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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Akfen Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhigi A.S.

Gayrimenkul Novotel istanbul Bosphorus Hotel

Deéerleme Beyoglu/istanbul
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S.
Biiyiikdere Cd., No: 201, C Blok, Kat: 8, Levent — Besiktas/istanbul.
Sayin Hiiseyin YILMAZ,

Talebiniz dogrultusunda Beyoglu’nda konumlu olan “Novotel istanbul Bosphorus Hotel”in pazar degerine
y6nelik 2017REV768 no’lu degerleme ¢alismasi hazirlanmistir. Degerleme konusu tasinmaz, 3.074,58 m?
yuz 6lgiimiine sahip arsa tizerinde 20.926,10 m? brit kapali alandan olusmaktadir. Tasinmazin pazar degeri
asagidaki gibi takdir edilmistir. Takdir edilen deger, degerlemeyi olumsuz kilan etkenler, varsayimlar ve
kisitlamalarla birlikte degerlendirilmistir.

NOVOTEL iSTANBUL BOSPHORUS HOTEL VE DUKKANLARIN YILLARA SAIR BiNA KiRASI

GELIRLERININ TOPLAM BUGUNKU DEGERI (KDV HARI()*

Rapor Tarihi 05.01.2018

Deger Tarihi 29.12.2017

Kur Bilgisi Alis: 1 USD =3,8104 TL Satis: 1 USD =3,8173 TL
Alis: 1 EURO =4,5478 TL  Satis: 1 EURO =4,6560 TL

Pazar Degeri 180.355.000-TL Ylzseksenmilyonigyizellibesbin-TL
39.655.000-EURO Otuzdokuzmilyonaltiyiizellibesbin-EURO

*01.09.2009 tarihli “insaat Yapim Kiralama Soézlesmesi”’nin T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel
Midirligii’nden 22.06.2011 tarihinde alinan oluru ile ayni tarihte imzalanmis “Devir Sozlesmesi” ve
04.01.2013 tarihli kira s6zlesmesine istinaden takdir edilmistir.

Pazar degerinin tespitine yonelik olarak yapilan hesaplamalar, bilgiler ve aciklamalar rapor iceriginde yer
almaktadir. Pazar degerinin takdiri icin yapilan analiz ve hesaplamalar RICS tarafindan “Redbook”ta
tanimlanan Degerleme Standartlari ve Uluslararasi Degerleme Standartlari (IVS) ile uyumlu olarak
hazirlanmistir.

Degerlemenin amaci ve kullanici bilgileri raporda acik bir sekilde belirtilmis olup rapor, tarafinizla yapilan
13.10.2017 tarih, 2977-11 no’lu sozlesmeye istinaden hazirlanmigtir. Raporun sozlesmede belirtilen
degerleme amaci disinda ya da baska bir kullanici tarafindan kullanilmasi mimkin degildir.

Bu c¢alismada sizler ile birlikte isbirligi yapmaktan mutluluk duyuyoruz. Calismaya iliskin herhangi bir
sorunuz olmasi durumunda bizimle iletisime gegebilirsiniz.

Saygilarimizla,

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.

Kenan EMIK Doguscan IGDIR Simge SEViN, MRICS Ozan KOLCUOGLU, MRICS
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani/Yénetici Sorumlu Degerleme Uzmani
Lisans No: 406080  Lisans No: 404244  Lisans no: 401772 Lisans no: 402293
RAPOR NO: 2017REV794 RAPOR TARIHI: 05.01.2018
GIZLIDIR
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Hazirlanan degerleme raporu igin asagidaki hususlari beyan ederiz;

v
v
v
v
v
v
v
v

S

Asagidaki raporda sunulan bulgularin Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugunu,

Analiz ve sonuclarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugunu,

Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle herhangi bir ilgisi olmadigini,

Degerleme uzmaninin tcretinin raporun herhangi bir bolimiine bagh olmadigini,

Degerleme ¢alismasinin ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestigini,

Degerleme uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugunu,

Degerleme calismasinin gerceklestirildigi misteriyle aramizda herhangi bir cikar catismasi olmadigini,
Degerleme uzmaninin degerlemesi yapilan milkin yeri ve tiri konusunda daha 6nceden deneyimi
oldugunu,

Degerleme uzmaninin, milki kisisel olarak denetledigini,

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda
bulunmadigini,

Degerleme raporunun RICS tarafindan “Redbook”ta tanimlanan Degerleme Standartlari kapsaminda
hazirlandigini,

Degerleme raporunun teminat amach islemlerde kullaniimak Uzere hazirlanmamis olup Uluslararasi
Degerleme Standartlari (1VS) kapsaminda diizenlendigini,

Zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu galismalarinin, "Cevre Jeofizigi” bilim dalinin profesyonel
konusu iginde kalmasi ve bu konuda ihtisasimiz olmamasi nedeniyle gayrimenkuliin ¢evresel olumsuz bir
etki olmadiginin varsayildigini,

Degerleme konusu varliklarda herhangi bir takyidat ve/veya hukuki sorun olmadigi; bu tir bir sorun
varsa dahi bu sorunlarin ¢oziileceginin varsayildigini,

Bu degerleme raporunun ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hikiimlerine goére hazirlanmadigini beyan

ederiz.

Ayrica, TSKB Gayrimenkul Degerleme A.$'nin iiretim faaliyeti, FS 509685 sertifika no ile ISO 9001:2008
Kalite Yonetim Sistemi BSI tarafindan belgelendirilmistir.

RAPOR NO: 2017REV794 RAPOR TARIHi: 05.01.2018

GiZLiDIR
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GAYRIMENKULUN AGIK
ADRESI

GAYRIMENKULUN
KULLANIMI

TAPU KAYIT BiLGILERi

iMAR DURUMU

OZEL VARSAYIMLAR

KISITLAMALAR

DEGERLEMENIN AMACI

EN VERiMLI VE EN iYi
KULLANIMI

DEGERLEME TARiHi
RAPOR TARiHi
KUR BILGISI

PAZAR DEGERI (KDV HARIC)

Yoénetici Ozeti

Kemankes Kara Mustafa Pasa Mahallesi, Kemankes Cd., No:57 ve No:59, Beyoglu —
istanbul.

Degerleme tarihi itibari ile isletilmekte olan otel ve ticari uUniteler.

istsnbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 77 ada, 64 parsel, 1,2, 3,4, 5 ve 6
no’lu bagimsiz bolimler.

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu parsel 21.12.2010 tarihli, 1/1.000
dlcekli “Kentsel Sit Alani Koruma Amach Uygulama imar Plani” kapsaminda “Turizm
+ Hizmet + Ticaret (THT)” lejandinda kalmakta iken istanbul 10. Iidare
Mahkemesi'nin 12.04.2017 tarihli karari ile ilgili plan iptal edilmistir. Degerleme
konusu tasinmazlarin konumlu oldugu parsel degerleme tarihi itibari ile plansiz
alanda kalmaktadir.

Degerleme calismasi kapsaminda, herhangi bir 6zel varsayim bulunmamakadir.

Degerleme calismasi kapsaminda, misteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama
bulunmamaktadir.

Bu degerleme raporu, Taraflar, hazirlanacak degerleme calismasinin; tasinmazin
GYO kapsaminda halka arz edilmis bir gayrimenkul olmasi nedeni ile hazirlanmistir.

Konu rapor teminat amach islemlerde kullaniimak Uzere hazirlanmamis olup
Uluslararasi Degerleme Standartlari'na gore tanzim edilmistir.

Yapilan pazar arastirmalari ve degerlendirmeler dogrultusunda, degerleme konusu
tasinmazin en verimli ve en iyi kullanimi uygulama imar planindaki lejandi ve
mevcut kullanimi ile uyumlu olarak “Otel ve isyeri” amagh kullanimidir.

29.12.2017

05.01.2018

1 USD Alis = 3,8104 TL | 1USD Satis =3,8173 TL
1 EURO Alig = 4, 5478 TL | 1 EURO Satis = 4,5560 TL
180.355.000 TL 39.655.000 EURO

Yiizseksenmilyoniigyiizellibegbin-TL Otuzdokuzmilyonaltiyiizellibegsbin-EURO

Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir, rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir biitiindiir bagimsiz kullanilamaz.

RAPOR NO: 2017REV794

RAPOR TARIHi: 05.01.2018

GiZLiDIR
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Bolim 1

Rapor, Sirket ve Musteri Bilgileri

1.1 Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu degerleme raporu, Akfen GYO A.S. igin sirketimiz tarafindan 05.01.2018 tarihinde, 2017REV768 rapor
numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Rapor Tiirii ve Degerlemenin Amaci

Bu rapor, istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Kemankes Mahallesi, 77 ada, 64 no’lu parsel lizerinde yer alan 6 adet
gayrimenkulin 29.12.2017 tarihi itibari ile sureli isletme s6zlesmesinden ve/veya bina kira s6zlesmesinden
dogan yillara sair gelirlerinin toplam bugilnkld degerinin Tark Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla
hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

01.09.2009 tarihli “insaat Yapim Kiralama S6zlesmesi”nin T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel Mudiirliigii'nden
22.06.2011 tarihinde alinan oluru ile ayni tarihte imzalanmis “Devir S6zlesmesi” ve 04.01.2013 tarihli kira
sozlesmesine istinaden takdir edilmistir.

Bu degerleme raporu, Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda tanzim edilmis olup Sermaye
Piyasasi mevzuati hiikimleri dogrultusunda hazirlanmamistir.

Taraflar, hazirlanacak degerleme c¢alismasinin; tasinmazin GYO kapsaminda halka arz edilmis bir
gayrimenkul olmasi nedeni ile hazirlanmistir.

1.3 Raporu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu, gayrimenkulin mahallinde yapilan inceleme sonucunda ilgili kisi — kurum -
kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak, Sorumlu Degerleme Uzmani Ozan KOLCUOGLU (Lisans
No: 402293), Degerleme Uzmani Simge SEVIN (Lisans No: 401772) ve Degerleme Uzmani Doguscan IGDIR
(Lisans No: 404244) kontroliinde, Degerleme Uzmani Kenan EMIK (Lisans No: 406080) tarafindan
hazirlanmustir.

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin, sirketimizin degerleme uzmanlari 26.12.2017 tarihinde ¢alismalara baslamis ve
05.01.2018 tarihi itibari ile raporu hazirlamislardir. Bu siirede gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi
dairelerde incelemeler ve ofis ¢alismasi yapilmistir.

1.5 Dayanak Sozlesmesi ve Numarasi

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Akfen GYO A.S. arasinda taraflarin hak ve ylktmlilUklerini belirleyen
2977-11 no’lu ve 13.10.2017 tarihli dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.6 Degerleme Calismasini Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler

Degerleme calismasini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen bir faktor yoktur.

RAPOR NO: 2017REV794 RAPOR TARiHi: 05.01.2018
GiZLiDIR
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1.7 Musteri Taleplerinin Kapsami ve Getirilen Sinirlamalar

Bu degerleme raporu, 2977-11 no’lu ve 13.10.2017 tarihli dayanak sézlesmesi kapsaminda; istanbul ilj,
Beyoglu ilgesi, Kemankes Mabhallesi, 77 ada, 64 no’lu parsel lizerinde yer alan 6 adet gayrimenkuliin
29.12.2017 tarihi itibari ile streli isletme s6zlesmesinden ve/veya bina kira s6zlesmesinden dogan vyillara
sair gelirlerinin toplam buglinki degerinin, Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.

01.09.2009 tarihli “insaat Yapim Kiralama Sozlesmesi”’nin T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel Midiirliigi’nden
22.06.2011 tarihinde alinan oluru ile ayni tarihte imzalanmis “Devir Sozlesmesi” ve 04.01.2013 tarihli kira
sOzlesmesine istinaden takdir edilmistir.

Bununla birlikte degerleme galismasi sirasinda musteri tarafindan herhangi bir sinirlama getirilmemistir.
1.8 Sirket Bilgileri

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S., Meclisi Mebusan Caddesi Molla Bayiri Sokak No.1 Findikli — Beyoglu,
istanbul adresinde faaliyet gdstermekte olup 13.11.2002 tarih ve 5676 sayili Ticaret Sicil Gazetesinde
vayinlanan Sirket Ana Sozlesmesine gore Ekspertiz ve Degerlendirme olarak tanimlanan is ve hizmetleri
vermek amaciyla 300.000 Tirk Lirasi sermaye ile kurulmustur. (Ticaret Sicil No: 485935 - Mersis No:
0859033992100010)

Sirketimiz, Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) 03.02.2003 tarih ve KYD-66/001347 sayili yazisi
ile Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiklimleri cercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmistir.

Ayrica sirketimiz, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 17.12.2009 tarih ve 3469 sayil karari ile
“Gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagh hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti
verme yetkisi almistir.

Sirketimiz 17.03.2011 tarihi itibariyle, uluslararasi meslek kurulusu olan RICS (Royal Institution of Chartered
Surveyors) tarafindan “Regulated by RICS” statlisiine alinmistir.

Sirketimiz, BSI (BSI Eurasia Yonetim Sistemleri Belgelendirme Ltd. Sti.) tarafindan verilen ISO 9001:2008
Kalite Belgesi’ne sahiptir.

Sirket web adresi: www.tskbgd.com.tr
1.9 Miisteri Bilgileri

Bu degerleme raporu, Biiyiikdere Caddesi, No: 201, C Blok, Kat: 8, Levent- Besiktas/ISTANBUL adresinde
faaliyet gosteren Akfen GYO A.S. i¢in hazirlanmistir.

RAPOR NO: 2017REV794 RAPOR TARiHi: 05.01.2018
GiZLiDIR
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Bolim 2

Demografik ve Ekonomik Veriler

2.1 Demografik Veriler

Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine
gore 31 Aralik 2016 tarihi itibariyle Tiirkiye nifusu
79.814.871 kisidir. 2016 yilinda Tirkiye’de ikamet
eden nifus bir dnceki yila gore 1.073.818 kisi (%
1,35 oraninda) artmistir. Nufusun % 50,2'sini
(40.043.650 kisi) erkekler, % 49,8'ini (39.771.221
kisi) ise kadinlar olusturmaktadir. Hane halki
blylklGglinin ise son bes yilda ortalama 3,58
oldugu gorulmustdr.

Asagidaki tablo ve grafiklerde, ADNKS verilerine
gore, Turkiye icin yas grubuna gore niifus dagilimi ve
egitim durumu gosterilmigtir.

[PER W 0-14 yas grubu kisi sayisi
AGE] MW 15-29 yas grubu kisi sayisi
m 30-44 yas grubu kisi sayisi
45-59 yas grubu kisi sayisi
60-74 yas grubu kisi sayisi

75+ yas grubu kisi sayisi

TUIK,2016

istanbul

80.000.000

78.000.000

76.000.000

74.000.000

72.000.000

70.000.000

Niifus Buytikligii ve Nufus Artis l-l3|§|/

1,60%

1,80%
1,60%
1,40%
1,20%
1,00%
0,80%
0,60%
0,40%
0,20%
0,00%

138% 134%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
I Nifus BayUkligt ===l Nifus Artis Hizi

%ENG:E
GE] GE]

&a

Okuma-Yazma Bilmeyen
m ilkokul Mezunu
m ilkdégretim Mezunu
B Ortaokul veya Dengi Okul Mezunu
H Lise veya Dengi Okul Mezunu
B Yiksekokul veya Fakiilte Mezunu
W Yiiksek Lisans ve Doktora Mezunu

Bilinmeyen

TUIK,2016

2016 yilinda, Tirkiye nifusunun % 18,5'inin ikamet ettigi istanbul, 14.804.116 kisi ile en ¢ok niifusa sahip
olan il olmustur. istanbul nifusu, 2016 yilinda binde 10 oraninda artis gdstermistir. Hane halk
blyliklGglnin ise son bes yilda ortalama 3,51 oldugu gorilmistir.

Asagidaki tablo ve grafiklerde, ADNKS verilerine gore,
istanbul ili icin yas grubuna gére niifus dagilimi ve egitim

durumu gosterilmistir.

W 0-14 yas grubu kisi sayisi
W 15-29 yas grubu kisi sayisi
B 30-44 yas grubu kisi sayisi
W 45-59 yas grubu kisi sayisi
60-74 yas grubu kisi sayisi

[PERC
AGE]

75+ yas grubu kisi sayisi

TUIK,2016
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M Yiksekokul veya Fakiilte Mezunu
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2.2 Ekonomik Veriler!

Tirkiye ekonomisi 2017'nin {lglinch c¢eyreginde
gecen yilin ayni donemine gore %11,1 blaylimistir.
Harcamalar

tarafindan  bakildiginda  Uglinci
ceyrekte hanehalki talebindeki %11,7 artis
biyilimenin itici gilici olmustur. ilaveten insaat

yatirimlarindaki %12 ve makine-techizattaki %15,3
artislarin  destekledigi sabit sermaye olusumu
%12,4 artis gostermistir.  Uretim tarafindan
bakildiginda finans hari¢ tim sektorlerde pozitif bir
tablo gortlmistir. Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis veriye gore 2017 yili ikinci ¢eyreginde
bir énceki ceyrege gére GSYiH'de %1,2 gibi artis

Ceyreklere Gore Biiyiime (%)

11,1%

7,2%
5,2% 5,1%

2 6 4,8% 4,9% 4,2%

-0,8%
| |

||||||v|

2015

|v|||||

2017

2016

Kaynak: TUIK

olmustur. Eylil 2017 sonu itibariyla Tirkiye ekonomisinin buyukligi 2,9 trilyon TL'ye (844 milyar ABD

dolari) ulasmistir.

Kasim’da TUFE’'nin %1,49 artmasi ve gecen yilin
ayni ayindaki %0,52’nin seriden ¢ikmasiyla, yillk
enflasyon %11,90'dan %12,98’e vyikselmistir.
Gidadaki %2,11, giyimdeki %3,77 yukselisler yukari
yonli etki yaparken, uluslararasi piyasalardaki
petroliin yukselisi ve kur artisiyla ulastirmada %2
artis enflasyonun sert ylikselisinde etkili olan diger
faktorlerdir. Enerji ve gida haric olan c¢ekirdek
rakamin %12,08 gibi son 13 wyilin en yiksek

seviyesinde olmasi, enflasyonda vyukari yonliu
60 Konut Satiglari
40 (gecen yilin ayni ayina gére degisim, %)
) HII |
I I I I Il_ [
_Zo-étﬂSBE-étQSEE-é*CQSB
O 8 T ES>SE O T8 FTESG 8 FES
(V] (]
[ [ [
2015 2016 2017

Konut Fiyat Degisimi
(yihk, %)

/-"\-—\\_\/\

21%
18%
15%
12%
9%
6%

0%

w £ 255 ER L2535 €ERE 255

ug%giﬁug’%g;aug?{gg

C S g*¥ o S g P S g ™
s & &
2015 2016 2017

Kaynak: TCMB
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Enflasyon (%)

0%

Oca Mar May Tem Eyl Kas Oca Mar May Tem Eyl Kas
'16 '17

15%
10%

5%

rlsmerln éevam ettlglnl gostermektedlr

Ekim’de toplam konut satislari gecen vyilin ayni
ayina goére %5,7 gerilemistir. Eylil ayinda vergi
diizenlemeleri 6ncesinde talebin dne ¢ekilmesinden
kaynaklanan yiksek artisin ardindan Ekim’de disus
beklentisi bulunuyordu. Ancak ipotekli satislardaki
%19,8 gibi yuksek dusls, faizlerdeki yikselisin
olumsuz yansimasi olarak gorilebilir. On aylik konut
satislar %8,2 artisla 1.153.610 adet olmustur.

Konut fiyat endeksinin yillik artisi ise Eylil'de
%11,3'ten %11,1’e gerilemistir. 2017 yil boyunca
ivme kaybeden vyillik konut fiyat artisi, %11,1 ile
2013 yilindan bu yana gerceklesen en dislik artis
orani olmustur. Agustos ayl konut fiyat artisi ile
yilbasi itibariyle ilk 9 aylk fiyat artis orani %8,90
olarak gerceklesmistir. Bununla birlikte konut
kredisi hacmi ise gegen aya gore %0,85 artisla yilin
en duslik artis oranini kaydederek Ekim ayi itibariyla
188,28 milyar TL seviyesine ulasmistir.

RAPOR TARIHi: 05.01.2018
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SIB /5 ./

Bolim 3
Gayrimenkuliin Miilkiyet Hakki ve Imar Bilgileri
3.1 Gayrimenkuliin Miilkiyet Bilgileri
il istanbul
ilce Beyoglu
Mahalle Kemankes
Koy -
Mevkii -
Ada 77
Parsel 64
Ana Gayrimenkul Yiiz Ol¢iimii (m?) 3.074,58
Ana Tasinmaz Niteligi 9 Katl Otel ve isyeri
Bagimsiz Bolim No. Kat Arsa Payi Nitelik Malik - Hisse
3. Bodrum + 2. Bodrum + 1. Bodrum + Zemin + 1. + s
1 2.+3.+4.+5. 4+ Kis Bahgesi 919/1000 Otel Cok malikli*
2 Zemin 38/1000 Depolu Dikkan Cok malikli*
3 Zemin 2/1000 Duikkan Cok malikli*
4 Zemin 28/1000 Depolu Dikkan Cok malikli*
5 Zemin 5/1000 Duikkan Cok malikli*
6 Zemin 8/1000 Dikkan Cok malikli*

*Degerleme konusu tasinmazlarin tamami_ayni maliklerin miilkiyetinde bulunmaktadir. Tasinmazlarin

maliklerinin tamami vakif niteligindendir.

Degerleme konusu tasinmazlarin her bir hissesi iizerinde Akfen GYO A.S.’nin %69,99 hissenin bulundugu
Akfen Karakdy Gayrimenkul Yatirimlan ve insaat A.S. lehine 01.09.2009 — 01.09.2058 tarihleri arasinda
gecerli olan “insaat Yapim Sarth Kiralama” hakki bulunmaktadir.

3.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme galismasi, gayrimenkulin milkiyetini olusturan haklar ve
bu haklar Gzerindeki kisitlamalari tespit etmek amaci ile yapilir.

Tapu Kadastro Genel Mudurligu Portal Hizmetleri’nden 31.10.2017 tarih, saat 08:59 ve 09:00 itibariyle
alinan TAKBIS belgelerine gére degerleme konusu tasinmazlar lizerinde asagidaki takyidat kayitlan
bulunmaktadir.

Tiim Bagimsiz Boliimler ve Tiim Maliklerin Hisseleri Uzerinde Miistereken
irtifaklar Hanesinde;

e “Diger irtifak Hakki: Tirkiye Elektrik Dagrtim Anonim Sirketi Genel Muduiirliigii lehine 46,54 m?lik
trafo yeri olarak 49 yilligina irtifak hakki.” (17.09.2015 tarih ve 9714 yevmiye no ile)

Serhler Hanesinde;

e “264.141 TL bedel karsiiginda kira sozlesmesi vardir. Akfen Karakdy Gayrimenkul Yatirimlari ve
insaat Anonim Sirketi’ne 49 yil siire ile kira serhi.” (04.10.2012 tarih ve 8861 yevmiye no ile)

Takyidat belgeleri rapor ekinde sunulmustur.
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BB,5,

3.3 Gayrimenkuliin imar Durumu ve Yasal Belgeleri

imar yonetmelikleri, arazi kullanimini ve gelistirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. imar yénetmeliklerini
incelerken, tiim giincel yonetmelikler ve sartnamelerde meydana gelmesi olasi degisiklikler dikkate
alinmaktadir. imar planlari, konut, ticari ve sanayi gibi genel kullanimi tanimlamakta ve bu kullanimlara
istinaden yapilabilecek yapi yogunlugunu belirtmektedir.

Beyoglu Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirligi ve Plan Proje Midirliigi’nde 27.10.2017 tarihinde yapilan
incelemeler sonucunda edinilen bilgilere gére degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu parselin
imar durumu bilgileri asagida belirtilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu parsel 21.12.2010 tarihli, 1/1.000 &lcekli “Kentsel Sit
Alani Koruma Amach Uygulama imar Plani” kapsaminda “Turizm + Hizmet + Ticaret (THT)” lejandinda
kalmakta iken istanbul 10. idare Mahkemesi’'nin 12.04.2017 tarihli karari ile ilgili plan iptal edilmistir.
Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu parsel degerleme tarihi itibari ile plansiz alanda
kalmaktadir.

T.C. Kiltiir ve Turizm Bakanligi istanbul 2. Numarali Kiltiir Varliklarini Koruma Bélge Kurulu’nun 02.08.2017
tarihli kararina gore gegis doneminde ilgili kurul koruma esaslari ve kullanma sartlari gegerli olacaktir.
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istanbul 10. idare Mahkemesi’nin 12.04.2017 tarihli karari 6ncesi yapilasma kosullari;

Plan Adi: 1/1.000 6lcekli “Kentsel Sit AlaniKoruma Amacgli imar Plani”
Plan Onay tarihi: 21.12.2010

Lejandi: Turizm + Hizmet + Ticaret (THT)

Yapilagsma kosullari;

® H..s: Kismen 12,50 - 18,50 m.

v' Ruhsat ve izinler:

Beyoglu Belediyesi ve Beyoglu Tapu Midirliginde 27.10.2017 tarihinde yapilan incelemelere gore
degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu binaya ait yasal belgeler tarih sirasiyla belirtilmistir.

e 12.01.2016 tarihli toplam 20.926,10 m® insaat alanina sahip “Otel ve Diikkan” binasi insaati icin
hazirlanmis “Onayh Mimari Proje” bulunmaktadir.

e 18.01.2016 tarih, 2016/01-11 ruhsat numarali, 20.926,10 m? insaat alanina sahip “Otel ve Dikkan” icin
verilmis tadilat amacl “Yapi Ruhsati” bulunmaktadir.

e 12.02.2016 tarih, 2016/14-4587 belge numarali, 20.926,10 m? insaat alanina sahip “Otel ve Diikkan” icin
verilmis yeni yapi amagli “Yapi Kullanma izin Belgesi” bulunmaktadir.

Mimari Proje Yapi Ruhsati Yapi Kullanma izin Belgesi
Tarih Alan (m?) Tarih Alan (m?) Tarih Alan (m?)
12.01.2016 20.926,10 18.01.2016 20.926,10 12.02.2016 20.926,10

v Yapi Denetim:

Degerleme konusu tasinmaz, 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanunu’na tabi olup
yap! denetimi, Kisikl Mah., Alemdag Cad., Masadan is Merkezi, Blok A, No:40, Uskiidar / ISTANBUL
adresinde faaliyet gosteren Tek Yapi Denetim Hiz. Ltd. Sti. tarafindan yapilmistir.
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AL DEC ERLEAL.

SIB 5/

Bolim 4

Gayrimenkuliin Konum Analizi

4.1 Gayrimenkuliin Konumu ve Gevre Ozellikleri

Gayrimenkuliin acik adresi: Kemankes Kara Mustafa Pasa Mahallesi, Kemankes Cd., No:57 ve No:59,
Beyoglu — istanbul.

Konu gayrimekullerin konumlandigi Karakdy bdlgesi, istanbul’un en eski ticaret merkezlerinden biridir.
Gunumizde de bu 6zelligini koruyan bolgede, bélgenin ticaret ve sosyal alan akslarindan Kemeralti Caddesi
Gzerinde orta sinif ofis binalari ve ishani konseptinde isleyen binalar bulunmaktadir. Tasinmazlarin konumlu
oldugu bolgenin etkilesim alani icinde bulunan Sali Pazari Kuruvaziyer Limani Projesi insaati siirmekte olup
tamamlanmasi ile birlikte muhtevasinda yer almasi planlanan fonksiyonlarin bolgeye olumlu etki edecegi
distnilmektedir.

Karakoy ve cevresinde yapi yasi araligi genel itibari ile 20 — 40 yas araliginda olup bos arsa stogu cok az
sayidadir. Ofis, ishani ve ticari nitelikli yapilarin ¢cok sayida bulundugu bélgenin turizm potansiyeli de goz
onine alindiginda markal 100 ve (stl oda sayisina sahip otellerin yetersiz kaldig1 gérilmektedir.

Sali Pazari

Kuruvaziyer

Limani Projesi

Tasinmazlarin yakin c¢evresinde hizmet sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin genel midirlik binalari,
bankalar, finans kurumlari, deniz, balikcilik ve biro malzemeleri satan isyerleri gibi ofis ve ticaret
tnitelerinin yogunlastigi alanlar ile istanbul Modern, Kili¢ Ali Pasa Cami, Aya Nikola Kilisesi, Tophane

Nusratiye Cami, istanbul Altin Borsasi, Karakdy Limani Denizcilik isletmeleri ve St. Benoit Lisesi gibi dnemli
yapilar bulunmaktadir.
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7
Tasinmazlarin bulundugu bélgeye deniz ve kara rayli sistem kullanilarak rahatlikla ulasim saglanabilmekte
olup bolge, Sirkeci, Besiktas ve Taksim gibi 6nemli transfer merkezlerinin orta noktasinda bulunmaktadir.

istanbul Modern

Sanat Miizesi

Sali Pazari
Kuruvaziyer
Limani Projesi

Galata Koprisi

Bazi Onemli Merkezlere Uzakliklar;

Yer Mesafe
Tophane Tramway Duragi 0,20 km.
Karakoy iskelesi 0,50 km.
Taksim Meydani 1,40 km.
15 Temmuz Sehitler Képrisi 5,00 km.
Atatlirk Havalimani 20,50 km.
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AL DEC ERLEAL.

Bolim 5

Gayrimenkuliin Fiziksel Bilgileri

5.1 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tanimi

Degerleme konusu tasinmazlar, istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi 77 ada, 64 no’lu parsel
Uzerinde yer alan 6 adet bagimsiz bolimdir. Konu tasinmazlar ¢cok sayida vakfin ortak milkii durumunda
olup tasinmazlar Uzerinde Akfen GYO A.S.nin %69,99 hissesinin buludugu Akfen Karakdy Gayrimenkul
Yatirimlari ve insaat A.S. lehine “insaat Yapim Kiralama Sézlesmesi” kapsaminda 01.09.2009 — 01.09.2058
tarihleri arasinda isletme hakki bulunmaktadir. Bu s6zlesme disinda Akfen Karakdy Gayrimenkul Yatirimlari
ve insaat A.S. ile Tamaris Turizm A.S. arasinda 1 no’lu bagimsiz boliim icin 04.01.2013 tarihli kira sdzlesmesi
bulunmaktadir.

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aladigl 77 ada, 64 no’lu parsel diz bir toptgrafyaya ve dikdortgene
yakin bir geometrik forma sahiptir. Konu parselin Mumhane Caddesi ve Kemankes Caddesi’'ne cephesi
bulunmaktadir.

KiylEmniyeti

GenellMUdUTIUGU
3 ‘ @ .~

A Ke(ﬂam

12.02.2016 tarihli yapi kullanma izin belgesine ve mevcut duruma goére toplam 3 adet bodrum + zemin + 5
normal + ¢ati kati olmak Gzere toplam 10 kattan ve 20.926,10 m? insaat alanindan olusmaktadir. Toplam 6
adet bagimsiz bolimden olusan bina, otel binasi ve 5 adet ticari linite olarak bagimsiz bélimlere ayrilmistir.

Tapu kayitlarina gére 1 no’lu bagimsiz bélim olarak isimlendirilen otel bélimi onayh evraklarina ve mevcut
duruma gore toplam 20.461,90 m? insaat alanina sahiptir. 3 adet bodrum kat, zemin katin bir kismi, 5 adet
normal kat ve kis bahgesi (¢ati kati) olarak adlandirilan bolimden olusan otel bolimiinde 196 adet oda
bulunmaktadir.

Otel Bolimi disinda binanin zemin katinda yer alan 2, 3, 4, 5 ve 6 bagimsiz b6lim no’lu tasinmazlar diikkan
vasiflidir. Konu tasinmazlardan 2 bagimsiz bolim no’lu tasinmaz Kemankes Caddesi'ne 3, 4, 5 ve 6 bagimsiz
bolim no’lu tasinmzlar ise Mumhane Caddesi’ne cephelidir.
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ARG DEC ERLEALE.

Yasal Durum ve Mevcut Durum Bagimsiz Boliim Alanlari;

BB No. Nitelik Kat Briit Alan (m?)
3., 2. ve 1. Bodrum Kat + Zemin Kat +
1 Otel 1, 2., 3., 4.ve5. Normal kat + Cati 20.461,90

Kati
2 Diikkan Zemin Kat 210,00
3 Diikkan Zemin Kat 15,20
4 Diikkan Zemin Kat 160,00
5 Diikkan Zemin Kat 30,00
6 Diikkan Zemin Kat 49,00

4 yildizh otel konseptinde tasarlanan otelin Kemankes Caddesi’'ne bakan ve 4. ve 5. normal katta yer alan
odalarindan istanbul Bogazi ve Tarihi Yarimada manzarasi goriilebilmektedir. Konaklama tesisi disinda
toplanti ve konsferans salonu olarak ta kullanilan otel bolimleri ve ¢ati katinda otel isletmesinde bulunan 1
adet restoran konumludur.

Mumhane Caddesi Cephesi:

Cati kati
restoran girisi

Otopark Otel

girisi girisi

Kemankes Caddesi Cephesi;
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5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yapisal insaat Ozellikleri

insaat Tarzi Betonarme (Karma)

insaat Nizami Bitisik nizam

Ana Gayrimenkuliin Kat Adedi 3 adet bodrum kat + zemin kat + 5 normal kat + ¢ati kati
Bina Toplam insaat Alani 20.926,10 m?

Yas! ~5

Dis Cephe Hafif mermer ve ahsap

Elektrik / Su / Kanalizasyon Sebeke

Isitma Sistemi VRV

Havalandirma Sistemi Mevcut

Asansor Mevcut 6 adet

Jenerator Mevcut

Yangin Merdiveni Mevcut

Park Yeri Kapali Otopark

Diger Yangin Algilama ve Guvenlik Sistemi, Acil Durum Asansori

5.3 Degerleme Konusu Tasinmazin i¢ Mekan insaat ve Teknik Ozellikleri

Deger takdirinde tasinmazlarin asagida belirtilen ic mekan insaat ve teknik 6zelliklerine ait veriler dikkate
alinmistir.

Kullanim Amaci Otel ve Dukkan (Yasal ve mevcut duruma gore)
Alani 20.926,10 m?
3. ve 2. bodrum kat: ortak alanlarda seramik-granit, islak hacimlerde fayans,
otopark bélimi epoksi kaplama,
Otel bolimi: hali kaplama, seramik ve ahsap,
Dikkan bolamleri: ahsap, seramik ve brit beton.
3. ve 2. bodrum kat: dekoratif kaba siva,
Duvar Otel boluma: duvar kagidi,

Dikkan bolamleri: ahsap, dekoratif siva.

3. ve 2. bodrum kat: dekoratif kaba siva,

Otel ve diikkan bolimi: asma tavan

Zemin

Tavan

3. ve 2. bodrum kat: florasan,

Aydinlatma Otel ve diikkan bolimu: dekoratif aydinlatma.

5.4 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

e Degerleme konusu tasinmazlar yaklasik 2 yil 6nce isletmeye acildigi ogrenilmistir. Otel bolimi
degerleme tarihi itibari ile kira s6zlesmesine bagl olarak isletiimekte olup diikkan bdlimlerinden 3, 4, 5
ve 6 bagimsiz bélim no’lu tasinmazlar degerleme tarihi itibari ile bos durumdadir.

e Degerleme konusu tasinmazlarin yakininda Sali Pazari Kuruvaziyer Limani insaati devam etmektedir.

e Degerleme konusu tasinmazlardan otel nitelikli tasinmazin miusteri kitlesinin genel itibari ile yabanci
uyruklu turistler oldugu gorilmustdr.

e Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu binaya yaya girisi ve otopark girisi Kemankes Caddesi
Uzerinden saglanmaktadir.

e Degerleme konusu tasinmazlara deniz, kara ve hafif rayl sistem ile ulasim rahatlikla saglanabilmektedir.
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Boliim 6

SWOT Analizi

+ GUCLU YANLAR

e Tasinmazlarin yer aldigi bélgenin ticaret hacmi genis ve turizm hareketliligi yliksektir.
e  Tasinmazlarin konumlu oldugu binaya ulasim deniz, kara ve hafif rayli sistem ile kolaylikla saglanabilmektedir.

e Degerleme konusu tasinmazlardan otel nitelikli tasinmazin 4. ve 5. normal katindan istanbul Bogazi ve Tarihi
Yarimada manzarasi goriilebilmektedir.

- ZAYIF YANLAR

e Degerleme konusu tasinmazlardan diikkan vasfili olanlarin bir kismi bos durumda bulunmakta olup bu
durumun otelin prestijine olumsuz etki edebilcegi distinilmektedir.

e Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu Karakdy bélgesinde guniin ve haftanin belli saatlerinde trafik
yogunlugu yasanabilmektdir.

v FIRSATLAR

e Degerleme konusu tasinmazin yakininda ingasi devam eden Sali Pazari Kuruvaziyer Limani projesinin bdlgenin
ticaret hacmine ve turizm hareketliligine olumlu etki edecegi diisiinilmektedir.

e 2017 yilinin 3. geyregi ile birlikte ziyaretci sayisi artis gosteren Karakody bélgesinin sonraki yillarda da gelisimini
gostermesi muhtemeldir.

% TEHDITLER

e  Konu tasinmazlarin bulundugu bélgede gerceklesen kiralama islemleri ve satis islemleri genellikle dolar ve euro
bazli gerceklesmektedir. Gliniimizde kur/TL dénlslimlerinde yasanan dalgalanmalar gayrimenkul sektorinu
de olumsuz yonde etkilemekte ve satis/kira degerlerinde déviz bazinda disusler yasanabilmektedir.

e  Konu tasinmazlarin yer aldigi binanin LEED ve BREEAM gibi yesil bina sertifikalarina adayhgi bulunmamaktadir.

e Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdélgede irili ufakli ¢ok sayida santiye bulunmakta olup bu durumun
ana gayrimenkuliin cepheli oldugu caddelerin ticari algisini olumsuz yonde etkileyebilecegi distiniilmektedir.

e Turizm sektoriinde gerceklesen satis islemleri genellikle dolar ve euro bazl gergeklesmektedir. Ginimizde
kur/TL dénlsimlerinde yasanan dalgalanmalar satis degerlerinde déviz bazinda dislsler yaratabilmektedir.
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Bolim 7

Degerlemede Kullanilan Yaklagimlarin Analizi

7.1 Degerleme Yaklasimlari

Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda (¢ farkli degerleme yaklasimi bulunmaktadir. Bu
yaklasimlar sirasiyla “Pazar Yaklagimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir Yaklagimi”dir. Her (¢ yaklagsimin
Uluslararasi Degerleme Standartlari’nda yer alan tanimlari asagida yer almaktadir.

Pazar Yaklagimi

Pazar yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, degerleme konusu varlikla fiyat bilgisi mevcut olan ayni veya
benzer varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini saglar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili pazarda kisa bir siire 6nce
gerceklesmis olan islemlerin fiyatlarinin géz 6nidnde bulundurulmasidir. Az sayida islem olmussa, bu
bilgilerin gecerliligini saptamak ve kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait
islem goren veya teklif verilen fiyatlari dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullari ile deger esasi ve
degerlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkhliklari yansitabilmek amaciyla, baska islemlerden
saglanan fiyat bilgileri Gzerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir. Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile diger
islemlerdeki varlklar arasinda yasal, ekonomik veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

Maliyet Yaklagimi

Maliyet yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, bir alicinin, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse
yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadik¢a, degerlemesi yapilan varliga odeyecegi fiyatin, esdeger bir varligin ister satin alma ister yapim
yoluyla maliyetinden fazla olmayacagi ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varlklarin cazibesi,
yipranmis veya demode olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha disliktiir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken deger esasina bagli
olarak, alternatif varligin maliyeti lizerinde diizeltmeler yapmak gerekebilir.

Gelir Yaklagimi

Gelir yaklasimi ana basligi altinda degeri belirleyebilmek icin farkli yontemler kullanilmakta olup bunlarin
timinidn ortak o6zelligi, degerin hak sahibi tarafindan fiilen elde edilmis gercek veya elde edilebilecek
tahmini gelirlere dayaniyor olmasidir.

Bir yatirim amach gayrimenkul icin gelir, kira seklinde olabilirken, sahibi tarafindan kullanilan binada milk
sahibinin esdeger bir mekani kiralamak icin katlanacagi maliyete dayanan varsayimsal bir kira (veya tasarruf
edilen kira) olabilir. Tanimlanan nakit akislari daha sonra bir kapitalizasyon sirecine tabi tutularak deger
belirlemesinde kullanilir. Sabit kalmasi beklenen gelir akislari, genellikle kapitalizasyon orani olarak
adlandirilan tek bir ¢arpan kullanilarak kapitalize edilebilir. Bu rakam, paranin zaman maliyeti ile milkiyet
risklerini ve getirilerini yansitmasi beklenen, yatirimci icin getiriyi veya “verimi”; milki kendi kullanan bir
miilk sahibi i¢in ise kuramsal bir getiriyi temsil eder.
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Konu degerleme calismasinda rapor sonug¢ degeri olarak “Pazar Degeri” takdir edilmis olup Uluslararasi
Degerleme Standartlari’na goére deger tanimi asagidaki gibidir.

7.2 Deger Tanimlari

Pazar Degeri

Bir gayrimenkuliin alici ve satici arasinda, belirli bir tarihte, el degistirmesi durumunda; satis icin gerekli
pazar kosullarin saglanmasi, taraflarin istekli olmasi ve her iki tarafin da gayrimenkulle ilgili butiin
durumlardan haberdar olmasi kosullariyla belirlenen, gayrimenkuliin en olasi, nakit el degistirme degeridir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayllmaktadir;
e Alici ve satici makul ve mantikl hareket etmektedir.

e Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami faydayi saglayacak
sekilde hareket etmektedirler.

e Gayrimenkuliin satisi icin makul bir stire taninmustir.
e (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

e Gayrimenkulin alim — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari tzerinden
gerceklestirilmektedir.

7.3 Degerlemede Kullanilan Yaklagimlarin Analizi ve Bu Yaklagimlarin Secilme Nedenleri

Bu degerleme ¢alismasinda, yapilan pazar arastirmalari dogrultusunda maliyet yaklasimi ve gelir yaklagimi
uygulanabilir olarak degerlendirilmistir.

Pazar Yaklagimi

Dikkan vasifh gayrimenkullerin yakin cevresinde yapilan arastirmalar sonucunda konu gayrimenkule emsal
teskil edebilecek asagidaki emsal bilgilerine ulasiimistir.

Emsal arastirmasi kapsaminda ulasilan veriler gelir yaklasiminda kullanilmistir. Bu ¢alismada Pazar yaklasimi
kullanarak deger takdir edilmemistir.
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Diikkan Emsalleri / Kira

. Briit Kira Fiyati Birim Kira Fiyati
No Konum Kullanimi Kira Alan Konu Taginmaza Gére Degerlendirme
Durumu (m?) (TL/ay) (EURO/ay) (USD/ay) (TL/m?/ay) (EURO/m?/ay) (USD/m?/ay)
Ifem.eraltl Cad. *180 m? zemin kat, 120 m? bodrum kattan
Uzerinde Dikkan - olusmaktadir
1 konumlu N Kiralanmis 300 35,000 7,682 9,169 25.61 30.56 .§ . Lo, -
. Magaza 116.67 *Ticari hareketliligin ve yaya sirkilasyonunun
kiralanmis dah seyrek oldugu bir bélgede konumludur
dikkan. ¥ & g )
*Denize olduk¢a yakin mesafededir ve deniz
maznzaralidir.
Kemankes Cad. *Yapisal olarak degerleme konusu dikkan-
, [Uzerinde Restoran  Kiralk 230 30,483 6691 8000 29.09 347 ~ Magazarestoran bolumleri kadar iyi durumda
konumlu kiralk 132.54 degildir.
dikkan. *Yakin zamanda tasfiye ihtimali bulundugu
ogrenilmis olup kisa vadeli kiralama islemlerine
uygundur.
E:;?nndk:s Cad. Diikkan - *Degerleme konusu dikkan-magaza-restoran
3 . N Kiralk 20 2,750 604 720 30.18 36.02 boélimleri ile benzer nitelikler tasimaktadir.
konumlu kirahk Magaza 137.50 * g
. Depo bolimi bulunmamaktadir.
diikkan.
Mumha.ne Cad. *Kose konumludur.
ve Maliye Cad. *Reklam kabiliyeti ve tabela glici degerleme
4  kesisiminde yer Restoran Kiralanmig 280 40,000 8,780 10,479 31.36 37.42 . B M & .. g .
. 142.86 konusu dikkan-magaza-restoran bolimlerine
alan kiralik ore daha yuksektir
diikkan. & Y '
Beyoglu, *Teras katta yer almakta olup degerleme
Sahkulu'nda . konusu otelin teras katinda yer alan restorana
5 Restoran Kiralik 100 22,500 4,939 5,894 225.00 49.39 58.94

teras kullanimli
kiralik restoran

gore olduk¢a dezavantajli manzara kosullarina
sahiptir.

Degerlendirme:

e Degerleme konusu tasinmazlardan diikkan vasifli olanlar i¢in yapilan emsal arastirmasi sonucu Karakdy bolgesinde kiralik diikkan fiyatlarinin kur
artisinin etkisiyle Euro ve Dolar bazinda disite oldugu gorilmistir. Kemankes ve Mumhane Caddesi’'nde dikkanlarin birim m? fiyatlarinin 25 — 35

USD/m?/ay mertebelerinde seyrettigi 6grenilmistir.
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Maliyet Yaklasimi

Bu analizde gayrimenkuliin bina maliyet degeri maliyet yaklasimi ile binalarin teknik 6zellikleri, binalarda
kullanilan malzemeler, piyasada ayni o6zelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri ve gec¢mis
tecrlibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z o©nlinde bulundurularak degerlendirilmistir.
Binalardaki yipranma payi, degerleme uzmaninin tecriibelerine dayali olarak binanin goézle gorulir fiziki
durumu dikkate alinarak takdir edilmistir.

Bu ¢alismada maliyet yaklasimi kullanilmamistir.
Gelir Yaklagimi

Degerleme konusu tasinmazin kiralama emsal arastirmasi verileri ile ve otel isletmesi arastirmasi sonucu
ulasilan veriler ile bir gelir indirgeme yaklasimi yéntemi olan indirgenmis Nakit Akisi Yontemi kullanilarak
deger tespiti yapilmistir.

indirgenmis Nakit Akisi Yontemi

Degerleme konusu tasinmazlarin faal durumda olan bir otel ve diikkanlar olmasi dolayisiyla “indirgenmis
Nakit Akisi” yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmistir.

indirgenmis nakit akisi yéntemi kapsaminda 01.09.2009 tarihli “insaat Yapim Kiralama Sézlesmesi”nin T.C.
Basbakanlik Vakiflar Genel Midirligid’'nden 22.06.2011 tarihinde alinan oluru ile ayni tarihte imzalanmis
“Devir Sozlesmesi” ve 04.01.2013 tarihli kira s6zlesmesine istinaden konu tasinmazlarin isletilmeden ve
bina kiralamasindan dogan toplam buginkil degeri hesaplanmistir.

Genel Varsayimlar;

e Degerleme calismasi sirasinda mimari proje lizerinden hesaplanan alansal bilgiler kullaniimistir.

e Konu calismada 01.09.20009 tarihli “insaat Yapim Kiralama Sézlesmesi”nin T.C. Basbakanlik Vakiflar
Genel Mudurligi’'nden 22.06.2011 tarihinde alinan oluru ile ayni tarihte imzalanmis “Devir
Sozlesmesi” baz alinmistir.

e Degerleme Calismasinda 01.09.2009 tarihli “insaat Yapim Kiralama Soézlesmesi”nde yer alan
01.09.2009 — 01.09.2058 tarihleri arasi baz alinmistir.

o Degerlemeye konu otel, mevcutta oldugu gibi 4 yildizli ve 196 ada kapasiteli olarak isletilmistir.
e Tesisin 365 glin acik kalacagi varsayilmistir.

e Konu calismada 01.09.20009 tarihli “insaat Yapim Kiralama Sézlesmesi”nin T.C. Basbakanlik Vakiflar
Genel Muaduarligi’'nden 22.06.2011 tarihinde alinan oluru ile ayni tarihte imzalanmis “Devir
Sozlesmesi’ne gore 29.12.2017 — 29.12.2018 arsa kirasinin 61.176 Euro ddendigi 6grenilmis olup
calismada bu seklde degerlendirilmistir.

e Degerleme calismasi kapsaminda musteriden alinan bilgiye goére konu bina i¢in 29.12.2016 —
29.12.2017 doéneminde 42.685 Euro bina sigortasi bedeli 6grenilmis olup misteri talebi
dogrultusunda bu bedel kullaniimistir. Yine misteri talebi dogrultusunda konu bedel 10 yilda bir
artis yapilacak sekilde hesaplamalara dahil edilmistir.

e Tum 6demelerin pesin yapildigi varsayilimistir.
e  Bitln hukuki ve yasal prosedirlerin tamamladigi varsayilmistir.

e Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.
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Novotel istanbul Bosphorus (4 yildizl)

Oda Sayisi 196
Acik Olan Giin Sayisi 365
Oda Kapasitesi (Yillik) 71.540
Oda Fiyati (EURO) 67,00
Fiyat Artis Orani (ilk 4 yil) (%) 5,50%
Fiyat Artis Orani (ilk 5-10 yil) (%) 2,50%
Fiyat Artis Orani (11. ve sonraki yillar) (%) 1,50%
Diger Gelirler Orani (%) (Yillik Oda Satisi Geliri Uzerinden) 30%
Yenilem Maliyeti Orani (Yillik Ciro Uzerinden) (%) 1,00%
Ticari Unite Alani (m?) 464,20
Ticari Unite Birim Kira Degeri (m?/EURO) 30,00
Ticari Unite Kira Geliri Artisi (%) - 4 yIl 6,00%
Ticari Unite Kira Geliri Artisi (%) - 5-10 yil 2,50%
Ticari Unite Kira Geliri Artisi (%) - diger yillar 1,00%
Enflasyon Orani (ilk 10 yil) (%) 2,00%
Enflasyon Orani (11. yil ve sonraki yillar) (%) 1,00%

isletme Durumuna Goére;

e Konu otelin isletilmesi ve diikkanlarin ise kiralanmasi durumu i¢in konu ¢alismada 01.09.2009 tarihli
“Insaat Yapim Kiralama Sézlesmesi”nin T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel Midiirligi’nden 22.06.2011
tarihinde alinan oluru ile ayni tarihte imzalanmis “Devir Sozlesmesi”’nde yer alan sire kisitlari baz
alinmistir.

o Degerleme ¢alismasinda 2025 yili son 6 aylik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %3,30 “Risksiz
Getiri Orani” olarak alinmistir.

e %3,30 “Risksiz Getiri Orani”"na %6,70 “Risk Primi” eklenerek indirgeme orani %10 olarak
Ongoralmastar.
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Novotel istanbul Bosphorus Hotel Nakit Akigi (UERO)

Yillar 29/12/2017 29/12/2018 29/12/2019 29/12/2020 29/12/2021 29/12/2022 29/12/2023  29/12/2024 _ 29/12/2025 29/12/2026  29/12/2027
Otel Fonksiyonu

Yillik Oda Kapasitesi 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540
Doluluk Orani 0% 70% 75% 80% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85%
Satilan Oda Sayisi B 50,078 53,655 57,232 650,809 60,809 60,809 650,809 650,809 60,809 60,809
0Oda Fiyati (EURO) (Adet) I 67.00" 7069 74577 7867 80.64 82.66 84727 86.84 89.01 91.24
Yillik Oda Satisi Gelirleri (EURO) - 3,355,226 3,792,604 4,267,943 4,784,098 4,903,700 5,026,293 5,151,950 5,280,749 5,412,767 5,548,087
Diger Gelirler (EURO) - 1,006,568 1,137,781 1,280,383 1,435,229 1,471,110 1,507,888 1,545,585 1,584,225 1,623,830 1,664,426
Toplam Otel Gelirleri (EURO) - 4,361,794 4,930,385 5,548,326 6,219,327 6,374,810 6,534,180 6,697,535 6,864,973 7,036,598 7,212,513
GOP (%) - 40% 42% 45% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48%
Operasyonel Giderler Sonrasi Toplam Otel Gelirleri (EURO) - 1,744,718 2,070,762 2,496,747 2,985,277 3,059,909 3,136,407 3,214,817 3,295,187 3,377,567 3,462,006
Ticari Unite Kira Geliri (EURO) 761,112 761,112 761,112 806,779 855,185 906,497 960,886 992,293 1,024,927 1,058,847
Yenileme Maliyeti (EURO) - 43,618 49,304 55,483 62,193 63,748 65,342 66,975 68,650 70,366 72,125
Emlak Vergisi (EURO) - 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bina Sigorta (EURO) - 42,685 42,685 42,685 42,685 42,685 42,685 42,685 42,685 42,685 42,685
Arsa Kira Bedeli (EURO) (Villik) (Akfen GYO Payi) 0 60,558 61,769 63,005 64,265 65,550 66,861 68,198 69,562 70,954 72,373

Toplam Giderler (EURO) - 146,861 153,758 161,173 169,143 171,983 174,888 177,859 180,897 184,005 187,183

Toplam Otel ve Ticari Unite Net Gelirleri (EURO) 2,358,968 2,678,115 3,096,686 3,622,913 3,743,111 3,868,015 3,997,844 4,106,583 4,218,490

Novotel istanbul Bosphorus Hotel Nakit Akisi (UERO)

Yillar 29/12/2028 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
Otel Fonksiyonu

Yillik Oda Kapasitesi 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540
Doluluk Orani 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85%
Satilan Oda Sayis! 60,809 60,809 60,809 60,809 60,809 60,809 60,809 60,809 60,809 60,809
Oda Fiyati (EURO) (Adet) i 92,61 94.00" 95.41" 96.84 98.29 99.76 101.26" 102.78" 104327 105.89
Yillik Oda Satisi Gelirleri (EURO) 5,631,308 5,715,778 5,801,514 5,888,537 5,976,865 6,066,518 6,157,516 6,249,878 6,343,627 6,438,781
Diger Gelirler (EURO) 1,689,392 1,714,733 1,740,454 1,766,561 1,793,060 1,819,955 1,847,255 1,874,964 1,903,088 1,931,634
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 7,320,700 7,430,511 7,541,969 7,655,098 7,769,925 7,886,473 8,004,770 8,124,842 8,246,715 8,370,415
GOP (%) 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48%
Operasyonel Giderler Sonrasi Toplam Otel Gelirleri (EURO) 3,513,936 3,566,645 3,620,145 3,674,447 3,729,564 3,785,507 3,842,290 3,899,924 3,958,423 4,017,799
Ticari Unite Kira Geliri (EURO) 1,077,243 1,095,977 1,115,056 1,134,488 1,154,279 1,174,436 1,194,967 1,215,878 1,237,178 1,258,874
Yenileme Maliyeti (EURO) 73,207 74,305 75,420 76,551 77,699 78,865 80,048 81,248 82,467 83,704
Emlak Vergisi (EURO) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bina Sigorta (EURO) " 43,539 43,539 43,539 43,539 43,539 43,539 43,539 43,539 43,539 43,539
Arsa Kira Bedeli (EURO) (Yillik) (Akfen GYO Payi) 73,096 73,827 74,566 75,311 76,064 76,825 77,593 78,369 79,153 79,944
Toplam Giderler (EURO) 189,842 191,671 193,524 195,401 197,302 199,228 201,180 203,156 205,159 207,187

Toplam Otel ve Ticari Unite Net Gelirleri (EURO) 4,401,337 4,470,951 4,541,677 4,613,534 4,686,541 4,760,715 4,836,077 4,912,646 4,990,442

RAPOR NO: 2017REV768 RAPOR TARiHi: 05.01.2018
GiZLIDIR

30



GAYRIMENKUL DEGERLEME

TSiB /5 f

Novotel istanbul Bosphorus Hotel Nakit Akisi (UERO)

Yillar 29/12/2038 29/12/2039 29/12/2040 29/12/2041 29/12/2042 29/12/2043 29/12/2044 29/12/2045 29/12/2046 29/12/2047
Otel Fonksiyonu

Yillik Oda Kapasitesi 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540
Doluluk Orani 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85%
satilan Oda Sayis! 60,809 650,809 60,809 650,809 60,809 650,809 60,809 60,809 60,809 60,809
Oda Fiyati (EURO) (Adet) I 107.47 109.09" 110727 112.38"7 114.07 115.78" 117527 119.28" 121.07] 122.88
Yillik Oda Satisi Gelirleri (EURO) 6,535,363 6,633,393 6,732,894 6,833,888 6,936,396 7,040,442 7,146,048 7,253,239 7,362,038 7,472,468
Diger Gelirler (EURO) 1,960,609 1,990,018 2,019,868 2,050,166 2,080,919 2,112,133 2,143,815 2,175,972 2,208,611 2,241,740
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 8,495,972 8,623,411 8,752,762 8,884,054 9,017,315 9,152,574 9,289,863 9,429,211 9,570,649 9,714,209
GOP (%) 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48%
Operasyonel Giderler Sonrasi Toplam Otel Gelirleri (EURO) 4,078,066 4,139,237 4,201,326 4,264,346 4,328,311 4,393,236 4,459,134 4,526,021 4,593,912 4,662,820
Ticari Unite Kira Geliri (EURO) 1,280,973 1,303,485 1,326,416 1,349,777 1,373,574 1,397,816 1,422,514 1,447,675 1,473,309 1,499,426
Yenileme Maliyeti (EURO) 84,960 86,234 87,528 88,841 90,173 91,526 92,899 94,292 95,706 97,142
Emlak Vergisi (EURO) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bina Sigorta (EURO) v 44,409 44,409 44,409 44,409 44,409 44,409 44,409 44,409 44,409 44,409
Arsa Kira Bedeli (EURO) (Villik) (Akfen GYO Payi) 80,744 81,551 82,367 83,190 84,022 84,863 85,711 86,568 87,434 88,308
Toplam Giderler (EURO) 210,113 212,195 214,304 216,440 218,605 220,798 223,019 225,270 227,550 229,860

Toplam Otel ve Ticari Unite Net Gelirleri (EURO)

Novotel istanbul Bosphorus Hotel Nakit Akisi (UERO)

5,148,927

5,230,527

5,313,438

5,397,682

5,483,280

5,570,254

5,658,629

5,748,426

5,839,671

Yillar 29/12/2048 29/12/2049 29/12/2050 29/12/2051 29/12/2052 29/12/2053 29/12/2054 29/12/2055 29/12/2056 29/12/2057 01/09/2058
Otel Fonksiyonu

Yillik Oda Kapasitesi 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 71,540 48,216
Doluluk Orani 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85%
satlan Oda Sayis! 60,809 60,809 60,309 60,809 60,809 60,809 60,309 60,809 60,809 60,809 40,984
Oda Fiyati (EURO) (Adet) 124.737 126.60 128.50 130427 13238 134377 136.38 13843 14050 142617 144.75
Yillik Oda Satisi Gelirleri (EURO) 7,584,555 7,698,324 7,813,798 7,931,005 8,049,971 8,170,720 8,293,281 8,417,680 8,543,945 8,672,105 5,932,432
Diger Gelirler (EURO) 2,275,367 2,309,497 2,344,140 2,379,302 2,414,991 2,451,216 2,487,984 2,525,304 2,563,184 2,601,631 1,779,730
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 9,859,922 10,007,821 10,157,938 10,310,307 10,464,962 10,621,936 10,781,265 10,942,984 11,107,129 11,273,736 7,712,162
GOP (%) 48% 48% 43% 48% 48% 48% 43% 48% 48% 48% 48%
Operasyonel Giderler Sonrasi Toplam Otel Gelirleri (EURO) 4,732,763 4,803,754 4,875,810 4,948,947 5,023,182 5,098,529 5,175,007 5,252,632 5,331,422 5,411,393 3,701,838
Ticari Unite Kira Geliri (EURO) 1,526,035 1,553,146 1,580,769 1,608,914 1,637,593 1,666,815 1,696,592 1,726,935 1,757,856 1,789,366 1,227,626
Yenileme Maliyeti (EURO) 98,599 100,078 101,579 103,103 104,650 106,219 107,813 109,430 111,071 112,737 77,122
Emlak Vergisi (EURO) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bina Sigorta (EURO) 45,298 45,298 45,298 45,298 45,298 45,298 45,298 45,298 45,298 45,298 30,529
Arsa Kira Bedeli (EURO) (Yillik) (Akfen GYO Payi) 89,191 90,083 90,984 91,894 92,813 93,741 94,678 95,625 96,582 97,547 66,402
Toplam Giderler (EURO) 233,088 235,459 237,861 240,295 242,760 245,258 247,789 250,353 252,950 255,582 174,053

Toplam Otel ve Ticari Unite Net Gelirleri (EURO)
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Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 3.30% 3.30% 3.30%
Risk Primi 6.20% 6.70% 7.20%
indirgeme Orani 9.50% 10.00% 10.50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 41,764,634 39,471,734 37,381,396
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 189,937,202 179,509,550 170,003,114
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 41,760,000 39,470,000 37,380,000
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 189,940,000 179,510,000 170,000,000

Kiralama Durumuna Gore;

e Konu otelin baska bir isletmeciye bina olarak kiralanmasi, diikkanlarin ise “insaat Yapim Kiralama
Soézlesmesi’ndeki kiralanmasi durumu icin konu calismada 01.09.2009 tarihli “insaat Yapim
Kiralama Sozlesmesi”’nin T.C. Basbakanhk Vakiflar Genel Mudurligi’'nden 22.06.2011 tarihinde
alinan oluru ile ayni tarihte imzalanmis “Devir S6zlesmesi”nde yer alan siire kisitlari ve 04.01.2013
tarihli kira sézlesmesi (Akfen Karakdy Gayrimenkul Yatirimlari ve insaat A.S. ile Tamaris Turizm A.S
baz alinmistir.

e 04.01.2013 tarihli kira s6zlesmesinin ayni sartlarda gayrimenkuliin Akfen Karakdy Gayrimenkul
Yatirimlari ve insaat A.S. tarafindan kullanilan siire boyunca devam edecegi varsayilmistir.

o Akfen Karakdy Gayrimenkul Yatirimlari ve insaat A.S. ile Tamaris Turizm A.S. arasindaki 04.01.2013
tarihli sézlesmeye istinaden, degerleme calismasi yapilan tapu kayitlarinda “insaat Yapim Kiralama
Sozlesmesi”’ne gore Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S miilkiyetinde bulunan otel icin otel
isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan 6denmesi gereken vyillik kira bedeli olarak brit gelirin
(KDV haric) ylizde yirmi ikisi (% 22) veya brit gelirden ilk yil icin %4,0 ikinci ve sonraki yillar icin %6,0
yenileme rezervi icin disllerek elde edilen dizeltilmis brit isletme gelirinin ylizde yetmisinden (%
85) yiksek olan miktari 6deyecektir.

o Degerleme ¢alismasinda 2025 yili son 6 aylik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %3,30 “Risksiz
Getiri Orani” olarak alinmistir.

e  %3,30 “Risksiz Getiri Orani”na %5,20 “Risk Primi” eklenerek indirgeme orani %8,50 olarak
Ongorilmustar.

Odenecek Kira Bedeli Hesabi

Otel icin Gelir Orani 22%
Hesabi icin GOP'den disiilecek oran (ilk yil) 4%
Hesabi icin GOP'den diisiilecek oran (2. ve sonraki yillar) 6%
Gelir orani 85%
Ticari Unite Kira Geliri Artisi (%) - 4 yil 6%
Ticari Unite Kira Geliri Artisi (%) - 5-10 yil 3%
Ticari Unite Kira Geliri Artisi (%) - diger yillar 2%
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Yapi Sahibi Nakit Akigi (EURO)

Yillar 29/12/2017 29/12/2018 29/12/2019 29/12/2020 29/12/2021 29/12/2022 29/12/2023  29/12/2024 29/12/2025 29/12/2026 29/12/2027
Otel Cirosu Uzerinden (EURO) - 959,595 1,084,685 1,220,632 1,368,252 1,402,458 1,437,520 1,473,458 1,510,294 1,548,051 1,586,753
AGOP Hesabi ile (EURO) - 1,353,247 1,613,468 1,957,172 2,352,460 2,411,272 2,471,554 2,533,343 2,596,676 2,661,593 2,728,133
Yapi Sahibi Otel Kira Geliri (EURO) - 1,353,247 1,613,468 1,957,172 2,352,460 2,411,272 2,471,554 2,533,343 2,596,676 2,661,593 2,728,133
Ticari Unite Alani (m?) 464 464 464 464 464 464 464 464 464 464 464
Ticari Unite Birim Kira Degeri (m%/EURO) - 30.00 30.00 30.00 31.80 33.71 35.73 37.87 40.15 42.56 45.11
Ticari Unite Kira Gelirleri (EURO) - 167,112 167,112 167,112 177,139 187,767 199,033 210,975 223,634 237,052 251,275
Miirver Rest. Kira Geliri (EURO) 594,000 594,000 594,000 629,640 667,418 707,464 749,911 768,659 787,876 807,572
Akfen GYO Hissesine Diisen Ticari Unite Kira Gelirleri (EURO) = 761,112 761,112 761,112 806,779 855,185 906,497 960,886 992,293 1,024,927 1,058,847
Akfen GYO Hi Diisen Toplam Kira Gelirleri (EURO) - 2,114,359 2,374,580 2,718,284 3,159,239 3,266,457 3,378,050 3,494,229 3,588,969 3,686,520 3,786,980
Arsa Kira Bedeli (EURO) - 60,558 61,769 63,005 64,265 65,550 66,861 68,198 69,562 70,954 72,373
Bina Sigortasi (EURO) - 42,685 42,685 42,685 42,685 42,685 42,685 42,685 42,685 42,685 42,685
Yenileme Maliyeti (EURO) - 2,181 2,465 2,774 3,110 3,187 3,267 3,349 3,432 3,518 3,606

Akfen Karakoy Hissesine Diisen Net Gelirler (EURO)

2,008,934

2,267,661

2,609,820

3,049,180

3,155,035

3,265,237

3,379,997

3,473,289

3,569,363

3,668,316

Yapi Sahibi Nakit Akisi (EURO)

Yillar 29/12/2028 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
Otel Cirosu Uzerinden (EURO) 1,610,554 1,634,712 1,659,233 1,684,122 1,709,383 1,735,024 1,761,050 1,787,465 1,814,277 1,841,491
AGOP Hesabi ile (EURO) 2,769,055 2,810,591 2,852,750 2,895,541 2,938,974 2,983,059 3,027,804 3,073,221 3,119,320 3,166,110
Yapi Sahibi Otel Kira Geliri (EURO) 2,769,055 2,810,591 2,852,750 2,895,541 2,938,974 2,983,059 3,027,804 3,073,221 3,119,320 3,166,110
Ticari Unite Alani (m?) 464 464 464 464 464 464 464 464 464 464
Ticari Unite Birim Kira Degeri (m*EURO) 46.24 47.39 48.58 49.79 51.04 52.31 53.62 54.96 56.33 57.74
Ticari Unite Kira Gelirleri (EURO) 257,557 263,995 270,595 277,360 284,294 291,402 298,687 306,154 313,808 321,653
Miirver Rest. Kira Geliri (EURO) 819,686 831,981 844,461 857,128 869,985 883,035 896,280 909,724 923,370 937,221
Akfen GYO Hissesine Diigen Ticari Unite Kira Gelirleri (EURO) 1,077,243 1,095,977 1,115,056 1,134,488 1,154,279 1,174,436 1,194,967 1,215,878 1,237,178 1,258,874
Akfen GYO Hissesine Diisen Toplam Kira Gelirleri (EURO) 3,846,297 3,906,568 3,967,806 4,030,029 4,093,253 4,157,495 4,222,771 4,289,100 4,356,498 4,424,983
Arsa Kira Bedeli (EURO) 73,096 73,827 74,566 75,311 76,064 76,825 77,593 78,369 79,153 79,944
Bina Sigortasi (EURO) 43,539 43,539 43,539 43,539 43,539 43,539 43,539 43,539 43,539 43,539
Yenileme Maliyeti (EURO) 3,660 3,715 3,771 3,828 3,885 3,943 4,002 4,062 4,123 4,185

Akfen Karakoy Hissesine Diisen Net Gelirler (EURO)
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3,726,002

3,785,486

3,845,931

3,907,352

3,969,765

4,033,188
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Yapi Sahibi Nakit Akisi (EURO)

Yillar 29/12/2038 29/12/2039 29/12/2040 29/12/2041 29/12/2042 29/12/2043 29/12/2044 29/12/2045 29/12/2046 29/12/2047
Otel Cirosu Uzerinden (EURO) 1,869,114 1,897,150 1,925,608 1,954,492 1,983,809 2,013,566 2,043,770 2,074,426 2,105,543 2,137,126
AGOP Hesabi ile (EURO) 3,213,601 3,261,805 3,310,732 3,360,393 3,410,799 3,461,961 3,513,891 3,566,599 3,620,098 3,674,399
Yapi Sahibi Otel Kira Geliri (EURO) 3,213,601 3,261,805 3,310,732 3,360,393 3,410,799 3,461,961 3,513,891 3,566,599 3,620,098 3,674,399
Ticari Unite Alani (m?) 464 464 464 464 464 464 464 464 464 464
Ticari Unite Birim Kira Degeri (m%/EURO) 59.19 60.67 62.18 63.74 65.33 66.96 68.64 70.35 72.11 73.92
Ticari Unite Kira Gelirleri (EURO) 329,694 337,936 346,385 355,045 363,921 373,019 382,344 391,903 401,700 411,743
Mirver Rest. Kira Geliri (EURO) 951,279 965,548 980,032 994,732 1,009,653 1,024,798 1,040,170 1,055,772 1,071,609 1,087,683
Akfen GYO Hissesine Diisen Ticari Unite Kira Gelirleri (EURO) 1,280,973 1,303,485 1,326,416 1,349,777 1,373,574 1,397,816 1,422,514 1,447,675 1,473,309 1,499,426
Akfen GYO Hissesine Diigen Toplam Kira Gelirleri (EURO) 4,494,575 4,565,290 4,637,149 4,710,170 4,784,373 4,859,778 4,936,405 5,014,274 5,093,407 5,173,825
Arsa Kira Bedeli (EURO) 80,744 81,551 82,367 83,190 84,022 84,863 85,711 86,568 87,434 88,308
Bina Sigortasi (EURO) 44,409 44,409 44,409 44,409 44,409 44,409 44,409 44,409 44,409 44,409
Yenileme Maliyeti (EURO) 4,248 4,312 4,376 4,442 4,509 4,576 4,645 4,715 4,785 4,857

Akfen Karakoy Hissesine Diigen Net Gelirler (EURO) 4,365,173 4,435,018 4,505,996 4,578,128 4,651,432 4,725,929 4,801,639 4,878,582 4,956,778 5,036,250

Yapi Sahibi Nakit Akisi (EURO)

Yillar 29/12/2048 29/12/2049 29/12/2050 29/12/2051 29/12/2052 29/12/2053 29/12/2054 29/12/2055 29/12/2056 29/12/2057 01/09/2058
Otel Cirosu Uzerinden (EURO) 2,169,183 2,201,721 2,234,746 2,268,268 2,302,292 2,336,826 2,371,878 2,407,457 2,443,568 2,480,222 1,696,676
AGOP Hesabi ile (EURO) 3,729,515 3,785,458 3,842,240 3,899,874 3,958,372 4,017,747 4,078,014 4,139,184 4,201,272 4,264,291 2,917,125
Yap! Sahibi Otel Kira Geliri (EURO) 3,729,515 3,785,458 3,842,240 3,899,874 3,958,372 4,017,747 4,078,014 4,139,184 4,201,272 4,264,291 2,917,125
Ticari Unite Alani (m?) 464 464 464 464 464 464 464 464 464 464 464
Ticari Unite Birim Kira Degeri (m?/EURO) 75.76 77.66 79.60 81.59 83.63 85.72 87.86 90.06 92.31 94.62 96.98
Ticari Unite Kira Gelirleri (EURO) 422,036 432,587 443,402 454,487 465,849 477,495 489,433 501,669 514,210 527,066 364,108
Miirver Rest. Kira Geliri (EURO) 1,103,998 1,120,558 1,137,367 1,154,427 1,171,744 1,189,320 1,207,159 1,225,267 1,243,646 1,262,301 863,517
Akfen GYO Hissesine Diisen Ticari Unite Kira Gelirleri (EURO) 1,526,035 1,553,146 1,580,769 1,608,914 1,637,593 1,666,815 1,696,592 1,726,935 1,757,856 1,789,366 1,227,626
Akfen GYO Hissesine Diisen Toplam Kira Gelirleri (EURO) 5,255,550 5,338,604 5,423,009 5,508,788 5,595,964 5,684,562 5,774,606 5,866,119 5,959,128 6,053,657 4,144,751
Arsa Kira Bedeli (EURO) 89,191 90,083 90,984 91,894 92,813 93,741 94,678 95,625 96,582 97,547 66,402
Bina Sigortasi (EURO) 45,298 45,298 45,298 45,298 45,298 45,298 45,298 45,298 45,298 45,298 30,529
Yenileme Maliyeti (EURO) 4,930 5,004 5,079 5,155 5,232 5311 5,391 5,471 5,554 5,637 3,856
Akfen Karakoy Hissesine Diisen Net Gelirler (EURO) 5,116,131 5,198,219 5,281,648 5,366,441 5,452,621 5,540,213 5,629,239 5,719,725 5,811,695 5,905,175 4,043,964
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) 42,449,949 39,844,436 37,487,962

Toplam Bugiinkii Deger (TL) 193,053,879 181,204,524 170,487,752

Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 42,450,000 39,840,000 37,490,000

Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 193,050,000 181,200,000 170,490,000
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YILLAR 29/12/2017 29/12/2018
Kira Degeri Ortalama Nakit Akigi 0 2,183,951

Kira Degerleme Tablosu
Risksiz Getiri Orani 1.44% 1.44% 1.44%
Risk Primi 7.06% 7.56% 8.06%
iINDIRGEME ORANI 8.50% 9.00% 9.50%
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 2,012,858 2,003,625 1,994,476
TOPLAM BUGUNKU DEGER (EURO) 2,003,625
TOPLAM BUGUNKU DEGER (TL) 9,112,087
TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (EURO) 2,000,000
TOPLAM BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 9,110,000

7.4 En Verimli ve En lyi Kullanim Analizi

Bir milkiln fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir ve degerlemesi
yapilan milkiin en ylksek getiriyi saglayan kullanimi, en verimli ve en iyi kullanimidir.

Yapilan pazar arastirmalari ve degerlendirmeler dogrultusunda, degerleme konusu tasinmazin en verimli ve
en iyi kullanimi uygulama imar planindaki lejandi ve mevcut kullanimi ile uyumlu olarak “Otel ve isyeri”
amacl kullanimidir.
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Boliim 8

Analiz Sonuclarinin Degerlendirilmesi ve Sonug

S6z konusu degerleme calismasinda gelir yaklasimi yontemi olan indirgenmis nakit akisi yontemi
kullanilarak deger tespiti yapilmistir.

Yaklasim TL EURO
Gelir Yaklagimi* 180,355,000 39,655,000

*Otel vasifli konu tasinmaz, gelir getiren bir mulk olarak degerlendirilmis olup tasinmazin degerlemesinde
gelir yaklasimi da kullanilmigtir. Gelir yaklasiminda kullanilan verilere yoénelik olarak bdélgede benzer
nitelikteki gayrimenkuller igin pazar arastirmasi yapilmistir. Gelir yaklasimi tasinmazin mevcut kira
sozlesmesine gore elde ettigi gelirler ve potansiyel olarak pazarda elde edebilecegi nakit akisi dikkate
alinarak iki ayri sekilde yapilmstir.

S6z konusu otel, mevcutta isletiimek Uzere kiralama sozlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmistir. Bu
dogrultuda, s6zlesme ile garanti altina alinmis olan kira gelirleri icin daha duslk risk primi ile indirgeme
yapilarak tasinmazin degeri hesaplanmistir. Bir diger sekilde ise, yapilan pazar arastirmasina gore otelin elde
edebilecegi potansiyel net nakit akislarina gére degerlendirme yapilmistir.

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

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

Degerleme konusu tasinnmazin faal durumda olan bir otel olmasi dolayisiyla “indirgenmis Nakit Akisi”
yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmigtir.

NOVOTEL iSTANBUL BOSPHORUS HOTEL VE DUKKANLARIN YILLARA SAIR BiNA KiRASI

GELIRLERININ TOPLAM BUGUNKU DEGERI (KDV HARIG)*

Rapor Tarihi 05.01.2018

Deger Tarihi 29.12.2017

Kur Bilgisi Alis: 1 USD = 3,8104 TL Satis: 1USD =3,8173 TL
Als: 1 EURO=4,5478 TL  Satis: 1 EURO =4,6560 TL

Pazar Degeri 180.355.000-TL Yiizseksenmilyonlgylizellibesbin-TL
39.655.000-EURO Otuzdokuzmilyonaltiyiizellibesbin-EURO

*01.09.2009 tarihli “insaat Yapim Kiralama Sézlesmesi”’nin T.C. Basbakanhk Vakiflar Genel
Mudurliigii'nden 22.06.2011 tarihinde alinan oluru ile ayni tarihte imzalanmis “Devir S6zlesmesi” ve
04.01.2013 tarihli kira s6zlesmesine istinaden takdir edilmistir.

Kenan EMIK Doguscan IGDIR Simge SEViN, MRICS Ozan KOLCUOGLU, MRICS
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani/Yénetici Sorumlu Degerleme Uzmani
Lisans No: 406080  Lisans No: 404244  Lisans no: 401772 Lisans no: 402293

Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir, rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir biitiindiir bagimsiz kullanilamaz.
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Ekler

1 Sektor Raporu

2 Yapi Ruhsati

3 Yap! Kullanma izin Belgesi

4 Fotograflar

5 Ozgecmisler

01.09.2009 tarihli “insaat Yapim Kiralama Sozlesmesi”’nin T.C. Basbakanhk Vakiflar Genel
Mudirligi’nden 22.06.2011 tarihinde alinan oluru ile ayni tarihte imzalanmis “Devir S6zlesmesi”

7 04.01.2013 tarihli kira s6zlesmesi

8 Takyidatlar
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