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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Epos Gayrimenkul Danismanlk ve

Parsel no’lu “Orman”

Degerleme A.S.
Rapor Tarihi 02.01.2015
Rapor No 2014-020-GYO-003
Degerleme Tarihi 11.11.2014 - 31.12.2014
Degerleme Konusu Miilke Ait : | KK.T.C.Gazimagusa ilcesi, iskele Kazasi, Bafra
Bilgiler Kasabasi/Koy, Plan No: 1, XVI/1 Pafta, 23/2/1/+23/4

nitelikli ve Gayrimenkul

Calismanin Konusu

Tespiti.

Tasinmaz tzerinde “Akfen Gayrimenkul Ticareti ve
insaat A.S.” lehine, 30.12.2010 tarihinden itibaren
29.12.2059 tarihine kadar 49 yilligina tesis edilen Ust
hakkinin kalan siresinin Glincel Pazar Degerinin

Arsa Alani

Degerleme Konusu Gayrimenkulun

167 D6nlim, 3 Evlek, 1.200 Ayakkare (*)

Turkiyedeki 6lciilere Gore: 224.500 m*

(*)KKTC’de alan olgiileri olarak doniim, evlek ve
ayakkare kullanilmaktadir.

1 doéniim= 1.337,8037800057044 m?,

1 evlek =334,4509400013988 m?,

1 ayakkare= 0.09290304 m? dir.

Ayrica, 1 doniim=4 evlek, 1 evlek=3.600 ayakkare’dir.

Kapali Alani

Degerleme Konusu Gayrimenkulun

actklanmugtir.

Parsel lizerinde bulunan metruk yapilar degerlemede
dikkate alinmamistir.

Ayrintilari rapor igerisinde

imar Durumu

Degerleme Konusu Gayrimenkulun

Turizm Gelisme Alani

31.12.2014 Tarihi itibariyle

Gayrimenkuliin Kalan Ust (insaat)
Hakki Giincel Pazar Degeri (TL)

Gayrimenkuliin Kalan Ust (insaat)
Hakki Giincel Pazar Degeri (Euro)

KDV Harig

8.127.000

2.881.000

KDV Dahil

9.590.000

3.400.000

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.
2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.
3-) Rapor iceriginde 1,-Euro = 2,8207-TL; 1,-GBP = 3,5961-TL olarak kabul edilmistir.
4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hikiimlerine gére hazirlanmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansl Degerleme Uzmani : | Hamdi ARIKAN
Lisansl Degerleme Uzmani : | Dilek YILMAZ AYDIN
Sorumlu Degerleme Uzmani : | Nesecan CEKICi
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Uygunluk Beyani

Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi yoktur ve
gelecekte ilgisi olmayacaktir.

Degerleme uzmaninin degerleme konusu gayrimenkul veya ilgili taraflar hakkinda hicgbir
onyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme raporunun lcreti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonuclara bagli
degildir.

Degerleme wuzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

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

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

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

Bu rapordaki hicbir yorum (s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi) hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlk gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin
otesinde olacak konulari aciklamak niyetiyle yapilmamistir.

Milk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Milkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak glvenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu
icin bir garanti verilmez.

Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.
Kullanilan fotograf, harita, sekil ve cizimler yalnizca gorsel amaglidir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanilmistir, baska hicbir amacgla giivenilir
referans olarak kullanilamaz.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci g6z 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen

piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.
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Degerleme uzmani milk Gzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya
sagliga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadig éngorulir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme
tahminleri, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli
istikrarli bir ekonomiye dayaldir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagli olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden 6tiri sorumluluk alinmaz.

Aksi acik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamistir.

Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etlidi calismasi yapmasi miimkin
degildir. Bu nedenle gorildiugl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig kabul
edilmistir.

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

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

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

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiiri

Rapor Tarihi :02.01.2015
Rapor Numarasi : 2014-020-GYO-003
Raporun Tirii : K.K.T.C.-Gazimagusa ili, iskele Kazasi, Bafra Kasabasi/Kéy(, Plan No: 1, XVI/1

Pafta, 23/2/1/+23/4 Parsel no’lu “Orman” nitelikli gayrimenkuliin Ust hakkinin glincel pazar

degerinin Turk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani, Hamdi ARIKAN
Raporu Kontrol Eden : Lisansh Degerleme Uzmani, Dilek YILMAZ AYDIN
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani Nesecan GEKICi
SPK Kapsami : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu i¢in 15.10.2014 tarihinde g¢alismalara baslanmis, 02.01.2015 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sézlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.S. arasinda 13.10.2014

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hilkiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmistir.
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2  SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitic Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No: 20 Kat:2

Zincirlikuyu / istanbul

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

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

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, K.K.T.C. Gazimagusa |ili, iskele Kazasi, Bafra Kasabasi/Kéyii, Plan No: 1, XVI/1 Pafta,
23/2/1/+23/4 Parsel no’lu, 167 Donum, 3 Evlek, 1.200 Ayakkare (Ulkemizde kullanilan alan élgllerine
gore 224.500 m?) yuzdlcimli “Orman” nitelikli gayrimenkultin tst hakkinin kalan siiresinin kurul
diizenlemeleri kapsaminda glincel degerini tespit etmek amaciyla hazirlanmistir.

Raporda Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin 13.10.2014 tarihli talebine istinaden, “Orman
isleriyle gorevli Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti (KKTC) Tarim ve Dogal Kaynaklar Bakanligi’'ni temsilen
Orman Dairesi” miilkiyetinde bulunan ve lizerinde AKFEN Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. lehine
30.12.2010 baglangig tarihli 49 yillik Ust Hakki sézlesmesinin kalan siiresinin deger tespiti ¢alismasi
yapilmistir. Misteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir. Degerleme
calismalarinda piyasa arastirmalari, yerinde yapilan tespitler ile Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat
A.S./nin Orman isleriyle gorevli Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti (KKTC) Tarim ve Dogal Kaynaklar

Bakanhgi ile yapmis oldugu sézlesmeler dikkate alinmistir.

Rapor No: 2014-020-GYO-003



3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

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

dir.

3.1 Emsal Kargilagtirma Yaklagimi (Pazar Degeri Yaklagimi)

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

prosedurlerdir.

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

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.

Gayrimenkul degerlemesinde en givenilir ve gercek¢i yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel o6zelliklere sahip

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

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

nedenle zamanin 6nemli bir faktor olmadig1 kabul edilir.
Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin kaldig1 kabul edilir.

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

oldugu kabul edilir.

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

ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2 Maliyet Yaklagimi

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

gayrimenkulliin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak Gzere iki farkh fiziksel olgudan meydana

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

olamayacagi kabul edilir.

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

asinma payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi degeri eklenmesi ile yapilr.

3.3 Gelir indirgeme Yaklagimi

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

isletme giderleri isletme dénemi icin analiz edilir.

Degerleme uzmani, gayrimenkuliin gelecekte ortaya cikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri

kapitalize ederek buglinki degerini belirler.

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

orani ile buglinkl degerine getirilerek gayrimenkullin degeri saptanir.

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

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

4.1 Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

K.K.T.C."de 04.12.2011 yilinda yapilan genel niifus sayimi kesin sonuglarina gore ulkenin De-facto
nifusu 294,396, De-jure nifus 286,257'dir. De-facto Nifus: Sayim glinli KKTC sinirlari icerisinde
sayim aninda kisinin bulunduguveya sayildigl yere gore belirlenen nifustur. De-jure Nifus: Sayimi
yapilan kisinin KKTC sinirlari icerisindeki stirekli ikamet yeri esasina gore belirlenen nifustur. Strekli

ikamet: Kisinin bir yil veya daha fazla siirede giinliik geceleme ihtiyacini cogunlukla karsiladigi yerdir.

ilcelere gére De-jure niifus; Lefkosa 94,824 - Gazimagusa 69,741 - Girne 69,163 -Giizelyurt 30,037 ve
iskele 22,492 olarak belirlenmistir. Bu sonuglara bakildigi zaman, 2006 Konut ve Niifus Sayimi’na gére
Girne ilgesinin % 19,4’liik oranla en fazla bilyiime oranina sahip oldugu gériilmektedir, bunu % 11,9

oran ile Lefkosa ilgesi takip etmektedir.

2011, KKTC Nufus ve Konut Sayimi, Yerlesim Yerlerine gore ilk asama kesin sonuc tablolari asagidaki

gibidir;

KKTC 2011 NUFUS SAYIMI
DE-JURE VE DE-FACTO NUFUSUN iLCELERE GORE DAGILIMI
DE JURE Dagilim (%) DE FACTO Dagilim (%)

TOPLAM 286,257 100.0 294,396 100.0
LEFKOSA 94,824 33.1 97,293 33.1
GAZIMAGUSA 69,741 24.4 69,838 23.7
GIRNE 69,163 24.1 73.577 25.0
GUZELYURT 30,037 10.5 30,590 10.4

ISKELE 22,492 7.9 23,098 7.8

Kaynak: KKTC Basbakanlik Devlet Planlama Orgiitii (http://nufussayimi.devplan.org)

KKTC 2006 NUFUS SAYIMI KESIN (DE-JURE) SONUGCLARI iLE 2011 NUFUS SAYIMI KESIiN (DE-JURE)
SONUGLARININ iLCELERE GORE KARSILASTIRILMASI

2006 |DAGILIM 2011 DAGILIM | 2006 - 2011 yillari arasinda De-

DE JURE (%) DE JURE (%) jure niifusundaki artis orani (%)
TOPLAM 256,644 | 100.0 286,257 100.0 11.5
LEFKOSA 84,776 33.0 94,824 33.1 11.9
GAZIMAGUSA | 63,603 24.8 69,741 24.4 9.7
GIRNE 57,902 22.6 69,163 24.1 19.4
GUZELYURT 29,264 11.4 30,037 10.5 2.6
iISKELE 21,099 8.2 22,492 7.9 6.6

Kaynak: KKTC Basbakanlik Devlet Planlama Orgiitii (http://nufussayimi.devplan.org)

4.2 KKTC Ekonomisi
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KKTC ekonomisi 2003-2006 yilinda yakaladigi bliyiime trendini sonraki yillarda strdirememis, 2007
yiinda % 1.5 dizeyinde kalan reel biyime hizi, 2008 yilinda % 3.4 oraninda daralma ile
sonuglanmistir. Boylelikle GSMH’daki ortalama reel bliyiime hizi son bes yilda % 7.8 olarak
gerceklesmis ve cari fiyatlarla 2008 yilinda 5,128,334,134.4 TL’sina ulagmistir. 2008 yilinda, cari
fiyatlarla % 9.8 oraninda artan GSMH, ABD Dolari bazinda ise, % 11 oraninda artarak 3,995.6 milyon
Dolara ulasmistir. Boylelikle kisi basina GSMH 2007 yilindaki 14,765 Dolar diizeyinden 2008 yilinda
16,158 Dolar’a ylikselmistir.Sektorler itibariyla reel gelismeler incelendiginde; 2008 yilinda elektrik-
su, otelcilik lokantacilik,ulastirma-haberlesme, mali muesseseler, konut sahipligi, serbest meslek

vehizmetler ile kamu hizmetleri disindaki sektorlerde reel daralma yasandigi gértlmektedir.

%

. N
T~

2004 2005 2006 2007 2008
Yillar

Kaynak: Devlet Planlama Orgiitii

KKTC ekonomisinde 2002 yilinda yakalanan biiylime trendinin 2007 yilinda yavaslayarak devam ettigi,

2008 yilinda ise reel olarak %3.4 oraninda daraldigi gérilmektedir.

GSMH ve dis agiktan olusan toplam kaynaklar, 2008 yilinda dis acikta gerceklesen artistan dolayi
GSMH’daki daralmanin gerisinde, %0.8 oraninda reel bir gerileme goOstererek cari fiyatlarla
5,629,284,184.4 TL'na ulasmistir. 2008 yilinda GSMH toplam kaynaklarin %91.1’ini olustururken, dis
acik cari fiyatlarla 500,950,050 TL olarak toplam kaynaklarin %8.9’u diizeyinde gerceklesmistir. 2007
yilinda GSMH toplam kaynaklarin %93.5’i oraninda gergeklesirken, dis agik %6.5’ini olusturmakta idi.
2008 yilinda gerceklesen ekonomik daralmadan yatirirm harcamalarinin olumsuz yonde etkilendigi ve
reel olarak %15.2 oraninda daraldigi gorilmektedir. Toplam tlketimde ise reel olarak %3.2 oraninda
bir bliylime gézlemlenmektedir. Boylece 2007 yilinda toplam kaynaklarin %21.8'i toplam yatirimlara,
%78.2’si ise toplam tliketime kanalize olurken bu oranlar 2008 yilinda toplam tiiketim lehine bir
gelisme gostererek sirasiyla %18.6 ve %81.4 oranlarinda gergeklesmistir. 2008 yilinda cari fiyatlarla
4,580,141,996.5 TL olarak gerceklesen toplam tiketimin %29.8 oranindaki kismini kamutiiketimi,
%70.2 oranindaki kismini ise 6zel tiiketim olusturmaktadir. Toplam yatirimlarin GSMH igerisindeki

payl 2008 yilinda 2007 yilina gore azalarak %20.5 oraninda, toplam tiketimin payi ise artarak %89.3
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oraninda gerceklesmistir. Kamu harcanabilir gelir 2008 yilinda 2007 yilina gore reel olarak %7.6
oraninda birbliyime gerceklestirmis ve cari fiyatlarla 1,105,639,508.1 TL diizeyinde gerceklesmistir.
Boylece kamu harcanabilir gelirin 2007 yilinda %19.4 oraninda olan GSMH icerisindeki payr 2008
yilinda %21.6 olarak gerceklesmistir. Ozel harcanabilir gelir 2008 yilinda reel olarak %6 oraninda

gerilemis, GSMH icerisindeki payi ise %78.4 oraninda gergeklesmistir.

Turizm Sektoériinde
istihdam Edilen
Personel Sayisi

icindekiler A:Tesis | B:Personel

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2010

Toplam A...| 664 | 645 | 679 | 886 | 689 | 820 | 827 | 866 | 919 663 761

B.... | 6.049 | 5.995 | 6.056 | 6.070 | 6.699 | 7.871 | 7.797 | 8.208 | 9.751 | 9.224 10.965

1. Turistik

Konaklama

Tesisleri A....| 103 107 110 115 116 121 127 130 | 119 119 127
B.... | 2.865|2.901(2.939|2.393|2.397|2.838|2.961|2.909 |3.734 | 3.321 3.738

2. Diger

Konaklama

Tesisleri? A..| 13 13 13 11 12 12 12 12 11 15 15
B 49 35 36 25 36 38 25 26 24 43 47

3. Turistik Yan

Tesisler’ A....| 385 | 365 | 388 | 588 | 407 | 509 | 515 | 537 | 627 360 450

B....|1.333|1.257(1.218|1.846|1.951|2.264 | 2.313 | 2.341|2.304 | 1.953 3.016

4. Turizm ve
Seyahat

Acenteleri A....| 142 140 | 148 155 135 157 156 | 165 137 144 143
B...| 518 | 488 | 549 | 488 | 416 | 471 | 400 | 408 | 326 340 346
5. Kumarhaneler | A.... | 21 20 20 17 19 21 17 22 25 25 26
B.... [1.284|1.3141.314 | 1.318|1.899 | 2.260 | 2.098 | 2.524 | 3.363 | 3.567 3.818

! Otel, Otel-

Apt., ve Digeri

icermektedir.

2 Pansiyon ve
Misafirhaneleri
icermektedir..

3 2008 yilindan sonra sadece Restoranlari kapsamaktadir.

Kaynak: Turizm Planlama Dairesi, Devlet Planlama Orgiiti.

4.3 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
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4.3.1 Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti (K.K.T.C.)

Kibris, Akdeniz’in Sicilya ve Sardunya’dan sonra Ugiincii biyiik adasidir. Tarihi M.O 7000'li yillara
kadar uzanan ada, 1571 yilinda Osmanli’'lar tarafindan fethedilerek Tirk egemenligine girmistir.
Osmanli imparatorlugu Birinci Diinya Savasi’na Almanya’nin tarafinda katilinca, 1925 yilinda Kibris
Britanya tarafindan ilhak edilmis ve bir ingiliz Kolonisi haline gelmistir. 1960 yilinda Kibrish Tiirkler ve
Rumlar Kibris Cumhuriyeti'ni kurmuslardir. 1974 yilinda aday! Yunanistan’a baglama amagh bir
darbenin ardindan Tirkiye adaya midahale etmistir. Midahalenin ardindan ada Kibrishi Turklerin
yasadigi kuzey ve Kibrisli Rumlarin yasadigi gliney arasinda ikiye bolliinmusttr. 1975 Yilinda Kibris Tirk
Federe Devleti kurulmustur. 1983 yilinda ise Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti ilan edilmistir.
Baskenti Lefkosa olan Kuzey Kibris Tirk Cumbhuriyeti ‘nin 2011 yih verilerine gbére toplam niifusu

286,257'dir. Topraklari kuzeyde Dipkarpaz, batida Glizelyurt, glineyde de Akincilar'a dogru yayilir.

KUZEY KIBRIS TORK CUMHURIYETI

'1\ =

S s

Kibris Haritasi ve KKTC

K.K.T.C topraklarinin % 57'si tarim arazisidir. Yeterli olmayan su kaynaklari modern sulama
sistemleriyle en uygun bir sekilde kullaniimaktadir. Sanayi bakimindan ise adalarda yapilan kiguk
olcekte sanayi isletmelerine Kibris'ta da rastlanmaktadir. Gida, insaat ve giyimde énemli ilerlemeler

vardir.

K.K.T.C.nin bozulmamis dogal giizellikleri ve kdkla tarihi ile Akdeniz’de turizm acgisindan ¢ok uygun
olmasi ve Turkiye’de Casino agilmasinin yasak olmasi nedeni ile bircok turistik otel KKTC de faaliyet
gostermektedir. Ayrica (lkede bulunan 7 Universitede Turkiye’den ve diinyanin birgok
Universitesinden gelen 6grenciler okumakta, bu 6grenicilerin K.K.T.C. ekonomisine 6énemli katkilari

olmaktadir.

4.3.2 Gazimagusa ilgesi
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Tim Kibris icin oldugu gibi 1974 yih Gazimagusa kenti icin de 6nemli bir donim noktasi
olusturmaktadir. Bu tarihten 6nce 41,000 niifusu ve adanin en biyuk limani ile 6nemli bir ticaret ve
turizm merkezi olan kent 1974-1986 vyillari arasinda glineyden ve Tirkiye'den gelen go¢menlerin
yerlestirilmesi, mevcut alanlarin yeniden diizenlenmesi ve yeni yerlesim alanlarinin olusturulmasi gibi
savas sonrasl yeniden yapilanma sireci yasanmistir. Bu donemde kentin en dinamik bdlgesi olan
Maras'in yerlesime kapanmasiyla kent gelisimi 6énemli 6lciide durmustur. 1986 yilinda Dogu Akdeniz
Universitesi'nin kurulmasi ile kentin sosyo-ekonomik yapisinda biiyiik degisim olmus, kente tiniversite
O0grenci ve calisanlari gibi farkli yeni bir niifus eklenmistir. Bu degisim ile 1974 o6ncesinde glineye
dogru olan gelisim tam tersine dénerek kuzey-kuzeydoguya yénelmistir. Ozellikle Sakarya, Karakol,

Baykal, Salamis Yolu kuzeyi ile Tuzla bolgesinde yogun bir yapilasma ortaya ¢cikmustir.

e Glapsides Plaji

Kompog
Cyprus (3

O\l

Palm

Gazimagusa Beach Plaji

AupoywoTog

Gazimagusa ilgesi’nin Konumu

2000 yilinda kentin nifusu 30 bini asmis, tarihi bir kent, liman kenti ve bdlgesel merkez olma
ozelliklerinin yaninda bir Universite kenti olma 6zelligine de sahip olmustur. Gazimagusa kentinin
glnidmizdeki konumu, mevcut kosullar uyarinca tarihsel misyonunun devami niteligindedir. Buglinki
konumuyla Kibris'in iki bolgeli ada olusu dahi Gazimagusa'nin 6neminden bir sey almis degildir.
Bugilin KKTC'nin en biiylik limanina ve tek Serbest Limani'na ev sahipligi yapan Gazimagusa, yalnizca
ekonomik anlamda degil, iletisim, bilim, teknoloji, kiltiir ve benzer alanlarda da liman konumundadir.

2011 yil verilerine gore kentin toplam nifusu 69,741'dir.
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4.3.3 K.K.T.C. Gayrimenkul Piyasasi Analizi

Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti’nde barisa yonelik girisimlerin artmasiyla birlikte adadaki gayrimenkul
piyasasinin gelismesine yonelik blyiik bir beklenti olusmus olup, saglanacak bir baris ortamindan en
fazla emlak piyasasinin etkilenmesi beklenmektedir. Rum kesiminde emlak fiyatlarinin KKTC'ye gére 3
kat daha pahali oldugu dislintldiglinde baris ortamiyla birlikte Kuzey tarafindaki fiyatlarin da
ylkselecegi tahmin edilmektedir. Bu tablo KKTC'de biylik bir potansiyelin oldugunu ortaya koysa da
KKTC’nin uluslararasi arenada taninmamasi ve uygulanan ambargo ile Rumlarla yasanan ve ¢oziime
kavusmamis miilkiyet sorunundan dolayi yabanci bireysel alicilar disindaki yatirimcilar KKTC'ye gelme
konusunda tereddiit etmektedir. Bunun yani sira, yaklasik 300 bin niifusa sahip KKTC'nin su anda

konut fazlasina sahip olmasi da olumsuz bir etkendir.

Ancak tim bu olumsuzluklara karsin halen yatinm anlaminda bakir sayilabilecek KKTC, bu

sorunlarindan arinmasiyla yildizi parlayacak bir tilke olarak 6ne ¢ikmaktadir.
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BIiLGILER
5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Gayrimenkuliin acik adresi; Bafra mevkii, XVI pafta, 23/2/1/1+23/4 parsel, iskele/ Gazimagusa/
K.K.T.C.'dir. Degerleme konusu tasinmaz Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti, iskele ilgesi Bafra Turizm
Merkezi bélgesinde konumlanmaktadir. Tasinmaza Ercan Havaalan’ndan Gazimagusa-iskele Bafra

istikametine devam edilerek Turizm Merkezi’ne ulasilir.

Bolge 30.06.2006 tarihli “Bafra ve Yakin Cevresi 1. Etap Emirnamesi” kapsaminda Turizm Merkezi ilan
edilmis ve bolge cazip hale gelmistir. Ancak bdlgede planlanan ve kiralamak suretiyle belli firmalara
tahsis edilen araziler Gzerine gelitirilmesi dislinllen birgok projenin hayata gecirilmedigi ve boélgede

belirli bir durgunlugun yasandigi gézlemlenmistir.

Degerleme konusu tasinmaza yaklasik 300 m. mesafede faal durumda olan Kaya Artemis Otel ve
Goctur Otel yer almaktadir. Boélgede mevcut veya insaat halinde otel projeleri yer almaktadir.
Degerleme konusu tasinmazin yan parselinde konumlu Limak Babylon Resort Otel insaati halen kaba
insaat asamasindadir. Konu tasinmaza yaklasik 2,5 km. mesafede olan Nuh’un Gemisi Otel ise 2011

yilinda hizmete girmistir.

Degerleme konusu tasinmazin sahil seridine yaklasik 350 m. cephesi bulunmaktadir. Bolgeye ulasimi
saglayan ¢ift yonll asfalt yol yapilmis olmasina ragmen Ercan Havaalani’'na uzak mesafede (~70 km.)
olmasi bélgeye olan talebi olumsuz etkilemektedir. Degerleme konusu otel iskele sehir merkezine 20

km, Ercan Havaalani’na 72 km, Gazimagusa sehir merkezine 45 km. uzakhktadir.

GYO A.$. KKTC-BAFRA ARSASI

Degerleme Konusu Arsanin Konumu
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Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Konumu ve Yakin Cevresi Uydu Goriintlisii

5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

Kaza iskele

Kasaba veya Koy Bafra

Mahallesi -1-

Mevki -1-

Pafta No XVI

Blok/Ada No -1-

Parsel No 23/2/1+23/24

Yizolgiimii 167 donlim, 3 evlek, 1200 ayakkare (*)

Niteligi Orman

Kiralayan Orman Isleriyle Gorevli Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti (K.K.T.C.)Tarim
ve Dogal Kaynaklar Bakanhgi’ni temsilen Orman Dairesi

Kiraci Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S.

Kira Miuddeti 49 Y1l Baslangi¢ Tarihi: 30.12.2010-29.12.2059

Yillik Kira Bedeli 52.047 S

Kiraci Sicil Sayfasi 27

Hisse veya Hak Bitlin

Dosya No

D-468/06, D-891/014, D-253/011, D-468/014

(*) KKTC'de alan olgiileri olarak doniim, evlek ve ayakkare kullaniimaktadir. 1 doniim =
1.337,8037800057044 m?, 1 evlek = 334,4509400013988 m?, 1 ayakkare = 0.09290304 m?Zdir.
Ayrica, 1 doniim = 4 evlek, 1 evlek = 3.600 ayakkare’dir. (Tiirkiye Alan Olgiilerine gére 224.528

m?dir.)
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5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki

KKTC Tapu ve Kadastro Daireleri’nde tapu kitiugi tGzerinden inceleme yapilamamaktadir. Tasinmazlar
Uzerindeki takyidatlarin arastirilmasi amaciyla sadece malik ya da noterden diizenlenen vekaletname
ile yetkilendirdigi kisilerce ilgili daireden “Tasinmaz Mal Arastirma Belgesi” temin edilebilmektedir.
KKTC Tapu ve Kadastro Dairesi Gazimagusa Amirligi'nden temin edilen ve tarafimiza iletilen
16.12.2014 tarihli “Taginmaz Mal Arastirma Belgesi”ne gore tasinmaz Ulzerinde herhangi bir takyidat
bilgisi bulunmamaktadir.

Tasinmaz Mal Arastirma Belgesi ekte sunulmaktadir.

Degerleme konusu parsel icin Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. ile KKTC Maliye Bakanlig
Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi arasinda 2006 yilinda imzalanan 49 yillik ilk kira sozlesmesi
bulunmaktadir. Bu s6zlesmede belirlenen kira baslangig ve bitis tarihleri ve yillik kira bedelleri tapu ve
kadastro kayitlarina tescil edilmistir. Bu s6zlesmeye gore de kira baslangic tarihi 01.05.2006 bitis
tarihi 30.04.2055, yillik kira bedeli 90.931 USD olarak belirtilmistir. Buna ait “TAPU VE KADASTRO
DAIRESI DEVLET HAZINE MALI KiRA BELGESI” rapor ekinde sunulmustur. Tapu kayitlarinda halen bu
sekilde gozuktugl 6grenilmistir.

Yukarida belirtilen 2006 tarihli ilk sdézlesmenin Yiiksek idare Mahkemesi tarafindan iptal edilmesi
nedeniyle bu kez Orman isleriyle Gorevli Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti (K.K.T.C.)Tarim ve Dogal
Kaynaklar Bakanligi’ni temsilen Orman Dairesi ile Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. arasinda
30.12.2010 tarihinde 49 yilligina yeni bir kiralama s6zlesmesi imzalanmistir. Bu sozlesmeye gore kira
baslangic tarihi 30.12.2010, bitis tarihi 29.12.2059, 1. Yilin kira bedeli 52.047,44 USD olarak
belirlenmistir. Ancak 49 yilik bu yeni kira s6zlesmesinin tapu kadastro kayitlarina islenmedigi

anlasiimigtir.

5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Degerleme konusu tasinmaz icin son (g yil icinde herhangi bir alim-satim islemi ve Akfen Gayrimenkul

Ticareti ve ingaat A.S. disinda farkl kisi/kurum/kuruluslara kiralama islemi yapilmamustir.

5.2.3 Tapu Kayitlan Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis
Degerleme konusu orman arazisi ilk olarak Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. ile KKTC Maliye
Bakanligi Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi arasinda 2006 yilinda imzalanan kira s6zlesmesi ile 49
yilhigina kiralanmistir. Bu sézlesmeye gore kira baslangic tarihi 01.05.2006 bitis tarihi 30.04.2055,
1. Yilin kira bedeli 90.931 USD olarak belirlenmistir. Ancak, Yiiksek idare Mahkemesinin almis oldugu
YiM 38/2006 ve 39/2006 sayili karar ile Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi ile Akfen Gayrimenkul
Ticareti ve insaat A.S. arasinda imzalanan bu kira sézlesmesinin hiikiimsiiz oldugu ve “19/2003

sayih Algak Orman Arazilerinin Devri ve icar Yasas’” kapsaminda kiralanmasi gerektigi kararina
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uygun olarak KKTC Maliye Bakanhgi Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi, konu tasinmazin orman arazisi
olmasindan dolayi s6zlesmeyi fesh etmistir.

Bu kez, 30.12.2010 tarihinde KKTC Tarim ve Dogal Kaynaklar Bakanligi'ni temsilen Orman Dairesi
MudirlGgi ile AKFEN Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. arasinda 49 yil siireli yeni bir kira sézlesmesi
imzalanmistir. Bu s6zlesmeye gore kira baslangig¢ tarihi 30.12.2010 bitis tarihi 29.12.2059, 1. Yilin
yilli kira bedeli 52.047,44 USD olarak belirlenmisgtir.

Bu sdzlesme metninde kiraci taraf olarak yer alan sirketin unvani “Akfen Turizm insaat Ve Ticaret
A.S.” olarak hatali yazilmis, bu durum 30.03.2011 tarihli “iSiM DEGISIKLIGI SOZLESMESI” ile “Akfen
Gayrimenkul Ticareti Ve insaat A.S.” olarak diizeltilmistir.

30.12.2010 tarihinde Orman Dairesi Mudiirligi ile Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. arasinda
imzalanmis olan bu yeni kira sézlesmesinin 2.sayfasinin DIGER SARTLAR basligi altinda siralanan
3.Maddesi asagidaki gibidir:

3. Kiralayan ile kiraci, turistik tesis projesinin insasi ve tamamlanmasi hususunda asagida
belirtilen takvim ve/veya sirelerde mutabiktirlar. Kiraci planlama onayi ve tesvik
belgelerini s6zlesmenin imza tarihini takip eden en ge¢ 12 (oniki) ay icerisinde ilgili
kurumlardan alacaktir. 12 ay sire zarfinda bu belgeleri almadigi takdirde is bu kira
sOzlesmesi iptal olacaktir.

Kiraci, turistik tesis projesinin insaat ruhsatini s6zlesmenin imza tarihini takiben en gec
12 (on iki) ay icerisinde ilgili kurum ve kuruluslardan alacak ve insaatina insaat
ruhsatinin alinmasindan itibaren en gec 4 (dort) ay icerisinde baslayacak ve insaati 48
(kirksekiz) ay sure icerisinde tamamlayacaktir. Ancak taraflar kiracinin insaat ruhsati alip
insaata baslama asamasina kadar gegen siirede kamudan kaynaklanan bir gecikme
yasandiginin tespiti halinde bu tarihin geriye alinmasinda mutabiktirlar.
Kiraci Projenin;
a. Projenin %25’ini ingaat ruhsat tarihinden itibaren 28 (yirmisekiz) ay icinde,
b. Projenin %50’sini ingaat ruhsat tarihinden itibaren 36 (otuzalti) ay iginde,
c. Projenin %75’ini ingaat ruhsat tarihinden itibaren 44 (kirkdort) ay icinde,
d. Projenin %100’iinii insaat ruhsat tarihinden itibaren 52 (elli iki) ay iginde,
tamamlayacaktir.
Kiraci onaylanan turizm yatirimina iliskin insaatini tamamladigini ilgili resmi mercilere
bildirdigi tarihten itibaren de en ge¢ 6 (alt) ay zarfinda Turizm ile ilgili Bakanlktan
ve/veya ilgili diger yetkili mercilerden gerekli isletme iznini ve /veya izinlerini alarak

tesisi hizmete koymayi kabul ve taahhit eylemektedir.
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Yine bu kira sézlesmesinin 2.sayfasinin DIGER SARTLAR baslig altinda siralanan 5.Maddesi asagidaki
gibidir:

5. Bu sozlesmede kira bedellerinin ddenmesi ve projenin insasina baslanmasi,
tamamlanmasi ve gerekli isletme izinlerinin alinip tesisin hizmete sokulmasi igin
belirlenen ve/veya 6ngorulen tim vade ve siireler bu sdzlesmenin esasini
(essance of the contract) teskil eder.

Yukarida DIGER SARTLAR bashg altinda 3. Maddede belirtilen; Kiraciya planlama onays, tesvik belgesi

ve insaat ruhsatini ilgili kurumlardan alabilmesi igin verilen siireler;
e 30.12.2011 tarihli 2.Ek Kira s6zlesmesi ile 30.06.2012 tarihine kadar,
e 28.12.2012 tarihli 3.Ek Kira S6zlesmesi ile 31.12.2013 tarihine kadar,
e 10 Subat 2014 tarihli 4.Ek Kira S6zlesmesi ile 31 Ekim 2014 tarihine kadar, uzatiimistir.

30.12.2010 tarihinde KKTC Orman Dairesi Mudiirligi ile Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S.

arasinda imzalanmis olan kira s6zlesmesi ile 2. 3. ve 4. Ek s6zlesmeler rapor ekinde sunulmustur.

4.Ek Sozlesme ile uzatilan sire 31 Ekim 2014 tarihinde sona ermistir. Slire uzatimi icin Akfen
Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. nin 20.10.2014 tarih ve AYK-GTi/004 sayili yazisi ile KKTC Cevre Ve
Dogal Kaynaklar Bakanhgi (Orman Dairesi Midirligi)'ne tekrar basvuruda bulundugu, ancak heniiz

yanit alinamadig1 6grenilmistir. Basvuru Yazisi rapor ekinde sunulmustur.

Parsel lizerine gelistirilmesi kararlastirilan turistik tesis projesi ile ilgili olarak KKTC icisleri Bakanlig
Sehir Planlama Dairesinden 2013 BAF 11 onay numarasi ile 26.12.2016 tarihine kadar gecerli kesin
planlama onayi verilmistir. S6z konusu belge rapor ekinde yer alan 26.12.2014 tarihli giincel imar
durum yazisi ekinde mevcuttur. Arazi lizerinde gelistiriimesi planlanan proje ile ilgili proje tasdiki ve

yapi ruhsatlari heniiz alinmamis, ingaat imalat asamasina gegilmemistir.

30.10.2010 tarihli kira sozlesmesi ve yillik kira odemeleri halen devam etmektedir. Akfen
Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. tarafindan KKTC Orman Dairesi’'ne édenen 2014-2015 yillarina ait
58.579,39 USD tutarindaki arazi kira bedeli makbuzu rapor ekinde sunulmustur. Kira s6zlesmesinin
3.Maddesine gore sdzlesmenin iptal edildigine dair herhangi bir bilgi ve belgeye ulasilamamistir. Bu
nedenle tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati cercevesinde Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari

portfoyline alinmasinda ‘tapu kayitlari agisindan’ bir engel bulunmamaktadir.
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5.3 Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

KKTC'de herhangi bir yapilasma icin 6n izin alinan kurum olan KKTC icisleri Bakanhgi Sehir Planlama
Dairesi’'nde 15.10.2014 tarihinde yapilan incelemelere ve bu kurumdan alinan 26.12.2014 tarih ve
SPD0.00107/100-14/612 sayili imar durum yazisina goére;

imar Durumu:

KKTC'de Turkiye’deki imar sisteminden farkli olarak, imar planlari yerine emirnameler ile yapilasma
miimkin olabilmektedir. Ayrica emirnamelerde bolgeler ayrilmis olup, bu bolgelerde yapilasma igin
coklu imar hakki s6z konusudur.

30.06.2006 onay tarihli, 1/2500 6lcekli, Bafra ve Yakin Cevresi Birinci Etap Emirnamesi’ne gére konu
tasinmaz “Turizm Gelisme Alani” lejandi kapsaminda kalmaktadir. Konu emirnamenin “d” bendine
gore;

(i) Bafra ve Yakin Cevresi Birinci Etap (Degisiklik 2) Emirnamesi Gelisme Kararlari Haritasinda “Turizm
Gelisme Alani” olarak isimlendirilen tarali olarak gosterilen bolgeler icerisinde, yol, su, elektrik, aritma
tesisi ve benzeri altyapisi bulunan, asagidaki 11. maddenin 2. Fikrasi (d) bendi kurallarina uygun
olarak, gelisme ile ilgili hazirlanmis bir proje ve/veya parselleme projesi cercevesinde yapilacagi
ve/veya tamamlanacagi arsalar Gizerinde Otel, Apart Otel ve Turistik Bungalov tarzi yapilardan olusan
Karma Konaklama Tesisleri amach gelismelerde; 30. Madde kurallarina uygun olmak kosulu ile bu
emirname yirirliige girdigi tarihten 6nce insaat Ruhsati almis ve/veya Kibris Tirk Mimar
Mihendisler Odalari birliginden vize almis projelere uygun olarak yapilabilir.

(i) Bafra ve Yakin Cevresi 1. Etap (Degisiklik 2) Emirnamesi Gelisme Kararlari haritasinda “Turizm
Gelisme Alani” olarak isimlendirilen tarali olarak gosterilen bolgeler disinda kalan alanlar igerisinde,
yol, su, elektrik, aritma tesisi ve benzeri altyapisi bulunan, asagidaki 11. maddenin 2. Fikrasi (d) bendi
kurallarina uygun olarak, gelisme ile ilgili hazirlanmis bir proje ve/veya parselleme projesi
cercevesinde yapilacagl ve/veya tamamlanacagi arsalar lizerinde Otel, Apart Otel ve Turistik Bungalov
tipi yapilardan olusan Karma Konaklama Tesisleri amacli konaklama tesisi gelismelerde; insaat
Toplam Alan Orani’nin 0.35/1’i ve insaat Taban Alani Orani’nin %20’yi (37 ayak); Oteller ve Apart Otel
Binalari icin Bina Kat Sayisi 3 (l¢)'l, Bina Toplam Yilksekligi’'nin 11,10 metreyi (37 ayak); Bungalov
binalari igin Bina Kat Sayisi 1 (bir)’i, Bina Toplam Yiksekligi’nin 5,10 metreyi (17 ayak) asmamasi
kosullari ile yapilabilir.

(iii) Ancak bina katsayisi yapi arsa orani degismemek kosulu ile, parsel icerisinde ¢evre agisindan
korunmasi gereken degerler olmasi ve/veya alinmasi gereken 6nlemler durumunda ve/veya tesisin
actk alan ihtiyact oldugu durumunda binanin toplanarak yilikselmesine izin verilebilir. Boyle bir

durumda maksimum katsayisi 8’i(sekiz) asmamasi kosulu ile izin verilebilir.
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5.3.1 Gayrimenkule iligkin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar

Degerlemeye konu parsel lizerinde yer alan ve yaklasik 25-30 yil 6nce insasina baslanmis ve kaba
insaat halinde birakilmis olan mevcut binalara iliskin herhangi bir yasal evrak bulunmamaktadir.
Akfen GYO tarafindan parsel Gzerine gelistirilmesi planlanan projeye iliskin herhangi bir yapi ruhsati

veya onayll mimari proje bulunmamaktadir.

5.3.2 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Gayrimenkuliin hukuki durumunda son 3 yil icerisinde bir degisiklik s6z konusu degildir.

5.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadig1 Hakkinda Goriis

Degerleme konusu arazi KKTC Orman Dairesi Miidiirligu ile Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S.

arasinda imzalanmis olan 30.12.2010 tarihli kira sozlesmesi ile 49 yilhigina kiralanmistir. Kira

Baslangi¢ tarihi 30.12.2010 bitis tarihi 29.12.2059’dur. Kira sOzlesmesine gobre arazi Uzerinde

gelistirilmesi planlanan projeye iliskin KKTC icisleri Bakanhgi Sehir Planlama Dairesinden 2013 BAF 11

onay numarasi ile 26.12.2016 tarihine kadar gecerli kesin planlama onayi alinmis ancak proje tasdiki

ve yapl ruhsati alinmasi islemlerine heniiz baslanmamustir.

5.3.4 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Degerleme konusu tasinmazin giincel imar durumunda ve yapilanma kosullarinda herhangi bir

degisiklik bulunmamaktadir. Bu nedenle tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde

Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portféylne alinmasinda_imar bilgileri a¢isindan bir sakinca yoktur.

KKTC Orman Dairesi Mudirltgi ile Akfen Gayrimenkul Ticareti ve ingaat A.S. arasinda imzalanmis
olan 30.12.2010 tarihli kira sozlesmesi ile arazi tzerinde gelistirilmesi distnulen proje ile ilgili yasal

slrec ve bu sirece iliskin ayrintili agiklamalar raporumuzun 5.2.3 bashgi altinda yapilmistir.

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

S6z konusu degerleme galismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.
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5.4.1

Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz Uzerinde ingasina yaklasik 30 yil 6nce baslandigi 6grenilen ve iki katli

bloklar seklinde kaba insaat halinde birakilmis yapilar bulunmaktadir. Mevcut yapilara ait herhangi

bir proje ve yapi ruhsati bulunmamaktadir. Uzun yillardir metruk halde birakilan mevcut bu yapilarin

AKFEN Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. tarafindan proje gelistirme siirecinde yiktirilacag

ogrenilmistir.

5.4.2

Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

Degerleme konusu tasinmaz iskele ilgesi Bafra Kasabasi/KoyU, “Turizm Yatirimlari Bélgesinde”
yer almaktadir.

Toplam 167,83 Kibris Déniimii (Tirkiye Alan Olgiilerine Gére: 224.500 m2) yiiz élciime
sahiptir.

Parsel dogu —bati yoniinde ¢ok hafif egimli (diize yakin) bir zemin yapisina, dikdértgene yakin
diizglin bir geometrik sekle sahiptir.

Tasinmaz sahil seridine 1.parsel konumunda olup, sahil seridine yaklasik 350 m. cephesi
bulunmaktadir.

Parsel (izerinde insasina 1980’li yillarda baslanilan ve iki kath kaba insaat halinde birakilan
metruk yapilar bulunmaktadir. Binalar disinda kalan bos alanlar yer yer dogal bitki ortisi
kaph,yer yer topraktir.

Parsel sinirlari tel érgii ile cevrilidir. Késesinde “AKFEN GAYRIMENKUL TICARETI VE INSAAT
A.S.-BAFRA OTEL INSAATI” tabelasi yer almaktadir. Ancak parsel (zerinde gelistirilecek
projeye iliskin herhangi bir calisma bulunmamaktadir.

Parselin kuzey komsulugunda Limak Babylon Resort Otel insaati halen kaba insaat
asamasindadir.

Babylon Resort Otel insaatinin yer aldigi parselin kuzey komsulugunda da Kaya Artemis Otel
bulunmaktadir. Bu otel faaliyettedir.

Tasinmaza ulasilan tiim yollar asfalt kaplidir.
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6 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1

Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

S6z konusu degerleme ¢alismasini olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan bir faktor bulunmamaktadir.

6.2 Swot Analizi
Gucld Yénler

e Degerleme konusu tasinmaz “Turizm Gelisme Alan1” ilan edilen Bafra bolgesinde yer
almaktadir.

e Bolgede yapilmasi distinilen yatirimlarin hayata gegirilmesi durumunda boélge ¢ok cazip hale
gelecektir.

e YUzolgimi bakimindan Gzerinde her tlrll turizm tesisi gelistirmeye uygundur. Coklu imar
hakkina sahiptir.

e Parsel diize yakin zemin yapisina ve dlizglin bir geometrik sekle sahiptir.

e Denize 1.parsel konumunda olup, sahil bandina ~350 metre cephesi bulunmaktadir.

e 2059 yilina kadar gegerli olan “Kira Sdzlesmesi” AKFEN Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S.
adina Tapu Kadastro kayitlarina tescil edilmistir.

Zayif Yonler

e Tasinmaz Ercan Havaalanina, Lefkose, Girne ve Gazimagusa gibi merkezlere uzak
mesafededir.

e Ercan Havaalani uluslararasi ugusa agik bir havalimani degildir. Bu nedenle gelen turist sayisi
kisithdir.

e 2006 yilinda “Turizm Yatirim Alani” ilan edilen boélgede kiralamak suretiyle tahsis edilen
araziler Gzerine gelistirilmesi dusinullen projelerin bircogu heniliz hayata gecirilmemistir.Bu
nedenlerle bélgede beklenen gelisme hizi yakalanamamistir.

e Parsel (izerinde 25-30 yildir metruk halde birakilan kaba insaat halinde yapilar yer almaktadir.

e ilk kira baslangic tarihi olan 2006 yilindan bu giine kadar parsel izerinde gelistiriimesi
disintlen proje/projelere iliskin  proje tasdiki ve vyapi ruhsati alinmasi islemleri
tamamlanmamistir.

Firsatlar

Tasinmazin bulundugu bolgede birgok turizm yatirimi planlanmaktadir. Bu projelerin hayata

gecirilmesi durumunda bolge ¢ok daha cazip hale gelecektir.
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e Dislk bir olasilik gibi gozikse de Kibris miizakerelerinde olumlu bir sonu¢ alinmasi

durumunda bdlgeye yapilmasi planlanan yatirimlar hizlanacaktir.

Tehditler

e AKFEN Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S.ne “planlama onayi, tesvik belgesi ve insaat
ruhsatini ilgili kurumlardan alabilmesi igin verilen sireler” 31 Ekim 2014 tarihinde sona
ermistir. Stire uzatimi konusunda yapilan basvuruya henliz cevap verilmemistir.

e Bolgede turizm yatirimi amaciyla uzun siireli kiralama yoluyla tahsis edilmis ¢ok sayida arazi
bulunmaktadir ve bu yatirimlarin ¢ogu hayata gegirilmemistir.

e Serbest piyasada satis ve devir kabiliyeti yoktur.

e KKTC ekonomisi son yillarda bir durgunluk dénemine girmistir. Siyasi ve ekonomik acidan

kirilgan bir yapiya sahiptir.

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

Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi bu degerleme calismasinda kullaniimamustir.

6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda degerleme konusu tasinmazin her ne kadar KKTC tapu kayitlarinda niteligi
“Orman” olarak kayitli olsa da; Bafra Bolgesinde “Turizm Gelisme Alani” ilan edilen bolgede yer
almasi ve imar planlarinda lzerinde turistik tesis projesi gelistirmeye uygun yapilasma kosullarina

sahip olmasi nedeniyle “imarli arsa” olarak kabul edilmis ve Emsal Yaklasimi yontemi kullanilmistir.

6.4.1 Emsal Yaklagimi

Degerleme konusu tasinmaz “KKTC Devlet Hazine Mall” statiisindedir ve 19/2003 Sayili “Algak
Orman Arazilerinin Devri Ve icari” yasasininin 8.Maddesine istinaden 49 yilligina AKFEN Gayrimenkul
Ticareti ve insaat A.S.ne kiralanmistir. Kira baslangic ve bitis tarihleri ile yillik kira bedellleri ve

kiralama amaci raporun diger bolimlerinde ayrintili olarak agiklanmistir.

Tasinmazin bulundugu bolgede “Turizm Gelisme Alani” igcinde benzer konumda ve ayni amaglarla
kiralanmis hazine arazileri bulunmaktadir. Uzun siireli (49 yil) kiralanan bu arazilerin serbest piyasa
kosullarinda alim-satimi veya kira sdzlesmelerinin devirleri s6z konusu olmadigindan serbest piyasa

rayicleri de olusmamustir. Yillik kira bedeleri de kiralayan kamu kurumu tarafindan belirlenmektedir.
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6.4.1.1 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile Bunlarin
Segilmesinin Nedenleri

Degerleme konusu parselin bulundugu bdlgede satista olan arsa emsalleri asagida tabloda

gosterilmistir. KKTC'de gayrimenkul satislarinda ingiliz Sterlini kullaniimaktadir. Emsaller degerleme

konusu miilkle benzer 6zelliklerde degildir. Ancak bir dnceki bashkta aciklanan nedenlerle emsal

bulmakta sikinti yasanmis ve asagidaki emsaller bilgi amagli verilmistir.

ARSA EMSAL TABLOSU
EMSAL | Yeri Ozellik Alani istenilen Birim Kaynak
Fiyati (£) Do6niim
Fiyati (£)
Emsal 1 |iskele Bogaz Turizm imarli |75 Déniim 5.500.000 73.333 | VELOCITY ESTATE
Bolgesinde, Emsal: 0,35 (Turkiye Olgllerine Mim.Alihan Cihan
denize sifir gore 100 D6nim) 0533 84377 88
Emsal 2 |iskele Bélgesinde | Konut imarli | Muhtelif Buyiikliikte 19.900 £/Déniim NOYANLAR
Bafra Yolu (Kibris Alan 22.000 £/Donlim -
izerinde Olgiilerine Gore) 22.400 £/Dongm | Sulumser Hanim
Bafra’va 7 km ¢ ' 0392 444 60 60
Y ' 0533 82507 74
mesafede
Emsal 3 |iskele Bafra Konut imarli |24 Déniim 2 Evlek 500.000 20.833 | QURAL ESTATE
BSleesinde (Kibris Alan 03923660212
& Olciilerine Gore) 0548 871 11 04
Emsal 4 | Bafra Turizm Otel ve 8 Donum. 2.000.000 250.000 |SELECT ESTATE
Bolgesinde Casino izni (Kibris Alan CENAP TURGUT
Parselin denizle |2'MM!s arazi, | Olcilerine Gore) 0533 833 75 74
baglant k. 0548 8755074
aglantistyo Sahil bandina
2.parsel
konumunda
Emsal 5 |iskele Bafra Emirnameden | 22 DOnim 2.200.000 100.000 | EMLAK ESTATE
Bolgesinde muaf, Otel (Kibris Alan 0392 365 05 42
Nuhun Gemisi yapimina Olgiilerine Gore) 0548 850 05 42
Yani, denize sifir | uygun
Emsal 6 | Bafra Turizm Villa Yapimina | Muhtelif ~44.900 £/DOnum EMLAK EXTRA
Bolgesinde Uygun Arsalar Emre SAHIN
Denize 600 m. 0533 828 46 28
mesafede, Kaya
Artemis Otel
karsisi

- Calismada 30.12.2014 Tarihli T. C. Merkez Bankasi 1 ingiliz Sterlini (GBP) Alis Kuru: 3,5961 TL, 1
Euro Alis Kuru: 2,8207 TL kullanilmistir.
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e Yapilan arastirmalar sonucunda, degerleme konusu tasinmazin bulundugu Bafra boélgesinde
degerleme konusu parsel ile benzer 6zelliklerde ve ayni yapilanma kosullarina sahip bir¢ok hazine
arazisinin uzun sireli kiralama yoluyla “Turizm Tesisi Yatirimi” yapilmasi amaciyla kiralandigi, bu
kiralanan arazilerin bircogunun (zerinde henilz proje gelistiriimedigi ve yatirmlarin

gerceklestirilmedigi, bolgede gozle gorilir bir durgunlugun yasandigl gézlemlenmistir.

S6z konusu tahsisli arazilerin serbest piyasada alim-satiminin ya da kira sézlesmelerinin devri s6z
konusu olmadigindan tasinmazin emsal degerleri de olusmamistir.

e Tasinmazin glincel Pazar degerinin daha saglikli ve gercege en yakin tespiti ancak lizerinde proje
gelistirilmesi durumunda Gelir indirgeme Yaklasimi ile mimkiin olabilecektir. imar kosullari
acisindan otel projesi gelistirilmesi olasidir fakat KKTC'de hasilat paylasimi modelleri ve yapilasma
kosullarinin hesaplanmasi Tiirkiye’den farkhdir. Akfen GYO’dan alinan bilgilere gore de arsa
Uzerinde gelistirilmis bir proje de mevcut degildir. Bu sebeple tarafimizca proje gelistirme
yonteminden arsa degerine donls yapilamamistir. Sadece emsal karsilastirma yontemi

kullanilarak deger tespiti yapilmistir.

Tum bu olumsuz etkenlere ragmen bodlgede yer alan konut imarli ve halen satista olan emsaller
de g6z onlinde bulundurularak degerleme konusu parselin arsa degerinin tam milkiyet degerinin

22.000 £/KKTC Donuimi olabilecegi kanaatine varilmistir.

Birim doéniim arsa degerinin 1/3’U c¢iplak (kuru) miulkiyet, 2/3’G Ust hakki (49 yillhk kira hakki)

degeri olarak kabul edilmistir.

Toplam 49 yil siireli Gst hakkinin, raporun hazirlandigi tarihte geri kalan siresinin toplam sireye

oranlanmasi suretiyle de arsanin st hakkinin buglinkii degerine ulasiimistir. Buna Gore;

Arsa Kalan Ust Hakki Degeri* 17.168
Arsa BUyUklGgi (KTCC DOoniim) 167,83
Toplam Arsa Degeri (Euro) 2.881.349
Toplam Arsa Degeri (TL) 8.127.420
Birim Arsa Degeri (Euro/KKTC Dénum) 28.048
Ust Hakki Degeri Orani 2/3

Ust hakkinin Kalan Siiresi (YIL) 44,99

Ust Hakki Kalan Zaman Birim Arsa Degeri* 17.168

*:Arsanin Ust hakkindan elde ettigi kalan siire degeri bulunurken arsanin st hakki degeri
olarak ilk olarak 2/3'G alinmistir. Ardindan 49 yillik Gst hakkindan kalan siire hesaplanarak
st hakkinin buglinki birim arsa degeri bulunmustur.

Ust Hakki Kalan Zaman Birim Arsa Degeri =(Birim Arsa Degeri x 49 yillik Gist hakki
katsayisi x Ust hakkindan kalan siire)
Ust Hakki Kalan Zaman Birim Arsa Degeri =(28.048 € x 2/3 x 44,99 /49)
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Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmaz lizerinde kira s6zlesmesine gére Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat
A.S. tarafindan gelistiriimesi taahhiit edilen proje yine sdzlesmede belirlenen sireler icerisinde
gelistiriimemis ve idare (kiralayan) tarafindan iki kez “planlama onayi, tesvik belgesi ve insaat
ruhsatini ilgili kurumlardan alabilmesi igin” slire uzatimi yapilmasina ragmen gelistirilmesi dislinllen
projeye baglanilmamistir. 4.Ek s6zlesme ile uzatilan siire 31 Ekim 2014 tarihinde sona ermistir. Stre
uzatimi konusunda yapilan 30.10.2014 tarihli bagvuruya “Yeni diizenlenecek 5.nci bir Ek S6zlesme” ile
slire uzatimi yapilmaz ise Kira Sozlesmesi gecersiz kalacaktir. 49 yilhigina kiralanan degerleme konusu
arazinin serbest piyasa kosullarinda 3.kisilere satimi veya kira hakkinin devri de sbdzlesme
hikliimlerine gére mimkiin géziikmemektedir. Boélgenin genelinde de bir durgunluk gézlenmektedir.
Ayni bolgede farkl firmalara da 49 yilligina kiralanan benzer konumdaki arsalar Gzerine gelistirilmesi

planlanan bircok projenin bu gline kadar gerceklestirilmedigi gortlmustar.

Tim bu olumsuz etkenler de g6z 6niinde bulundurulmus olmakla birlikte, degerleme konusu parselin
“Turizm Gelisme Alanl” ilan edilen bélgede yer almasi, KKTC icisleri Bakanligi Sehir Planlama
Dairesinden 2013 BAF 11 onay numarasi ile 26.12.2016 tarihine kadar gecerli kesin planlama onayi
verilmis olmasi, 30.12.2014-29-12.2015 donemine ait arazi kira bedelinin 6denmis olmasi,
yUzo6lglimd, turizm tesisi amacl coklu imar hakkina sahip olmasi, sahil bandina 1.parsel konumunda
olmasi ve ~350 metre cephesinin olmasi, cevresinin tesekkil tarzi, gelisime acik bir bolgede yer
almasi gibi olumlu etkenler de géz 6niinde bulundurularak ve cevreden elde edilen gayrimenkul
emsal degerleri de dikkate alinarak, KKTC alan 6l¢l birimlerine gére 1 Doniim arazi degeri 22.000
ingiliz Sterlini olarak takdir edilmis (KKTC'de Gayrimenkul Fiyatlari ingiliz Sterlini {izerinden
belirlenmektedir) ve bu deger Euro ve Tiirk Lirasina gevrilerek 49 yillik (Ust hakkinin) kira stresinin

kalan siresinin arsa degeri hesaplanmistir.

6.4.2 Maliyet Yaklasimi
Bu degerleme calismasinda maliyet yaklasimi yontemi kullanilmamistir. Parsel lzerindeki metruk
binalar AKFEN Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. tarafindan proje gelistirme asamasinda

yiktirilacagindan degerlemede dikkate alinmamustir.

6.4.3 Gelir indirgeme Yaklasimi / Gelistirme Yaklasimi
Degerleme konusu tasinmaz lizerinde AKFEN Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. tarafindan heniiz bir
proje gelistiriimedigi ve tarafimiza bu konuda herhangi bir bilgi ve belge proje, yapi ruhsati vb.

iletilmedigi icin bu yontem kullanilmamustir.
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6.4.4 Gayrimenkuliin Kira Gelirine Gore Degeri

Degerleme konusu tasinmaz lizerinde AKFEN Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. tarafindan heniiz bir

proje gelistiriimedigi icin kira geliri de s6z konusu degildir.

6.4.5 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Bu degerleme ¢alismasinda Kira Degeri Analizi yapilmamigtir.

6.4.6 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri
Degerleme konusu tasinmaz lizerinde AKFEN Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. tarafindan heniiz bir
proje gelistirilmedigi ve tarafimiza bu konuda herhangi bir bilgi ve belge proje, yap! ruhsati vb.)

iletilmedigi icin bu yontem kullanilmamistir.

6.4.7 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmaz mevcut durumda en etkin ve en verimli kullanimda degildir. Kiralama
sozlesmesinde de taahhit edildigi sekide parsel Uzerinde turistik tesis projesi gelistirilmesi

durumunda tasinmazin en etkin ve en verimli kullanim olacagi degerlendirilmektedir.

6.4.8 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu parsel tizerinde Musterek veya Bolinmis Kisimlar sozkonusu degildir.
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7  ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen

Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Degerleme konusu tasinmaz “KKTC Devlet Hazine Mall” statlsindedir ve 19/2003 Sayili “Algak
Orman Arazilerinin Devri Ve icar” yasasininin 8.Maddesine istinaden 49 yilligina AKFEN Gayrimenkul
Ticareti ve insaat A.S.ne kiralanmistir. Kira baslangic ve bitis tarihleri ile yillik kira bedellleri ve

kiralama amaci raporun diger béliimlerinde ayrintili olarak agiklanmistir.

Tasinmazin bulundugu bolgede “Turizm Gelisme Alani” icinde, benzer konumda ve ayni amacglarla
kiralanmis bir cok hazine arazileri bulunmaktadir. Uzun sireli (49 yil) kiralanan bu arazilerin serbest
piyasa kosullarinda alim-satimi veya kira s6zlesmelerinin devirleri sé6z konusu olmadigindan serbest
piyasa rayicleri de olusmamistir. Yillik kira bedeleri de kiralayan kamu kurumu tarafindan

belirlenmektedir.

Yapilan arastirmalar sonucunda, uzun siireli kiralama yoluyla “Turizm Tesisi Yatirinmi” yapilmasi
amaciyla kiralanan bu arazilerin bircogunun {zerinde heniiz proje gelistirilmedigi ve yatirimlarin
gerceklestirilmedigi, bolgede gozle gorulir bir durgunlugun yasandigi gézlemlenmistir. S6z konusu
tahsisli arazilerin serbest piyasada alim-satiminin ya da kira sozlesmelerinin devri s6z konusu

olmadigindan tasinmazin emsal degerleri de olusmamistir.

Tasinmazin glincel Pazar degerinin daha saglikh ve gercege en yakin tespiti, Emsal Karsilastirma
Yontemi ile birlikte parsel (izerinde proje gelistirimesi durumunda Gelir indirgeme
Yaklasimi/Gelistirme Yaklasimi ile mimkdin olabilecektir. Ancak gelistirme yaklasimi KKTC'de hasilat
paylasimi modelleri ve vyapilasma kosullarinin hesaplanmasi Tirkiye’den farkli oldugu icin
kullanilamamistir. Ayrica Akfen GYO’dan alinan bilgilere goére de arsa lzerinde gelistirilmis bir proje
de mevcut degildir. Bu sebeple tarafimizca proje gelistirme yonteminden arsa degerine donis

yapilamamistir. Sadece emsal karsilastirma yontemi kullanilarak deger tespiti yapiimistir.

Tim bu olumsuz etkenlere ragmen bolgede yer alan turizm ve konut imarli halen satista olan
emsaller arastiriimis ve deger takdirinde gbz oninde bulundurulmustur. (KKTC'de gayrimenkul

fiyatlari ingiliz Sterlini Gizerinden pazarlanmaktadir.)

Degerleme konusu parselin arsa degerinin tam milkiyet degerinin 22.000 £/KKTC Doénimii
olabilecegi kanaatine varilmistir. Birim dénim arsa degerinin 1/3’U ¢iplak (kuru) milkiyet, 2/3’G Ust

hakki (49 yillik kira hakki) degeri olarak kabul edilmistir.

Toplam 49 yil sireli Gist hakkinin, raporun hazirlandig tarihte geri kalan siresinin toplam siireye

oranlanmasi suretiyle de arsanin Ust (kira) hakkinin buglinkt degerine ulasiimistir.
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7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu taginmazlar icin daha 6nce sirketimiz tarafindan yapilan herhangi bir degerleme

calismasi bulunmamaktadir.

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

Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

KKTC Orman Dairesi Mudirliigii ile Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S. arasinda imzalanmis
olan 30.12.2010 tarihli kira sozlesmesi ile arazi lizerinde gelistirilmesi dlstinilen proje ile ilgili yasal

slreg ve bu sirece iliskin ayrintili agiklamalar raporumuzun 5.2.3 bashgi altinda yapilmistir.

Degerleme konusu K.K.T.C.Gazimagusa ili, iskele Kazasi, Bafra Kasabasi/Kéyii, Plan No: 1, XVI/1 Pafta,
23/2/1/+23/4 Parsel no’lu “Orman” nitelikli Gayrimenkultin Gzerine 49 yiligina AKFEN Gayrimenkul
Ticareti ve insaat A.S lehine tesis edilen “iist hakkinin” tapu kayitlari ve imar bilgileri acisindan
Sermaye Piyasasi Mevzuatl cercevesinde Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari portfoyine alinmasi

uygundur.

Degerleme konusu tasinmazin 49 yilligina “Ust (insaat) hakki” maliki Akfen Gayrimenkul Ticareti ve
insaat A.S. olup, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S./nin Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat
A.S.'ye %99986 oraninda istiraki bulunmakta iken, (31.03.2013 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisi
Hazirun Cetveli Rapor ekinde sunulmustur.) geri kalan %0,00014 lik hissenin de 10 Aralk
2014’tarihinde  Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg A.S. tarafindan satin alindig§i ve Akfen
Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.nin Akfen Gayrimenkul Ticareti ve ingaat A.S.’nin %100 hissesine

sahip oldugu 6grenilmistir. Buna iliskin KAP bildirimi rapor ekinde sunulmustur.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatirnim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin, 28.
Maddesinin “d” bendine gore;

Gayrimenkul Yatirirm Ortakliklari gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin degerinin,
istirak edilecek sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az % 75’ini olusturdugu

Tlrkiye’'de kurulu sirketlere istirak edebilir.
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S6z konusu tebligin 22’nci maddesinin ve “n” bentlerine gore gayrimenkul yatirim ortakliklari
hicbir sirkette sermaye veya oy haklarinin %5’inden fazlasina sahip olamazlar. Ortakhgin bu bent
kapsamindaki yatirimlarinin toplami aktif toplaminin %10’unu asamaz. Yatirim fonlari paylari haric,
borsalarda veya borsa disi teskilatlanmis piyasalarda islem gérmeyen sermaye piyasasi araglarina
yatinnm yapamazlar, sermaye piyasasi araglarinin alim satimlarinin Borsa kanaliyla yapilmasi
zorunludur.

Ancak, ayni tebligin 28’inci maddesinin 2. Fikrasina gore; bu madde kapsaminda istiraklere yapilacak

yatirimlarda bu Tebligin 22'nci maddesinin birinci fikrasinin () ve (n) bentleri uygulanmaz.

Buna gobre; tebligin 28’inci maddesi kapsamindaki istiraklerde, borsalarda veya borsa disi
teskilatlanmis piyasalarda islem gérmeyen sirketlere de yatirrm yapma imkani taninmis ve bu
sirketlere yapilacak istiraklerde sermayelerinin ve oy haklarinin %5’ini ve aktif toplamlarinin %10’unu

asmalarina imkan taninmistir.

Bu nedenle Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati ¢ercevesinde AKFEN Gayrimenkul Yatirim Ortakhg
A.S.nin Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S.ndeki %100 oraninda istirakinin, Gayrimenkul

Yatirim Ortakligi portfoyiinde yer almasinda bir sakinca bulunmamaktadir.

Ancak, tebligin “Gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayal haklarin degerinin, istirak edilecek
sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az % 75’ini olusturmasi” hususu gayrimenkul
degerleme ¢alismalarinin konusu disinda kaldigindan, bu hikme uygunluk hususunda bir ¢alisma

gerceklestirilmemistir.
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8 SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

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

tim hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazin bulundugu yer, civarinin tesekkdl tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, alan ve konumu, Turizm Gelisme Alani icerisinde yer almasi ve ¢oklu imar hakkina sahip
olmasi, gibi degerine etken olabilecek tiim ozellikleri dikkate alinmis ve mevkide detayl piyasa
arastirmasi yapilmistir. Buna bagl olarak Ust (kira) hakki s6zlesmesinin kalan sliresinin degeri

asagidaki sekilde takdir edilmistir.

31.12.2014 Tarihi itibariyle

Gayrimenkuliin Kalan Ust (insaat) | Gayrimenkuliin Kalan Ust (insaat)
Hakki Glincel Pazar Degeri (TL) Hakki Giincel Pazar Degeri (Euro)
KDV Harig 8.127.000 2.881.000

KDV Dahil 9.590.000 3.400.000

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

2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-) Rapor iceriginde 1,-Euro = 2,8207-TL; 1,-GBP = 3,5961-TL olarak kabul edilmistir.
4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hikiimlerine gére hazirlanmistir.

Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.
Hamdi Arikan Dilek Yilmaz Aydin Nesecan Cekici

Sorumlu Degerleme Uzmani Lisansh Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
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9 EKLER

1.

2.

8.

9.

Tapu ve Kadastro Dairesi Devlet Hazine Mali Kira Belgesi

Ust Hakki S6zlesmesi ve Ek Sdzlesmeler

isim Degisikligi Belgesi

Tasinmaz Mal Arastirma Belgesi

imar Durum Belgesi

Sdre Uzatimi Bagvuru Yazisi

31.03.2013 tarihli Olagan Genel Kurul Hazirun Cetveli ve KAP Bildirimi
30.12.2014 - 29.12.2015 Dénemine ait Arazi Kira Odeme Tahsilat Makbuzu

Fotograflar

10. Ozgegmisler

11. SPK Lisans Ornekleri
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