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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S. icin 08.02.2013
tarihinde 2012REV914 rapor numarasi ile hazirlanan degerleme raporu igin asagidaki hususlari beyan ederiz;

= Asagidaki raporda sunulan bulgularin Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugu;

= Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugu;

= Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle herhangi bir ilgisi olmadigi;

= Degerleme Uzmaninin cretinin raporun herhangi bir bolimiine bagh olmadigi;

= Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartlarina goére gerceklestigi;

= Degerleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu;

= Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan milkin yeri ve tiiri konusunda daha 6nceden
deneyimi oldugu;

= Degerleme Uzmaninin, milki kisisel olarak denetledigi;

= Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmadigini beyan ederiz.

= Budegerleme raporu ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

YONETICI OZETI

GAYRIMEKULUN ACIK ADRESi Yakuplu Mahallesi, 404 ada, 39 parsel, Esenyurt / ISTANBUL

1.755,37 m® yuzolcimiine sahip, tzerinde 3 yildizli otel insaati

GAYRIMENKULUN KULLANIMI
tamamlanmak lizere olan arsa

istanbul ili, Esenyurt ilgesi, Yakuplu Mahallesi, Londra Asfalti mevkii,
F21d24d3a pafta, 404 ada, 39 parsel no’lu, “Arsa” vasifli, 1.755,37
m? ylzolgimine sahip, “Akfen Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S.”
mulkiyetindeki gayrimenkul.

TAPU KAYIT BiLGILERI

iMAR DURUMU Degerleme konusu tasinmaz, Esenyurt Belediye Meclisi'nce
08.04.2010 tarih ve 2010/82 sayili meclis karari ile istanbul
Blyuksehir Belediye Meclisi'nce de 17.09.2010 tarih ve 2010/2033

sayili meclis karari ile Emsal:2,75 “Turistik Tesis Alani” ilan edilmistir.
Yapilasma kosullari;

= E:2,75
»  YBM:5m., OBM:20 m. dir.

31.12.2012 TARIHi iTiBARi iLE TASINMAZIN TOPLAM DEGERI (KDV HARIC)
46.140.000.-TL 19.530.000.-EURO
(Kirkaltimilyonytzkirkbin.-Turk Lirasi) (Ondokuzmilyonbesyiizotuzbin.-Euro)

31.12.2012 TARIHi iTiBARi iLE TASINMAZIN TOPLAM DEGERI (KDV DAHiL)

54.445.200.-TL 23.045.400.-EURO
(Ellidértmilyondortyuzkirkbesbinikiylz.-Turk Lirasi) (Yirmitgmilyonkirkbesbindortytiz.-Euro)

31.12.2012 TARIHi iTiBARI iLE TASINMAZIN KiRA DEGERI (KDV HARIC)

1.660.000.-TL 700.000.-EURO
(Birmilyonaltiylizaltmigbin.-Ttirk Lirasi) (Yediyuizbin.-Euro)

31.12.2012 TARiHi ITIBARI iLE TASINMAZIN KiRA DEGERI (KDV DAHIL)
826.000.-EURO
(Sekizytizyirmialtibin.-Euro)

1.958.800 TL
(Birmilyondokuzyuzellisekizbinsekizyiiz.-Tirk Lirasi)

1- Tespit edilen bu deger pesin satisa yénelik piyasa degeridir.

2- KDV orani %18’dir.

3-1USD=1,7912-TL, 1 Euro=2,3630 TL kabul edilmistir. Kur degerleri bilgi
vermek amaciyla yazilmistir.

4- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére
hazirlanmstir.

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

Ozge AKLAR Hiisniye BOZTUNC
Degerleme Uzmani (401775) Sorumlu Degerleme Uzmani (400811)
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BOLUM 1
RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg A.S.'nin 31.10.2012 tarihli talebine istinaden, sirketimiz
tarafindan 08.02.2013 tarihinde, 2012REV914 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Rapor Tiirii

Bu degerleme raporu, istanbul ili, Esenyurt ilgesi, Yakuplu Mahallesi, Londra Asfalti mevkii, F21d24d3a pafta,
404 ada, 39 parsel no’lu, “Arsa” vasifli, 1.755,37 m? yuzoélcimiine sahip, “Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
A.S.” miilkiyetindeki gayrimenkul iizerinde yer alan ibis Otel ‘in 31.12.2012 tarihli piyasa degerinin Tiirk Lirasi
cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan proje degerleme raporudur.

1.3 Raporu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan inceleme sonucunda ilgili kisi — kurum — kuruluslardan
elde edilen bilgilerden faydalanilarak hazirlanmistir. Bu rapor, sirketimiz degerleme uzmani Ozge AKLAR ve
sorumlu degerleme uzmani Hiisniye BOZTUNG tarafindan hazirlanmistir.

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin, sirketimizin degerleme uzmanlari 14.11.2012 tarihinde galismalara baslamis ve
08.02.2013 tarihine kadar raporu hazirlamislardir. Bu siirede gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde
incelemeler ve ofis ¢alismasi yapilmistir.

1.5 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S. arasinda taraflarin hak ve
yuakimlaltklerini belirleyen 02.11.2012 tarihli dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.6 Degerleme Calismasini Olumsuz Yonde Etkileyen Faktoérler
Degerleme islemini genel anlamda olumsuz yénde etkileyen ve sinirlayan bir faktor yoktur.
1.7 Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor Akfen Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.”nin 31.10.2012 tarihli talebine istinaden ilgili
gayrimenkulin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Degerleme calismasi sirasinda musteri tarafindan herhangi bir kisitlama getirilmemistir. Projeksiyon
¢alismalarinda piyasa arastirmalari ile toplanan emsal degerler ve Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortaklig
A.S.nin Accor grubu ile yapmis oldugu sézlesmeler dikkate alinmistir.

1.8 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug
Degerlemeye iliskin Bilgiler

Rapor Tarihi 31.12.2010 28.02.2011 30.09.2011
Rapor Numarasi 2010REV387-8 2011REV78-8 2011REV368

Raporu Hazirlayanlar Hisniye Boztung- Hisniye Boztung- Mehmet Aslan- Fatih
Adem Yol Adem Yol Tosun
Gayrimenkuliin Toplam 20.297.000 TL 25.468.000 TL 34.460.000 TL
Degeri (TL)
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1.9 Sirket Bilgileri

Sirketimiz, 13.11.2002 tarih ve 5676 sayil Ticaret Sicil Gazetesinde yayinlanan Sirket Ana Sozlesmesine gore
Ekspertiz ve Degerlendirme olarak tanimlanan is ve hizmetleri vermek amaciyla 300.000 Tirk Lirasi sermaye
ile kurulmustur.

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

1.10 Miisteri Bilgileri

Bu degerleme raporu, Biiyiikdere Caddesi, No: 201, C Blok, Kat: 8, Levent / ISTANBUL adresinde faaliyet
gosteren Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. icin hazirlanmistir.
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BOLUM 2
DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI

2.1 Degerlemede Kullanilan Yontemler

Ulkemizde kullanilabilir olan ¢ farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu yéntemler sirasiyla “Emsal
Karsilastirma Yaklasimi”, “Gelir indirgeme Yaklasimi” ve “Maliyet Yaklagimi” ydntemleridir.

2.1.1 Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame miilklerin satisini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve
karsilastirmaya dayah bir islemle deger takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan miulk, agik
piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin satislariyla karsilastirilir. istenen fiyatlar ve verilen teklifler
de dikkate alinabilir.

2.1.2 Gelir indirgeme Yaklasimi

Bu karsilastirmali yaklasim degerlemesi yapilan milke ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir ve
indirgeme ydntemi ile deger tahmini yapar. indirgeme, gelir tutarini deger tahminine ceviren gelir ve
tanimlanan deger tipi ile iliskilidir. Bu islem, dogrudan iliskileri, hasila veya iskonto orani veya her
ikisini de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi belli bir risk seviyesine sahip en yiiksek yatirim
getirisi saglayan gelir akisi en olasi deger rakami ile orantilidir.

indirgeme orani; algilanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda piyasanin beklentileri,
alternatif yatirimlar igin umulan getiri oranlari, gegmiste emsal mulkler tarafindan kazanilan getiri
oranlari, borg finansmanin bulunabilrligi, cari vergi yasalarina baglidir.

2.1.3 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti
gayrimenkulun degerlemesi icin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim
degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini
bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde tanimlanmaktadir.

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

Gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirhk Bakanlgi Yapi Birim Maliyetleri, binalarin teknik
ozellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen binalarin insaat
maliyetleri, muteahhit firmalarla yapilan gorismeler ve gecmis tecribelerimize dayanarak
hesaplanan maliyetler g6z 6nliinde bulundurularak degerlendirilmistir.

Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gore bina asinma paylarini gosteren
cetvel ile binanin gozle gorilir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.

Gayrimenkulun degerinin, arazi ve binalar olmak lzere iki farkl fiziksel olgudan meydana geldigi
kabul edilir.

2.1.4 Gelistirme Yaklasimi Analizi

Yatirimlarin amaci mal veya hizmetler Uretip piyasaya arz etmek ve bunun sonucunda kar etmektir.
Yatirim, ticari karlihgi Gretilecek mal veya hizmetler icin yeterli talebin bulunmasina ve bunlarin
beklenen kari temin etme olanag saglayacak fiyatlarla satilmasina baglidir. Projenin girisimci
yoniinde incelenmesi, proje konusu Urinin yer aldig sektoriin mevcut durumu ve gelecege yonelik
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bekleyislerin incelenmesi ve degerlendirilmesini igerir. Proje konusu mal veya hizmetlerin yer aldig
pazarin degerlendirilmesi mevcut durum ve gelecege yonelik bekleyisler olarak incelenebilir.

Projenin yapilmasi durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek, firmanin pazarlama politikalari
ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam harcamalar ile ilgili bir gider tahmini yapilir.
Geligtirilmesi durumunda projenin gelir tahmini yapilarak bu tahmin sirasinda varsayimlarda
bulunulur. Bu varsayimlarda sektériin durumu, projenin bulundugu yere yakin konumdaki benzer
projelerin istatistiksel rakamlarindan yararlanilr.

Daha sonra projenin performans tahmini yapilarak ve bu performans tahmininden projenin
gerceklestirilmesi durumunda net buglnkii degerinin ne olacagl hesaplanir. Calismada yapilan
varsayimlar kismen anlatilmis olmakla birlikte detaylari uzmanda saklidir.

2.2 Degerlemede Kullanilan Yéntemlerin Analizi
Calismanin bu bolimiinde gayrimenkiil degeri icin gelistirme yaklasimi kullaniimistir.
2.2.1 Tanimlar ve Hesaplama Yéntem Modeli
Risksiz getiri orani

Ulke riskini de iceren, yurtdisi piyasalarda satilan hazine garantili déviz cinsi tahviller
“Eurobond” olarak adlandirilir. Degisik vadelerde bulunmakta olup piyasada gilinliik olarak
alim satimi yapilabilmektedir. Bu tahviller Glkemizde finansal hesaplamalara baz olan Risksiz
getiri oraninin gostergesi olarak kullanilmaktadir. Piyasalardaki en likit Eurobond, 2020 vadeli
Eurobond'u olup gosterge tahvil niteligi tasimaktadir.

Risksiz getiri orani dediskenleri*

Risksiz getiri oraninin hesaplanmasina iliskin 3 farkli yaklasim bulunmaktadir.

Degisken 1: Risksiz getiri orani olarak kisa vadeli bir devlet tahvili orani ve bir sermaye
piyasasi endeksi uyarinca gegmisteki belirli bir siire boyunca bu tahvil orani lizerinden ve
bunu asan miktarda kazanilan prim kullanilarak piyasada elde edilmesi beklenilen kazang
hesaplanir. Boylece, sermaye maliyeti hesaplanmis olur ve her yilin nakit akis tablosunda
iskonto orani olarak kullanilir.

Degisken 2: Cari kisa vadeli devlet tahvili ile piyasadaki gegmis prim miktari kullanilarak ilk
dénem (yil) icin sermaye maliyeti hesaplanir. ilerideki dénemler igin ileriye déniik oranlar
olusturulur ve ileriki yillara iliskin sermaye maliyetinin hesaplanmasinda kullanilir.

Degisken 3 : Cari uzun vadeli devlet tahvili orani (tahvilin siiresi varligin siiresine eslestirilir)
risksiz getiri orani olarak kullanilir ve bir sermaye piyasasi endeksi uyarinca gegcmisteki belirli
bir siire boyunca bu tahvil orani (izerinden ve bunu asan miktarda kazanilan prim kullanilarak
piyasada elde edilmesi beklenilen kazang hesaplanir. Bu girdiler kullanilarak sermaye maliyeti
hesaplanir ve her yilin nakit akisinda iskonto orani olarak uygulanir. Eurobond tilke ve politik
risk icermesine ragmen yapilan ise ait market riskini icermemektedir.

Biitlin bu bilgilerden yola ¢ikarak yaptigimiz kabullerde sirketimiz Variant 3’0 kullanmaktadir.
Ancak oOzellikle uzun donemli ticari Omri olan gayrimenkullerin degerlemesinde
gayrimenkulin ticari 6mriine uygun vadede bir varlik bulunmamaktadir. Bu nedenle
sirketimiz risksiz getiri orani kabullerinde en uzun vadeli bond ¢esidi olan 2020 vadeli
Eurobond’un kullanilmasi diinya kabullerine uygun olacagl 6ngorilmistir. Bu onarinin

" Damodaran on Valuation ,Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3 : Estimation of Discount Rates p.25
RAPOR NO: 2012REV914 RAPOR TARIHi: 08.02.2013

*GIZLIDIR
11



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

icinde Ulke riski de bulunmaktadir. Bununla birlikte Damodaran’in Finansal Market
Karakteristik 6zeliklerine gore kullanilmasini tavsiye ettigi oranlar asagidaki gibidir:

Finansal Piyasa Ozellikleri Devlet Tahvili Prim Kapsam Orani

Siyasi risk taslyan gelismekte olan piyasalar

. . 0
(Giiney Amerika, Dogu Avrupa) Devlet tahvili orani Gizerinden %8.5

Sinirli listelemeye sahip gelismis piyasalar

(Bati Avrupa, Almanya ve isvicre haric) Devlet tahvili orani Gizerinden %4.5 - 5.5

Sinirli listelemeye ve istikrarli ekonomiye . o
Devlet tahvili orani tizerinden %3.5 - 4

sahip gelismis piyasalar (Almanya ve isvige)

Piyasa Riski Primi- Piyasa Endeksi

Her bir gayrimenkuliin kendi icinde bulundugu pazarin ve rekabetin kosullari, gayrimenkuliin
yeri konumu, ticari durumu, sektordeki diger benzerleri ile karsilastirmasi gibi veriler ve
riskler market indeksini olusturacaktir. Dolayisiyla daha disik performansi olan bir
gayrimenkuliin market riski daha yliksek olacaktir.

Calismalarimizda kullanilan rakamlar Tirkiye’nin degisik illlerinde bugline kadar yaptigimiz
onlarca proje degerleme ¢alismalarindan gelen tecriibelerimizin kritik edilmesi sonucu ortaya
konulmus verilerden olusmaktadir.

iskonto Orani (Risksiz Getiri Orani+ Piyasa Riski Primi = iskonto Orani)

ileriki bir zamana iliskin belirli bir meblagi, 6denecekleri veya alacaklar bugiinkii degere
donistirmek icin kullanilan orandir. Teorik olarak, sermayenin firsat maliyetini, yani benzer
risk taslyan baska bir kullanima sunulmasi halinde sermayenin saglayacagi getiri oranini
yansitmasi gerekmektedir. Bu degere getiri degeri de denilmektedir.’

iskonto oranlari tiim risk primlerini icermektedir. (Ulke riski, piyasa riski,...)
Discount rate Risk free rate ile Market risk premium’un toplamindan olusur.

IAS 36 para. 48de “iskonto oraninin (veya oranlarinin) paranin bugiinkii piyasa
degerlendirmesini ve varliga 6zgu riskleri yansitan vergi 6ncesi bir oran (veya oranlar) olmasi
gerekmektedir. iskonto oran(lar)i ileriye déniik nakit akis tahminlerinde diizenlenen riskleri
yansitmamahdir,” denilmektedir. Ayrica, diger gelir veya nakit akisi dlcimlerinin de, iskonto
oran(lar)inin gelir akis(lar)iyla uygun sekilde eslestirilmeleri halinde, kullanilabilecegi
dogrudur.

Tek yilin net isletme geliri ve toplam servet fiyati veya degeri arasindaki iliskiyi yansitan bir
toplam servetteki paya iliskin gelir oranidir; net isletme gelirini genel servet degerinin bir
gostergesine donustirmek icin kullanilmaktadir.

Diger bakis agisi: Sabit Varlik Fiyatlandirma Modeli (CAPM) 5

CAPM modeli, ¢esitlendirilebilir varyans bakimindan riski olger ve beklenilen sonuglari bu risk
Olcimdiyle iliskilendirir. Yatirimcilarin varlik getirileri ve varyanslariyla ilgili homojen

2 Damodaran on Valuation ,Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3 : Estimation of Discount Rates p.23
3 International Valuation Standarts, Sixth Edition, 2003, p.323
4 The Appraisal of Real Estate , 12th Edition , Chapter 20, The Income Capitalization Approach, p. 489

5 Damodaran on Valuation, Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3 : Estimation of Discount Rates p.21
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beklentilere sahip olmalari, risksiz getiri orani izerinden kredi alabilmeleri ve verebilmeleri,
tim varlklarin pazarlanabilir ve kusursuz bir sekilde bdélinebilir olmasi, islem maliyetleri
olmamasi ve agiktan satis ile ilgili herhangi bir kisitlama olmamasi gibi cesitli varsayimlara
dayanmaktadir. Bu varsayimlarla, herhangi bir varliga iliskin cesitlendirilemeyen risk,
getirilerin bir piyasa endeksinde ki getirilerle birlikte ortaklara varyanslandirilarak olgulebilir.
Bu, varligin beta’si olarak tanimlanmaktadir. Sirketin 6zsermayesine iliskin beta tahmin
edilebilir ise; gerekli getiri 6zsermayenin maliyetini olusturacaktir,

Ozsermaye maliyeti = R ¢+ Ozsermaye beta (E(Rm)-Ry)
R ¢ - Risksiz getiri orani
E(R.) Piyasa Endeksi lizerinden beklenilen getiri

Degerlemede Kullanilan Yontemin Aciklamasi:

Degerlerlendirme kapsaminda CAPM Modeli kullaniimamistir.

indirgeme orani: Risksiz Getiri Orani ile Risk Priminin toplamindan hesaplanmistir. Bu
toplamda kullanilan oranlarin agiklamalari asagidaki sekildedir.

Risksiz getiri orani yukarida belirtilen 8.2.1.1.1 maddesi degisken 3 modeline gore tespit
edilmis olup, halen yirirlikteki en uzun vadeli euro bond verimi son 6 aylik ortalamasi(kisa
sireli piyasa degisikliklerini minimize etmek icin ortalama kullaniimistir) ile belirlenmistir. Bu
oran icerisinde Ulke riskini barindirmaktadir.

Risk primi ise; 8.2.1.1.2 maddesinde agiklandigi lzere bolge, sektor, proje, imar vs. gibi proje
Ozelini ilgilendiren riskleri go6zoninde bulundurarak degerleme uzmaninin tecribeleri
dogrultusunda profesyonel goriisi olarak takdir edilmistir.

2.2.2 Gelistirme Yaklasimi Analizi

Proje gelistirme yaklasimi gelir indirgeme ydntemine benzer olmakla birlikte temelde farklliklar
vardir. Gelir indirgeme yonteminde mimari projesi ve ruhsati bulunan mevcut projenin degerlemesi
yapiimaktadir. Gelistirme yonteminde ise herhangi bir projesi veya ruhsati bulunmayan arsa lzerine
mevcut imar durumu cercevesinde en uygun proje gelistirilerek elde edilecek gelirlerin indirgemesi
yapllmaktadir. Arsa degerlemesinde 2. yontem olarak kullanilan gelistirme yaklasiminda arsa
Uzerinde yapilacak olan projeden arsa sahibi payina diisen gelirler hesaplanarak arsa degeri
bulunmaktadir.

Projesi belli olan bos arsanin ya da insa asamasindaki projeyi degerlerken mevcut onayli olan mimari
projesi ile yapi ruhsatindaki alan bilgilerine gore gelir indirgeme yontemi ile nakit akis tablosu
olusturulmaktadir. Bos arsalarin degerlemesinde ise degerlemeyi yapan uzman vydrirlikte olan
mevcut imar plani kosullarina gore kendi 6ngorusi ilse satilabilir / kiralanabilir alan tespitini yaparak
nakit akis tablosunu olusturmaktadir.

Parsel lzerinde mevcut onayli mimari projesi esas alinarak, daha pazar arastirmalarimiz, buna bagh
analizlerimiz, bolge verileri ve musteri talepleri degerlendirilerek, otel ve alisveris merkezi projesinin
insaa edilecegi varsayllmistir.

2.3 Kullanilan Deger Tanimlari
2.3.1 Piyasa Degeri (Pazar Degeri)
Bir gayrimenkullin alici ve satici arasinda, belirli bir tarihte, el degistirmesi durumunda; satis i¢in

gerekli piyasa kosullarin saglanmasi, taraflarin istekli olmasi ve her iki tarafin da gayrimenkulle ilgili
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RAPOR NO: 2012REV914

bitlin durumlardan haberdar olmasi kosullariyla belirlenen, gayrimenkulliin en olasi, nakit el
degistirme degeridir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedir.

Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami fayday
sagliyacak sekilde hareket etmektedirler.

Gayrimenkulun satisi icin makul bir stre taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkulin alim — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari
Gzerinden gerceklestiriimektedir.

2.3.2 Zorunlu Satis Degeri

Saticinin gayrimenkullin( satmak icin baski altinda oldugu ve bunun sonucu olarak uygun bir
pazarlama siresinin mimkiin olmadigl kosullarda kullanilan degerdir. Zorunlu satista kabul
edilen fiyat, piyasa degerinin makul ve adil durumunun aksine saticinin 6zel kosullarini yansitan
bir degerdir.
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BOLUM 3
GENEL VE OZEL VERILER

Veri arastirmasi, degerleme konusu varligin piyasa seviyesindeki uluslararasi, ulusal, bolgesel ya da komsuluk

cevresi

trendlerini arastirmakla baslar. Bu arastirma degerleme uzmaninin o 06zglin piyasa alaninda

gayrimenkul degerlerini etkileyen ilkelerin, gliclerin ve etmenlerin iligkilerini anlamasina yardimci olur.
Arastirma, ayni zamanda degerleme uzmanina rakamsal bilgileri, piyasa trendlerini ve ipuclarini saglar. Genel

veriler,

tanimlanmig piyasa bolgesinde miilk degerini etkileyen toplumsal, ekonomik, kamusal ve ¢evresel

verilerdir. Ozel veriler ise, degerlemesi yapilacak miilke ve esdeger miilklerin niteliklerine iliskin verilerdir.

3.1 Genel Veriler- Sosyal ve Ekonomik Veriler

3.1.1 Demografik Veriler

Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Turkiye
nifusu 74.724.269 kisidir. 2011 yihinda Tirkiye’ nin yillik nifus artis hizi binde 13,5 olarak
gerceklesmistir. 2011 yilinda Tirkiye’de ikamet eden nifus bir 6nceki yila gére 1.001.281 Kkisi
artmistir. Nifusun % 50,2’sini (37.532.954 kisi) erkekler, % 49,8'ini (37.191.315 kisi) ise kadinlar
olusturmaktadir.

Turkiye Geneli Niifus Artisinin Yillara Yaygin Gosterimi

Toplam Erkek Kadin
2008 71.517.100 35.901.154 35.615.946
2009 72.561.312 36.462.470 36.098.842
2010 73.722.988 37.043.182 36.679.806
2011 74.724.269 37.532.954 37.191.315

2008 Nifus Sayimi sonuglarina gore Tiirkiye nifusu 71.517.100 iken 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle
Turkiye nifusu 72.561.312 kisiye ylkselmistir. 2000-2007 déneminde yillik niifus artisi ortalama
binde 5,9 olarak gerceklesirken 2008 yilinda Turkiye’nin yilhik nifus artis hizi binde 13,1 olarak
gerceklesmis ve tlke niifusu 71.517.100 olmustur.

Tirkiye nifusu 2009 yili sonu itibariyle 2008 yilina oranla binde 14,5 artarak, 72.561.312 kisiye
ulasmis olup bu rakam 2010 yili sonu itibari ile 1.161.676 kisilik artisla (binde 15,88) 73.722.988 kisiye
ulasmistir. Asagidaki grafikte 2007-2011 vyillari arasi Tirkiye geneli nifus artis oranlarini gérmek
mimkinddr.
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2007-2011 Yillarni Arasi Tiirkiye Geneli Nufiis

Artis Oranlari
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2011 yilinda 81 ilden; 56’sinin nifusu bir dnceki yila gore artarken, 25 ilin nifusu azalmistir. Nifus
artis hizi en distk olan ilk tg il; Bilecik (binde -100,41), Isparta (-86,27) ve Kitahya (binde -45,44) dr.
Nifus artis hizi en yiksek olan ilk G¢ il ise sirasiyla; Tunceli (binde 103,49), Hakkari (binde 79,75) ve
Sirnak (binde 62,82)tir.

Turkiye’de sehirlerde bulunan niifus, kéylerde bulunan nifusa gore cok blylik bir hizla artmaktadir.
Ulkede sehirlerde bulunan niifusun orani son 17 yilda 6nemli artis géstererek 1990 yilinda yiizde 59
iken 2000 yilinda yiizde 64,9'a 2009 yilinda ise {ilke niifusunun %75,5’ine ylkselmistir. 2010 yilinda bu
oran %76,3 olarak Olgilmustir. Sehir nifusu (il ve ilce merkezlerinde ikamet eden niifus) 56.222.356,
koy niifusu (belde ve koylerde ikamet eden nifus) ise 17.500.632 kisidir. 2011 yil itibari ile ise toplam
nifusun % 76,8’i (57.385.706 kisi) il ve ilce merkezlerinde ikamet ederken, % 23,2’si (17.338.563 kisi)
belde ve kdylerde ikamet etmektedir. il ve ilce merkezlerinde yasayan niifus oraninin en yiiksek
oldugu il yiizde 99 ile istanbul, en diisiik oldugu il ise yiizde 35 ile Ardahan olmustur.

Ulkemizin toplam nifusunun % 18,2’si (13.624.240 kisi) istanbul’da ikamet etmektedir. Bunu
sirasiyla; % 6,6 ile (4.890.893 kisi) Ankara, % 5,3 ile (3.965.232 kisi) izmir, % 3,6 ile (2.652.126 kisi)
Bursa, % 2,8 ile (2.108.805 kisi) Adana takip etmektedir. Ulkemizde en az niifusa sahip olan Bayburt
ilinde ikamet eden kisi sayisi ise 76.724’t{ir.

Ulkemizde ortalama yas 29,7’dir. Ortanca yas erkeklerde 29,1 iken, kadinlarda 30,3’tir. il ve ilce
merkezlerinde ikamet edenlerin ortanca yasi 29,5; belde ve kdylerde ikamet edenlerin ortanca yasi
ise 30,5’tir. NUfusun yarisi 29,7 yasindan kiguktir.

15-64 yas grubunda bulunan galisma ¢agindaki niifus (50.346.979 kisi), toplam niifusun % 67,4’lini
olusturmaktadir. Ulkemiz niifusunun % 25,3’ (18.886.575 kisi) 0-14 yas grubunda, % 7,3°0 ise
(5.490.715 kisi) 65 ve daha yukari yas grubunda bulunmaktadir.

Nifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye disen kisi sayisi” Tirkiye genelinde 97
kisidir. Bu sayi illerde 11 ile 2.622 kisi arasinda degismektedir. istanbul ilinde bir kilometrekareye
2.622 kisi diismektedir. Bunu sirasiyla; 443 kisi ile Kocaeli, 330 kisi ile izmir, 257 kisi ile Gaziantep ve
254 kisi ile Bursa illeri izlemektedir.

Nifus yogunlugunun en az oldugu il ise 11 kisi ile Tunceli’dir. Ylzolgimi blylkligine gore ilk sirada

yer alan Konya’'nin niifus yogunlugu 52, yiizélgiimi en kiglk olan Yalova’nin nifus yogunlugu ise
244°tir.
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il Niifus Niifus (Sehir Merkezi)
istanbul 13.624.240 13.483.052

Ankara 4.890.893 4.762.116

izmir 3.965.232 3.623.540

Bursa 2.652.126 2.359.804

Adana 2.108.805 1.864.591

3.1.2 Ekonomik Veriler®

2008 yilinin baslarinda i¢ siyasetten ¢ok dis ekonomik gelismeler agirlikta olmus, yasanan gelismeler
ekonomiyi dogrudan etkileyerek 2008 yili Nisan ayindan itibaren yatirimlarda yavaslama gorilmis ve
gecmis vyillardaki yabanci yatirnm orani diismeye baslamistir. 2008 vyili icerisindeki yatirimlara
bakildiginda, konut ve AVM sektoriindeki bazi bolgelerde doyma noktasina ulasmakla birlikte ofis ve
lojistik sektoriinde yatirimlarin devam ettigi gbzlenmistir.

Dilinya’da ilk basta ABD'de subprime mortgage krizi olarak baslayan, sonrasinda likidite sikintisindan
kaynaklandigi sanilan ancak zamanla asil sorunun given eksikligi oldugu anlasilan 2008 yilinin en
onemli olayl ekonomik kriz, Mart ayinda ABD'nin 6nemli yatirim bankalarinin ve sigorta firmalarinin
iflas etmesi ile kendini gdstermis ve kisa zamanda Avrupa'ya sigramistir. Ulkelerin birbiri ardina kriz
Onleyici paketler agiklamalarina ragmen olanlara engel olamayip diinya biyiime tahminleri eksi
degerleri gostermistir.

2008 yili sonu ve 2009 yili basinda Tirkiye’de ekonomik kriz reel sektérde de hissedilmeye
baslamistir. 2009 yili icerisinde ekonomik daralma ile birlikte sanayi tretimi ve istihdamda duslsler
yasanmistir. Gayrimenkul sektoriiniin de 2009 yilini kiiglilerek gegirdigi, fiyatlarin diistis hareketini
slirdlirdlgu ve talebin az oldugu bilinmektedir.

Ancak 2010 yih baslarinda tlke ekonomisinde ve dis piyasalarda yasanan pozitif goriiniim ile birlikte
surdirilebilir bir kalkinmanin tekrar basladigi ve krizin etkilerinin pozitif hava ile beraber bir nebze de
azaldigi gézlemlenmektedir. 2010 yili genelinde doviz fiyatlarinin belirli bir bant seviyesinde kalmasi,
istanbul Borsasinin 2010 yili basi itibariyle artis egilimini devam ettirmesi, 2010 Eyliil ayinda yapilan
referandumun siyasi istikrar olarak algilanmasiyla birlikte piyasalarda esen pozitif hava devam
etmistir.

Ekonomik verilerin pozitif olmaya basladigi 2011 yil icerisinde yabanci yatirimlarin Tlrkiye'ye olan
ilgisi devam etmistir. Ancak biylk yatinm kararlarinin 6nceki yillarda oldugu gibi rahat ve kolay
verilememesi yatirim slreclerini uzatmistir. Fiyat istikrari ve ekonomik blylimenin artmasi ile 2011
yih Tarkiye’'nin ilerlemesine ve dis politikada giiclinlin artmasina sahne olmustur.

2012 il icerisinde de ekonomik istikrarin devam ettigi gorilse de, bazi gayrimenkul tipleri ve
projeleri i¢in satis sikintisi yasandigl goézlemlenmistir. Bunun yaninda 2012 yili sektére 3 6nemli
yasanin getirildigi bir yil olmustur. Mitekabiliyet yasasi ile birlikte Turkiye’de yatirim yapmak isteyen
yabanci yatirimcilarin 6nl agilmis olup, bu yasanin éniimizdeki stiregte gayrimenkul piyasasina ciddi
bir ivme kazandirmasi beklenmektedir. Miitekabiliyet yasasi ile yabanci sermayeyi ¢cekmek ve cari
acigl kapatmak amacglansa da asil yurt icinde ve yurt disinda ilgi géren ve kaynak arttiriimasini
saglayacak hususun Kentsel Donlisiim ve 2B arazilerinin satisi oldugu diisiinilmektedir. Bu yasalar ile
yeni gayrimenkul gelistirme alanlar yaratilmis olup, bunun etkisinin 2013 vyilinda daha net
hissedilecegi dusltinilmektedir.

% TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.
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2012 yili son geyreginde Fitch Derecelendirme Kurulusu Turkiye’nin doviz cinsi kredi notunu BB+'dan
BBB-'ye yiikseltmistir. Bu olumlu gelisme ile yabanci yatirimcilarin gozlerini Tirkiye'ye ¢evirmesi
beklenmektedir. Ekonomik agidan yasanan bu olumlu gelisme ve 2012 yili icinde kabul edilen 3
onemli yasanin etkisinin gorilmeye baslanmasi ile birlikte 2013 yilinin 2012 vyilina kiyasla
gayrimenkul sektori acisindan daha iyi bir yil olacagl 6ngorilmektedir.

3.2 Ozel Verier - Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

3.2.1 istanbul ili
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istanbul, 280 01’ ve 290 55’ dogu boylamlariyla 410 33’ ve 400 28’ kuzey enlemleri arasinda bulunur.
istanbul Bogazi, Karadeniz’'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitas’’yla Avrupa Kitas/’ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

istanbul, Avrupa ile Asya kitalari arasinda kdprii gdrevi géren, bunlarin birbirine en ¢ok yaklastig iki
uc tzerinde kurulmus, 5.512 km?lik alana sahip bir sehirdir. Bu uclar Avrupa kitasinda Catalca, Asya
kitasinda ise Kocaeli; glineyden Marmara ve Bursa, glineybatidan Tekirdag ve kuzeybatidan Kirklareli
ile gevrilidir. Marmara denizindeki Adalar da istanbul iline dahildir.

istanbul ilinin ilgeleri; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar, Bahgelievler, Bakirkdy,
Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdiizli, Beyoglu, Bliylikcekmece, Catalca, Cekmekdy,
Esenler, Esenyurt, Eminonl, Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa, Gilngoren, Kadikdy, Kagithane, Kartal,
Kocasinan, Kiiglikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultangazi, Sultanbeyli, Sile,
Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar, Zeytinburnu'dur. istanbul Uluslararasi Atatiirk Havalimani, sehir
merkezine 20 km mesafededir. Ayrica istanbulda ucak ve helikopter kiralama olanagi vardir.

Tirkiye topraklarinin % 9,7’sini kaplayan istanbul, niifus varligi acisindan ilkenin en énemli ili
durumundadir. 2011 yili adrese dayali niifus kayit sistemi niifus sayimi sonuglarina gore, istanbul’un
toplam niifusu 13.624.240 olarak belirlenmistir.

istanbul, Kocaeli ve Catalca Yarimadalari {izerinde yer almaktadir. Her iki yarimada asinmis birer
platodur. istanbul ilinin bitki 6rtiisti, Akdeniz iklimi bitkilerini andirir. Bélgede en ok gériilen bitki
tird makidir. Bu bitkiler uzun ve kurak bir yaz mevsimine uyum saglamistir. Fakat iklimin 6zelligi
dolayisi ile tepeler ¢iplak degildir. Yer yer gorilen ormanlik alanlarin en 6nemlisi ise kentin 20 km.
kuzeyindeki Belgrad Ormani'dir.

istanbul’daki en biiyiik akarsu, ayni zamanda Kocaeli Yarimadasi'nin da en biiyiik suyu olan Riva
cayidir. Bogaza dokdlen sularin en énemlileri Kligliksu ve Goksu dereleridir. Bunlardan baska Hali¢ 'e
dokilen Kagithane ve Alibey Dereleri, Kiglik¢cekmece Goliine dokiilen Sazlidere, Bliylkcekmece
Goliine dokiilen Karasu Deresi, Terkos Géliine dokilen Tranca Deresi, istanbul ilinin belli bash
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akarsularidir. ilde kiigiik fakat énemli {ic gél vardir. Bunlarin {ici de Avrupa yakasindadir. Denizden
ayrilmis olan Terkos Goliiniin suyu tathdir. Kentin suyu buradan saglanir. Marmara Denizi kiyisinda
bulunan Kiiglikcekmece (11 km?) ve Buylkcekmece (16 km?) goéllerinin sulari denizle temaslari oldugu
icin tuzludur.

Yaz aylari genellikle sicak gegen, kis aylari bolgeyi etkisi altina alan sistemlere bagli olarak fazla soguk
gegmeyen istanbul, Akdeniz ikliminin 6zelliklerini tasiyor gériinse de, Marmara Denizi ve istanbul
Bogazi'nin etkisiyle daha farkl bir iklime sahip olmustur. Kis aylarinda Karadeniz'den gelen soguk-
kuru hava katlesi ile Balkanlardan gelen soguk-yagish hava kitlesinin ve 6zellikle Akdeniz'den gelen
ihk ve yagish hava kitlelerinin etkisi altindadir. Bitlin ilde Karadeniz'in soguk ve yagish (poyrazli)
havasiyla Akdeniz'in 1lik (lodoslu) havasi birbirini izler. ilde yaz-kis, gece-giindiiz arasinda biiyiik isi
farklari goérilmez.

Ekonomik yénden istanbul, Tirkiye’nin en gelismis kentlerinden biridir. Turizm, sanayi ve ticaret
ekonomisinin en dnemli kaynaklaridir. Sanayi kuruluslarinin biyik ¢ogunlugu il disina tasinmasina
karsin, kent imalat sanayi yéniinden &nemini korumaktadir. istanbul sanayiinde asil gelisme
Cumhuriyetten sonra baslamistir. 1950’lerden sonra hizlanan sermaye birikimleri, 6zel sektore
saglanan destek, sanayi ve ticaret yoniinden istanbul’un &nde gelen bir kent olmasina olanak
saglamistir.

istanbul dogal giizelligi, zengin kiiltir varlklar, ulasim ve konaklama konusundaki gelisimi ile
Turkiye'nin en gozde turizm merkezlerinden biri olmustur. Turkiye’ye gelen yabanci turistlerin biyiik
bir béliimii istanbul’dan giris yapmaktadir.
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3.2.2 Esenyurt ilgesi

Esenyurt yerlesim yeri biitiinii, Marmara bélgesinin Trakya alt bélgesinde, istanbul Metropolitan alan sinirlar
icerisinde yer almaktadir. Bu bolgenin dogusunda Kiiciikgcekmece Goli, batisinda Blylikcekmece, kuzeyinde
Hosdere kdyl ve TEM Karayolu, giineyinde Firuzkody ve ES Karayolu bulunmaktadir.

Esenyurt'un yizolgimi 2770 hektardir ve 1989 yilinda belediye olma niteligi kazanmistir. Belediye
teskilatinin kurulmasiyla bolgede bir hizmet atagi baslatiimistir. Esenyurt idari 2008 yilinda cikartilan yasa
sonucunda ilce statlisii kazanmistir. Namik Kemal Mahallesi, Incirtepe Mahallesi, Saadetdere Mahallesi,
indnii Mahallesi, Fatih Mahallesi, Ornek Mahallesi, Talatpasa Mahallesi , Mehtercesme Mahallesi, Yenikent
Mahallesi ve Merkez Mahallesi olmak Gzere on mahalleden olusmaktadir.

2011 yili ADNKS (Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi)’ne gore Esenyurt ilgcesinin toplam nifusu 500.027 olarak
belirtilmistir.

RAPOR NO: 2012REV914 RAPOR TARIiHi: 08.02.2013

*GIZLIDIR
21


http://ansiklopedi.turkcebilgi.com/Marmara_bölgesi
http://ansiklopedi.turkcebilgi.com/Trakya
http://ansiklopedi.turkcebilgi.com/İstanbul
http://ansiklopedi.turkcebilgi.com/Küçükçekmece_Gölü
http://ansiklopedi.turkcebilgi.com/Büyükçekmece
http://ansiklopedi.turkcebilgi.com/1989

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN
MULKIYET HAKKI VE IMAR BILGILERI
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BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI VE iMAR BiLGILERi

4.1 Gayrimenkuliin Miilkiyet Bilgileri

ili istanbul
ilgesi Esenyurt
Bucagi -

Koyl -

Mabhallesi Yakuplu
Mevkii Londra Asfalti
Pafta No F21d24d3a
Ada No 404

Parsel No 39
Gayrimenkuliin Niteligi Arsa
Yiizélglimii 1.755,37 m?
Sahibi - Hissesi Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. ( Tam)

4.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme c¢alismasi, gayrimenkul miulkiyetini olusturan haklari ve bu

haklar tzerindeki kisitlamalari tespit etmek amaci ile yapilir.

Esenyurt Tapu Sicil Madarltgd’'nde 14.11.2012 tarih, saat 11:30 itibariyle yapilan incelemede ve 14.11.2012

tarihli onayli takyidat belgesine gére, konu tasinmaz lzerinde;

Rehinler Hanesinde;

e A T. s Bankasi A.S., T.Sinai Kalkinma Bankasi A.S. lehine, 7.000.000.-Euro bedelinde, Euribor +
%3 faizli, 1. dereceden, F.B.K miidetle ipotek mevcuttur. (22.09.2008 tarih, 21875 yevmiye)

e Alilave ipotek Euro para biriminden tahsis edilmistir.

Beyanlar Hanesinde;

e 2942 sayili Kamulastirma Kanunu’'nun 7. maddesine gore belirtme. (04.11.2011 tarih, 34784

yevmiye)

Serhler Hanesinde;

e Bogazici Elektrik Dagitim A.S (BEDAS) lehine, 99 yil icin 1 TL bedel karsihiginda kira sézlesmesi
bulunmaktadir. (Baslama tarihi: 14.04.2011, siire 99 yil) (15.04.2011 tarih, 12259 yevmiye no.)
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4.2.1 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim
islemleri

istanbul ili, Esenyurt ilgesi Tapu Sicil Midirltgi’nden alinan ve ekte sunulan takyidat belgesine gére; 39 no’lu
parselde, 30.09.2010 tarih, 26.324 yevmiye no ile Akfen Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhg A.S. adina satis
meydana gelmis olup, hissesi “Tam” olmustur. Tasinmaza ait yazili takyidat belgesi rapor ekinde
sunulmaktadir.

4.3 Gayrimenkuliin imar Bilgileri

imar ydénetmelikleri arazi kullanimini ve gelistirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. Bir degerleme uzmani
imar ve yapi yonetmeliklerini incelerken, tim glincel yonetmelikleri ve sartnamelerde meydana gelmesi olasi
degisiklikleri dikkate almalidir. imar planlari konut, ticari ve sanayi gibi genel kullanimi tanimlar ve bu
kullanimlara istinaden yapilabilecek yapi yogunlugunu belirtir.

istanbul ili, Esenyurt Belediyesi’nde 14.11.2012 tarihinde yapilan incelemeler ve 15.11.2012 tarihli imar
durumu bilgileri 1siginda parselin mevcut imar durumu asagida verilmistir;

v imar Durumu:

= Degerleme konusu tasinmaz, 16.02.2004 tarih ve 11 sayil Yakuplu ilk kademe belediye meclis karari
ile onaylanan 1/1000 olcekli Revizyon Uygulama imar Plan’nda “Turistik Tesis + Ticaret Alan”
lejandinda kalmaktadir.
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* Esenyurt Belediye Meclisi’'nce 08.04.2010 tarih ve 2010/82 sayili meclis karari ile istanbul Biiyiiksehir
Belediye Meclisisi'nce de 17.09.2010 tarih ve 2010/ 2033 sayili meclis karari ile Emsal:2,75 “Turistik

Tesis” alanina alinmigstir.
= Degerleme konusu tasinmaz igin alinan 15.11.2012 tarihli imar durum belgesi asagida ve ek’te
sunulmustur;

Plan Notlar::

*  Plan onama sinirt istanbul ili, Esenyurt ilgesi, Yakuplu Mahallesi, 404 ada, 39 parsel olup, “Turistik
Tesis Alani”dir.

= Jeolojik ve Jeoteknik zemin etlid ve raporlari dogrultusunda uygulama yapilacaktir.
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Turistik Tesis Alani’nda Emsal: 2,75’dir. Plan kapsaminda emsal degerini asmamak ve yapi ¢ekme
mesafeleri icerisinde kalmak sarti ile Taks, Hnax ve blok ebatlari serbest olup, onaylanacak avan
projesinde belirlenecektir.

Kamusal alanlarin terki yapilmadan uygulama yapilamaz.
Parselin D-100 Karayolu cephesinden 20.00 metre cekme mesafesi birakilacaktir.

Aciklanamayan hususlarda ydrurlikte olan 1/1000 6lgekli 16.02.2004 t.t.li “Yakuplu Genel
Uygulama imar Plani” hiikiimleri gecerlidir.

Yol cephelerinde cekme mesafelerinin gerisinde ve tabi zemin (harfedilmis zemin) kotu altinda
kalmak sarti ile parsel tamaminda otopark amacglh bodrum kat yapilabilir.

Otopark ihtiyacinin bina biinyasinde karsilanmasi kaydiyla iskan edilen 1. Bodrum kat emsale
dahil degildir.

Parselde bagimsiz bolim olarak ticari birimler ve konut birimleri yer alamaz.

Otel disinda iskan edilemez.

UTK karari alinmadan ruhsat verilemez.

Ruhsat ve izinler:

Degerleme konusu otele ait ilgili onayli mimari proje arsiv dosyasinda gorilmustdr.

Belediye tarafindan onaylanmis olan mimari projeye iliskin, 30.12.2010 tarih, 2010/24969 no’lu
7.331,00 m* kapali alana sahip, “Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi” kullanimi icin alinmis “Yapi
Ruhsati” bulunmaktadir.

Degerleme konusu tasinmaza ait, 28.12.2012 tarihli, 2012/29412 no’lu, 7.331,00 kapal alana
sahip, “Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi” kullanimi icin alinmii, “Yapi Kullanma izin Belgesi”
bulunmaktadir.

Yapi Ruhsati ve izinler Ozet Tablo

Ruhsat -Yapi Kullanma izin Belgesi Tarih/No Verilis Nedeni Alani (m?) Agiklama
07..07..19?9' tarih Ye .10933 sayili karar eki olan Tadilat 7.331,00 Pv:';ar"sel uz.er|~n<#e yer alan yapinin
mimari réléve projesi. rélove projesidir.
30.12.2910 tarih, 2010/24969 no’lu  “Yapi Yeni Yapi 7.331,00 .Qtel ve bunlara benzer misafir evi
Ruhsati icin alinmis yapi ruhsati

28.12.2012,2012/29412 no’lu Yeni Yapl 7.331,00

“Otel ve bunlara benzer misafir evi”
icin alinmis yapi kullanma izin belgesi

v" Yapi Denetim :

Degerleme konusu gayrimenkul 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun’a
tabi olup, insaat siirecinde yapi denetimi icin, Mehter Cesme Mahallesi, 1997 sokak, Yal Koskii
Sitesi, A Blok, Kat:5, No:17, Beylikdiizii/istanbul adresinde faaliyet gdsteren Etik Yapi Denetim
Limited Sirketi tarafindan gergeklestiriimektedir.

4.3.1 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Varsa Son Ug Yilik D6nemde Hukuki Durumunda Meydana
Gelen Degisikliklere (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri v.b.) iliskin

Bilgi
= Degerleme konusu tasinmaz 16.02.2004 tarih, 11 sayili Yakuplu ilk Kademe Belediye Meclis Karari
ile onaylanan 1/1000 Olcekli Revizyon Uygulama imar Plan’nda “Turistik Tesis+Ticaret”
lejandinda, otel ve bunlara benzer misafir evi nitelikli yapi yapilabilecek alanda kalmakta iken,
RAPOR NO: 2012REV914 RAPOR TARIHi: 08.02.2013
*GIZLIDIR

26



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

Esenyurt Belediye Meclisince 08.04.2010 tarih ve 2010/82 sayil meclis karar ile istanbul
Buyuksehir Belediye Meclisi'nce de 17.09.2010 tarih ve 2010/2033 sayili meclis karari ile
Emsal:2,75 “Turistik Tesis Alani” lejandina alinmistir.

e Degerleme konusu tasinmazin ilgili tapu kitiginin beyanlar hanesine, “2942 sayili Kamulastirma
Kanunu’nun 7. maddesine gore belirtme” (04.11.2011 tarih, 34784 yevmiye no.) ve serhler
hanesine “Bogazici Elektrik Dagitim A.S (BEDAS) lehine, 99 yil i¢in 1 TL bedel karsiliginda kira
sozlesmesi bulunmaktadir.” (Baslama tarihi: 14.04.2011, siire 99 yil) (15.04.2011 tarih, 12259
yevmiye no.) kaydi diisilmastar.

e Degerleme konusu tasinmaza iliskin, 28.12.2012 tarihli, 29412 no’lu “Yapi Kullanma izin Belgesi”
diizenlenmistir.

4.4 Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul, Gayrimenkuliin Projesi Veya Gayrimenkule
Bagh Hak Ve Faydalar Hakkinda Goriis

Konu otel projesinin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimleri geregince Gayrimenkul Yatirrm Ortaklig
portfoylne “Gayrimenkul” olarak alinmasinda herhangi bir engelin bulunmadig disliniiimektedir.

Tasinmaz (izerinde yer alan ipotegin “Proje Finansmani” i¢in yer aldigi 6grenilmis olup, konu ipotegin
gayrimenkuliin portfoye alinmasinda bir engel teskil etmedigi dislintilmektedir.

4.5 Hukuki Sorumluluk

Degerleme konusu varlik iizerinde bulunan, “ipotek: Tiirkiye s Bankasi Tiirkive Sinai Kalkinma Bankasi,
7.000.000,00 EUROQ bedelle, 1. dereceden, %3 faiz orani ile ipotek bulunmaktadir. (22.09.2008 tarih ve 21875
yevmiye no) takyidatin proje finansmani maksadiyla tesis edildigi tespit edilmistir. S6z konusu ipotek ile ilgili
resmi yazi ekte sunulmaktadir.

4.6 Cevre ve Zemin Kirliligi (Kontaminasyon)

Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu calismalari, "Cevre Jeofizigi" bilim dalinin
profesyonel konusu icinde kalmaktadir.

Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde
yapilan gozlemlerde gayrimenkuliin cevreye olumsuz bir etkisi oldugu gbzlemlenmemistir. Bu nedenle
cevresel olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme calismasi yapilmistir.
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BOLUM 5

GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKSEL
BIiLGILERI
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BOLUM 5
GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKSEL BiLGILERI

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri
Gayrimenkuliin agik adresi: Yakuplu Mahallesi, 404 Ada, 39 Parsel, Esenyurt / ISTANBUL.

Degerleme konusu tasinmaza ulasim icin istanbul-Edirne E-5 Karayolu iizerinde Haramidere Kavsagina kadar
devam edilir. S6z konusu tasinmaz Haramidere Kavsagindan yaklasik 1,2 km. ilerlendikten sonra sag kolda
kalan arsadir. Degerleme konusu tasinmaz lzerinde 3 yildizli ibis Otel insaati tamamlanmak lzeredir. S6z
konusu arsa Fatih Caddesi ile E-5 Karayolu’na cephelidir.

Tlyap Fuar Merkezine yaklasik 4 km. mesafede konumlanmis olan tasinmazin yakin c¢evresinde Medilife
Cerrahi Merkezi, Beylikdizii Migros, Media Market, Carrefour, Bauhaus, Beylikdlzli Belediyesi, Ekinoks
Beylikdlzli Rezidans, Tlyap, Eski Tatilya gibi bilinirligi ylksek binalar konumlanmistir. Yol Ustiindeki zemin
kati ticaret amach kullanilan yapilarin disinda bir cok fabrikanin Gretim tesisleri de bu yol Uzerinde
konumlamistir. Tasinmazin yakininda konumlu olan, Torium AVM ile Marmara Park AVM’nin bdlgedeki
hareketliligi arttirtigi daslinilmektedir. Ayrica yol (zerinde Migros, Carrefour, Bauhaus, Media Markt,
Outletpark Beylikdiizii Alisveris Merkezi ve Ginza Alisveris Merkezi gibi ticari potansiyeli yiksek alisveris
merkezleri ve karsi cephesinde Skyport Residence bulunmaktadir. ilcede faaliyet gdsteren Sunflower Life
Center, Parkway AVM, Eskule AVM ve Akbati AVM gibi alisveris merkezleri de mevcuttur.

Zincirlikuyu — Avcilar metrobilstinin Beylikdizi’'ne kadar uzatilmis olmasi ve degerleme konusu tasinmazin,
Beylikdlzli metrobis istasyonunun oldukga yakininda konumlu olmasi da tasinmaza ulasilabilirlik agisindan
alternatif yaratmistir. S6z konusu metrobis gilizergahinin uzatilmasi ile birlikte bolgeye ulasim kolayligi ve
bblgenin gelisimi agisindan avantaj teskil etmektedir.

Tasinmaza gesitli toplu tasima araglari ve 6zel araglarla ulasim kolaylkla saglanmaktadir.

Konu Gayrimenkuller’den Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmis Uzakliklar;

Yer Mesafe (km)

Tuyap Fuar Merkezi ~4,0 km.

Beylikdlzi Belediyesi ~1,2 km.

Migros Beylikdiizii ~0,5 km.

Carrefour ~0,8 km.

Haramidere Kavsagi ~1,2 km.
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5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz; istanbul ili, Esenyurt ilgesi, Yakuplu mahallesi, Londra Asfalti mevkii, F21d24d3a
pafta, 404 ada, 39 parsel “Arsa” vasifl, “Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg A.S.” milkiyetindeki
gayrimenkuldr.

Merkezi bir konumda bulunan degerleme konusu tasinmaz egimli bir topografyaya sahiptir. Degerleme tarihi
itibariyle s6z konusu 3 yildizli ibis Otel’in insaati tamamlanmis durumdadir. Miisteriden temin edilen bilgiye
gore KDV dahil toplam insaat maliyeti 31.12.2012 tarihi itbariyle 9.400.000 Euro’dur. Tasinmaz kose parsel
niteliginde olup, Fatih Caddesi’'ne ve E-5 Karayolu’na cephelidir. Dikdortgen seklinde bir geometrik yapiya
sahip olan tasinmazin uzun kenari Fatih Caddesi’'ne cepheli olup kisa kenari E-5 Karayolu’ndan yaklasik 20 m.
cephe almaktadir.

2011 yili basinda baslayan insaatin 2013 yili ocak ayi itibariyle faaliyete gececegi planlanmaktadir. 3 yildizli
ibis otel olarak projelendirilmis olan otelin kat alanlari ve kat kullanimlari asagida gériilmektedir.

Akfen GYO Esenyurt ibis Otel Mimari Proje Kat Alan ve Fonksiyonlari

3. Bodrum Kat 942,80 | m? | Otopark, siginak,su deposu, pompa odasi, elektrik odasi, yangin suyu deposu
2. Bodrum Kat 973,27 | m? | Otopark, siginak,elektrik odasi, teknik oda
Otopark, toplanti salonlari, personel odasi, camasir odasi, bakim odasi,

1. Bodrum Kat 643,63 | m? | soyunma odalari, trafo

Zemin Kat 638,50 | m? | Resepsiyon, ofisler, depo, mutfak, bar, arsiv
1.Normal Kat 680,23 | m? | 26 adet oda
2.Normal Kat 680,23 | m? | 26 adet oda
3.Normal Kat 680,23 | m? | 26 adet oda
4.Normal Kat 680,23 | m? | 26 adet oda
5.Normal Kat 680,23 | m? | 26 adet oda
6.Normal Kat 670,81 | m? |26 adet oda

Teras Kati 61,33 | m? | Teknik oda

5.3 Gayrimenkul Mahallinde Yapilan Tespitler

= Degerleme konusu tasinmaz, Esenyurt ilcesi, Yakuplu Mahallesi, 404 ada, 39 parsel no’lu, 1.755,37 m?
ylUzo6lglimiine sahip tasinmazdir.

= Degerleme konusu 39 no’lu parsel lzerinde 3 yildizh ibis Otel insaati degerleme tarihi itibari ile
tamamlanmis durumdadir.

= Degerleme konusu 39 parsel, D-100 Karayolu ve Fatih Caddesi’'ne cephelidir.
= Konu tasinmazin, reklam kabiliyeti ve goriinlirlGgl yiiksektir.

= Konu tasinmaza ulasim toplu tasima ve Ozel araglarla saglanmakta olup, konumu nedeniyle kolay
ulasilabilir ve gorindrligi yiksek bir noktada yer almaktadir.

= Degerleme konusu tasinmaz ruhsat, yapi kullanma izin belgesi ve onayli mimari restorasyon projesine
gore; 3 bodrum + zemin kat + 6 normal kat + ¢ati kati olmak {zere toplam 11 kattan olusmakta olup,
7.331,49 m? alana sahiptir.

= Degerleme tarihi itibariyle, insaati tamamlanan otelin mimari projesine goére 156 tane odasi
bulunmaktadir.
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= Degerleme konusu tasinmazin yakin gevresinde Torium AVM ve Marmara Park Avm bulunmakta olup,
alisveris merkezlerinin hayata gecmesiyle bolgeye olan talebin arttigi diisiiniilimektedir.

= Degerleme konusu tasinmaz, Beylikdizii metrobiis hattina oldukg¢a yakin konumludur. Zincirlikuyu-Avcilar
metrobis hattinin Beylikdlizi’ne uzatilmasinin, tasinmaza ulasim olanaklarini gesitlendirdigi ve bolgeye
olan talebi de olumlu yonde etkiledigi gérilmektedir.

= Degerleme konusu tasinmazin, Tlyap fuarinin ¢ekim giiciinden istifade edecegi distiniilmektedir.

= Degerleme konusu tasinmazin 2013 yili ocak ayi itibariyle faaliyete gececegi dngorilmiustir.
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BOLUM 6

EN ETKIiN VE VERIMLIi KULLANIM DEGERI ANALIZi
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BOLUM 6
EN ETKiN VE VERIMLi KULLANIM DEGERi ANALIizi

Bir mulkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir ve degerlemesi
yapilan milkiin en yiksek getiriyi saglayan en verimli kullanimidir. En etkin ve verimli kullanimi belirleyen
temel unsurlar asagidaki sorularin cevaplarini igermektedir.

e Kullanim makul ve olasi bir kullanim midir?

e  Kullanim yasal mi ve kullanim igin bir yasal hak alabilme olasihgi var mi?
e Miilk fiziksel olarak kullanima uygun mu veya uygun hale getirebilir mi?
e Onerilen kullanim finansal yonden gergeklestirelebilir mi?

e ilk dért sorusunu gecen kullanim sekilleri arasinda segcilen en verimli ve en iyi kullanim, arazinin
gercekten en verimli kullanimidir.

Gayrimenkul sektoriiniin hukuki ve teknik agidan en belirleyici faktorlerinden biri olan imar planlari
Ulkemizde sehirlesme, teknolojik gelisme ve iktisadi ilerlemeye paralel bir gelisme gosterememekte ve bu
revizyon eksikligi nedeniyle genelde statik bir goriinlim arz etmektedirler. S6z konusu olumsuz yapinin dogal
bir sonucu olarak bir gayrimenkul izerinde mali ve teknik agidan en yiksek verimliligi saglayacak ve bunun
yani sira finansmani dahi temin edilmis en optimum secenegin uygulama safhasina konulamamasi gibi
istenmeyen vakalar sektoriimizde sik sik olusabilmektedir. Bir baska anlatimla, tlkemiz kosullarinda en iyi
proje en yliksek getiriyi saglayan veya teknik olarak en mikemmel sonuglari saglayan secenek degil, ayni
zamanda yasal mevzuatin gereklerini de yerine getiren projedir.

Ulkemizde imar planlari, sehirlesme hizina ayak uyduramamakta ve nispeten statik kalmaktadir. Bu durum,
bir milkin finansal olarak gerceklestirilebilir ve degerlemesi yapilan milkin en yiksek getiriyi saglayan en
verimli kullanimina yasalarca izin verilmemesine sebep olmaktadir. Sonug olarak yasalarca izin verilmeyen ve
fiziki acidan mimkiin olmayan kullanim ylksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez.

Degerleme konusu tasinmazlarin en etkin ve verimli kullaniminin, bulundugu konum, cevresindeki yapilasma
ve yapilasma sartlari, imar durumu dikkate alindiginda, “Turistik Tesis Alani” amach kullanimi oldugu
distntlmektedir.
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BOLUM 7
TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER
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BOLUM 7
TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER

7.1 Tasinmazin Degerine Etken Faktorler

GUCLU YANLAR ZAYIF YANLAR
+ Konu tasinmaz merkezi bir bolgede -Tasinmaz topografik agidan egimli bir yapiya
konumludur. sahiptir. Bu durumun insaat maliyetine negatif
+ Tasinmazin yakin gevresinde Tlyap, Migros, etki yarattigi dislinilmektedir.

Carrefour Sa gibi bilinirligi yiksek yapilar
yer almaktadir.

+ Tagsinmaz, D-100 karayluna ve Fatih
Caddesi’ne cephelidir.

+ Tasinmazin reklam kabiliyeti yuksektir.

+ Tasinmaza ulasim alternatifleri gesitli olup,
metrobilis hattinin uzatilmasiyla, bélgenin
ulasilabilirlik orani artmistir.

FIRSATLAR TEHDITLER
x  Ulkedeki degisken ekonomik durumun
v' Bélgenin gelisim yoéniu dustnilduginde bolgeye yapilmasi planlanan yatirimlari
otel  yatirmina ihtiyag  duyuldugu geciktirme ihtimali bulunmaktadir.

godzlenmistir. 3 yildizli ibis Otel’in dzellikle
Tlyap Fuar Merkezi’'ne ve Hadimkoy sanayi
bolgesine hitap edecegi diisiinilmektedir.

v’ Metrobiis giizergahinin  Beylikdiizii’ne
kadar baglanmis olmasi ulasim avantaji
saglayacaktir.

v'  Faaliyete gecen Torium AVM ve Marmara
Park AVM’nin boélgedeki canhhg arttirdig
goriilmektedir.

7.2 Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi

Bu degerleme c¢alismasinda gayrimenkiil degeri icin direkt kapitalizaston analizi ve gelir indirgeme analizi
yaklasimlari kullaniimistir.

7.2.1 Emsal Karsilagtirma Yaklasimi Analizi

Gayrimenkuliin yakin g¢evresinde yapilan arastirmalar sonucunda konu gayrimenkule emsal teskil
edebilecek asagidaki emsal bilgilere ulasiimistir.

e Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede, Beylikdiizii’'nde yer alan, degerleme konusu
tasinmaza yaklasik 1,5 km. mesafede oldugu belirtilen, E-5 karayoluna 200 m. cephesi oldugu
belirtilen, “Turizm+ Ticaret Alani” imari ve E=1.00 yapilasma hakki bulunan, 27.000 m? alana
sahip arsa icin 40.000.000 TL satis bedeli istendigi 6grenilmistir. S6z konusu tasinmazin yapilasma
hakkinin, degerleme konusu tasinmaza kiyasla daha disiik olmasi, arsa ylzolgimiinin oldukga
blylik olmasi ve degerleme konusu tasinmazin konumuna gére daha dezavantajli bir konumda
olmasi nedeniyle birim degerin diisiik oldugu disiiniilmektedir.(626 Euro/m?, 1.481 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede, Esenyurt - Beylikdiizi ilge sinirinda yer alan,
E-5 karayoluna yaklasik 40 m. cephesi oldugu belirtilen, 1.178 m? buyuklugindeki, “Ticaret +
Hizmet Alani” lejandina ve E=1.75, H,,,=18.50 yapilasma kosullarina sahip arsa i¢in 5.350.000
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USD satis fiyati istendigi o6grenilmistir. Bu fiyatin satilabilecek bedelinden yiliksek oldugu
belirtilmistir. (3.442 Euro/m?, 8.133 TL/m?, 4.541 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede ve konu tasinmazin yakininda konumlu oldugu
belirtilen, “Ticaret + Hizmet Alani” lejandina sahip 1.300 m? yizélgimli arsanin 2.000 USD/m?
birim fiyat Gizerinden satilabilecegi 6grenilmistir. (1.516 Euro/m?, 3.582 TL/m?, 2.000 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bodlgede, Beylikdizii Media Markt yakininda E-5'e
direkt cepheli olmayan fakat olduk¢a yakin konumda bulunan, “ Ticaret + Hizmet Alani” lejandina
ve E=2.75 yapilasma kosullarina sahip, 47.000 m? net yiz6lgiime sahip arsanin 2.000 USD/m?
birim fiyat Gizerinden satilabilecegi 6grenilmistir. (1.516 Euro/m?, 3.582 TL/m?, 2.000 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede ve yakininda konumlu, Ece Marmara’nin
yaninda yer alan, ~27.000 m? ylzolgimine, “Ticaret + Hizmet Alanl” lejandina ve E=2.00
yapilasma kosuluna sahip arsanin, 2.000 USD/m? birim fiyatla satilabiliecegi 6grenilmistir. (1.516
Euro/m?, 3.582 TL/m?, 2.000 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede, Carrefour Beylikdiizii yaninda yer alan,
yaklasik 30.000 m? yuzélcimine, “Ticaret + Hizmet + Konut Alani” lejandina ve E=2.50,
H=Serbest vyapilasma kosullarina sahip arsanin 1.500 USD/m? birim fiyat tzerinden satildigi
ogrenilmistir. (1.137 Euro/m?, 2.686 TL/m?, 1.500 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede, E-5’e cepheli, “Ticaret + Hizmet Alani”
lejandina ve H=serbest yapilasma kosuluna sahip, 56.000 m? net yuzoélcimiine sahip arsanin
1.250 USD/m? birim fiyat tizerinden satilabilecegi 6grenilmistir. (947 Euro/m?, 2.239 TL/m?, 1.250
usb/m?)

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu boélgede yer alan, 34 donlim ylGzolgimiine sahip, E-5'e
cephesi bulunmayan, avan projeye gore uygulama yapilacak olan “Turizm Alani” imari bulunan
arsa icin 1.000 USD/m? satis fiyati istendigi bu arsanin E-5’e cepheli olmasi durumunda yaklasik
2.000 USD mertebelerinde satilabiliecegi 6grenilmistir. (758 Euro/m?, 1.791 TL/m? 1.000
usb/m?)

Beyllkdizi E-5 Karayolu Uzerinde ticari imarl arsalarin satis fiyatinin imar durumuna goére 1.100-
1.300 Euro/m”araliginda degisebilecegi 6grenilmistir. (1.100-1.300 Euro/m?, 2.599-3.071 TL/m?)

Fiyat
Emsal No |Alani (m?) |imar Durumu | Fiyat (TL/m?) | (Euro/m?) |Aciklama
Ayni bolgede, E-5’e cepheli arsa,
1 27.000 Turizm+Hizmet 1.481 626 E=1,00
E-5’e yaklasik 40 m. cepheli,
2 1.178 Ticaret+Hizmet 8.133 3.442 E=1,75, H=18,50
E-5 cepheli, konu tasinmaza
3 1.300 Ticaret+Hizmet 3.582 1.516 oldukga yakin
4 47.000 | Ticaret+Hizmet 3.582 1.516 E-5’e oldukga yakin konumda
E-5 Gizerinde, Ece Marmara’nin
5 27.000 Ticaret+Hizmet 3.582 1.516 yaninda, E=2.00
Ticaret + E-5’e cepheli, E=2.50, H=serbest,
6 30.000 Hizmet +Konut 2.686 1.137 satildi
7 56.000 | Ticaret+Hizmet 2.239 947 Ayni bolgede, H=serbest
8 34.000 Turizm 1.791 758 E-5’e cephesi yok, icerde kaliyor.
9 - Ticaret 2.599-3.071 ] 1.100-1.300 | Goriis
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v

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmazin konumu, imar durumu, E-5 karayoluna cepheli olmasi, Beylikdizi
metrobus istasyonuna oldukga yakin konumlu olmasi, topografik yapisi, yapilasma sartlari, 6zellikleri,
yakin gevresi ve bolgenin gelisme potansiyeli, parsel lizerinde gelistirilecek olan otel projesinin ruhsat
belgesinin alinmis olmasi gibi hususlar goz 6niinde bulunduruldugunda ve yakin ¢evre emsalleri
incelendiginde konu gayrimenkullin arsa degerinin asagidaki gibi olacagi takdir edilmistir.

ARSA DEGERI
1 m? Arsa Degeri 1.200| .
Toplam Arsa BlyuklGgi 1.755,37

Toplam Arsa Degeri 2.106.444 | .
TOPLAM ARSA DEGERI 2.106.444 .-€
TOPLAM ARSA DEGERI 4.977.527 .-TL
TOPLAM YAKLASIK ARSA DEGERi 4.980.000 .-TL

7.2.2 Maliyet Olusumu Analizi

Bu analizde gayrimenkulun bina maliyet degerleri , maliyet olusumu yaklasimi ile; binalarin teknik
ozellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen binalarin insaat
maliyetleri ve gecmis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler gbz 6niinde bulundurularak
degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma payi, degerleme uzmaninin tecribelerine dayal olarak
binanin gozle gorilur fiziki durumu dikkate alinarak takdir edilmistir.

RAPOR NO: 2012REV914

ARSA DEGERI

1 m? Arsa Degeri 1.200
Toplam Arsa Buyuklugi 1.755,37 | m?
Toplam Arsa Degeri 2.106.444,00

Akfen GYO A.S. 2.106.444,00 2.106.444

2.106.444

€
s

TOPLAM

BiNA DEGERI (iBiSOTEL)

1 m? Bodrum Kat Insaat 530 | .-€

Maliyeti

Bina Toplam Kapali Alani 2.559,70 | m?

Toplam insaat Maliyeti 1.356.641 | .-€

Bina Degeri 1.356.641 | .-€ 1.356.641 .-€
1 m? Bina insaat Maliyeti 1.200 | .-€

Bina Toplam Kapali Alani 4.771,79 | m?

Toplam insaat Maliyeti 5.726.148 | .-€

Bina Degeri 5.726.148 | .-€ 5.726.148 .-€
Toplam Arsa Degeri 2.106.444 .
Toplam Bina Degeri 7.082.789 .
Harici Miiteferrik isler 300.000 .
TOPLAM DEGER 9.489.233 | .-€
TOPLAM YAKLASIK DEGER 9.490.000 | .-€
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7.2.3 Gelir indirgeme Yaklagimi
Parsel lizerinde yer alan otelin deger tepiti icin gelir indirgeme yaklasimi yontemi kullaniimistir.

Otel Varsayimlari

= Degerleme calismasi sirasinda mimari proje lizerinde bulunan alansal bilgiler kullaniimistir.
» SHz konusu parsel Gizerinde 3 yildizli ibis Otel’in isletilecegi varsayilmistir.

= 3 yildizh otelin 156 oda 312 yatak kapasiteli olacagi 6ngorilmistiir.

= Otelin insaatinin 2012 yili sonunda tamamlanacagi varsayllmistir.

= Otelin ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2013 yilinda %50 ile baslayip yillar itibari
ile 2016 yilinda % 78’ye yikselecegi ve sonraki yillarda sabit kalacagi varsayilimistir.

= Otelde fiyatlar, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde ongorilmustir. Turizm sektoriinde ve
bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2013 yilinda isletmeye acilmasi ile
birlikte 60 € olacagi ve yillar itibari ile % 3,5 oraninda artacagi varsayilmistir.

= B{tdn maliyetlerin yatirimcei firma tarafindan gerceklestirilecegi varsayillmistir.

= 3 yildizli otel genelinde ekstra harcama olarak nitelendirilen 6gle ve aksam yemekleri,
icecekler, ¢amasir vs. harcamalar ayrica diger gelirlere ilave edilmistir. Bu kalem igin
ongortlen gelir, toplam gelirin % 20’si olarak 6ngorilmdistir. Bu oranin sabit kalacagl, ancak
gelirin otel gelirleri ile orantili olarak artacagi varsayilmistir.

= 3 yildizh otelde GOP (Gross Operating Profit) % 35’den baslayarak yillar itibari ile doluluk
oranindaki artisla % 55’ye yiikselecegi kabul edilmistir.

= 3 yildizli otelde yenileme maliyetinin sabit kiymet yatirrminin % 1,5’i civarinda olacagi ve
2013 yilinda otelin agik oldugu giin sayisiyla orantili olarak baslayacagi ve yillar itibariyle
enflasyon oraninda artacagi dngorilmiustir.

=  Gergeklesen maliyet degeri olarak Akfen GYO A.S.’nin muhasabe kayitlarindaki %100’Ilk oran
gerceklesen maliyet orani olarak kullanilmistir.

= Bina sigortasi ve emlak vergisi Akfen GYO A.S$’nin muhasebe kayitlarindan temin edilmistir.
Emlak vergisinin, otelin acilis yili olan 2013 yilinda 6denecegi, daha sonraki 5 yil boyunca,
gayrimenkulin emlak vergisinden muaf olacagl ve ilerleyen yillarda 6denmeye devam
edilecegi varsayilmistir.

=  Onayll mimari projesine gore alanlar ve katlarda kullanilan fonksiyonlarin asagidaki gibi
olacagi dustnlilmistir.

Akfen GYO Esenyurt ibis Otel Mimari Proje Kat Alan ve Fonksiyonlari

3. Bodrum Kat 942,80 m? | Otopark, siginak,su deposu
2. Bodrum Kat 973,27 m? | Otopark, siginak,elektrik odasi
1. Bodrum Kat 643,63 m? | Otopark, toplanti salonlari, personel
Zemin Kat 638,50 m? | Resepsiyon, ofisler, depo, mutfak
1.Normal Kat 680,23 | m? | 26 adet oda
2.Normal Kat 680,23 | m? | 26 adet oda
3.Normal Kat 680,23 | m? | 26 adet oda
4.Normal Kat 680,23 | m? | 26 adet oda
5.Normal Kat 680,23 | m? | 26 adet oda
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6.Normal Kat

670,81 | m?

26 adet oda

Teras Kati

61,33 m?

Teknik oda

e Degerleme ¢alismasinda 2020 yili son 6 aylik Euro bazli Eurobond tahvili orani olan %3,60 “Risksiz Getiri
Orani” olarak alinmistir. (Bu degerleme calismasinda en uzun vadeli 2020 yili Euro bazli Eurobond tahvili
getiri orani, risksiz getiri orani olarak secilmistir.)

e Projeksiyonda indirgeme orani 9,50 % olarak belirlenmistir.

e TuUm 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

e Gayrimenkuliin batln hukuki ve yasal prosedirlerin tamamladigi varsayilimistir.

e Calismalar sirasinda Euro kullaniimistir.

e (Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.

ibis Otel-Esenyurt Nakit Akis Tablosu

BIS OTEL OZET TABLOSU

ODA SAYISI 156
YATAK SAYISI 312
ACIK OLAN GUN SAYIS| 365
YILLIK ODA KAPASITESI 56.940
ODA FiYATI (€)(2013) 60,00
ODA FiYATI ARTIS ORANI (%) 3,5%
DIiGER GELIR ORANI (%) 20%
YENILEME MALIYETi ORANI 1,5%
EMLAK VERGISI ARTIS ORANI 2,5%
BINA SIGORTASI ARTIS ORANI 2,5%
KAPITALIZASYON ORANI-iSLETME MODELI 8,5%
KAPITALIZASYON ORANI-KIRALAMA MODELI 6,0%
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YILLAR 31.12.2012( 31.12.2013| 31.12.2014| 31.12.2015| 31.12.2016| 31.12.2017| 31.12.2018| 31.12.2019| 31.12.2020| 31.12.2021| 31.12.2022
Kapasite Kullanim Orani (%) 50% 60% 70% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78%
Yillik Oda Kapasitesi 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940
Oda Fiyati(€) 60,00 62,10 64,27 66,52 68,85 71,26 73,76 76,34 79,01 81,77
Oda Geliri (€) 1.708.200 2.121.584 2.561.813 2.954.503| 3.057.910| 3.164.937 3.275.710 3.390.360| 3.509.022| 3.631.838
Diger Gelirler (€) (%20) 341.640 424317 512.363 590.901 611.582 632.987 655.142 678.072 701.804 726.368
Toplam Otel Gelirleri (€) 2.049.840 2.545.901 3.074.176 3.545.403| 3.669.492| 3.797.924 3.930.852 4.068.432| 4.210.827| 4.358.206
GOP (%) 35% 45% 50% 55% 55% 55% 55% 55% 55% 55%
GOP (€) 717.444 1.145.656 1.537.088 1.949.972| 2.018.221| 2.088.858 2.161.968 2.237.637| 2.315.955| 2.397.013
Giderler (€) -1.332.396| -1.400.246| -1.537.088| -1.595.431| -1.651.271| -1.709.066| -1.768.883| -1.830.794| -1.894.872| -1.961.193
OTEL ALANI NET NAKIT AKISLARI 717.444 1.145.656 1.537.088 1.949.972| 2.018.221| 2.088.858 2.161.968 2.237.637| 2.315.955| 2.397.013
Yenileme Maliyeti (%1,5) -83.084 -85.161 -87.290 -89.472 -91.709 -94.002 -96.352 -98.761| -101.230| -103.760
Emlak Vergisi (Artis %2,5) -14.909 0 0 0 0 0 -17.290 -17.722 -18.165 -18.619
Bina Sigortas! (Artis %2,5) -17.322 -17.755 -18.199 -18.654 -19.120 -19.598 -20.088 -20.590 -21.105 -21.633
ingaat Maliyeti 0
OTEL NET NAKIT AKISLARI 0 602.129 1.042.740 1.431.599 1.841.845| 1.907.391| 1.975.258 2.028.238 2.100.564| 2.175.455| 2.253.001
DONEM SONU DEGERI 26.505.889
NET NAKIT AKISLARI 0 602.129 1.042.740 1.431.599 1.841.845| 1.907.391| 1.975.258 2.028.238 2.100.564| 2.175.455| 28.758.889
Degerleme Tablosu ‘
Risksiz Getiri Orani 3,60% 3,60% 3,60%
Risk Primi 5,40% 5,90% 6,40%
INDIRGEME ORANI 9,00% 9,50% 10,00%
NET BUGUNKU DEGER (€) 21.563.365 | 20.797.329 | 20.065.221
NET BUGUNKU DEGER (TL) 50.954.231 | 49.144.089 | 47.414.118
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7.2.4. Otelin Kira Gelirine Gére Degeri

16 Agustos 2010 Tarihli ibis Hotel Beylikdiizii Kira Sézlesmesi Geregince Yapilan Varsayimlar,

Degerleme calismasi_yapilan _miilkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatirnrm Ortakligi A.S miilkiyetinde
bulunan otel icin uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan 6denmesi gereken
yillik kira bedeli olarak briit gelirin (KDV haric) yiizde yirmi besi (%25) veya briit gelirden %4 isletme
giderleri icin ve %4 yenileme giderleri icin olmak iizere toplam %8 diisiilerek elde edilen diizeltilmis
briit isletme gelirinin yiizde yetmisinden (%70) yiiksek olan olan miktari 6deyecektir.

Degerleme calismasi yapilan otelin milkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.S. mulkiyetinde
olup, uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan isletiimek (izere sozlesmesi
imzalanmistir. Otel’'in 6ngorilen doluluk oranlari, yatak/oda fiyati gibi potansiyelini etkileyen
kalemleri, otelin 3 yildizli sehir oteli konseptinde isleyecegi varsayilarak verilmistir.

Otelin yatak sayisinin mevcut durumdaki oda sayisi olan 156 olarak yillar itibariyle sabit kalacagi
varsaylmistir.

Tesisin yiIl boyunca 365 giin agik kalacagi varsayilmistir.

Otel fiyatlari, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde dngorilmustir. Turizm sektoriinde ve bolgede
yapilan incelemeler gézoniinde bulundurularak, kisi basi fiyatinin, otelin acilis tarihi olan 2013 ocak
ay! itibariyle 60 EURO olacagi varsayilimistir. Oda fiyati %3,5 oraninda arttiriimistir.

Doluluk oranlarinin 2013 yilinda, satilacak oda sayisiyla baglantili olarak % 50 oranindan baslayarak
artacagi ve 2016 yilindan itibaren %78 seviyelerinde sabit kalacagi 6ngorilmustir.

Otel icinde yer alan diikkan kirasi, wellness center, ekstra harcamalar vb. diger gelirler kalemlerinde
yer alacagl varsayllmistir. Tesisin performansi gézoniinde bulunarak, diger gelirlerin konaklama
gelirlerinin %20’i oraninda olacagi varsayilmistir.

Tesisin kar marjinin 2013 yilinda %35 olacagl ve yillar itibariyle %55’e yikselerek bu oranda sabit
kalacagi varsayilmistir.

Otelin kiralama modeli i¢in yenileme gideri, isletme alternatifinde hesaplanan yenileme giderinin
%0,05’i oraninda alinmistir. Kiralama modelinde otelin yenileme c¢alismalarinin kiraci tarafindan
yapilacagi varsayilmistir.

Cahismalar sirasinda EURO kullanilmis olup, 1 TL=2,3630 EURO kabul edilmistir.
Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil edilmemistir.

Degerleme galismasinda 2020 yili son 6 aylik Euro bazli Eurobond tahvili orani olan %3,60 “Risksiz
Getiri Orani” olarak alinmistir. (Bu degerleme calismasinda en uzun vadeli 2020 yili Euro bazh
Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak secilmistir.)

Dislik indirgeme orani ve risk primi Accor’un uluslararasi bilinirligi ve marka giici ile garantilenmis
kira gelirlerinin yillar itibari ile saptanacagi diistiinilerek verilmistir.

Bu calismada 25 yillik kira sozlesmesi ile Accor grubuna kiralanmis otelin kira gelirleri s6zlesme ile
garanti altina alinmistir. Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S."nin kira gelirlerini elde etmesindeki
risk priminin oldukga disiik olacagi varsayilarak hesaplanmigstir. %3,60 “Risksiz Getiri Orani”na %4,90
“Risk Primi” eklenerek indirgeme orani % 7,50 olarak 6ngorilmstiir.

Bina sigortasi ve emlak vergisi giderleri Akfen GYO A.S.’nin muhasebe kayitlarindan temin edilmistir.
Emlak vergisinin, otelin aciis yili olan 2013 yilinda 6denecegi, daha sonraki 5 yil boyunca,
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gayrimenkuliin emlak vergisinden muaf olacagl ve ilerleyen yillarda 6denmeye devam edilecegi
varsaylimistir.

e Accor Grubu ve Akfen GYO A.S. arasindaki s6zlesmenin ayni sartlarda gayrimenkuliin Akfen GYO A.S.
tarafindan kullanilan siire boyunca devam edecegi varsayiimistir.

e Akfen Holding A.S. ile Accor SA arasinda imzalanan kira s6zlesmesi tadilati uyarinca, degerleme
konusu otelin AGOP (diizeltilmis briit otel kari) oraninin degismeyecegi varsayilmistir. ilgili sézlesme
tadilati rapor ekinde sunulmustur.
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3 YILDIZLI ESENYURT iBiS OTEL NET NAKIT AKISI

YEARS 31.12.2012 31.12.2013| 31.12.2014| 31.12.2015| 31.12.2016( 31.12.2017| 31.12.2018| 31.12.2019( 31.12.2020| 31.12.2021| 31.12.2022
OTEL GELIRi UZERINDEN IBIS HOTEL 0| 512460 636.475 768.544 886.351 917373 949481 982.713|  1.017.108| 1.052.707| 1.089.551
AGOP IBIS HOTEL 0| 387420 659.388 903.808| 1.166.438| 1.207.263| 1249517| 1293.250| 1.338514| 1.385362| 1.433.850
KULLANILAN iBiS OTEL KIRA GELIRI 0| 512460 659.388 903.808| 1.166.438| 1.207.263| 1.249517| 1.293.250| 1.338.514| 1.385.362| 1.433.850
SIGORTA BEDELI (EURQ) 0| -17322 -17.755 -18.199 -18.654 -19.120 -19.598 -20.088 -20590|  -21.105|  -21.633
EMLAK VERGISI 0| -14.909 0 0 0 0 0 -17.290 -17.722|  -18.165|  -18.619
YENILME MALIYETI (EURO) (%0,05) 0 -4.154 -4.258 -4.365 -4.474 -4.585 -4.700 -4.818 -4.938 -5.061 -5.188
TOPLAM NET iSLETME GELIRLERi (EURO) 0| 476.075 637.375 881.244| 1143310/ 1.183557| 1.225219| 1.251.055| 1.295.263| 1.341.030| 1.388.410
INSAAT MALIVET] 0

ARTIK DEGER 23.140.158
NET NAKIT AKISLARI(EURO) 0| 476.075 637.375 881.244| 1.143310| 1.183557| 1225219 1.251.055| 1.295.263| 1.341.030| 24.528.568
Degerleme Tablosu ‘ ‘

Risksiz Getiri Orani 3,60% 3,60% 3,60%

Risk Primi 3,40% 3,90% 4,40%

indirgeme Orani 7,00% 7,50% 8,00%

NET Bugiinkii Deger (EURO) 18.979.172 | 18.253.180 | 17.560.848
Tasinmazin Kira Degeri

YILLAR 31.12.2012 |31.12.2013 | 31.12.2014

Kira Degeri Ortalama Nakit Akisi 0 0 840.057

Kira Degerleme Tablosu \ ‘ ‘

Risksiz Getiri Orani 3,60% 3,60% 3,60%

Risk Primi 5,40% 5,90% 6,40%

iNDIRGEME ORANI 9,00% 9,50% 10,00%

NET BUGUNKU DEGER (EURO) 707.060 700.617 694.262

NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER(EURO) 700.000

NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER(TL) 1.660.000
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7.2.5 Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Yapilan galismada; arsa degeri icin emsal karsilastirma yaklasimi ve otel geliri igin gelir indirgeme
yaklasimlari kullaniimistir.

e Emsal karsilastirma yaklasimina gore parselin arsa degeri 4.980.000.-TL olarak hesaplanmistir.

e Gelir indirgeme yaklasimina gore parsel Gzerindeki otelin gelir indirgeme yaklasimina gére bulunan
degerinin 20.800.000.-€ ve kira gelirinin net bugiinki degeri olan 18.250.000.- €' nin ortalamasi olan
46.140.000.-TL(Kirkaltimilyonyiizkirkbin.-TL) (19.530.000.- €) nihai sonuc olarak takdir edilmistir.

e Tasinmazin villik kira degeri; gelir indirgeme yontemine ve kira gelirine gére acilistan sonraki sonra
ikinci_yildaki (2014 vili) net nakit akisi degerlerinin _ortalamasi dikkate alinarak hesaplanmistir.
Degerleme konusu otel, 2013 yilinin ocak ayinda faaliyete gececeginden, 2014 yilindaki gelirlerinin
daha saglikli _veriler olacagi distindlmis olup, bu yildaki nakit akislari_ortalamasinin _degerleme
giniline indirgenmesi ile tasinmazin yillik kira degeri bulunmustur. Bu hesaba gore otelin yillik kira
degeri 700.000 Euro (1.660.000.-TL) olarak takdir edilmistir.

e Degerleme tarihi itibariyle insaati tamamlanan otelin, maliyet yaklasimi analizine gére bulunan piyasa
degeri 22.430.000.-TL(Yirmiikimilyondortyiizotuzbin.-TL) (9.490.000.- €) bulunmustur.

Degerleme konusu 3 yildizli otel igin mimari proje onaylanmis, yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi
alinmistir.

Konu_ gayrimenkuliin _Sermaye Piyasasi _Mevzuati Hiikiimleri geregince Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi
portféyiine “Gayrimenkul” olarak alinmasinda herhangi bir engelin bulunmadigi diisiiniilmektedir.

Otelin gelir indirgeme yontemine gore degeri kira geliri ve isletme gelirine goére 2 yontemle hesaplanmistir.
Otel mevcutta kiralama sézlesmesi ile isletilmek Gizere Accor grubuna kiralanmistir. Sézlesme ile garanti altina
alinmis olan kira gelirleri duistk risk primi ile indirgenerek kira gelirine gore deger bulunmustur.

Ayrica tasinmazin saglayacagl toplam gelirlere gore hesaplanacak olan degeri ise isletme gelirlerine gore
bulunmustur. Bu yéntemde hem miilk sahibine hem de isletmeciye kar saglayan otelin toplam potansiyeli
disinilmis olup herhangi bir satis durumunda bu degerin 6nemli olacagl distnilmistir. Bu sebeple
tasinmazin gelir indirgeme yontemine gbre bulunan degeri, kira sdzlesmesine gbre garanti altina alinmis olan
kira geliri ve toplam isletme potansiyeli ile saglanacak gelirlerin indirgenmesi ile bulunmus olan iki degerin
ortalamasi alinarak bulunmustur. Gelir getiren milklerde gayrimenkuliin degeri performansina bagh olup 2
yontemle hesaplanan gelir indirgeme degerinin daha saglikh olacagi disiniimustir.

KDV UYGULAMASI

Gayrimenkulde rutin KDV dizenlemesi uygulanacagl varsayilmistir. Ticari gayrimenkul satislarinda
uygulanacak KDV oraninin %18 olacagi varsayilmistir.
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BOLUM 8
SONUC

Gayrimenkuliin bulundugu yerin konumu, yakin cevresi, bélge gelisimi, alt yapisi ve ulasim imkanlari, cadde
ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat sistemi, yasl, iscilik ve malzeme kalitesi, imar durumu
gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis, mevkide detayh piyasa arastirmasi yapilmistir.
Ulkede son dénemde yasadigimiz ekonomik kosullar da gz 6niine alinarak TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S$
tarafindan tasinmazin degeri asagidaki gibi takdir edilmistir.

31.12.2012 TARIiHi iTiBARi iLE TASINMAZIN TOPLAM DEGERI (KDV HARI()

46.140.000.-TL 19.530.000.-EURO
(Kirkaltimilyonytzkirkbin.-Tark Lirasi) (Ondokuzmilyonbesylizotuzbin.-Euro)

31.12.2012 TARIHi iTiBARi iLE TASINMAZIN TOPLAM DEGERI (KDV DAHiL)

54.445.200.-TL 23.045.400.-EURO
(Ellidortmilyondortyizkirkbesbinikiyliz.-Turk (Yirmitgmilyonkirkbesbindortylz.-Euro)
Lirasi)

31.12.2012 TARIHi iTiBARi iLE TASINMAZIN KiRA DEGERi (KDV HARIC)

1.660.000.-TL 700.000.-EURO
(Birmilyonaltiytizaltmisbin.-Tirk Lirasi) (Yediytzbin.-Euro)

31.12.2012 TARIHi iTiBARI iLE TASINMAZIN KiRA DEGERi (KDV DAHiL)

1.958.800 TL 826.000.-EURO
(Birmilyondokuzyuzellisekizbinsekizyiiz.-Tirk (Sekizylzyirmialtibin.-Euro)
Lirasi)

1- Tespit edilen bu deger pesin satisa yénelik piyasa degeridir.

2- KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-1USD=1,7912 TL, 1 Euro=2,3630 TL kabul edilmistir. Kur degerleri bilgi
vermek amaciyla yazilmistir.

4- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére
hazirlanmistir.

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

Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Ozge AKLAR Hiisniye BOZTUNC
Degerleme Uzmani (401775) Sorumlu Degerleme Uzmani (400811)
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