans NO:405898
Degerleme Uzmani

Ali ZARARSIZ
SPK Lisans No: 407909
Insaat Miihendisi

Degerleme konusu taginmaz i¢in sirketimizce hazirlanan
31.12.2019 tarihli 2019 AKFENGYO 21 REVIZE
degerleme raporu bulunmaktadir.



3. SIRKETI VE MUSTERI Y]

TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI , ADIM GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

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

MUSTERI UNVANI : Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

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

MUSTERI TALEBININ

KAPSAMI ve VARSA

GETIRILEN SINIRLAMALAR : Bu rapor SPK’nin I11.62.3 Sayil1 “Sermaye Piyasasinda

Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme
Kuruluglar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile bu teblig
ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar”¢ercevesinde Tebligin
1.Maddesi,2.fikras1 kapsaminda hazirlanmistir. Miisteri
tarafindan getirilen bir kapsam ve sinirlama
bulunmamaktadir.

4. GENEL ANALIZ VE VERILER

4.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZi VE KULLANILAN
VERILER

Bursa ili

Bursa, 40 derece boylam ve 28 - 30 derece enlem daireleri arasinda Tirkiye’nin kuzeybatisinda ve
Marmara Denizi’nin giineydogusunda yer alir. Doguda Bilecik, Adapazari, kuzeyde Izmit, Yalova,
Istanbul ve Marmara Denizi, giineyde Eskisehir, Kiitahya, batida Balikesir illeriyle ¢evrilidir. Toplam
11 bin 027 kilometrekarelik alana sahip olan Bursa’nin 17 ilgesi (Biiyiikorhan, Gemlik, Giirsu,
Harmancik, 1neg61, Iznik, Karacabey, Keles, Kestel, Mudanya, Mustafakemalpasa, Orhaneli,
Orhangazi, Yenigehir, Niliifer, Osmangazi ve Yildirim), 230 beldesi ve 659 koy yerlesimi vardir.
Kuzeyde Marmara Denizi 135 kilometrelik bir kiy1 seridi olusturmaktadir. Bursa ilinin 2012 yili sayim
sonuglarma goére niifusu 2.688.171°dir. Karacabey, Orhangazi, Iznik, Inegdl, Bursa, Yenisehir gibi
ovalart; plato ve yiiksek olmayan daglari, Uluabat ve Iznik gdlleri ve diger goletleri; Niliifer, Delicay,
Goksu; Kemalpasa Cayr gibi akarsulart ile zengin bir bitki Ortiisline sahiptir. Toplam alanin ytlizde
17’si ovalarla kaplidir. Yine bati Anadolu’nun en yiiksek dagi olan Uludag (2543 m) Bursa smirlar
icerisindedir. Denizden yiiksekligi 155 metre olan Bursa, genelde iliman bir iklime sahiptir. Ancak,
iklim bolgelere gore de degisiklik gostermektedir. Kuzeyde Marmara Denizi’nin yumusak ve 1lik
iklimine karsilik giineyde Uludag’in sert iklimi ile karsilagilmaktadir. Sehrin en sicak aylari Temmuz -
Eyliil, en soguk aylar1 ise Subat - Mart’tir.

Bursa ili topraklarinin yaklasik % 35 ini daglar kaplamaktadir. Daglar genellikle dogu-bat1 yoniinde
uzanan siradaglar seklindedir. Bunlar; Orhangazimin batisindan Gemlik korfezinin bati ucunda
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bulunan Bozburun'a dogru uzanan Samanli Daglari, Gemlik Korfezinin giiney yiiziinii kaplayan ve
Bursa ovasimi denizden ayrran Mudanya Daglari, iznik géliiniin giineyi, ile Bursa ovasmin kuzey
kesimleri arasinda yer alan Katirli Daglari, Mudanya Daglarinin uzantis1 olan Karadag ve Marmara
Bolgesinin en yiiksek dagi olan Uludag'dir (2.543 m).

Osmangazi Ilcesi

Bursa Il geneli itibariyle 2019 yil1 niifusu 3.056.120, yiizdlgiimii 10.422 km?, niifus yogunlugu ise km?
'de 204 kisidir. Bursa iilke niifusunun %3.1 ini barindirir.

En biiyiik ilge Osmangazi Belediyesi'nin biiylikliigii ise 65.708 ha 'dir.Osmangazi Belediyesi sinirlart
dahilinde 136 adet mahalle ve 8.802 sokak ve cadde ile birlikte 2014 yili TUIK verilerine gére
813.262 kisi niifusa ulasan, sosyal ve ekonomik agidan merkez konumuyla giindiiz niifusu bir milyonu
asan ilgede; aralarinda 5 yildizli otellerin de bulundugu 88 otel, 554 restoran, sinema ve aligveris
merkezleri bulunmaktadir.

Bununla birlikte ilgede; otomobil,otomobil yan sanayi, dokuma sanayi, havlu sanayi, trikotaj sanayi,
kundura sanayi, tarim araglar1 sanayi, mobilya sanayi, deri, plastik sanayi, makine ve madeni esya
yapimcilig, elektrik motoru sanayi, dokiim sanayi, marangoz makineleri sanayi, kaynak makineleri
sanayi, soba sanayi, bicak¢ilik sanayi ¢ok gelismistir. Bunlarin disinda yag ve un fabrikalari iiretim
yapmaktadir. Osmangazi; Bursa'nin ekonomik ve Kkiiltiirel agidan en gelismis ilgesidir. Egitim
yoniinden Tiirkiye ortalamasinin ¢ok iistiindedir. Okur yazar orani. % 99'dur. Osmangazi, Tiirkiye'nin
en biiylik ilgelerinden biridir. Tiirkiye'deki 56 ilden daha biiyiik olan Osmangazi; tarihi kiiltiirel
zenginlikleri, dag1 ve kaplicalariyla bir turizm kenti, essiz tabiat1 ve verimli ovasiyla bir tarim kenti ve
ayn1 zamanda enddistriyel tesisleri ve sanayisiyle de bir sanayi ve ticaret kentidir. olmasi nedeniyle
giindiizleri bir milyondan fazla insan1 barindirmaktadir.




Bursa'nin simgesi olan Regat Oyal Kiiltiirparki, 500 yili askin dmriiyle dogal amit sayilan Inkaya
Cinari, Tophane Yamaglari, Ulucami ile Orhan Camii arasindaki genis alana yayilan Kozahan,1340
yilinda Orhan Bey tarafindan yaptirilan Emirhan, bagsta II. Murad ve Cem Sultan'a ait olanlarla birlikte
yirmiye yakin tlirbenin yani sira, medrese, okul, imarethane, gusulhane, hamam ve camiden olusan
Muradiye Kiilliyesi, Hiidavendigar Camii, Osmanli mimarliginin baglangi¢ déneminde, ¢ok ayakli ve
cok kubbeli cami planlarinin en 6nemli 6rnegi Ulu Camii, ayrica Merinos Kent Parki , Botanik Parki,
Soganli Hayvanat Bahgesi, Pinarbasi Parki, Sogukkuyu Parki ve Hamitler Parki ve Sukay Park adi ile
Sukayagi Tesisleri Osmangazi sinirlart igerisinde yer alan belli basli cazibe merkezleridir.

flgenin en 6nemli diger tarihsel amtlar1 ve yapitlar1 sunlardir: Bursa Kalesi, Bursa Hisar1, . Murad
Tirbesi, Pars Bey Tiirbesi, Cakir Aga Hamami, Osmangazi ve Orhangazi Tiirbeleri, Sehzade Mustafa
Tiirbesi, Bedesten, Arkeoloji Miizesi, Atatiirk Miizesi, Osmanli Evi Miizesi, Kent Miizesidir, Ordekli
Kiiltlir Merkezi, Gokdere Medresesi, Irgandi Kopriisii, Haraggioglu Medresesi, Karabas-1 Veli
Dergahi, Balibey Hani, Muradiye Hamami, Galle Han'dir.

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

Tiiketici Fiyat Endeksi, Kasim 2020

Tiiketici fiyat endeksi(TUFE) yilhk  %14,03,aylik,%2,30artt1

TUFE'de (2003=100) 2020 yil1 Kasim ayinda bir nceki aya gore %2,30, bir dnceki yilin Aralik ayina
gore %13,19, bir onceki yilin ayni ayina gore %14,03 ve on iki aylik ortalamalara gore %12,04 artis
gergeklesti.
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Yillik en diisiik artis %0,67 ile alkollii icecekler ve tiitiin grubunda gerceklesti

Bir onceki yilin ayn1 ayina gore artisin diisiik oldugu diger ana gruplar sirasiyla, %0,99 ile giyim ve
ayakkabi, %5,19 ile haberlesme ve %7,00 ile egitim oldu. Buna karsilik, bir dnceki yilin aym1 ayina
gore artigin yiiksek oldugu ana gruplar ise sirasiyla, %29,42 ile ¢esitli mal ve hizmetler, %21,08 ile
gida ve alkolsiiz icecekler ve %18,67 ile ulastirma oldu.



TUFE ana harcama gruplanna gore yillik degigim oranltan (%), Kasim 2020
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Ana harcama gruplari itibarryla 2020 y1l1 Kasim ayinda azalis gosteren tek ana grup %0,19 ile egitim
oldu. Alkollii igecekler ve tiitiin ana grubunda aylik degisim olmazken, en az artig gosteren gruplar
%0,12 ile haberlesme ve %0,80 ile saglik oldu. Buna karsilik, ana harcama gruplar itibariyla 2020 y1il
Kasim ayinda artisin yiiksek oldugu gruplar ise sirasiyla, %4,51 ile ulagtirma, %4,16 ile gida ve

alkolsiiz i¢ecekler ve %1,69 ile ev esyasi oldu.

TUFE ana harcoma gruplanna gare aylik dedgisim oranlan (%), Kasim 2020
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Kasim 2020'de, endekste kapsanan 418 maddeden, 54 maddenin ortalama fiyatinda disiis
gerceklesirken, 42 maddenin ortalama fiyatinda degisim olmadi. 322 maddenin ortalama fiyatinda ise

artis gerceklesti.



Ana harcama gruplanna gore TUFE ve dadisim oranlan (%), Kasim 2020
Dedsim oran (36)

Harcama Bir 0noak) Bir dnicey O ik ayik

grubu  Birdncel pln Aralk sthin asrs  ortalamalara
Ana harcama gruglan afyriedan ayagiire  anna gire  ayna give gita Endeks
TOrE 100,00 2,30 1319 14,03 1204 468 58
Rdave alknls(z Keceder 2277 416 1754 21.08 1304 58307
Alkolil ipecakier v ttin 6,08 0,00 057 087 19,80 7242
Ciyrmn we ayakctn 898 146 298 009 &19 27324
Konun 1434 105 556 912 1244 530,64
Ev eyyam 177 169 1408 1422 942 425 61
Sadhk 280 0.80 1577 15.25 1413 300.04
Usslima 1862 451 1800 12,57 11,28 £01.61
Haberlegme 380 012 420 519 410 159 88
Eflenca va kinir 326 153 10,36 10.24 5,58 318,50
EQIim 258 019 687 7.00 11,15 437 27
Lokania ve oteler 8.07 113 1214 12.59 1212 733.60
Casith mal ve hemeter 537 114 2888 2942 2137 742 61

Ozel kapsamh TUFE gostergesi (B) yillik %13,72, aylik %2,14 artti

Islenmemis gida iiriinleri, enerji, alkollii ickiler ve tiitiin ile altin hari¢ TUFE'de 2020 y1l1 Kasim
ayimda bir 6nceki aya gore %2,14, bir 6nceki yilin Aralik ayma gore %13,26, bir 6nceki yilm ayni
ayina gore %13,72 ve on iki aylik ortalamalara gore %11,50 artig gerceklesti.

Ozel kapsamh TUFE gostergeleri ve degigim oranlan (%), Kasim 2020

Dadisirn arani (%)
Bironce  Broncakl  Qn 1k aytik

Bironcell  wilin Arakk riin ayw oralamalara

Grup Kapesam aagire N3 gérs  annaQore Qore Engess
A Mevsimic irlinler hang TUFE 2.09 1334 417 12682 516.83
B Iglenmemiz gxa Uronien, anenl. ikoiu igkiler va ¥iton

ile alhn hang TUFE 214 1326 1372 120 42213
C  Eneni, grdave alkolsuziceceMer, alkolickier te biilin

Qrurdedive alin har TUFE 212 1318 13.26 10,61 421,79
D Iglenmemis 9uda, alkoldigecakiar ve titin Dronke

hang TUFE 1.83 1294 1338 nmw 402,12
E Aol Igeoser ve 1iun harg TOFE 24l 1399 1409 11.63 42328
F Yonghlen-suniendinien Nyatlar hang TUFE 272 14580 15,91 1111 49322

ingaat Maliyet Endeksi, Ekim 2020
Insaat maliyet endeksi y1llik %19,49, ayhik %2,99 artti

Bina ingaat1 maliyet endeksi, bir dnceki aya gore %2,94, bir nceki yilin ayn1 ayma gore %19,34 artt1.
Bir onceki aya gore malzeme endeksi %4,00, iscilik endeksi %0,67 artti. Ayrica bir onceki yilin aym
ayina gore malzeme endeksi %21,81, is¢ilik endeksi %14,23 artti.



Bina ingaat maliyet endeksi yilld dadisim orani (%), Ekim 2020
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Bina dis1 yapilar icin insaat maliyet endeksi yilhik %20,01, ayhk %3,16 artti
Bina dis1 yapilar i¢in ingaat maliyet endeksi, bir 6nceki aya gore %3,16, bir 6nceki yilin ayni ayina

gore %20,01 artt1. Bir onceki aya gore malzeme endeksi %4,02, iscilik endeksi %1,05 artti. Ayrica bir
onceki yilin ayn1 ayina gore malzeme endeksi %22,96, iscilik endeksi %13,27 artt.

Bina digi yapilar igin ingaat maliyet endeksi yillik degigim oran (35), Ekim 2020
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ipant maliyet endel=i ayli degisim coanlen (%), Ekim 2020
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Yapu izin istatistikleri, Ocak-Eyliil, 2020
Yap1 ruhsati verilen yapilarin yiizél¢iimii %58,1 artt1

Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatlarinin 2020 yilinin ilk dokuz ayimda bir onceki yila gore
bina sayis1 %73,7, yiizol¢limii %58,1, degeri %76,1, daire sayist %97,9 artt1.

Yapt ruhsating gore yuzolgumu ve dalre sayese, Ocak-Eylul 20022020
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Toplam yiizol¢iimiin %56,2'si konut alam olarak gerceklesti

Yap1 ruhsati verilen yapilarin 2020 yilinin ilk dokuz ayinda toplam yiizolgiimii 72,5 milyon m? iken;
bunun 40,7 milyon m?'si konut, 17,3 milyon m?'si konut dig1 ve 14,4 milyon m?'si ise ortak kullanim

alan1 olarak gergeklesti.

Yapi ahsatina gore konut, konut digr ve ortak alanlann yuzolgimt paylan, Gcak-Eyiul 2018-2020
™
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Kullanma amacina gore en yiiksek pay %73,2 ile iki ve daha fazla daireli ikamet amach

binalarin oldu

Yap1 ruhsati verilen yapilarin 2020 yilinin ilk dokuz ayinda kullanma amacina gore en yiiksek paya
53,0 milyon m? ile iki ve daha fazla daireli ikamet amagli binalar sahip oldu. Bunu 4,7 milyon m? ile

sanayi binalar1 ve depolar izledi.

Yapi ruhsat kullanma amacian yuzolcumune gore paylar, Ocak-Eylul 2020
(%)
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Yapi kullanma izin belgesi verilen yapilarin yiizol¢iimii %22,8 azald

Belediyeler tarafindan verilen yap1 kullanma izin belgelerinin 2020 yilinin ilk dokuz ayinda bir 6nceki
yila gore bina sayist %23,5, yliizolgimii %22,8, degeri %15,3, daire sayis1 %22,3 azaldi.
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Yap kullanma izin belgesine gote yuzolcumu ve daire sayis:, Ocak-Eylul 2002-2020
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Toplam yiizol¢iimiin %56,7'si konut alami olarak gerceklesti

Yapt kullanma izin belgesi verilen yapilarin 2020 yilinin ilk dokuz ayinda toplam yiiz6l¢iimii 86,2
milyon m? iken; bunun 48,8 milyon m?'si konut, 18,6 milyon m?'si konut dis1 ve 18,7 milyon m?'si ise
ortak kullanim alani olarak gerceklesti.

Yap: kullanma izin bolgesine gore konut, konut drgi ve ortak alanlann yuzolgumu payken, Ocak-Eyhul 2015.2020
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Kullanma amacimma gore en yiiksek pay %77,1 ile iki ve daha fazla daireli ikamet amach
binalarin oldu

Yapi kullanma izin belgesi verilen yapilarin 2020 yilinin ilk dokuz ayinda kullanma amacina gére en
yliksek paya 66,4 milyon m? ile iki ve daha fazla daireli ikamet amagl binalar sahip oldu. Bunu 4,9
milyon m? ile kamu eglence, egitim, hastane veya bakim kuruluslari binalar1 izledi.

Yap kullanma izin belgesi kuilanma amacing gore yuzolgumu paylan, Ocak-Eylul 2020
(%)
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Kiiresel Ekonomik Goriiniim

Kiiresel olarak ikinci dalga birgok iilkede basladi ve dzellikle Fransa, Ingiltere gibi Avrupa iilkeleri
kisitlamalart yeniden glindemine aldi. Sokaga c¢ikma kisitlamalarindan hizmet sektorii olumsuz
etkilenirken imalat sektorii gorece daha az etkilendi. Kisitlamalara ve vaka sayilarina ragmen biz
salginin ilk dalgada oldugu kadar ekonomik aktiviteye zarar verecegini diislinmiiyoruz. Ayrica asi
caligmalarinda 6zellikle Pfizer %90’dan fazla etkili oldugunu acgikladig1r asinin onay basvurusunu
gergeklestirecegini ve onaylanmasi halinde bir sene iginde 1.3 milyar doz aginin iiretilecegini agikladi.

As1 kaynakli toparlanma bu sekilde artarak devam ederse risk igtahi artacaktir. Bu durumda OPEC
iilkeleri iiretim kesintisini uzatmaya yanasmayabilir. Bu durumda orta vadede petrol fiyat1 artacak ve
petrol tarafindaki avantaj limitlesecektir.Kiiresel giindemde en 6nemli gelismelerinden olan ABD
se¢imleri sonuglandi. Baz1 kilit eyaletlerde birbirine yakin sonuglansa da Demokrat Parti aday1 Joe
Biden bagkan secildi. Heniiz Senato’daki durum belli olmamakla birlikte Temsilciler Meclis ve
Baskanlik Demokrat Parti’ye ge¢mis oldu. Donald Trump ve avukatlari ise se¢cimi mahkemeye
tagiyacaklarini agikladi.Kiiresel piyasalarda ise ABD bagkanlik se¢cim sonuglariin biiyiik 6l¢iide belli
olmasi ve as1 calismalarinda neticenin en azindan simdilik alinmis olmasiyla borsalarda ralli
gerceklesti. Bununla birlikte altin ve dolar bu siirecte gii¢ kaybetti.

Ekonomik aktivitedeki normallesmede kiiresel anlamda hizmet sektdrii toparlanirken yeniden
karantinalarin glindeme gelmesi toparlanmanin hizimi kesti. Bununla birlikte kisa vadede turizm ve
ulasim sektoriinde heniiz kayda deger bir toparlanmadan soz edilememektedir. Kapanmalarin artmasi
durumunda bu iki sektoriin toparlanmas1 daha da gecikecektir. Gerek gelismis, gerekse gelismekte
olan iilkelerdeki hem maliye hem para politikalar1 bu yil tarihi seviyelerde genislemeci hareket etmek
durumunda kaldi. Bu durum Nisan-Mayis aylarinda konusulan ekonomiler agisindan en koti
senaryolarin atlatilmasina yardimer oldugundan gayet pozitif fakat kimi gelismekte olan iilkelerde
Ozellikle mali genislemelerin sebep oldugu artan borg stokunun siirdiiriilebilir olup olmadig: siipheli.
Ancak gerek Fed’in gerekse ECB’nin yiiksek olasilikla 2022-2023’¢ kadar sikilagsma adimlart

14



atmayacak olmasi hatta 6zellikle ECB’nin Aralik ayinda varlik alim programini genisletmesi bu
noktada bu filkelerin elini rahatlatacaktir.Geligmekte olan iilkelere sermaye akisi, tekrar artig trendine
gectigi goriiliiyor. Ozellikle Asya iilkelerine devam eden akimlar var. Ayrica Ekim ayinda genel bir
artistan s6z etmek miimkiin.Burada asi calismalarinin Ekim ay1 igerisinde hizlanmasinmin pozitif
etkisinin olabilecegi goriilmektedir.Oniimiizdeki aylarda herkesin gozii kulagi asi ¢alismalarinda
olacaktir. Salginin gidisati ve asmin gelismeleri para politikalarim1 ve mali politikalari, finansal
piyasalar1 dogrudan etkileyecektir.

Konut Satis Istatistikleri, Kasim 2020
Tiirkiye'de 2020 Kasim ayinda 112 bin 483 konut satild:

Tiirkiye genelinde konut satiglar1 2020 Kasim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %18,7 azalarak
112 bin 483 oldu. Konut satislarinda, Istanbul 21 bin 158 konut satis1 ve %18,8 ile en yiiksek paya
sahip oldu. Satis sayilarina gore Istanbul'u 10 bin 710 konut satis1 ve %9,5 pay ile Ankara, 6 bin 574
konut satis1 ve %5,8 pay ile Izmir izledi. Konut satis sayismin diisiik oldugu iller sirastyla 15 konut ile
Ardahan, 23 konut ile Hakkari ve 78 konut ile Bayburt oldu.

Konut sang sayilsn, Kesim 2020
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Konut sau% eayiss, Kaswn 2020

Kasim Ocak-Kazum
2018 2020 Dedigin (%) 2010 2020  Degigim (%)
Saug gekline Qoce topeam saug 138372 112425 18,7 1148855 1383335 215
Ipotekl saby 43911 24 450 44 202250 558708 930
Ik el naby 13705 8822 -358 96 956 179065 847
lnct el sahg 30 205 18628 -4a 3 185 274 379041 1049
Diper sang 94 451 B3 033 6.8 B4 425 834 6529 -4
I el aabg 35204 27838 =209 339 225 253777 =252
lanct el sang 58 257 60 197 1.6 526 179 580852 1085
S=hg derumuna gore toplam saby 1381372 112425 -187 1146 655 1 503335 215
ik ol saby 40 909 56 658 -250 436 202 432842 St
Ipoteidi sabs 13705 a3z22 -350 26 956 179038 B4 7
Dider sahg 35204 27 836 -20.9 339 246 253777 25,2
Kinci el satg BB 453 75825 152 710 453 960 423 352
ipetesdi sabg 30 205 16628 -49,3 186 274 e 1049
Diger 53hg 58 257 60 197 1.6 525179 580352 105
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Ipotekli konut satislar1 2020 Kasim ayinda 24 bin 450 olarak gerceklesti

Tiirkiye genelinde 2020 Kasim ayinda ipotekli konut satislar1 bir 6nceki yilin ayni ayina gore %44,3
azalig gostererek 24 bin 450 oldu. Toplam konut satiglar1 icinde ipotekli satiglarin pay1 %21,7 olarak
gerceklesti. Ipotekli satiglarda Istanbul 5 bin 4 konut satis1 ve %20,5 pay ile ilk siray aldi. Ipotekli
konut satisinin en az oldugu il 1 konut ile Hakkari oldu.

Diger satis tiirleri sonucunda 88 bin 33 konut el degistirdi

Diger konut satislar1 2020 Kasim ayinda Tiirkiye genelinde bir 6nceki yilin ayni1 ayma goére %6,8
azalarak 88 bin 33 oldu. Diger konut satiglarinda Istanbul 16 bin 154 konut satis1 ve %18,3 pay ile ilk
siraya yerlesti. Istanbul'daki toplam konut satislar1 iginde diger satiglarin pay1 %76,3 oldu. Ankara 7
bin 975 diger konut satis1 ile ikinci sirada yer aldi. Ankara'y1 4 bin 898 konut satis1 ile izmir izledi.
Diger konut satisinin en az oldugu il 9 konut ile Ardahan oldu.

Sansg sekling gore konut satg), Kasim 2020
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Konut satislarinda 36 bin 658 konut ilk defa satildx

Tiirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayis1 2020 Kasim ayinda bir dnceki yilin ayni1 ayina gore
%25,0 azalarak 36 bin 658 oldu. Toplam konut satislar iginde ilk satisin pay1 %32,6 oldu. Ilk
satislarda Istanbul 6 bin 177 konut satis1 ve %16,9 ile en yiiksek paya sahip olurken, Istanbul'u 2 bin
662 konut satis1 ile Ankara ve bin 888 konut satisi ile Izmir izledi.

ikinci el konut satislarinda 75 bin 825 konut el degistirdi

Tiirkiye genelinde ikinci el konut satiglar1 2020 Kasim ayinda bir 6nceki yilin ayn1 ayma gore %15,2
azalis gostererek 75 bin 825 oldu. Ikinci el konut satislarinda Istanbul 14 bin 981 konut satis1 ve
%19,8 pay ile ilk siraya yerlesti. Istanbul'daki toplam konut satislari icinde ikinci el satislarin pay1
%70,8 oldu. Ankara 8 bin 48 konut satis1 ile ikinci sirada yer aldi. Ankara'y1 4 bin 686 konut satis1 ile
[zmir izledi.
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Satig durumuna gore komst satrg, Kasam 2020
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Konut satislar1 Ocak-Kasim déneminde %21,5 artti

Ocak-Kasim déneminde 1 milyon 393 bin 335 konut satig1 gergekleserek, bir 6nceki yilin ayni
donemine gore %21,5 artig gosterdi. Ocak-Kasim déneminde ipotekli konut satis1 %98,0 artarak 558
bin 706, diger satis tiirlerinde ise %3,4 azalarak 834 bin 629 oldu. Bu dénemde ilk defa satilan
konutlar %0,8 azalarak 432 bin 842 oldu. Ikinci el konut satislar1 da %35,2 artarak 960 bin 493 olarak
gerceklesti.

Yabancilara 2020 yilh Kasim ayinda 4 bin 962 konut satis1 gerceklesti

Yabancilara yapilan konut satislar1 bir 6nceki yilin ayn1 ayina gore %24,4 artarak 4 bin 962 oldu.
Yabancilara yapilan konut satislarinda, Kasim 2020'de ilk siray1 2 bin 443 konut satis1 ile Istanbul aldi.
Istanbul ilini sirastyla 893 konut satisi ile Antalya, 297 konut satis1 ile Ankara, 182 konut satis1 ile
Yalova ve 174 konut satisi ile Bursa izledi.
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Yabancidara yapilan konut sateg sayilan, Kasem 030
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Ulke uyruklarina gore en cok konut satisi Irak vatandaslarina yapildi

Kasim ayinda Irak vatandaslari Tiirkiye'den 876 konut satin ald1. Irak't sirastyla, 860 konut ile iran,
434 konut ile Rusya Federasyonu, 203 konut ile Afganistan ve 202 konut ile Kuveyt izledi.

Uyruklara gore en gok konut satigi yapilan 20 tilke, Kasim 2020
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5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGIiLER
5.1. GAYRIMENKULUN YERi VE KONUMU

Degerleme konusu gayrimenkul, ibis Hotel, Osmangazi / Bursa konumludur. Tasinmaza ulasim igin;
Bursa kent merkezinden kuzey yéniinde bulunan Istanbul Yolu Caddesi iizerinde yaklasik 4.4 km.
ilerlendikten sonra Buttim Kavsagi lizerinden dogu yoniinde bulunan Fuar Caddesine girilir. Taginmaz
bu cadde iizerinde 600 m. sonra yolun sonunda konumludur. Gayrimenkul, Altimova Mahallesi, 3198
ada 67 parsel iizerinde yer almaktadir. Yaklagik 7.961,79 donlim arazi iizerinde insa edilmistir. Bursa
Istanbul Karayolu’na 300 metre, Osmangazi ilce ve Bursa Sehir Merkezi’'ne 4,4 km, Bursa
Terminali'ne 4 km, Ozdilek Avm’ye 900 m, Hilton Bursa Hotel’e 700 m. mesafededir.Kentsel
doniisiim ve gelisim kapsaminda planlama caligmalar1 yapilmakta olan Altinova Boélgesinde, yeni
gelistirilen gayrimenkul projeleri daha ¢ok Istanbul Caddesi aksi boyunca sekillenmektedir. Bu
kapsamda Buttim Is Merkezi kentin ilk ofis merkezi 6zelligi tasimaktadir. Buttim Is Merkezi’nin
spesifik bir kitleye hitap etmesi zamanla is merkezine olan talebi azaltsa da hala bolgedeki ofis
stogunun biiyiik bir kismini biinyesinde barmdirmaktadir. Son yillarda Istanbul Yolu iizerinde ¢ok
sayida ofis,plaza ve konut konseptli yeni yapilarin insa edildigi gézlemlenmistir.
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5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI ve OZELLIiKLERI

Altinova Mahallesi, Fuar Caddesi, No:31 Osmangazi/BURSA acik adresli, tapu kayitlarinda Altinova
Mahallesi, 3198 ada 67 Parsel No’lu, 7.961,79 m? yiizolglimlii arsa iizerinde yer alan 3 yildizli otel ve
restorant olarak insa edilmistir.

5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI

Insaat Tarz Betonarme Karkas

Binamin Kat Adedi Hotel; Bodrum + Zemin + 7 Normal Kat
Restorant; Bodrum + Zemin + AsmaKat

Toplam Insaat Alam Briit 8.787 m?

(Projesine gore parsel iizerinde yer alan tiim
yapilarin toplam alani)
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Binanin Yas1
Elektrik
Trafo
Jenerator

Su

Su Deposu
Kanalizasyon

Isitma/Sogutma/Havalandirma Sistemi

Asansor

Yangin Merdiveni
Yangin Ihbar Sistemi ve Sondiirme Tesisati

Otopark

Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

10

Mevcut
Mevcut
Mevcut
Sebeke
Mevcut
Sebeke

Dogalgaz-Chiller
2 Adet Miisteri, 1 Adet Personel

Mevcut

Duman ve 1s1ya duyarli dedektdrler, yangin
dolaplari, tiiplii sondiirticiiler ve hidrantlar,

sprinkler sistem mevcuttur.

Mevcut

Degerleme konusu gayrimenkul, Tiirkiye Alan Olcii Birimlerine gére 7.961,79 m? arazi iizerine
kurulmus olan sehir hoteli konseptinde toplam 200 odali, IBIS HOTEL ad: altinda faaliyet gosteren 3

yildizl1 bir otel ve bagli restorandir.

Oda Tipi Oda Sayist Toplam Oda
Standart Oda 178 178
Engelli Odas1 4 4

Gegisli Oda 18 18
3 adet oda tipi Toplam 200
Bulunmaktadur.

Kat Dagilimi Briit Alan (m?) Toplam Briit
Alan (m?
Bodrum kat 824,33 824,33
Zemin kat 926,93 926,93
lila5. Norma 801,72 801,72
katin herbiri
6. Normal kat 788,29 788,29
7.Normal kat 775,25 775,25
TOPLAM 7.323,40 7.323,40

-Bodrum katinda; Mazot deposu, kazan dairesi, elektrik odasi, bay-bayan personel wc, housekeeping
deposu, personel yemekhanesi, revir, temiz kiyafet deposu, housekeeping ofisi, teknik ofis,
camasirhane, teknik atdlye, siginak, yangin pompa odasi, hidrofor odasi,

-Zemin katinda; Toplanti salonu, lobi, fuaye, restaurant, resepsiyon, idari ofisler, arsiv, bagaj odasi,
elektrik odasi, sistem odasi, elektronik esya deposu, giivenlik ofisi, satin alma ofisi, 4 adet soguk hava

deposu, mutfak,

-1. Normal katinda; Odalar ve ¢camasir odast,

-2. Normal katinda; Odalar, camasir odasi ve iitii odast,

-3. Normal katinda; Odalar ve camasir odast,

-4. Normal katinda; Odalar ve camasir odast,
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-5. Normal katinda; Odalar, camasir odasi ve titii odast,

-6. Normal katinda; Odalar ve camasir odasi,

-7 Normal katinda; Odalar ve camasir odasi hacimleri bulunmaktadir.

I¢_ Mekan_Ozellikleri(Hotel); Zeminler bodrum katta epoksi kaplama, zemin katta mermer, hali ve
minefld, normal katlarda hol zeminleri hali, oda zeminleri minofle, 1slak hacimlerde ise seramik

kaplidir. Duvarlar bodrum katta saten, zemin ve normal katlarda kismen saten/dekoratif duvar kagidi,
1slak hacimlerde ise seramik kaplidir.

Otel binas1 disinda parsel iizerinde bodrum + zemin + asma kattan olusan restorant binasi yer
almaktadir. Bu yardimc1 binanin kullanim alanlar1 agagida tabloda gdsterilmistir.

Kat Dagilimi Briit Alan (m?) Toplam Briit
Alan (m?
Bodrum kat 635,87 635,87
Zemin kat 619,69 619,69
Asma kat 209,69 209,69
TOPLAM 1.465,25 1.465,25

-Bodrum katinda; Teknik oda, hidrofor, elektik dairesi, siginak, mekanik havalandirma, soyunma odalari,
WCl'ler, mutfak, su depolari

-Zemin katinda; Restaurant, fuaye, servis mutfagi, WC, vestiyer,
-Asma katinda; Teknik mahal ve depo hacimleri bulunmaktadir

ic Mekan Ozellikleri(Restorant): Zeminler bodrum ve zemin katta seramik, asma katinda epoksi kaplhidir.
Duvarlar tim katlarda kismen dekoratif duvar kagidir/saten boyalidir. Katlar arasi irtibati saglayan
merdivenler mermer kaplama olup merdiven korkuluklar1 demir dogramadir. boyalidir.Islak hacim zemin
ve duvarlart seramik kapldir. Giris otomatik kapi iizerinden saglanmaktadir. Dis cephe agikliklari pve
dogramadir.

5.3. GAYRIMENKULUN YASAL INCELEMELERI
5.3.1. TAPU INCELEMELERI

53.1.1. TAPU KAYITLARI

ANA GAYRIMENKUL TAPU BiLGIiLERi

iLQ : BURSA
ILCESI OSMANGAZI
MAHALLESI/KOYU ALTINOVA
MEVKIii

PAFTA NO -

ADA NO © 3198

PARSEL NO : 67
YUZOLCUMU 7.961,79 m?
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ANA GAYRIMENKUL NiTELiGi

CILT/SAHIFE NO o 22/2119

S.S BURSA ULUSLARARASI TEKSTIL, TICARET VE

MALIK . . _—
ALISVERIS MERKEZi KOOPERATIFI (1/1)

BAGIMSIZ BOLUM BLOK/KAT

BAGIMSIZ BOLUM NO

BAGIMSIZ BOLUM TiPi ANA TASINMAZ
ARSA PAY/PAYDA 11

BAGIMSIZ BOLUM NiTELIiK -

TAPU TARIH/ YEVMIYE : 31.07.2008/ 23156

5.3.1.2. TAKYIDAT BILGISI VE DEVREDILMESINE ILiSKIN KISITLAR

Tapu Kadastro Genel Miidiirliigii Portali'ndan temin edilen 23.11.2020 tarihli TAKBIS belgelerine gore

degerleme konusu tasinmaz iizerinde asagida belirtilen takyidatlar bulunmaktadir.
Irtifak Hanesi:

- M: BU PARSEL LEHINE AYNI KOY 7220 ADA 1 7222 ADA 1 AYNIKOY 1628 1630 PARSELLER
ALEYHINE PLANINDA GORULUGU UZERE IRTIFAK HAKKI (T:12/06/1991, Y: 3923)

Beyanlar Hanesi:

- Imar Planinda Turizm Tesis Alan, Rekreasyon Alani, Kentsel Servis Alani, Ticaret Hizmet

Alan1 Gibi Konut Dig1 Alandir. (T: 15/03/2013, Y: 8344)

Ipotekler Hanesi:

-TURKIYE IS BANKASI A.S. VKN:4810058590,(SN:6412) TURKIYE SINAI KALKINMA
BANKASI A.S. VKN:8790033309,(SN:6412) TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI A.S.1.Derece
11500000.EURO, 16.09.2009 Tarih,17274 Y evmiye

-CREDIT EUROPE BANK 2.Derece 173052185 EURO 28.01.2015 Tarih,3405 Yevmiye
Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son U¢ Y1l i¢erisinde Konu Olan Degisiklikler

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

Tapu Kayitlar1 Acisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuat1 Cerc¢evesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

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

S6z konusu tebligin ilgili maddesi uyarinca, taginmaz iizerinde herhangi bir ipotek bulunmamasi sebebiyle
tasinmazin gayrimenkul yatirnm ortakliklar1 portfoyiine alimmasinda sermaye piyasasi mevzuat

gergevesinde, bir engel teskil etmemektedir.
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5.3.2. BELEDIYE iINCELEMESI
5.3.2.1. IMAR DURUMU

Osmangazi Belediyesi imar Miidiirliigiinde 18.11.2020 tarihinde yapilan incelemelere gére tasinmazin
konumlu oldugu parsel 14.05.2001 tarihli 1/1000 &lgekli Yalova Yolu 1. Bolge Uygulama Imar Plani
kapsaminda ‘Konaklama Tesis Alant (Hotel Alani)’ lejantli sahada yer almakta olup K.A.K.S:2,00,
Hmax:30 m, On Bahge Cekme Mesafesi: 10 m, Yan Bahge Cekme Mesafesi: 10 m, Arka Bahge Cekme
Mesafesi: 10 m yapilagma sartlarina sahiptir. Parselin yola/parka terki bulunmamaktadir.

5.3.2.2. RUHSAT DOSYASI iNCELEMESI

Osmangazi Belediyes imar arsivinde 18.11.2020 tarihinde yapilan dosya incelemesine gére parsel
tizerinde yer alan yapilara ait; belgeler tarih sirasiyla belirtilmistir.

* 17.06.2009 tarih ve 311 sayili, 7.523 m? otel binasi, 1.492 m? restoran i¢in olmak iizere toplam
9.015 m? kapali alanl1 yap1 i¢in hazirlanmis Yeni Yapi Ruhsati,

*30.06.2010 tarih ve 170 sayil1 7.523 m? otel binasi, 1.492 m? restoran i¢in olmak iizere toplam 9.015
m? kapali alanli yapi i¢in hazirlanmis Yap1 Kullanma izin Belgesi;

*17.06.2009 tarih ve 311 sayili mimari uygulama projeleri incelenmistir.

5.32.3. ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, PLAN iPTALLERi V.B.
DIiGER BENZER KONULAR ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI,
PLAN iPTALLERI V.B. DIGER BENZER KONULAR

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

5.3.3. SON 3 YIL iCERiISINDEKi HUKUKi DURUMDAN KAYNAKLI DEGiSiM

Degerleme konusu taginmaz ile alakali son 3 yil igerisindeki hukiki durumdan kaynakli herhangi bir
degisim tespit edilememisgtir.

imar Bilgileri Acisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar1 Portfoyiine Ahnmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Parsel iizerinde mevcut tesislere ait mevzuat uyarinca alimmasi gereken tiim izin ve belgelerin tam ve
noksansiz olarak alinmis olmasi nedeniyle Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1 portfoyiine alinmasinda bir sakinca yoktur

6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN
DEGER TESPITI

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

MALIYET YONTEMI: Bu yontemde, var olan bir yapmin giiniimiiz ekonomik kosullar1 altinda
yeniden insa edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet
yaklagimimin ana ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Hicbir sahis ona karsi

23



istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde
tanimlanmaktadir.

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

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI: isyeri tiiriindeki gayrimenkul degerlemesinde en giivenilir
ve gercekei yaklagim piyasa degeri yaklagimidir. Bu degerleme yonteminde bdlgede degerlemesi istenilen
gayrimenkul ile ortak temel ozelliklere sahip karsilastirilabilir 6rnekler incelenir. Emsal karsilagtirma
yaklagimi asagidaki varsayimlara dayanir.

- Analiz edilen gayrimenkuliin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlig1 pesinen kabul edilir.

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

-Gayrimenkuliin piyasada makul bir satig fiyati ile makul bir siire i¢in kaldig1 kabul edilir.

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

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

GELIR YONTEMI: Tasmmazlarin degeri, yalmzca getirecekleri gelire gore saptanabiliyorsa- érnegin
kiralik konut ya da ig yerlerinde- siiriim bedellerinin bulunmasi i¢in gelir yonteminin uygulanmasi kuraldir.
Gelir yontemi ile iizerinde yap1 bulunan bir tasinmazin degerinin belirlenmesinde 6lgiit, elde edilebilecek
net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iligkin diger yapisal tesisler ve arsa payindan olusur. Arsanin siirekli
olarak kullanilma olasiligina karsin, bir yapinin kullanilma siiresi kisitlidir. Bu nedenle net gelirin parasal
karsiliginin saptanmasinda arsa, yap1 ve yapiya iligkin diger yapisal tesislerin degerleri ayr1 kisimlarda
belirlenir.

Net gelir, gelir getiren taginmazin yillik isletme briit gelirinden, tasinmazin bos kalmasindan olusan gelir
kayb1 ve isletme giderlerinin ¢ikarilmasi ile bulunur. Net gelir, yap1 gelir ve arsa gelirinden olugmaktadir.
Arsa geliri, arsa degerinin bdlgedeki taginmaz piyasasinda gecerli olan tasinmaz faiz oraninca getirecegi
geliri ifade eder. Yap1 geliri yapinin kalan kullanim siiresi boyunca bolgedeki tasinmaz piyasasinda gegerli
olan taginmaz reel faizi oraninda getirdigi gelir ile yapinin kalan kullanim siiresi temel alinarak ayrilacak
yillik amortisman miktarinin toplamindan olugmaktadir.

6.2. DEGERLEME iSLEMINi ETKILEYEN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktér bulunmamaktadir.
6.3. TASINMAZIN DEGERINi ETKiLEYEN FAKTORLER

OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

Ulasim kolayligt

Tamamlanmisg altyapi olanaklari

Tiiyap Fuar Alanma ve Buttim Is Merkezine yakin olmasi sebebiyle tercih edilirliginin yiiksek olmasi
Hotelin diinyada ¢ok sayida sehir ve turizm hoteli olan bir marka adi altinda isletilmesi.
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OLUMLU YONDE ETKIiLEYEN FAKTORLER

Bolgede rakip olabilecek hotellerin fazlaligi ( Hilton Hotel, Hotel Baia, Hotel Rimedya vb. )
Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk
Kisith alicr kitlesine hitap etmesi.

64. DEGERLEME iSLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEGERLEME
YONTEMLERI VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLERIi

Bu degerleme ¢alismasinda degerleme konusu tasinmazin Hotel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk olmasi
nedeniyle Gelir Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi1 yontemleri kullanilmigtir. Maliyet Yaklasimi Yo6nteminde
kullanilan “Arsa degeri” Emsal Karsilagtirma Y 6ntemine gore belirlenmisti
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6.5.DEGER TESPITINE iLiSKiN PIiYASA ARASTIRMASI VE BULGULARI

Arsa Emsalleri / Satis
No Konum Lejand Yapilasma Satis Satig Fiyati(TL) Birim Deger- Konu Taginmaza Gére Degerlendirme
Hakki  Durum TL/m?
* Degerleme konusu tasinmaza yakin konumdadir.
1 YdovaYolu ) E=1.50 Satilik 9300 20.000.000 2.150 * Viiz 6lciimii daha biiviikti
Gizerinde Sanayi uz olgumu daha buyuktiir.
Depolama * Degerleme konusu tasinmazdan daha diisiik yapilasma

hakkina sahiptir

" Sanavi * Degerleme konusu tasinmaza yakin konumdadir.
2 T.asmmaza yakin ! E=1.50 S * Daha dezavantajli bir yapilagsma kosullarina sahiptir
bir konumda Alanmi . atilik 8500 18.000.000 2.117

fabrika arsasi

* Degerleme konusu tasinmaza yakin konumdadir.

3 MilletMahdles E=2 Sathk 1600 7.250.000 4531 * itz dloiimii daha kiiciiktir.
swirlari iginde, * Degerleme konusu tasnmazdan daha yiiksek yapilasma
Yakin Cevre Alani hakkina sahiptir
Y oluna cephéeli

* Degerleme konusu taginmazin m? satig rakaminin 2000-

4  Konu tasinmaz Ticaret Beyan 1 2500 2500 2500.TL/m? arahiginda satis gorebilecegi bilgisi alinmisgtir
hakkinda goriis Alani
almmigtir.

e Degerlendirme: Degerleme konusu tagmmazin konumlu oldugu bélgede yapilan arastirmalar neticesinde séz konusu tasmmazin konumlu oldugu bélgede en son yapilan satislar ve
diger emsal aragtirmalar1 sonucu benzer imar lejandina sahip bulunan arsalarin imar durumlari, yolacephe, yiiz 6lgtimleri, topografik yapilari, kisitlilik etkenleri gibi durumlari dikkate alinarak
s6z konusu arsanin net birim satis degerinin 2375-2500.-TL/m? araliginda olabilecegi tespit edilmistir
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KARSILASTIRMA
TABLOSU

Karsilastirilabilir
Karsilastirilan Etmenler Gayrimenkuller
1 2 3 4

Birim Fiyati (TL/m?) 2150 2177 4531 2500
g 5 Pazarhk Pay1 -10% -10%  -10% -5%
£Z 2  Milkiyet Durumu 0% 0% 0% 0%
”é E §  Satis Kosullan 0% 0% 0% 0%
Z A RuhsataSahip OlmaDurumu 0% 0% 0% 0%

Piyasa Kosullari 0% 0% 0% 0%
. 5 Konum 0% 0% -20% 0%
3 =T Yapilasma Hakki 20% 20% 0% 0%
E2S v Oloimi 5% 5% -25% 0%
E - E Fiziksel Ozellikleri 0% 0% 0% 0%

Yasal Ozellikleri 0% 0% 0% 0%

Diizeltilmis Deger 2450 2.480

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmaza deger takdir edilirken; tasinmazin yasal ve teknik 6zellikleri, benzer nitelikteki
taginmazlara iligkin bilgiler, konumu, ulasimi, ¢evre ozellikleri, altyapisi, gerceklestirilen SWOT analizi ve
iilkenin ekonomik durumu géz 6niinde bulundurulmustur. Pazar yaklasiminda, arastirmalar sonucu ulasilan
emsallerin, taginmaza gore olumlu olumsuz 6zellikleri degerlendirilmis, bolgede yapilan tiim arastirmalar ve
tecriibelerimize dayanarak; tasinmaz i¢in deger takdiri asagidaki gibi yapilmustir.

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

-Satista olan miilklerin satis fiyatlan {izerindeki muhtemel pazarlik paylari, alim satim masraflar ve emlakg1
komisyonlar1 gbz oniinde bulundurulmustur.

- Yapilan arastirmalar sonucunda, degerleme konusu taginmazin bulundugu bélgede “Turizm Tesis Imarli”
arsa stokunun oldukea kisitli oldugu 6grenilmistir

-Mahallinde yapilan arastirmalar ve yapilan goriismeler neticesinde yukaridaki agiklamalar gergevesinde
degerleme konusu parselin arsasinin tam miilkiyet degerinin 2450 TL/m? tizerinden 19.506.385.TL olabilecegi
kanaatine varilmustir.

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

- Toplam 30 yil siireli {ist hakkinin, raporun hazirlandig: tarihte geri kalan siiresinin toplam siireye oranlanmast
suretiyle arsanin {ist hakkinin bugiinkii birim déniim degerine ulasilmistir.
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ARSA UST HAKKI DEGERI

1 m? Arsa Degeri (*) 1078 -TL/m?
Arsa Biyiikligi 7.961,79 m?
Toplam Arsa Degeri 8.582.809 ~TL 8.582.809 ~TL
Yaklasik Arsa Degeri (TL) 8.583.000 ~TL

(*) Arsa i¢in birim degeri olarak 2450 TL/m? turizm imarli arsa degerine binaen 30 yillik st hakk: degeri
olarak 2/3’ii alinmustir.

BUTTIM miilkiyetinde bulunan arsa iizerinde <’ Akfen GYO A.S.”” lehine 01.11.2040 tarihine kadar Miistakil
ve Daimi Ust Hakk: kurulmustur.

Arsa Degeri Hesap Detay1 = (Imarli arsa degeri x Ust hakki katsayis1 x Ust hakki kalan siire / Ust hakka siiresi

2450 x 0.66 x20 / 30
1078 (TL/m?)

6.6 MALIYET YONTEMI

Bu analizde bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimu ile; binalarin teknik 6zellikleri, binalarin
ingasinda kullanilan malzeme ve is¢ilik kalitesi, piyasada ayni1 6zelliklerde insa edilen binalarin ingaat
maliyetleri, benzer otel maliyetlerine iligkin sektorel tecriibelerimiz dikkate alinmistir.

MALIYET TABLOSU (ARSA+BIiNA)

BINA DEGERI

Bina Birim Yipranma Bina Dederi
Binalar Alam Maliyet Pay1 lm(nT Le)gerl
(m?) (TL/m?) (%)
otel 7.323,40 4,500 8% 30.318.876
Binasi
TOPLAM DEGERI 30.318.876
TOPLAM YAKLASIK DEGERI 30.320.000

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

Peyzaj diizenlemeleri, plaj ve rekreasyon alanlarinin tanzimi, saha betonu ve asfaltlamasi,
parseli ¢evreleyen beton duvar iizeri tel orgiiler, agik otopark alan1 diizenlemesi vb.
maliyetler icin yaklagik olarak takdir edilmistir

Arsa Degeri 8.583.000 TL
Bina Degeri 30.320.000 TL
Harici ve Miiteferrik isler 250.000 TL
TASINMAZIN TOPLAM
DEGERI 39.153.000 TL
*Harici miiteferrik kalemler icerisinde; saha betonu, istinat duvari, parseli ¢evreleyen betonarme
duvarlar, agik otopark alani diizenlemesi vb. maliyetler bulunmaktadir.




6.6.1. GELIR YONTEMI iLE DEGER TESPIiTi

Degerleme konusu taginmazin gelir getiren ticari bir miilk olmasi nedeniyle gelir yaklasimi yontemi
kullanilmistir. Otel gelir projeksiyonu gosterilmistir.

. Otd Gédlir Projeksiyonu
-S6z konusu parsel iizerinde 3 yildizl1 ibis Otel’in isletilecegi varsayilnustir.

- 3 yildizl1 otelin 200 oda 400 yatak kapasiteli olacagi dngoriilmiistiir.
-Tesisin y1l boyunca, 365 giin acik kalacagi varsayilmistir.

-Otelin ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2021 yilinda % 49 ile baslayip yillar itibari ile 2031 yilinda
% 76’yayiikselecegi ve sonraki yillarda sabit kalacagi varsayilmigtir.

-S6z konusu tesisde fiyatlar, odatkahvalti konseptinde olacak sekilde ongériilmiistiir. Turizm sektoriinde ve
bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2021 yilinda 22,97 Euro ile baglayip enflasyon oranima ve
bolge ekonomik gostergeleri gelisim tahminlerine gore artacagi varsayilmistir.

- 3 yildizli otel genelinde ekstra harcama olarak nitelendirilen 6gle ve aksam yemekleri, igecekler, camagir vs.
harcamalar diger gelirlere ilave edilmistir. Bu kalem igin Ongoriilen gelir, toplam gelirin % 25’1 olarak
Ongoriilmiistiir. Bu oranin sabit kalacagi, ancak gelirin otel gelirleri ile orantili olarak artacag:i varsayilmustir.
2021 y1ili igin 6denecek bina sigortasinin gergeklesen verilere istinaden 14.701.-EURO olacagi kabul edilmistir.

-3 yildizli otelde GOP (Gross Operating Profit) % 28’den baglayarak yillar itibari ile doluluk oranindaki artisla
beraber 2029 yilinda % 48’¢ yiikselecegi ve sabit kalacagi kabul edilmistir.

-2021 y1l1 i¢in 6denecek emlak vergisinin 13.636.-EURO olacagi kabul edilmistir.
-Projeksiyonda indirgeme orani %10,50 olarak belirlenmistir.

- Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

- Degerleme galigmasi esnasinda EURO kullanilmugtir.

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

-21 Y1l siireli nakit akim tablosu diizenlenerek nakit akimlariin bugiinkii degeri tespit edilmistir.

1 EURO Alis | 9,0079. TL |

FONKSIYONLAR iCiN OZET TABLOLAR
ibis Hotel Bursa (3 yildizli)

Oda Sayisi 200
Acik Olan Giin Sayisi 365
Oda Kapasitesi (Yillik) 73.000
Diger Gelirler Orani (%) (Yillik Oda Satisi Geliri Uzerinden) 25%
Yenileme Maliyeti Orani (Yillik Ciro Uzerinden) (%) 1,00%




ibis Hotel Bursa Nakit Akisi (EURO)

Yillar 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29.12.2025 29.12.2026 29.12.2027 29.12.2028
Otel Fonksiyonu

Yillik Oda Kapasitesi 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000
Doluluk Orani 49% 53% 57% 61% 64% 66% 68% 70%
Satilan Oda Sayisi 35.642 38.930 41.610 44.530 46.720 48.180 49.640 51.100
Oda Fiyati (EURO) (Adet) 22,97 25,97 27,97 29,97 31,97 33,97 35,97 36,97
Yillik Oda Satigi Gelirleri (EURO) 818.542 1.010.835 1.163.642 1.334.361 1.493.426 1.636.455 1.785.325 1.888.934
Diger Gelirler (EURO) 204.636 252.709 290.911 333.590 373.356 409.114 446.331 472.234
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 1.023.178 1.263.543 1.454.553 1.667.952 1.866.782 2.045.569 2.231.656 2.361.168
GOP (%) 28% 31% 34% 37% 40% 43% 46% 47%
Operasyonel Giderler Sonrasi Toplam Otel Gelirleri (EURO) 286.490 391.698 494.548 617.142 746.713 879.595 1.026.562 1.109.749
Yenileme Maliyeti (EURO) 10.232 12.635 14.546 16.680 18.668 20.456 22.317 23.612
Emlak Vergisi (EURO) 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636
Bina Sigorta (EURO) 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701
Ust Hakki Gideri (EURO) (Yillik) 76.271 76.271 76.271 76.271 84.746 84.746 84.746 84.746
Toplam Giderler (EURO) 114.841 117.244 119.154 121.288 131.751 133.539 135.400 136.695

Toplam Otel Net Gelirleri (EURO) 171.649 274.454 375.394 495.854 614.962 746.056 891.162

29.12.2029 29.12.2030 29.12.2031 29.12.2032 29.12.2033 29.12.2034 29.12.2035 29.12.2036 29.12.2037 29.12.2038 29.12.2039 29.12.2040
73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000
72% 74% 76% 76% 76% 76% 76% 76% 76% 76% 76% 76%
52.560 54.020 55.480 55.480 55.480 55.480 55.480 55.480 55.480 55.480 55.480 55.480
37,97 39,97 39,97 39,97 39,97 39,97 39,97 39,97 39,97 39,97 39,97 39,97
1.995.464 2.158.933 2.217.283 2.217.283 2.217.283 2.217.283 2.217.283 2.217.283 2.217.283 2.217.283 2.217.283 2.217.283
498.866 539.733 554.321 554.321 554.321 554.321 554.321 554.321 554.321 554.321 554.321 554.321
2.494.330 2.698.667 2.771.604 2.771.604 2.771.604 2.771.604 2.771.604 2.771.604 2.771.604 2.771.604 2.771.604 2.771.604
48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48%
1.197.278 1.295.360 1.330.370 1.330.370 1.330.370 1.330.370 1.330.370 1.330.370 1.330.370 1.330.370 1.330.370 1.330.370
24.943 26.987 27.716 27.716 27.716 27.716 27.716 27.716 27.716 27.716 27.716 27.716
13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636
14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701
84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746
138.027 140.070 140.799 140.799 140.799 140.799 140.799 140.799 140.799 140.799 140.799 140.799

1.059.252 1.155.290 1.189.570 1.189.570 1.189.570 1.189.570 1.189.570 1.189.570 1.189.570 1.189.570 1.189.570
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DEGERLEME TABLOSU

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 6,70% 7,20% 7,70%
indirgeme Orani 10,00% 10,50% 11,00%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 6.426.976 6.144.481 5.878.590
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 57.893.560 55.348.873 52.953.755
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 6.430.000 6.140.000 5.880.000
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 57.890.000 55.350.000 52.950.000

6.6.2. KIRA DEGERI ANALIZi VE KULLANILAN VERILER
BUTTIM ile AKFEN GYO A.S. arasinda imzalanan iist hakki sozlesmesi;

Bursa Uluslararasi Tekstil Ticaret Merkezi isletme Kooperatifi ile Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
arasinda 09.05.2008 tarihinde imzalanan “Ibis Otel ve Miistemilati Insaat ve Isletme Sozlesmesi” 24
maddeden olugmakta olup s6zlesmenin 3, 10 ve 22. maddeleri asagida yer almaktadir.

Madde 3: Taahhiidiin Sartlar

3.1. Isbu sdzlesmenin 5. Maddesinde belirtilen projelerin tamamlanmasi ve insaat ruhsatmin almmasi
31.12.2008 tarihine kadar tamamlanacaktir. Yatirimci Firma, ingaat ruhsatinin alindigi tarihi miiteakip 30
giin icerisinde ingaata baslamak iizere IBIS Otel ve Miistemilatim iki tam yillik insaat siiresi icerisinde
anahtar tedlimi yapmaya taahhiit eder.

3.2. Insaat ruhsatlarmin alinmasi ve is yerinin a¢ilmasii miiteakiben 2 (iki) y1l insaat donemi ve isletme
déneminin ilk 5 (bes) yili 6deme yapmaksizin, isletme déneminin altinci (6.) yilindan itibaren ve takip
eden (yirmibes) yil boyunca tesisleri, bedeli karsilig1 isletmeyi,

3.3. Yatinmci firma, Mal Sahibi’nin kullanimina verilmek iizere* ayni parsel iizerinde sodzlesmenin
imzalanmasin1 miiteakiben yukarida belirtilen siire iginde Ek1’deki ekipmanlari ile birlikte, 400 (dortyiiz)
kisilik 600 m? taban alani {izerine oturmus ve tavan ile doseme kat arasi mesafesi 5,50 m (besbuguk
metre) olan, havalandirma, 1sitma ve sogutma tesisatli restorani ince ingaati tamamlanmis olarak ve
masraflar kendisine ait olmak {izere insa etmeyi taahhiit etmistir. Restoran bahg¢esine aydinlatmali bir siis
havuzu yapilacaktir.

*So6zlesmenin 3.3. maddesi dikkate alinarak “Restoran Binas1” degerleme kapsamina dahil edilmemistir.
Madde 10: Kira Bedelinin Odenmesi

Is bu s6zlesmenin kira 6demeleri, insaat ruhsatinin alinarak is yeri acilisinin yapilmasini miiteakip baslamak
suretiyle 2 (iki) y1l insaat donemi ve 5 (bes) y1l isletme donemi 6demesiz olmak {izere asagidaki sekilde
odenecektir. Yatirimci Firma, insaat ruhsatlarinin alinmasi ve igyeri agilmasini miiteakip asagidaki tabloya
uygun olarak ddemeleri yerine getirecektir; Kira bedelinden ayrica KDV 6demesi de yapilacak olup KDV
kaldirilarak yerine konulacak vergi de Yatirimer Firma tarafindan 6denecektir. Daha sonra tesis edilecek vergi
veya sair ylkiimliiliikleri yasal taraflarina ait olacaktir. Projenin isletme ruhsatini alarak igletmeye acildig1 ay1
takip eden altinc1 y1linda ve izleyen yillarin hep ayni1 giiniinde olmak {izere her yilin 15 Haziran giinlerinde;
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Otelin Kira Gelirine Gore Degeri

Akfen GYO A.S. ile Tamaris Turizm A.S. arasindaki 29.06.2010 tarihli sozlesmeye istinaden, degerleme
calismas1 yapilan iist hakki Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakligt A.S miilkiyetinde bulunan otel igin
uluslararas: otel igletme sirketi olan Accor grubu tarafindan 6denmesi gereken yillik kira bedeli olarak briit
gelirin (KDV harig) yiizde yirmi besi (%25) veya briit gelirden %4 Accor Fee i¢in ve %4 mobilya, demirbas
yenileme rezervi igin olmak iizere toplam %8 diisiilerek elde edilen diizeltilmis briit isletme gelirinin
%72,5’inden yiiksek olan miktar1 6deyecektir.

Accor Grubu ve Akfen GYO A.S. arasindaki sozlesmenin ayni sartlarda gayrimenkuliin Akfen GYO A.S.
tarafindan kullanilan siire boyunca devam edecegi varsayilmustir.

Degerleme c¢aligmasi yapilan otelin miilkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. miilkiyetinde olup
uluslararasi otel igletme sirketi olan Accor grubu tarafindan isletilmek iizere taraflar arasinda 01.01.2011 tarihli
kira sozlesmesi imzalanmustir. Otel’in dngoriilen doluluk oranlari, yatak/oda fiyat1 gibi potansiyelini etkileyen
kalemleri, otelin 3 yildizli sehir oteli konseptinde isleyecegi varsayilarak verilmistir.

Akfen Holding A.S. ile Accor SA arasinda imzalanan kira sézlesmesi tadilati uyarinca, degerleme konusu otelin
AGOP (diizeltilmis briit otel kar1) oraninin degismeyecegi varsayilmustir. Tlgili sézlesme tadilat1 rapor ekinde
sunulmustur.

- Degerleme ¢aligmast sirasinda mimari proje iizerinde bulunan alansal bilgiler kullanilmistir.

- S6z konusu parsel iizerinde 3 yildizl1 Ibis Otel’in isletilecegi varsayilmustir.

- 3 yildizl1 otelin 200 oda 400 yatak kapasiteli olacagi dngdrilmiistiir.

- Tesisin y1l boyunca, 365 giin agik kalacagi varsayilmustir.

- Gergeklesen verilere istinaden 2021 yili igin 6denecek emlak vergisinin 13.636.-Euro olacagi kabul edilmistir.
- 2021 y1l1 i¢in ddenecek bina sigortas1 14.701.-EURO olacagi kabul edilmistir.

- Otelin kiralama modeli i¢in yatirimci tarafindan karsilanacak yenileme gideri, igletme alternatifinde hesaplanan
yenileme giderinin %5’i oraninda alinmustir. Kiralama modelinde otelin yenileme ¢alismalarinin kiraci
tarafindan yapilacagi varsayilmistir.

- Accor Grubu’na kiralanmis otelin kira gelirlerinin s6zlesme ile garanti altina alinmis olmasi da dikkate alinarak
projeksiyonda indirgeme oran1 % 8.50 olarak belirlenmistir.

- 2025 vadeli EURO bazli son 6 aylik ortalama 3,30 “Risksiz Getiri Oran1” olarak kabul edilmistir.
Tim 6demelerin pesin yapildigr varsayilmistir.

- Biitiin hukuki ve yasal prosediirlerin tamamladig1 varsayilmustir.

- Calismalar sirasinda Euro kullanilmistir.

- Calismalara IVSC (Uluslararas1 Degerleme Standartlart Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir

Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Otel I¢in Gelir Oran1 25%
AGOP Hesab1 I¢in GOP'den diisiilecek oran (Ilk y1l) 8,00%
AGOP Geliri orani 72,5%
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Yapi Sahibi Nakit Akigi (EURO)

Yillar 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29.12.2025 29.12.2026 29.12.2027 29.12.2028
Otel Cirosu Uzerinden (EURO) 255.795 315.886 363.638 416.988 466.695 511.392 557.914 590.292
AGOP Hesabi ile (EUROQ) 148.361 210.696 274.183 350.687 433.093 519.063 614.821 667.620
Yapi Sahibi Otel Kira Geliri (EURO) 255.795 315.886 363.638 416.988 466.695 519.063 614.821 667.620
Yenileme Maliyeti (EURO) 512 632 727 834 933 1.023 1.116 1.181
Emlak Vergisi (EURO) 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636

Bina Sigortasi (EURO) 0 0 0 0 0 0 0 0

Ust Hakki Bedeli (EURO) 76.271 76.271 76.271 76.271 84.746 84.746 84.746 84.746
Toplam Net Gelirler (EURO) 165.375 225.346 273.003 326.246 367.380 419.658 515.323 568.057

29.12.2029 29.12.2030 29.12.2031 29.12.2032 29.12.2033 29.12.2034 29.12.2035 29.12.2036 29.12.2037 29.12.2038 29.12.2039 29.12.2040
623.582 674.667 692.901 692.901 692.901 692.901 692.901 692.901 692.901 692.901 692.901 692.901
723.356 782.613 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765
723.356 782.613 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765

1.247 1.349 1.386 1.386 1.386 1.386 1.386 1.386 1.386 1.386 1.386 1.386
13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746

703.997 703.997 703.997

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 4,70% 5,20% 5,70%
indirgeme Orani 8,00% 8,50% 9,00%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 4.739.160 4.523.615 4.321.266
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 42.689.883 40.748.272 38.925.534
Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 4.740.000 4.520.000 4.320.000
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 42.690.000 40.750.000 38.930.000
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YILLAR 29.12.2019 29.12.2020

Kira Degeri Ortalama Nakit Akisi 0 168.512

Kira Degerleme Tablosu
Risksiz Getiri Orani 1,44% 1,44% 1,44%
Risk Primi 7,56% 8,06% 8,56%
INDIRGEME ORANI 9,00% 9,50% 10,00%
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 154.562 153.854 153.153
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 153.854
TOPLAM BUGUNKU DEGER (TL) 1.385.904
TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (EURO) 150.000
TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 1.390.000

6.7. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKi DURUMUNUN ANALIiZi

Tasinmaza ait incelemeler ilgili Belediyede yapilmis olup, hukuki agidan herhangi bir kisitlayici
durum bulunmamaktadir.

6.8. EN YUKSEK VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

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

6.9. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Bu degerleme calismasinda miisterek veya bagimsiz boliimlerin  degerlemesi  yapilmamustir.
09.05.2008 tarihinde imzalanan “Ibis Otel ve Miistemilat1 Insaat ve Isletme Sézlesmesi’ne istinaden
01.11.2010 tarihinde baglamak tizere 30 yil miiddetle Akfen GYO A.S. lehine kurulu iist hakkinin
pazar degeri tespit edilmistir.

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

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

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

MALIYET YONTEMIi

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

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

Bu degerleme ¢aligmasinda degerleme konusu tasinmazin Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk
olmasi nedeniyle Gelir Yaklasimi Yontemi ve Maliyet Yaklasimi kullanilmistir. Maliyet Yaklagimi
Yonteminde “Arsa degeri” Emsal Karsilagtirma Y ontemine gore belirlenmistir.

Arsa dahil maliyet yontemine gore deger 4.346.518. EURO (39.153.000 TL) olarak hesaplanmustir.
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GELIR YONTEMI

. Otel Gélir Projeksiyonu

--S6z konusu parsel iizerinde 3 yildizl1 ibis Otel’in isletilecegi varsayilmustir.

- 3 yildizli otelin 200 oda 400 yatak kapasiteli olacagi ongoriilmiistiir.

-Tesisin y1l boyunca, 365 giin acik kalacag: varsayilmistir.

-Otelin ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2021 yilinda % 49 ile baglayip yillar itibari ile
2031 yilinda % 76’ya yiikselecegi ve sonraki yillarda sabit kalacag: varsayilmistir.

-S6z konusu tesisde fiyatlar, odatkahvalti konseptinde olacak sekilde Ongoriilmiistiir. Turizm
sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2021 yilinda 22,97 Euro ile
baslayip enflasyon oranina ve bolge ekonomik gostergeleri gelisim tahminlerine gore artacagi
varsayilmistir.

- 3 yildizli otel genelinde ekstra harcama olarak nitelendirilen 6gle ve aksam yemekleri, igecekler,
camasir vs. harcamalar diger gelirlere ilave edilmistir. Bu kalem i¢in 6ngoriilen gelir, toplam gelirin %
25’1 olarak Ongorilmiistiir. Bu oranin sabit kalacagi, ancak gelirin otel gelirleri ile orantili olarak
artacagl varsayllmigtir. 2021 yili i¢in Gdenecek bina sigortasinin gergeklesen verilere istinaden
14.701.-EURO olacagi kabul edilmistir.

-3 yildizli otelde GOP (Gross Operating Profit) % 28’den baslayarak yillar itibari ile doluluk
oranindaki artigla beraber 2029 yilinda % 48’e yiikselecegi ve sabit kalacagi kabul edilmistir.

-2021 yil1 i¢in 6denecek emlak vergisinin 13.636.-EURO olacagi kabul edilmistir.

-Projeksiyonda indirgeme oran1 %10,50 olarak belirlenmistir.

- Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

- Degerleme c¢alismasi esnasinda EURO kullanilmustir.

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

-21 Y1l siireli nakit akim tablosu diizenlenerek nakit akimlarinin bugiinkii degeri tespit edilmistir.
Parsel iizerinde konumlanmis yapinin imzalanan 30 yillik kira sdzlesmesinin kalan siiresinde olusacak
potansiyel gelirlerinin gelir indirgeme yaklasimina gore indirgenmesi sonucu hesaplanan OTEL net
bugiinkii degeri 5.330.000 EURO (48.050.000.TL) olarak hesaplanmustir.

7.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICIN YER
ALMADIKLARININ GEREKCELERIi

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

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

Degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili olarak Mimari projeleri, imar Durum Belgesi, Yapi
Ruhsatlar1 ve Yap1 ve Kullanma izin Belgeleri mevcut olup mevzuat uyarinca alinmasi gereken tiim
izin ve belgeleri tamdir.

35



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

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Simrlandirma Olup
Olmamasi Durumuna Gore Degerlendirme

Degerleme konusu taginmazlarin iizerinde yer alan ipoteklerin proje finansmani maksadiyla tesis edildigi
tespit edilmistir. S6z konusu ipotek ile ilgili 30.12.2019 tarihli resmi yazi ekte yer almakta olup
gayrimenkullerin devrine iligkin herhangi bir sinirlayici unsur bulunmamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun gayrimenkul yatirim ortakliklarina iligkin esaslar tebliginin 22. maddesinin
1. fikrasinin “g” bendine gore Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari; Miilkiyeti baska kisilere ait olan
gayrimenkuller iizerinde kendi lehine iist hakki, intifa hakki ve devre miilk irtifaki tesis edebilir ve bu
haklar ti¢iincii kisilere devredebilirler.

Gayrimenkuliin veya Projenin, imar Bilgileri, Alnmas1 Gereken izinler ile Mimari Proje ve insaata
Baslanmasi icin Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmamasi
Dogrultusunda Degerlendirme

Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu parsel, 14.05.2001 onay tarihli, 1/1.000 6lgekli “Yalova
Yolu 1. Bolge Uygulama imar Plan1” kapsaminda “Konaklama Tesis Alan1 (Otel Alani)” lejandinda
kalmaktadir. Parsel iizerindeki yap1 imar durumu ile uyumlu sekilde insa edilmis olup mevcut durumu ile
imari projesi birbiri ile uyumludur. S6z konusu taginmazin 17.06.2009 tarihli toplam 8.788,65 m? kapali
alanli “Otel ve Restoran” binasi i¢in hazirlanmis “Mimari Projesi” bulunmaktadir. Konu tagimmazin
17.06.2009 tarihli “Otel” igin 7.523 m?, “Restoran” i¢in 1.492 m? olmak toplam 9.015 m? kapali alanl1 yap1
icin “Yap1 Ruhsat” bulunmakta olup buna istinaden 30.06.2010 tarihli “Otel” i¢in 7.523 m? “Restoran”
icin 1.492 m? olmak toplam 9.015 m? kapal alanli yap1 igin “Yap1 Kullanma izin Belgesi” diizenlenmistir.
Tasmmaz iskanl olup cins tashihi iglemini gerceklestirmis ve yasal siirecini tamamlamustir.

Sonu¢ Goriis

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

8. SONUC

8.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUC CUMLESI

Degerleme uzmanlarinin konu ile ilgili yaptiklari analiz ve ulagtiklari sonuglara katiliyorum.
8.2. NIHAI DEGER TAKDIRi

Tasmmmazin bulundugu yer, civarinin tesekkiil tarzi, alt yap1 ve ulagim imkénlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, aan ve konumu, yapinin ingaat nizami, sistemi, yasi, is¢ilik ve malzeme Kkalitesi, tesisat durumu,
hava — 151k — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmig ve mevkide
detayl piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna bagli olarak degeri asagidaki sekilde takdir edilmistir. S6z
konusu degerleme caligmasinda maliyet yaklasimi ve gelir yaklasimi yontemi kullanilarak deger tespiti
yapilmustir. Yapilan degerlendirmelerde yabanci para biriminden TL’ye doniislerde alis kuru, TL’den
yabanci1 para birimlerine doniislerde ise satis kuru esas alinmigtir
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Yaklasim TL EUR
Maliyet Yaklagim 39.153.000 4.346.518
Gelir Yaklasim 48.050.000 5.330.000

Maliyet yaklasiminda bina maliyet degeri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler,
piyasada aymi ozelliklerde insa edilen binalarm insaat maliyetleri ve ge¢mis tecriibelerimize dayanarak
hesaplanan maliyetler géz Oniinde bulundurularak degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma payi,
degerleme uzmanmin tecriibelerine dayali olarak binanin gozle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak
takdir edilmistir.Otel vasifli konu taginmaz, gelir getiren bir miilk olarak degerlendirilmis olup taginmazin
degerlemesinde gelir yaklagimi da kullanilmstir. Gelir yaklasiminda kullanilan verilere yonelik olarak
bolgede benzer nitelikteki gayrimenkuller i¢in pazar arastirmasi yapilmistir. Gelir yaklagimi taginmazin
mevcut kira sézlesmesine gore elde ettigi gelirler ve potansiyel olarak pazarda elde edebilecegi nakit akisi
dikkate alinarak iki ayr1 sekilde yapilmustir.

S6z konusu otel, mevcutta isletilmek tizere kiralama s6zlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmistir. Bu
dogrultuda, s6zlesme ile garanti altina alinmig olan kira gelirleri i¢in daha diisiik risk primi ile indirgeme
yapilarak tagimmazin degeri hesaplanmistir. Bir diger sekilde ise, yapilan pazar arastirmasina gore otelin
elde edebilecegi potansiyel net nakit akislarina gore degerlendirme yapilmustir.

Bu baglamda tasinmazin gelir yaklasimina gore takdir edilen degeri; kira s6zlesmesine gore garanti altina
alimmis olan kira gelirine gére hesaplanan ve isletmenin potansiyel net nakit akiglarimin indirgenmesiyle
bulunmus olan iki degerin ortalamasi alinarak takdir edilmistir.

Pazarda yapilan incelemelerde konu taginmazla benzer nitelikteki gayrimenkullerin gelir getiren bir miilk
olarak degerlendirildigi gozlemlenmistir. Bu dogrultuda rapor sonu¢ degeri olarak, gelir yaklasimiyla

hesaplanan pazar degeri rapor sonug degeri olarak takdir edilmistir.

TASINMAZIN PAZAR
DEGERI

Rapor Tarihi 31.12.2020

Deger Tarihi 25.12.2020

Pazar Degeri (KDV Haric) 48050000‘TL
Pazar Degeri (KDV Dahil)  56.699.000.-TL

Pazar Degeri(KDV Hari¢)  5.330.000.-EURO
Pazar Degeri(KDV Dahil)  6.289.400.-EURO
Kira Degeri (KDV Haric) 1.390.000.-TL
Kira Degeri (KDV Dahil) 1.640.000.-TL
Kira Degeri (KDV Harig) 150.000.-EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 177.000.-EURO

NOTLAR

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

- KDV oran1 %18 kabul edilmistir.

- Rapor igeriginde 1 EURO =9,0079.-TL olarak kabul edilmistir.

- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasas1 Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmustir.

GOREVLI DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Ulvi BARKIN SENSES Ali ZARARSIZ
SPK Lisans NO:405898 SPK Lisans N0:407909
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BU BELGE TOPLAM 4 SAYFADAN OLUSMAKTADIR BiLGI AMAGLIDIR.

o I
‘weblopu

rapundn J'ISI?I-D-'n.'Ii:

Tarin: 23-11-2020-14:44

TAPU KAYIT BILGISI

Zemin Tipi: DaimibdustakilHak Ada/Parsel: 3198/67
Tasinmaz Kimlik Mo: 31812152 AT Yiizdlcim{m2); 796179
il/ilge: BURSA/OSMANGAFI Badimsiz Bolim Mitelik:
Kurum Adr: Osmangazi Baﬁg[nmz Badlidm Briit
Mahalle/Koy Adr: ALTINOVA Mah. YuzOlgumi:
Meviii: _ Bagimsiz Bolim Net
Cilt/S ].ff M 22/2120 ik
iit/Sayfa No:
- Blok/Kat/Giris/BENo:
Kayrt Durum: Akif

TASINMAZA AIT SERH BEYAN IRTIFAK BILGILERI

Arsa Pay/Payda:

Ana Tasinmaz Mitelik:

30 wil siire ile 22. cilt 21719, sayfadaki
3198 ada 67 parsel iizerindeki "Ust

(ingaat) Hakki® BETONARME 9 KATLI
OTEL VE 2 KATLI RESTORAN BiNASI

S/B/ Aciklama Malik/Lehtar Tesis Kurum Tarih- | Terkin
Yevmiye Sebebi-
Tarih-
Yevmiye
Beyan imar Plaminda Turizm Tesis Alani, Rekreasyon Alani, Kentsel Servis Alani, Osmangazi -
Ticaret Hizmet Alam Gibi Konut Digi Alandir{ Sablon: Imar Plaminda 15-03-2013 16:41 -
Turizm Tesis Alan Befiftilmesi) B344
Irtifak M: BU PARSEL LEHINE AYNI KOY 7220 ADA 17222 ADA A‘r’N_lI{fj_'-r’ 1628 Osmangazi
1630 PARSELLER ALEYHINE PLANINDA GORULUGU UZERE IRTIFAK 2. Bilge(Kapatildi)
HAKKI{ Sablon: Ust (ingaat) Hakki) - 12-06-1991 0000
- 3923




MULKIYET BILGILERI

{Hisse) Sistem Malik El Birligi | Hisse Pay/ | Metrekars Toplam Edinme Terkin Sebebi-
Mo Mo Payda Metrekare | Sebhebi-Tarih- | Tarih-Yevmiye
Yevmiye
75039325 (SN:5822770) AKFEN Gﬁ.‘rﬁi MENKUL - 1M 7961.79 7961.79 Daimi ve
YATIRIM ORTAKLIGI AMONIM SIRKETI Miistakil Ust
W Hakkl Tesisi
07-08-2008
23631
MULKIYETE AIT REHIN BILGILERI
2/4
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Ipotek

Alacakh Misterek Borg Faiz Derece | Siire Tesis Tarih - Yev
Mi? Sira
(SN:40) TURKIYE 15 BAN KASI A5 Evet 11500000.00 EUR AKDI 11 FB.K Osmangazi 2 Bilge(Kapatildi) -
VEN:4810058590,(SN:6412) TURKIYE 16-09-2009 11:36- 17274
SINAI KALKINMA BANKASI A S,
VKN:8790033309,(SM:6412) TURKIYE
SINAI KALKINMA BANKASI A S
VEM:8720033309
ipotedin Konuldudu Hisse Bilgisi
Tasinmaz Hisse Pay/ Borglu Malik Malik Borg Tescil Tarih - Yev Terkin
Payda Sebebi
Tarih Yev
Osmangazi - ALTINOVA Mah. - 11 (SW:5822770) AKFEN gﬁ.‘r‘mMENHUL 11500000.00 Osmangazi
{AKtif) - 3198 Ada- 67 Parsel YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM EUR 2.Bolge(Kapatildi)
SIRKETI V -16-09-2009 11:36
-17274
3/4
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Ipotek

Alacakh Midsterak Borg Faiz Derece | Sire Tesis Tarih - Yev
Mi? Sira
(SN:4805108) CREDIT EUROPE BANK Evet 173052185.00 %72 1/2 FBK. Osmangazi - 28-01-2015 1014 -

NV VEN: EUR dedisken 3407
ipotedin Konuldugu Hisse Bilgisi

Tasinmaz Hisse Pay/ Borglu Malik Malik Borg Tescil Tarih - Yey Terkin

Payda Sebebi
Tarih Yey
Osmangazi - ALTINOVA Mah. - mn (SM:5822770) AKFEN EEM’R]MI_EN KUL 173052185.00 Osmangazi -
(AKtif) - 3198 Ada- 67 Parsel YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM EUR 28-01-201510:14-
SIRKETIV 3407

Bu belgeyi akilli telefonunuzdan karekod tarama programlari ile agadidaki barkodu taratarak;

veya Web Tapu anasayfasindan (hitps://webtapu.tkgm.gov.tr adresinden) bWIKgzDs7A kodunu Online islemler
alanina yazarak dogrulayabilirsiniz.
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UAVT NO

Adres: Bu adrese ait adres kodu:
ALTINOVA Mah. FUAR Cad. IBIS

OTEL St No: 31/ 1 OSMANGAZ] / 2386046128
BURSA = =

Bina Kodu 259423886 Yeni bit ashies 2csquineiah xin bédavin
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LISANS BELGELERI
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= Ulvi Barkin SENSES

Cesavrmimieini bl 1o cerictme Lisotiasrss hrrsas o haak bacanmrgpeer,
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MESLEKI TECRUBE BELGESI

Baigg Torilii- 43009 2013 Bakge Moo 2013-02.5065

Sayin Ulvi Barkin SENSES
[T Kb Boe 11336057 04 - Lzares Mo: 206018 §

Samaye Prasas Kurub tarafmdon gayrenenku dedariems atamandaki
tecrUkesn Kordroling ligkin besanan ko vie esaslar parcawesinda
“Gayrimenkul Degerlerme Uzman™ almak iginaranan 3 (¢ nllik meskeki
becritbe serting Safladifinz tespif edilmesbr.

e 4 { Pyl

Daruk KaRS Encan AYDIGOU
Geriel Sekrater Bagkan
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3 SPL :

I |
Hseradorra L e B A r oy

Tarih : 18.01.2018 No : 407909 !
|

!
1"
GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI |

'

Sermaye Piyasasi Kurulunun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunantar lcin l:
Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’i (VII-128.7) uyannca

{
21
Ali ZARARSIZ f

Gayrimenkul Degerleme Lisansim almaya hak kazanmigtir,

AL

Levent HANLIOGLY Tuba ERTUGAY YILDZ
LISANSLAMA VE siciL MODURD GENEL MUDUxR
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MESLEK] TECRUBE BELGES]
Belge Tarihi: 29.08.2018 Belge No: 2013.01.1415

Sayin Ali ZARARSIZ
.. Ko 517812884 Liens Mo 0nagy

Sermaye Piyasasi Kuruly tarafindan gayrimenkul degerleme alaningaki
lecrdbenin kontrline figkin befirenen ke ve esagla geroevesinde
*Sorumlu Degerleme Uzmani” omak i aranan 5 (bes) yilik mesleki tecrihe
sartint saglediginiz tespit edimigti,




