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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. icin 03.02.2014
tarihinde 2013REVB142 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 Ucretinin raporun herhangi bir bolimiine bagh olmadigi;

= Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestigi;

= Degerleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu;

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

= Degerleme Uzmaninin, milku kisisel olarak denetledigi;

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

= Budegerleme raporu ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimlerine gore hazirlanmistir.

“TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.’nin liretim faaliyeti ISO 9001:2008 Kalite Yonetim Sistemi BSI
tarafindan belgelendirilmistir.”
Sertifika No: FS 509685
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

YONETICI OZETI

(INGUVITIY - DLl Balikhisar Mahallesi, Ozal Bulvari 24. km, 1843 Ada, 5 Parsel, Akyurt /

ANKARA

NGOV IR  14.443,00 m? yiizélciimiine sahip, Gzerinde 3 yildizli otel insaati olan arsa.
TAPU KAYIT BiLGIiLERi Ankara ili, Akyurt ilgesi, Balikhisar Mahallesi, 1843 ada, 5 no’lu parselde

kayith, 14.443,00 m® yuzolgiimiine sahip, milkiyeti Akfen Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi A.S. (izerinde olan “Arsa” vasifli tasinmaz.

iIMAR DURUMU Degerleme konusu tasinmaz Akyurt Belediyesi tarafindan 05.09.2008/3102

onay tarih/sayihl ve Ankara Bulylksehir Belediyesi tarafindan
16.01.2009/195 onay tarih/sayili 1/1000 olgekli Akyurt (Ankara) Lojistik
Merkez ve Kentsel Servis Alanlari Uygulama imar Plani kapsaminda “Lojistik
Merkez” alaninda kalmakta olup, yapilasma kosullari;

= Emsal: 1,00

=  Hmax: Plan notlarinin 1.8 Maddesi’ne gore belirlenecektir.

=  On bahge cekme mesafesi: 25,00 m,

=  Yan ve arka bahce cekme mesafesi: 7,00 m ve 10,00 m’dir.

31.12.2013 TARIHi iTiBARi iLE TOPLAM PROJE DEGERI (KDV HARI()

35.270.000.- TL 12.011.000.- EURO
(Otuzbesmilyonikiyiizyetmisbin.- (Onikimilyononbirbin.-
Tiirk Lirast) EURO)
31.12.2013 TARIHi iTiBARI iLE TOPLAM PROJE DEGERI (KDV DAHiL)
41.618.600.- TL 14.172.980.- EURO
(Kirkbirmilyonaltiyiizonsekizbinaltiyiiz.- (Ondértmilyonyiizyetmisikibindokuzyiizseksen.-
Tiirk Lirasi) EURO)
31.12.2013 TARIHi iTiBARI iLE TOPLAM MEVCUT DURUM DEGERi (KDV HARIC)
25.548.000.- TL 8.700.000.- EURO
(Yirmibesmilyonbesyiizkirksekizbin.- (Sekizmilyonyediyiizbin.-
Tiirk Lirasi) EURO)
31.12.2013 TARIHi iTiBARi iLE TOPLAM MEVCUT DURUM DEGERIi (KDV DAHiL)
30.146.640.- TL 12.266.000.- EURO
(Otuzmilyonyiizkirkaltibinaltiyiizkirk.- (Onikimilyonikiyiizaltmisaltibin.-
Tiirk Lirast) EURO)

1- Tespit edilen bu deder pesin satisa yonelik piyasa degeridir.
2- KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-1USD =2,1343 TL, 1 EURO = 2,9365 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.

Bilge KALYONCU Bilge BELLER OZCAM
Degerleme Uzmani (402484) Sorumlu Degerleme Uzmani (400512)
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BOLUM 1

RAPOR,
SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 1
RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg A.S.'nin 07.11.2013 tarihli talebine istinaden, sirketimiz
tarafindan 03.02.2014 tarihinde, 2013REVB142 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Rapor Tiirii

Bu rapor Ankara ili, Akyurt ilgesi, Balikhisar Mahallesi, 1843 ada, 5 no’lu parselde kayith, 14.443,00 m?

ylUzoélgimiine sahip, milkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. UGzerinde olan “Arsa” vasifli tasinmazin
tizerinde yer alan Esenboga ibis Otel Projesi’nin 31.12.2013 tarihli piyasa degerinin Tirk Lirasi cinsinden
belirlenmesi amaciyla Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikimleri'ne gére hazirlanan 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 degerleme uzmani Bilge KALYONCU ve sorumlu
degerleme uzmani Bilge BELLER OZCAM tarafindan hazirlanmistir.

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu icin, sirketimizin degerleme uzmanlari 03.12.2013 tarihinde ¢alismalara baslamis ve
03.02.2014 tarihine kadar raporu hazirlamiglardir. Bu slirede 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
yukumliltklerini belirleyen 13.11.2013 tarihli dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.6 Degerleme GCalismasini Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler
Degerleme islemini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan bir faktor yoktur.
1.7 Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg A.S.nin 07.11.2013 tarihli talebine istinaden, ilgili
gayrimenkulun sermaye piyasasi mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Degerleme c¢alismasi sirasinda musteri tarafindan herhangi bir kisitlama getirilmemistir. Projeksiyon
¢alismalarinda piyasa arastirmalari ile toplanan emsal degerler ve Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi
A.S.nin Accor Grubu ile yapmis oldugu sozlesmeler dikkate alinmistir.

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

Rapor Tarihi 20.07.2011 30.09.2011 31.12.2012

Rapor Numarasi 2011B43 2011REVB54 2012REVB114

Zeynel AKKAYA — Mehmet ASLAN - Ozge AKLAR -

Raporu Hazirlayanlar Fatih TOSUN Makbule YONEL MAYA | Hiisniye BOZTUNC

Gayrimenkulun Toplam
Degeri (TL)

5.200.000 TL 5.200.000 TL 5.777.000 TL

* Sirketimiz tarafindan daha dnce Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimlerine gére hazirlanan degerlemeye ait
bilgiler yukarida sunulmustur.
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1.9 Sirket Bilgileri

Sirketimiz, 13.11.2002 tarih ve 5676 sayil Ticaret Sicil Gazetesi’'nde yayinlanan Sirket Ana S6zlesmesi’ne 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
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BOLUM 2
DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI
2.1 Degerlemede Kullanilan Yontemler

Ulkemizde kullanilabilir olan dért farkli degerleme yéntemi bulunmaktadir. Bu yéntemler sirasiyla “Emsal
Karsilastirma Yaklasimi”, “Gelir indirgeme Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelistirme Yaklasimi”
yontemleridir.

2.1.1 Emsal Karsilastirma Yaklagimi

Bu karsilastirmali yaklagim benzer veya ikame milklerin 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 geviren 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 yatirnmlar igin umulan getiri oranlari, ge¢miste emsal miulkler tarafindan kazanilan getiri
oranlari, borg finansmanin bulunabilrligi, cari vergi yasalarina baglidir.

2.1.3 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin giinlimiiz 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, “Hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini
bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde tanimlanmaktadir.

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

Gayrimenkulun bina maliyet degerleri, Bayindirhk Bakanlhg! 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 géz 6niinde bulundurularak degerlendirilmistir.

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

Gayrimenkulun degerinin, arazi ve binalar olmak Ulzere iki farkli fiziksel olgudan meydana geldigi
kabul edilir.

2.1.4 Gelistirme Yaklagimi

Yatirimlarin amaci mal veya hizmetler Uretip piyasaya arz etmek ve bunun sonucunda kar etmektir.
Yatirim, ticari karlihg1 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 sektérin durumu, projenin bulundugu yere yakin konumdaki benzer
projelerin istatistiksel rakamlarindan yararlanilir.

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 Yontemlerin Analizi

Calismanin bu bolimiinde gayrimenkil 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 gilnlik olarak alim satimi
yapilabilmektedir. Bu tahviller Ulkemizde finansal hesaplamalara baz olan risksiz getiri oraninin
gostergesi olarak kullaniimaktadir. Piyasalardaki en likit Eurobond, 2020 vadeli Eurobond'u olup,
gosterge tahvil niteligi tasimaktadir.

Risksiz Getiri Orani Dediskenleri'

Risksiz getiri oraninin hesaplanmasina iliskin 3 farkl yaklasim bulunmaktadir.

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

Degisken 2: Cari kisa vadeli devlet tahvili ile piyasadaki gecmis prim miktari kullanilarak ilk donem
(Y1l) 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 stiresi varligin siresine eslestirilir.) Risksiz
getiri orani olarak kullanilir ve bir sermaye piyasasi endeksi uyarinca ge¢misteki belirli bir sire
boyunca bu tahvil orani Gzerinden 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 Ulke ve politik risk icermesine ragmen yapilan
ise ait market riskini icermemektedir.

Biitlin bu bilgilerden yola gikarak yaptigimiz kabullerde sirketimiz Variant 3’G kullanmaktadir. Ancak
ozellikle uzun dénemli ticari 6mri olan gayrimenkulun degerlemesinde gayrimenkulun ticari dmriine
uygun vadede bir varlik bulunmamaktadir. Bu nedenle sirketimiz Risksiz getiri orani kabullerinde en
uzun vadeli bond gesidi olan 2020 vadeli Eurobond’un kullanilimasi diinya kabullerine uygun olacagi
ongorilmustir. Bu onarinin iginde Ulke riski de bulunmaktadir. Bununla birlikte Damodaran’in
Finansal Market Karakteristik 6zeliklerine gére kullanilmasini tavsiye ettigi oranlar asagidaki gibidir:

' Damodaran on Valuation, Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3: Estimation of Discount Rates p. 25
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Finansal Piyasa Ozellikleri Devlet Tahvili Prim Kapsam Orani

Siyasi risk taslyan gelismekte olan piyasalar

(Guiney Amerika, Dogu Avrupa) Devlet tahvili orani Gzerinden %8,50

Sinirh listelemeye sahip gelismis piyasalar (Bati
Avrupa, Almanya ve isvicre haric) Devlet tahvili orani Gizerinden %4,5 - 5,5

Sinirh listelemeye ve istikrarli ekonomiye sahip
gelismis piyasalar (Almanya ve isvige) Devlet tahvili orani Gizerinden %3,5 — 4,00

Piyasa Riski Primi - Piyasa Endeksi

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

Galismalarimizda kullanilan rakamlar Tirkiye'nin degisik illlerinde bugline kadar yaptigimiz onlarca
proje degerleme calismalarindan gelen tecribelerimizin kritik edilmesi sonucu ortaya konulmus
verilerden olusmaktadir.

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

ileriki bir zamana iliskin belirli bir meblag, 6denecekleri veya alacaklari 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. 48'de “iskonto oraninin (veya oranlarinin) paranin bugiinkii piyasa degerlendirmesini ve
varhiga 6zgi riskleri yansitan vergi éncesi bir oran (veya oranlar) olmasi gerekmektedir. iskonto
oran(lar)i ileriye doniik nakit akis tahminlerinde diizenlenen riskleri yansitmamalidir.” denilmektedir.
Ayrica, diger gelir veya nakit akisi olcimlerinin 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 gdstergesine
donustirmek igin kullaniimaktadir.”

Diger Bakis Agisi: Sabit Varlik Fiyatlandirma Modeli (CAPM) 5

CAPM modeli, gesitlendirilebilir varyans bakimindan riski 6lcer ve beklenilen sonuglari bu risk
Olcimdyle iliskilendirir. Yatirimcilarin varlik getirileri ve varyanslariyla ilgili homojen beklentilere
sahip olmalari, risksiz getiri orani lzerinden kredi alabilmeleri ve verebilmeleri, tiim varliklarin
pazarlanabilir ve kusursuz bir sekilde bollnebilir olmasi, islem maliyetleri olmamasi ve agiktan satis
ile ilgili herhangi bir kisitlama olmamasi gibi gesitli varsayimlara dayanmaktadir. Bu varsayimlarla,
herhangi bir varliga iliskin gesitlendirilemeyen risk, getirilerin bir piyasa endeksinde ki getirilerle
birlikte ortaklara varyanslandirilarak olgilebilir. Bu, varligin beta’si olarak tanimlanmaktadir. Sirketin
o0zsermayesine iliskin beta tahmin edilebilir ise; gerekli getiri 6zsermayenin maliyetini olusturacaktir.

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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Ozsermaye Maliyeti = R ¢+ Ozsermaye Beta (E(Rn)-R¢)
R ¢ - Risksiz Getiri Orani
E(Ry) Piyasa Endeksi izerinden beklenilen getiri

Degerlemede Kullanilan Yontemin Aciklamasi:

Degerlerlendirme kapsaminda CAPM Modeli kullanilmamistir.

indirgeme orani: Risksiz getiri orani ile risk priminin toplamindan hesaplanmistir. Bu toplamda
kullanilan oranlarin agiklamalari asagidaki sekildedir.

Risksiz getiri orani yukarida belirtilen 2.2.1 Madde’si degisken 3 modeline gore tespit edilmis olup,
halen vyururlikteki en uzun vadeli Eurobond verimi son 6 aylik ortalamasi (Kisa slreli piyasa
degisikliklerini minimize etmek icin ortalama kullaniimistir.) ile belirlenmistir. Bu oran icerisinde Ulke
riskini barindirmaktadir.

Risk primi ise; 2.2.1 Maddesi’'nde agiklandigi Gzere bolge, sektor, proje, imar vs. gibi proje 6zelini
ilgilendiren riskleri g6zoniinde bulundurarak degerleme uzmaninin tecriibeleri dogrultusunda
profesyonel gortsi olarak takdir edilmistir.

2.2.2 Gelistirme Yaklagimi

Proje gelistirme yaklasimi gelir indirgeme yaklasimina benzer olmakla birlikte temelde farkhliklar
vardir. Gelir indirgeme yaklasiminda mimari projesi ve ruhsati bulunan mevcut projenin degerlemesi
yapilmaktadir. Gelistirme yaklasiminda ise herhangi bir projesi veya ruhsati bulunmayan arsa lizerine
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 yaklasimi ile nakit akis tablosu
olusturulmaktadir. Bos arsalarin degerlemesinde ise degerlemeyi yapan uzman yurirliikte olan
mevcut imar plani kosullarina gére kendi 6ngoérisu ile satilabilir/kiralanabilir alan tespitini yaparak
nakit akis tablosunu olusturmaktadir.

Parsel lGzerinde mevcut onayli mimari projesi esas alinarak, daha pazar arastirmalarimiz, buna bagl
analizlerimiz, bolge verileri ve miusteri talepleri degerlendirilerek, otel projesinin insaa edilecegi
varsaylmistir.

2.3 Kullanilan Deger Tanimlari
2.3.1 Piyasa Degeri (Pazar Degeri)

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

Bu degerleme ¢alismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi 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 siire taninmistir.
- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.
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- Gayrimenkulun alim — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari
Uzerinden gergeklestiriimektedir.

2.3.2 Zorunlu Satis Degeri

Saticinin gayrimenkulunu satmak igin baski altinda oldugu ve bunun sonucu olarak uygun bir
pazarlama siresinin mimkin olmadigl kosullarda kullanilan degerdir. Zorunlu satista kabul edilen
fiyat, piyasa degerinin makul ve adil durumunun aksine saticinin 6zel kosullarini yansitan bir degerdir.

RAPOR TARIHi: 03.02.2014
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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 baglar. Bu arastirma degerleme uzmaninin o 6zgiin piyasa alaninda
gayrimenkul degerlerini etkileyen ilkelerin, glglerin ve etmenlerin iligkilerini anlamasina yardimci olur.
Arastirma, ayni zamanda degerleme uzmanina rakamsal bilgileri, piyasa trendlerini ve ipuglarini saglar. Genel
veriler, tanimlanmis piyasa bolgesinde miilk degerini etkileyen toplumsal, ekonomik, kamusal ve gevresel
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 Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore 31 Aralik 2012 tarihi itibariyle Tirkiye
nifusu 75.627.384 kisidir. 2012 yilinda Turkiye'nin yilhk nifus artis hizi binde 12 olarak
gerceklesmistir. 2012 yilinda Tiirkiye’de ikamet eden niifus bir 6nceki yila gére 903.115 kisi artmistir.
Nifusun % 50,4’Unl (37.956.168 kisi) erkekler, % 49,6’sini (37.671.216 kisi) ise kadinlar
olusturmaktadir.

Tiirkiye Geneli Nufus Artisinin Yillara Yaygin G6sterimi

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
2012 75.627.384 37.956.168 37.671.216

Turkiye ntfusu 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. 2011 yilinda binde 13,5 olan yilhik nifus artis hizi 2012 yilinda binde 12'yve
gerilemigstir. Tirkiye’de ikamet eden nifus 2012 vyilinda, bir o6nceki yila goére 903.115 Kkisi
artmistir. Asagidaki grafikte 2007-2011 yillari arasi Turkiye geneli nifus artis oranlarini gérmek
mimkinddr.

2007-2011 Yillar1 Arasi Turkiye Geneli Nufis

Artis Oranlar

20
—_ 15,50 15,88
£ 15 13,10
= ! 13,50
§ 10 Yillar
T 5 90 — At Orani (hinde %)
1& 5

=]

2000 2007 2008 2009 2010 2011

2012 yilinda 81 ilden; 56’sinin nifusu bir dnceki yila gore artarken, 25 ilin nifusu azalmistir. Nifus
artis hizi en distik olan ilk Gg il; Bilecik (binde -100,41), Isparta (-86,27) ve Kitahya (binde -45,44) dir.
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Nifus artis hizi en yiksek olan ilk Gg¢ 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 ¢ok biylik bir hizla artmaktadir.
Ulkede sehirlerde bulunan niifusun orani son 17 yilda énemli artis géstererek 1990 yilinda yiizde 59
iken 2000 yilinda ylizde 64,9'a 2009 yilinda ise Ulke niifusunun %75,5’ine yikselmistir. 2010 yilinda bu
oran %76,3 olarak 6l¢lilmustiir. Sehir niifusu (il ve ilce merkezlerinde ikamet eden niifus) 56.222.356,
koy niifusu (Belde ve koylerde ikamet eden niifus) ise 17.500.632 kisidir. 2012 yili itibari ile ise toplam
nifusun %76,8’i 58.448.431) il ve ilce merkezlerinde ikamet ederken, %23,2’si (17.178.953) belde ve
koylerde ikamet etmektedir. il ve ilce merkezlerinde yasayan niifus oraninin en yiiksek oldugu il %99
ile istanbul, en diisiik oldugu il ise %35 ile Ardahan olmustur.

Ulkemizin toplam niifusunun %18,3’li (13.854.740 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(r.

Ulkemizde ortalama yas 30,1’dir. Ortanca yas erkeklerde 29,5 iken, kadinlarda 30,6’dir. il ve ilce
merkezlerinde ikamet edenlerin ortanca yasi 29,5; belde ve koylerde ikamet edenlerin ortanca yasi
ise 30,5’tir. NUfusun yarisi 29,7 yasindan kiguktdr.

15-64 yas grubunda bulunan c¢alisma cagindaki niifus (51.088.202), toplam nifusun %67,6'sini
olusturmaktadir. Ulkemiz nifusunun %24,9'u (18.857.179 kisi) 0-14 yas grubunda, %7,5'i ise
(5.682.003 kisi) 65 ve daha yukari yas grubunda bulunmaktadir.

Nifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye disen kisi sayisi” Tirkiye genelinde 98
kisidir. Bu sayi illerde 12 ile 2.666 kisi arasinda degismektedir. istanbul ilinde bir kilometrekareye
2.666 kisi diismektedir. Bunu sirasiyla; 453 kisi ile Kocaeli, 333 kisi ile izmir, 264 kisi ile Gaziantep ve
258 kisi ile Bursa illeri izlemektedir.

Nifus yogunlugunun en az oldugu il ise 12 kisi ile Tunceli’dir. Yizolgimi blylkligiline gore ilk sirada
yer alan Konya’'nin niifus yogunlugu 53, yiizélglimi en kiglk olan Yalova’nin niifus yogunlugu ise

250dir.
il Niifus (Sehir Merkezi) Niifus
istanbul 13.710.512 13.854.740
Ankara 4.842.136 4.965.542
izmir 3.661.930 4.005.459
Bursa 2.688.171 2.402.012
Adana 2.125.635 1.886.624

3.1.2 Ekonomik Veriler®

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

Diinya’da ilk basta ABD'de Subprime Mortgage Krizi olarak baslayan, sonrasinda likidite sikintisindan
kaynaklandigi sanilan ancak zamanla asil sorunun giiven eksikligi oldugu anlasilan 2008 yilinin en
onemli olayl ekonomik kriz, Mart ayinda ABD'nin 6nemli yatirim bankalarinin ve sigorta firmalarinin

8 TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.
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iflas etmesi ile kendini gdstermis ve kisa zamanda Avrupa'ya sigramistir. Ulkelerin birbiri ardina kriz
Onleyici paketler aciklamalarina ragmen ekonomik kiicllmelere engel olamayip diinya blylime
tahminleri eksi degerleri gbstermistir.

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 kiiclilerek gecirdigi, fiyatlarin diisiis hareketini
sirdlrd(gi ve talebin az oldugu bilinmektedir.

Ancak 2010 yih baslarinda ilke ekonomisinde ve dis piyasalarda yasanan pozitif goriiniim ile birlikte
strdaralebilir bir kalkinmanin tekrar basladigi ve krizin etkilerinin pozitif hava ile beraber bir nebze de
azaldig1 gozlemlenmektedir. 2010 yili genelinde doviz fiyatlarinin belirli bir bant seviyesinde kalmasi,
istanbul Borsasi’'nin 2010 yili bast 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 Tirkiye'ye olan
ilgisi devam etmistir. Ancak biylk yatirnm kararlarinin énceki yillarda oldugu gibi rahat ve kolay
verilememesi yatirim sireclerini uzatmistir. Fiyat istikrari ve ekonomik bliylimenin artmasi ile 2011
yih Tarkiye’'nin ilerlemesine ve dis politikada giiclinlin artmasina sahne olmustur.

2012 yih icerisinde de ekonomik istikrarin devam ettigi gorilse de, bazi gayrimenkul tipleri ve
projeleri icin satis sikintisi yasandigi gozlemlenmistir. Bunun yaninda 2012 yili sektére 3 onemli
yasanin getirildigi bir yil olmustur. Mitekabiliyet Yasasi ile birlikte Tlrkiye’de yatirirm yapmak isteyen
yabanci yatirrmcilarin 6ni acilmis olup, bu yasanin 6niimuzdeki sirecte gayrimenkul piyasasina ciddi
bir ivme kazandirmasi beklenmektedir. Mtekabiliyet Yasasi ile yabanci sermayeyi ¢ekmek ve cari
acigl kapatmak amaclansa da asil yurt icinde ve yurt disinda ilgi goren ve kaynak arttirilmasini
saglayacak hususun kentsel donlisiim ve 2B arazilerinin satisi oldugu dislinilmektedir. Bu yasalar ile
yeni gayrimenkul gelistirme alanlar yaratilmis olup, bunun etkisinin 2013 vyilinda daha net
hissedilecegi distiniilmektedir. Ozellikle kentsel déniisiim ile yapilacak yatirimlar ve arazi arayislari
yogun olarak yatirimcilarin glindemindedir.

Uluslararasi Kredi Derecelendirme Kurulusu Standart & Poor’s, Tiirkiye’nin uzun vadeli kredi notunu
Mart 2013’de BB’den yatirim yapilabilir seviyenin bir alti olan BB+ya ylikseltmistir. Mayis 2013’de ise
Moody’s Turkiye’'nin kredi notunu bir basamak artisla Baa3’e yikseltmistir. Boylelikle Ttrkiye, Fitch’in
Kasim 2012'deki artisinin (BBB-) ardindan ikinci yatirrm vyapilabilir notunu almistir. Bu olumlu
gelismeler ile yabanci yatirimcilarin Tarkiye'ye girislerinin daha hizli bir sekilde artarak devam etmesi
beklenmektedir. Ekonomik acgidan yasanan olumlu gelismeler ve 2012 yil i¢cinde kabul edilen 3
onemli yasanin etkisinin gorilmeye baslanmasi ile birlikte 2013 yilinin 2012 vyilina kiyasla
gayrimenkul sektorl agisindan daha iyi bir yil olacagi 6ngorilmektedir.

3.2 Ozel Veriler - Gayrimenkulun Bulundugu Bélgenin Analizi

3.2.1 Ankara ili
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Yuzélgmi 30.715 km? olan Ankara’nin ortalama olarak deniz seviyesinden yiiksekligi 890 m.’dir.
Dogusunda Kirikkale ve Kirsehir; kuzeyinde Cankiri ve Bolu; kuzeybatisinda Bolu; batisinda Eskisehir;
glineyinde Konya ve Aksaray illeri bulunmaktadir.

Temsil Kurulu’nun ¢alismalarini yiriitmek icin karargah olarak segilen Ankara’da 27 Aralik 1919’da
blyuk bir coskuyla karsilanan Mustafa Kemal Atatlirk, Tlirkiye Cumhuriyeti’nin temellerini de burada
atmistir. 23 Nisan 1920’de kurulan TBMM Hiikiimeti’nin idare merkezi ilan edilen Ankara, 13 Ekim
1923’te ¢ikarilan bir kanunla da Tirkiye'nin Baskenti olmustur.

Baskent olduktan sonra hizli bir sosyal, ekonomik, siyasal, askeri ve kiltirel gelisime sahne olan
Ankara; bugin, tim sektorler itibariyla kalkinmis, Glkemizin ikinci buyik metropoli haline gelmistir.

Ankara’nin Altindag, Ayas, Bala, Beypazari, Camlidere, Cankaya, Cubuk, ElImadag, Gldil, Haymana,
Kalecik, Kizilcahamam, Nallihan, Polath, Sereflikochisar, Yenimahalle, Golbasi, Kegiéren, Mamak,
Sincan, Kazan, Akyurt, Etimesgut, Evren ve Pursaklar olmak lizere 25 ilgesi bulunmaktadir.

Genel Nifus Sayimlarina Gore Sehir ve Kéy Niifusu;

Nifus 1990 | Oran% | 2000 | Oran% | 2009 Oran% | 2010 | Oran% | 2011 Oran% | 2012 Oran %
E';:ﬁ's 399.907 | 12,36 |467.338 | 11,66 |136.881| 2,94 |130.460| 2,73 |128.777| 2,54 |123.406| 2,49
Kentsel
e 2.836.719| 87,64 [3.540.522| 88,34 [4.513.921| 97,06 [4.641.256| 97,27 [4.762.116| 97,46 [4.842.136] 97,51
Toplam 3.236.626| 100,00 4.007.860| 100,00 (4.650.802| 100,00 |4.771.716| 100,00 (4.890.893| 100,00 [4.965.542| 100,00
* Sehir ve Kéy Niifusunun Toplam Niifus icindeki Orani (%)
3.2.2 Akyurt ilgesi
AKYURT resore Yeni  kurulan  Tirkije  Cumhuriyeti’nin
ARKUZULY AKGATAS
5 = blylimesine paralel olarak Akyurt'ta biyilyerek
GUBUK " . . o . .
Wiy oo e | 1928’de Cubuk ilgesine bagli bir nahiye olmustur.
' L oankri icisleri Bakanligi’'min 5442, 2/C 1961 sayil
Genelge’si ile Akyurt 9 Mayis 1990 tarihinde ilge
olmus, o gin 4.500 nifusa sahipken bugin
24.986 nifusu ile Ankara’nin merkez bir ilgesi
konumuna gelmistir.
e SWG ilcenin dogusunda Kalecik; batisinda Kegidren;
Ao ELMADA
glineybatisinda Elmadag ilgeleri bulunmaktadir.
ilce merkezi Cankiri, Kastamonu ve Sinop’u Ankara’ya baglayan Devlet Karayolu izerinde olup,
baskente uzakligi 32,00 km’dir.
Yuzoélgimi 258,00 km?, denizden yiksekligi ise 960,00 m’dir.
Akyurt ulasim imkanlari bakimindan olumlu bir yapiya sahiptir. Ankara-Cankiri 39 no’lu Devlet
Karayolu (izerinde yer alan ilce, cevre ile iliskilerini kuzeydogu-glineybati yéniinde uzanan bu
karayolu ile saglamaktadir. Esenboga Havaalani Akyurt’a sadece 5,00 km mesafededir.
Akyurt-Esenboga Havaalani Kavsagi ile Esenboga Havaalani-Ankara arasinin ¢ift yonli modern bir yola
dondstirilmesi ile Akyurt-Ankara arasi ulasimi daha da rahatlamistir.
RAPOR NO: 2013REVB142 RAPOR TARIHI: 03.02.2014
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

2012 yili Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi'ne gore, ilgenin toplam nifusu 27.201 kisidir. Bunun
26.572’si ilce merkezinde, 629’u kdylerde yasamaktadir. ilgede son yillarda hizli bir kentlesme géze

carpmaktadir.

Niifus Durumu 1990 1997 2000 2009 2010 2011 2012
ilce Merkezi 3.533 6.055 8.069 24.741 25.353 26.138 26.572
Koyler 8.974 10.174 10.838 660 653 642 629
Genel Toplam 12.507 16.229 18.907 25.401 26.006 26.780 27.201

RAPOR NO: 2013REVB142
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI
VE IMAR BILGILERI
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI VE iMAR BiLGILERi

4.1 Gayrimenkulun Miilkiyet Bilgileri

ili Ankara

ilgesi Akyurt
Bucagi -

Koyl -

Mahallesi Balikhisar
Mevkii -

Pafta No -

Ada No 1843

Parsel No 5

Ana Gayrimenkuliin Niteligi | Arsa
Yiizélglimii 14.443,00 m?
Maliki Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Hissesi Tam

4.2 Gayrimenkulun Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme c¢alismasi, gayrimenkul miulkiyetini olusturan haklari ve bu
haklar tzerindeki kisitlamalari tespit etmek amaci ile yapilir.

Akyurt Tapu MidirlGgi’'nde 03.12.2013 tarih, saat 13:18 itibariyle yapilan incelemeye ve ekte sunulan
03.12.2013 tarihli resmi takyidat belgesine gore;

Beyanlar Hanesinde;

e 5 (Bes) kalemden ibaret 3.434.000.000 TL bedelli teferruat listesi bulunmaktadir. (06.10.2003 tarih,
1789 yevmiye) (Konu takyidat 9 cilt 792 sayfa no’lu kitiikte yer almaktadir.)

e Zeytinburnu Tapu Mudirligi’ne 21.11.2013 tarih, 1204 sayi ile yetki verilmistir. (Baslama Tarih:
21.11.2013, Sire: 30 Giin)

ipotekler Hanesinde:

e Tirkiye is Bankasi A.S. ve Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. lehine 11.250.000 EURO tutarinda, yillik
Euribor+5 degisken faizli, 1. dereceden, F.B.K. siireli ipotek serhi bulunmaktadir. (Bor¢lu/Malik: Akfen
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.) (25.04.2013 tarih, 2071 yevmiye)

RAPOR TARIHi: 03.02.2014
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

TASINMAZA AIT TAPU KAYDI

Zemin Tipi : Ana Taginmaz Ada/Parsel 1 1843/5 !
Zemin No 1 40677754 Yiizilgtim : 14.443,00 m2
it/ iige : ANKARA/AKYURT Ana Tas. Nitelik 1 ARSA ‘
Kurum Adi : Akyurt T™M |
: Mahalle / Koy Adi : BALIKHISAR Mah. :
Mevkii E |
| Cilt / Sayfa No t9/792 |
\ Kayit Durum + Aktif ‘
TEFERRUAT BILGILERI
Sistem No | Tip Tamm Adet Degeri Tarih / Yeviiye
7[}&4(\7 DIGER 5 ) KALEMDEN ‘\Iir\lil T 3.434.000.000 TL BEDELLI Iadet 3434000000 ETL
TEFERRUAT LISTESI 06/10/2003 Y:1789
MULKIVET BILGILERI
Sistem No Malik Elbirligi No Hisse Pay/Payda Metrekare Edinme Sebebi - Tarih - Yev, Terkin Sebebi - Tarih - Yev.
148577041 AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM TAM 14.443,00 Satig - 21/07/2011 - 3094-
SIRKETI
[smi Agiklama Malik / Lehdar Tarih - Yevmiye Terkin Sebebi - Tarih - Yev.
Beyan ZEYTINBURNU TAPU MUDURLUGU ne 21/11/2013 tarih 1204 say: ile yetki verilmigtir
(Baslama L_;gr_ih'Zle‘] 1/2013 Sure:30 Giin )

71

AKFEN GA YRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI11,250,000.00 EUR 25/04/2013- 2071

ANONIM SIRKETI

ipotek S/B/I Bilgisi

Malik Tarih/Yevmiye

| [srmii Aciklama
|

ipotek
Alacakl Miisterekmi? Borg Faiz Derece/Sira  Siire Tesis Tarih - Yev. Borglu SDF Hakki I
| (SN:40) TURKIYE IS BANKASIAS Hayr 11,250,000.00 EUR Yillik 1/0 FBK 25/04/2013- 2071 AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM Yok |
| VergiNo:48 10058590 Euribor+3 ORTAKLIGI ANONIM $IRKETI
(Deg.) |
|
Hisse Pay/Payda Borglu Malik Malik Borg Tescil Tarih - Yev. Terkin Sebebi - Tarih - Yev

Rapor Tarihi / Saati : 03.12.2013

13:18

4.2.1 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim

islemleri

S6éz konu tasinmaz TAV Esenboga Yatirim Yapim ve isletme A.S. adina kayith iken 21.07.2011 tarih
3094 yevmiye ile satis isleminde Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. adina tescil edilmistir.
Tasinmaza ait yazil takyidat belgesi rapor ekinde sunulmaktadir.

4.3 Gayrimenkulun imar Bilgileri

imar yénetmelikleri arazi kullanimini ve gelistirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. Bir degerleme uzmani
imar ve yapi yonetmeliklerini incelerken, tiim giincel ydonetmelikleri ve sartnamelerde meydana gelmesi olasi
degisiklikleri dikkate almalidir. imar planlar konut, ticari ve sanayi gibi genel kullanimi tanimlar ve bu
kullanimlara istinaden yapilabilecek yapi yogunlugunu belirtir.

T.C. Akyurt Belediye Baskanligi imar ve Sehircilik Miidirligi’nde 03.12.2013 tarihinde yapilan incelemeler
sonucunda edinilen bilgilere gére ve ekte sunulan 10.12.2013 tarih ve 11165416/310.99-8230 sayili resmi
imar durum belgesine gore tasinmazin imar durumu ve yapilasma kosullari asagidaki gibidir.

v" imar Durumu:

Degerleme konusu tasinmaz Akyurt Belediyesi tarafindan 05.09.2008/3102 onay tarih/sayili ve
Ankara Buytksehir Belediyesi tarafindan 16.01.2009/195 onay tarih/sayili 1/1000 olcekli Akyurt
(Ankara) Lojistik Merkez ve Kentsel Servis Alanlari Uygulama imar Plani kapsaminda “Lojistik Merkez”
alaninda kalmakta olup, yapilasma kosullari;

=  Emsal: 1,00

= Hmax: Plan notlarinin 1.8 Maddesi’'ne gore belirlenecektir.

RAPOR NO: 2013REVB142
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

RAPOR NO: 2013REVB142

On bahge cekme mesafesi: 25,00 m,
Yan ve arka bahc¢e cekme mesafesi: 7,00 m ve 10,00 m’dir.

Plan Notlar::

5.2 Lojistik Merkez Alanlari

Farkli ulasim tlr ve sistemler arasinda aktarimlarin gergeklestirildigi, mal ve hizmetlerin yani sira
yolcu aktarimininda yapilacagi alanlardir. Bu amacgla lojistik merkez alaninda konaklama, otel, motel,
sosyal tesis, ofis-ticaret tiniteleri yer alabilir ve bu tesislerin Esenboga-Ankara Ozal Bulvari’na cepheli
olarak diizenlenmesi esas olup, konaklama ve sosyal tesisler baska yerde yer alamaz.

Bu alanda hava ulasimina baglh olarak aktarimi yapilacak mallar icin depo tesisleri yapilabilir. Ancak
depolar Esenboga-Ankara Ozal Bulvar’ndan cephe alan parsellere yapilamaz. Arka parsellerde
yapilacak depo yapilarinin ofis Uniteleri ile birlikte yapilmasi ve ofis lnitelerinin Esenboga-Ankara

Ozal Bulvari’'na yénlenmesi zorunludur.

Lojistik merkezde minimum parsel blyuklagi 5.000,00 m?2, Emsal: 1,00 ve hmax: 1.8 no’lu plan
notuna gore belirlenecektir. (1.8 Maddesi: Planlama alanindaki Hmaks (Maksimum yikseklikler),
onayli Mania Plani’'nda verilen yiiksekliklere, parselasyon planina ve yol projesine goére belediyesince
hazirlanacak Kensel Tasarim Projeleri’nce belirlenecektir. Kentsel Tasarim Projeleri hazirlanmadan ve
Belediye Meclisi’nce onaylanmadan, imar capi ve insaat ruhsati verilemez.)

RAPOR TARIiHi: 03.02.2014
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b ¥
AKYURT BELEDIYE BASKANLIGI
Imar ve Sehircilik Miidiirligi

Say :11165416/310.99-8230

10.12.2013
Konu : Dilekgeniz Hk.

TSKB GEYRIMENKUL DEGERLEME A.$'E
Aziziye Mahallesi, Piyade Sokak No:3 B Blok 7 Cankaya/ANKARA

Tlgi: 03.12.2013 tarih 2422 sayih dilek¢eniz.

Ankara 1li, Akyurt ligesi Bahkhisar Mahallesi 1843 ada § nolu parselin gitncel imar durumuy
ile son 3 y1lda imar durumunda herhangi bir degisiklik olup olmadigim sorulmaktadir.

Yapilan inceleme neticesinde s6z konusu parselin 1/1000 Slgekli uygulama imar planinda;

Kullanim amaa : Lojistik Merkez
° Emsal : 1.00

® Hmax : 1.8 nolu Plan notuna gore belirlenecektir.

S0z konusu parselin; son 3 yilda yaptlan bir plan degisikligi yoktur,
Bilgilerinize rica ederim.

Ihid SENER
¥skan
Beledj ap Yrd.

ADRES: Beyazit Mah.9 Mays 90 Cd, No-34 Ayrnuli Bilgi igin irtibat: Tmar ve Sehircilik Miidiirliign
Akywr/ANKARA

Tel: (0312) 844 10 97 Faks: (0312) 844 10 10 Elekmronik Aj: imarisleri@akyurt bel tr

RAPOR TARIHi: 03.0'2.2'01'4
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pr—oy TE. T
¥}
gty GAP NO: 2012/58 ! AKYURT BELEDIYES| TARIH
| I= =
ML IMAR VE SEHIRCILIK MODORLOGO | 18.08.2012
—" | KOKL AReSA AR CARI ) (IMAR CAFT) |
| Tl 2l sl E R _ G EVRAK
: ET] ]| WA TELLEE T T T PARSEL |wiroucieg) AR N
|"“""':“":Iq BALBGISAR AREA . 1843 5 {44 o
| IrAs = FLasi-il Bl =l e el B
| EMGAL 180 TOFLAM IRSHAT ALANI 14£43
HikAX - Iaﬂ'l.:l'l.U F"JIIH RCTL l.'."..l'lT-l PE'I"lL_l ) =3
KLILLARMI AMAT] ARERTE MRREL | FLAk OILCER 1/ 000 AL SLGEK LG
£ BAehE MESAFESI _ HROMEENE L LRI PAFTA R o
ikl BAHCE MESAFESI m‘.ﬂEHI:_-E F'-I.IH!:H T AN EAE RO B 103,51 POOENEEY
ARHA BAHTE MESAFES| HACE N DE PAISELAETOH GHEY TARMI 26 0 FAMND |
|
| BRAEEL rl;l;-;uﬂnu_.lllliluu-u:l': ERCE] |
1 ¥ plrmyan Kok e 5 Harg Makbunsos, Felem Mo T (]
| E=1.00 i BRI L Hapn
Towriri; | T 503 L 1708 Al a = o
= T 7 Ty = ; 7
— ! f e I
i III'III J Il'lllllIII -H-"'\-\.._ "IIII.
i .I'III _JIIII 'II 4 ‘J
! { — A
| 1843 /
[ T / \.
— L] e = -
)'II L L qlﬁt _,-"l. |
i II S
— / ! —, /
e /i S g -
e { ! ! f P | e
— R ;o 5
|IIII i IIII III i ¥ |'lr -Illr H"'\- 3 .lll.
I ! 'II fr |"\.-l\. : & - I
lI|II Il'll d _." |I-' 3 "I"-ﬁ e
lIll' i J e - fr .'ll r'.l'rh _.l"r
) " --_\_ -\-._.\- ;
/ oL ¥ / "
f i - . ——. g
/ [ e/ /
—, __ _.I'I I-'I - "--.__..-"'l'l‘- . i -IIII-I o
/ ,E_ 1842 3y "elGIIDIR
- —al A
."ll e S < ,I"r — Binysmliy - |
{ . / Sobir Flancis .
—— J ey l
MO
EAVIL] IMAR KANUNIRUN ILGIL| NADDESINE GO AR GAFT HADIFLAKMWSTIR, 315 SAYLI WAR KARURUVE
AMIAA BEITCMGENIE BELEDIVET IR YONETWELIA] GOZ OHOMNDE UL LINEALLARAL MIMAR], BE TINARIME, SHH
TS ISAT WS | LERT HAZIRLAMACAK VE M5AATTA BULLAKLACAKTIR. PROJELER CIELI [UHEAT ALINDHTAN SOHRA
HanATA &-a*l.mm.rma HRIELARAN BU | AP BIR i) v SOl GECGERLI P IWWR PLAKE ILE 1L HERHANG]
nif HaK oA EOILEMEZ 111000 OLGERL] LWEULARA IMAR PLAKI PLAK HOTLAR] EKTE 5
Imnaar Gagan Diizenbeysn \
T wer iy
SEHIR PLAMNCIEE] 0.

RAPOR TARIHi: 03.02.2014
*GiZLIDIR

RAPOR NO: 2013REVB142

24



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

S
/ :
LOJISTIK MERKEZ VAR
E=1.00 2
Hmax=Plan notunun 1.8. maddesine /

gdre belirleneceklir.

1842
KENTSEL SERVIS \
ALANI ;
Hi _u,mn.,_e.oo; ddesi 4 \\ ﬂl\.d /
ima=| _”_:z,. _“__mﬂ,na ﬁas esine / / \\‘\tu.ﬂv‘\l\\/ -
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~e / Sehir Vukey °
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' AKYURT (ANKARA)
LOJISTIK MERKEZ VE KENTSEL SERVIS ALANI
UYGULAMA IMAR PLANI ] lij
ONAY TARIHLI

ER
4. 0,00 KOTUNUN BELIRLENMESI
PLAN NOTLARI R AT BELEDIYESINCEYOL PROJESINEGORE KOT VERILECEKTIR,
1.GENEL HUKUMLER B -

1.1. KENTSEL TASARIM PROJELERI, PEYZAJ PROJELERI, ARAZI TESVIYE PROJELERI, | 5. KENTSEL CALISMA ALANLARI
MIMARI PROJELER VE ALTYAP| PROJELERINDE ONERILEN HER TURLU YAPILASMADA "DEPREM 5.1. KENTSEL SERVIS ALANLAR
YONETMELIGI"NEUYULACAKTIR. KAMU KURUM VE KURULUSLARI, TICARET VE IS MERKEZLERI, TURIZM  TESISLERI,
12 PLAN  UZERINDE GOSTERILEN YOLLAR, YESIL ALANLAR, GENEL OTOPARKLAR, | EGITIMVE SAGLIK TESISLERISOSYAL VE KULTUREL TESISLER, EGLENCE, = DINLENME VE
DINI TESIS, KARAKOL, ILK VE ORTAOGRETIMVB.ALANLARKAMUMULKIYETINE GECMEDENINSAAT | SPOR TESISLERIILE RESMI GAZETENIN 26.05.1991 GUN VE 20882 NOLU SAYISINDA
UNUN

RUHSATI “VERILEMEZ. TEKNIK ALTYAPI, 3194 SAYIL IMAR KAN 23 MADDESINE VE | YAYIMLANANBAKANLAR ~ KURULUNUN 12051991 GUN VE 91/1551 SAYILl "CEVRE
ILGILI KAMU KURULUSLARINCAONANAN TEKNIK STANDARTLARA UYGUN OLARAK, YAPILMADAN | KIRLILIGINEYOL ACAN ISLETMELERIN FAALIYET KOLLARI I[TIBARIYLE SINIFLANDIRILMASI
GECICI VE SUREKLI [SKAN [ZNI VERILEMEZ HAKKINDAKARAR" INDA BELIRTILEN GRUPLARDAN 2, 3,4 VE 5. GRUPLARDA YER ALAN

1.3. MIMARI PROJE ESNASINDA YAPILACAK YAPILARA (ISTINAT DUVARLARIDA DAHIL | DUMANSIZ, KOKUSUZ,ATIK VE ARTIK BIRAKMAYAN VE CEVRE SAGLIGI YONUNDEN TEHLIKE
HER TURLU YAPILAR) AIT LABORATUARDENEYLERINE DAYALI JEOTEKNIK RAPOR ILGILI ILGE | YARATMAYANIMALATHANELERMAMUL VE YARI ISLENMIS MALZEMEDEN ESYA URETENLER,
BELEDIYESI TARAFINDANUYGUN GORULMEDENPROJE ONAY! YAPILAMAZ. MONTAJ, TAMIR, PAKETLEMEVE AMBALAJLAMA YAPANLAR, PATLAYICI, PARLAYICI VE  YANICI

1.4. PLAN ONAMA SINIRLARI ICERISINDEKI YER ALAN MEVCUT YAPILARDA; BU PLAN | MADDE ICERMEYEN TESISLER ILE YUKSEK TEKNOLOJIYE DAYALI FAALIYETTE BULUNAN
ILE OLUSACAK YENI PARSEL SINIRLARI IGINDE KALMAK KAYDIYLA MEVCUT DURUM IMAR | ISLETMELERYER ALABILIR BU ALANLARDAE=1.00, HMAX= 1.8.NOLU PLAN NOTUNA GORE
DURUMUDUR YIKILIP YENIDEN YAPILMASI HALINDE BU PLAN HUKUMLERINE UYULACAKTIR. | BELIRLENECEKVE MINUMUM PARSEL BUYUKLUGU 2000 M2, MINUMUM PARSEL GEPHESI 40

_1.5. MANIA PLANI SINIRLARI DAHILINDE YAPILACAK YAPILARDA HMAKS M.DIR.
YUKSEKLIKLERINDEBELIRTILEN"GATI UST KOTU" YAPILARIN GATI, BACA, ANTEN DAHIL EN 5.2.LOJISTIKMERKEZ ALANLARI .
UST NOKTASINI IFADE ETMEKTE OLUP MANIA PLANINDAKI YUKSEKLIKLER ESAS ALINARAK FARKLI ULASIMTUR VE SISTEMLER ARASINDA AKTARIMLARIN GERGEKLESTIRILDIGI,
BELIRLENEGEKTIRZEMIN KOTUNDAN 45 METRE VE DAHA FAZLA YUKSEKLIKTE YAPILACAK | MAL VE HIZMIETH-ERN JYANISIRA = YOLGU = AKTARIMININDA YAPILACAG! ALN?LARDIR
YAPILAR ICIN DE SIVIL HAVACILIK GENEL MUDURLUGUNDEN iZIN ALINMASI ZORUNLUDUR. | BU AMAGLA LOJISTIKMERKEZ ALANINDA KONAKLAMA, OTEL, MOTEL, SOSYAL TESIS, OFIS.

1.6. MANIA PLANLARI SINIRLARI DAHILINDE YAPILACAKTUM YAPILARIN CAT TICARET UNITELERI YER ALABILIR VE BU TESISLERINESENBOGA-ANKARAPROTOKOL YOLUNA
KAPLAMALARINDAYANSITICI OZELLIKDE MALZEMELER KULLANILAMAZ, CEPHEL| OLARAK DUZENLENMESIESAS OLUP KONAKLAMAVE SOSYAL TESISLER BASKA YERDE
1.7. MANIA_ PLANLARI SINIRLARI DAHILINDE ' YAPILAGAK TUM _YAPILARDA 01/07/2005 | YER ALAMAZ

TARIHLINDE YURURLUGE GIREN GEVRESEL GURULTUNUN DEGERLENDIRILMES] VE YONETIMI | BU ALANDA HAVA ULASIMINABAGLI OLARAK AKTARIMI YAPILACAK MALLAR ICIN DEPO
YONETMELIGI = CERCEVESINDE 'YAPILMAS| VE YAPILACAK BINALARDA GURULTU ONLEYICI | TESISLERIYAPILABILIR ANCAK DEPOLAR ESENBOGA-ANKARA PROTOKOL YOLUNDAN CEPHE
MALZEME KULLANILMASIZORUNLUDUR. ALAN PARSELLERE YAPILAMAZ. ARKA PARSELLERDE YAPILACAK DEPO  YAPILARININ OFIS
1.8. PLANLAMA ALANINDAK| HMAKS = (MAKSIMUM = YOKSEKLIKLER), ONAYLI MANIA | UNITELERIILE BIRLIKTE YAPILMASIVE OFIS UNITELERININ ESENBOGA-ANKARA  PROTOKOL
EE’EES‘P’“F%'EL&EZ \;’UKSEKLIKLERE,PARSELASYON PLANLT\RJNAVE l‘fOL PRDJEISINE GORE | YOLUNA YONLENMES|ZORUNLUDUR.
YESIN RLANACAKKENTSEL TASARIMPROLERINCE _BELIRLENECEKTIR. KENTSEL | LOJISTIK MERKEZDE MINUMUM PARSEL BUYOKLUGU5.000 M2, E=1.00 VE  HMAX= 1.8 N
r;@gp.ﬂhﬁl SE&)&?}SER%T&Z&EIZANMADANVE BELEDIYEMECLISINCE ONAYLANMADANIMAR CAPI VE | PLAN NOTUNA GORE BELIRLENECEKTIR. ' o o

2.PARSELASYONPLANI YAPIMI 8 AGIKVE YERILALANLAR

6.1.PARKLAR (COCUK BAHCELERI)

2.1, GOK HISSELI, BINALI VEYA  BINASIZ PARSELLERDE MUSTAKIL IMAR PARSELI KENTTE YASAYANLARINYESIL BITKI ORTUSU VE DINLENME [HTIYACLARINA CEVAP
OLUSTURABILMEKAMACI ILE, 3290 SAYILI YASANIN EK-1 MADDESINE GORE UYGULAMA VE VERENAI_ANLARI?E OKUL oucsgt YAS GRUBUNUN [HTIYAGLARINI KARsCILAVACAK OYUN
TAKSIMY?P\LABILIR, ALANLARIDIR.BUFELER, HAVUZLAR, PERGOLELER ACIK CAYHANE, GOCUKLARIN OYUNU VE

2.2. IMAR PLANINDAKI; PARKLAR, IMAR YOLLARI, ITFAIYE ALANI VE IBADET ALANI | EGITIMI(TRAEIK VB ICIN EKLIARAG - LER VI
OLARAK DUZENLENENKULLANIMLARIMAR  UYGULAMASINDA DUZENLEME ORTAKLIK PAYINA YAPH_AN%A;‘_A HGINGER + GEREG € GENEL HELRDAN mASKA TESIS
TABIDIR. ?EEgEENlhIHHTIYACIDEGERILENDCI)HILEREK,BE}.EIDNESINCE UYGUN GORULEN ACIK SPOR
LER
3 YAPI YAKLASVAMESAFELER| ONAYLI PROJESINE GORE YAPILABILIR.

3.1. 3000 m*YEKADAR OLAN SANAYI, LOJISTIK VE KENTSEL SERVIS ALANLARINDA 7. YOLLAR VE OTOPARKLAR

KOMSU GEKME MESAFESI 5 M. 3000 m* USTU PARSELLERDE 7 M. DIR. 7.1. YAYA YOLLARI GEREKTIGINDE YANGIN, GOP VB, KULLANISLAR VE BINALARA

OTOPARKGIRIS GIKISI AMACIYLA KULLANIABILIR. 4

3.2. BIR PARSELDE BIRDEN FAZLA YAPI YAPILMASI HALINDE PARSEL SINIRLARINA . OZEL R L PoREKSINIML  YURURLUKTEKI  OTOPARK  YONETMELIGH
YAPI YAKLASMAMESAFELERIICIN 3.1 MADDESINDE BELIRTILEN OLCULERE UYULACAK OLUP. DOG""?”%T%‘"R},JQ‘,QA;E:; gé,ﬁjSE\}deg‘é’éﬁ'é‘gﬁ%}g‘mﬁAKﬂR
YAPILAR ARASINDAKI colESATE, 1Kl KITLENIN YUKSEKLIKLERININ -~ TOPLAMININ ~IKIVE h ¢ IAMAZ,

LEN DI ! —

33 MEVCUT DULUNAN VE BU FLAN = KARARLARI ILE GETIRILEN YAPI YAKLASMA | i PLANDA BELIRTILMEYENHUSUSLARDAANKARA BUYUKSEHIRBELEDIVES| IMAR YONETMELISI
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v Ruhsat ve izinler:
=  Konu tasinmaza ait 31.12.2012 onay tarihli mimari proje bulunmaktadir.

=  Konu tasinmaza ait 31.12.2012 tarih, 105/12 sayili ve 19.02.2013 tarih, 32/13 sayil yapi
ruhsatlari bulunmaktadir.

Yapi Ruhsati izinler Ozet Tablosu

Yapi Ruhsati - Yapi
Kullanma izin Belgesi Verilis Nedeni Alani (m?) Aciklama
Tarih/No

“Otel ve bunlara benzer
Yeni Yapi 7.663,78 misafir evi” igin alinmis yapi
ruhsati

31.12.2012, 105/12
(Yapi Ruhsati)

“Otel ve bunlara benzer
isim Degisikligi 7.663,78 misafir evi” icin alinmis yapi
ruhsati

19.03.2013, 32/13
(Yapi Ruhsati)

v" Yapi Denetim:

= Degerleme konusu tasinmaz 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun’a tabi
olup, insaat sliresince yap! denetimi icin, Atatirk Mah. Korkmaz Sok. No: 36/6, Sincan/Ankara
adresinde faliyet gosteren Tek Yapi Denetim Hizmetleri Ltd. Sti. Tarafindan
gerceklestirilmektedir.

4.3.1 Degerleme Konusu Gayrimenkulun Varsa Son Ug¢ Yillk Dénemde Hukuki Durumunda
Meydana Gelen Degisikliklere (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri
v.b.) iliskin Bilgi

T.C. Akyurt Belediye Baskanhgl imar ve Sehircilik Midirliigi yetkililerinden alinan bilgilere gore,
degerleme konusu parselin son (g yillik donem icerisinde imar durumlarinda herhangi bir degisiklik
meydana gelmedigi belirtilmistir.

4.4 Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Gayrimenkul, Gayrimenkulun Projesi veya Gayrimenkule Bagh
Hak ve Faydalar Hakkinda Goriis

Tasinmazin tapu kaydinda mevcut olan muisterek ipotegin proje finansmani maksadiyla tesis edilmesinden
dolayi ipotekten dolayi bir sakinca bulunmadigi, konu otel projesinin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimleri
geregince Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portfoyline “proje” olarak alinmasinda herhangi bir engelin
bulunmadigi dislinilmektedir.

4.5 Hukuki Sorumluluk

Degerleme konusu varlik Gizerinde bulunan “Tiirkiye is Bankasi A.S. ve Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.
lehine 11.250.000 EURO tutarinda, yillik Euribor+5 degisken faizli, 1. dereceden, F.B.K. siireli ipotek serhi
bulunmaktadir. (Borglu/Malik: Akfen Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.) (25.04.2013 tarih, 2071 yevmiye)”
takyidatin proje finansmani maksadiyla tesis edildigi tespit edilmistir. S6z konusu ipotek ile ilgili resmi yazi
ekte sunulmaktadir. Degerleme konusu tasinmazin yapi ruhsati ve onayli mimari projesi bulunmakta, yasal
olmayan herhangi bir durum teskil etmemektedir. GYO portfoyiine alinmasina engel teskil edecek herhangi
bir unsura rastlanmamistir.
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4.6 Cevre ve Zemin Kirliligi (Kontaminasyon)

Gayrimenkulde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu calismalari, "Cevre Jeofizigi” bilim dalinin
profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayli bir
arastirma yapiimamistir. Ancak, yerinde yapilan gozlemlerde gayrimenkulun cevreye olumsuz bir etkisi
oldugu gozlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel olumsuz bir etki olmadigl varsayilarak degerleme ¢alismasi
yapilmistir.
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BOLUM 5

GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZIKSEL BiLGILERI
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BOLUM 5
GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZIKSEL BILGILERI
5.1 Gayrimenkulun Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri

Gayrimenkulun agik adresi: Balikhisar Mahallesi, Ozal Bulvari 24. km, 1843 Ada, 5 Parsel, Akyurt /
ANKARA’dIr.

Rapor konusu tasinmaza ulasim igin; irfan Bastug Caddesi {izerinden Esenboga Havaalani yéniinde ilerlerken
Cevre Yolu Kavsagi gecildikten sonra Ozal Bulvari yéniinde devam edilir. Bu bulvar {izerinde yaklasik 13,50 km
ilerledikten sonra U déniisii yapilir. Yaklasik 1,50 km Ozal Bulvar lizerinde ilerledikten sonra konu tasinmazin
bulundugu alana ulasilir. Konu tasinmaz Ozal Bulvari cephe hattina gore sag kolda yer almaktadir. 3 yildizli
Esenboga ibis Otel’in insaati tasinmaz lizerinde devam etmektedir.

Tasinmaz Ozal Bulvari tizerinde yer almaktadir. Konu tasinmazin yakin gevresinde Novagenix Biyoanalitik ilag
AR-GE Binas! (~¥50 m), Habertilirk Basim Merkezi (~100 m), Kavakli Restaurant (~100 m), Borusan Otomotiv
(~1,25 km), MAN Kamyon Fabrikasi (~1,25 km), Esenboga Havalimani (~1,5 km) bos imarli arsalar, depo ve
fabrikalar bulunmaktadir.

Konu tasinmaz Balikhisar Mahalle merkezine 2,00 km, Akyurt ilce merkezine 17,40 km, Ankara il merkezine
25,40 km uzakhkta bulunmaktadir. Konu tasinmazin ana yola cepheli ve yakin olmasi nedeniyle reklam
kabiliyeti ve ulasilabilirligi ylksektir. Degerleme konusu tasinmaza, 6zel ve toplu tasim araclariyla ulasim
kolaylikla saglanmaktadir.

p - -
™ KONU TASIMAZ

P
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Konu Gayrimenkul’den Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmis Uzakliklar;

Yer Mesafe (km)
Balikhisar ~2,00
Akyurt ~17,40
Ankara ~25,40

5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkulun Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz Ankara ili, Akyurt ilgesi, Balikhisar Mahallesi, 1843 ada, 5 no’lu parselde kayitli,
14.443,00 m? yiizélclimiine sahip, miilkiyeti “Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.” iizerinde olan “Arsa”
vasifli tasinmazdir.

Konu tasinmaz olan 1843 ada, 5 no’lu parsel topografik olarak diiz bir yapiya sahip olup, geometrik olarak
dikdortgen sekline sahiptir. Onayli imar planina gére konu tasinmazin kuzeyinde 1843 ada, 4 no’lu parsel;
gineyinde 10,00 m’lik imar yolu; dogusunda 50,00 m’lik imar yolu; batisinda ise 1843 ada, 6 no’lu parsel
bulunmaktadir. Konu tasinmaz yol kotuna gore yaklasik 2,00 m asagida kalmaktadir.

Mevcut durumda konu tasinmazin lzerinde yaklasik 7.663,78 m? kapal alana sahip olarak betonarme tarzda
insa edilen ve ince isleri devam etmekte olan otel insaati, insaat c¢alisanlarinin kaldigi ve ofis amach kullanilan
toplam 7 adet konteyner ile yaklasik 30,00 m? kapali alana sahip nizamiye konteyneri bulunmaktadir.
Degerleme giinii itibariyle konu tasinmazin gevresinin bir kismi yaklasik 1,00 m yiiksekliginde beton duvar ile
cevrilmistir. Konteynerler gegici olup, insaat tamamlandiktan sonra c¢evre dlizenlemesiyle beraber
kaldirlacaktir.

Proje ozellikleri incelendiginde; 3 yildizli otel olarak tasarlanmistir. Konu parselin sinirlari ve sekli 25.02.2010
onay tarihli plana gore degismis olup, parsel yizol¢imiinde herhangi bir degisiklik olmamistir. Uygulama
sonucu 46,00 m olan yola cephesi, 125,00 m olmustur.

Onayl mimari projesine ve yerindeki incelemelere gore otelin bodrum kati siginak, 16 arag kapasiteli otopark,
yakit tanki odasi, teknik midir odasi, kullanim suyu ve yangin suyu deposu, pompa odasi gibi alanlari
kapsamaktadir. Bu katta teknik midir odasinda eksik imalatlar bulunmakta olup, diger alanlarda eksik imalat
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bulunmamaktadir. Garaj girisinde sirgili otomatik kapi yer almaktadir. Bodrum kat toplam 1.233,86 m?
alana sahiptir.

Binada 4 adet asansor bulunmaktadir. 2 adet asansor misteri kullanimi igin olup, 1. normal kattan 8. normal
kat arasinda ¢alismaktadir. 1 adet asansor servis amagli olup, her kattan gorevli gegisini saglayabilmesi igin
olusturulmustur. 1 asansor ise otopark ile 1. normal kat arasinda ¢alismaktadir.

Onayl mimari projesine ve yerindeki incelemelere gore otelin zemin kati siginak, 18 arac¢ kapasiteli otopark,
satin alma odasi, mutfak, depo, bay ve bayan personel soyunma odalari, ¢dp odasi, personel yemekhane,
Uniforma odasi, sistem odasi, ana pano, kirli ve temiz g¢amasir odasi, Isitma merkezi gibi alanlari
kapsamaktadir. Bu katta temiz ve kirli camasir odalarinda siva ve boya; soyunma odalarinda yer alan duslarda
seramikler; mutfak, personel yemekhanesi, sistem odasi ve ¢amasirhanede asma tavan eksik imalatlar
arasinda yer almaktadir. Zemin kat toplam 1.232,98 m? alana sahiptir.

Onayli mimari projesine ve yerindeki incelemelere gore otelin 1. normal kati restoran, 1 adet bolinebilir ve 2
adet normal toplanti salonu, bay-bayan wc, ofis alanlari, elektrik odasi, teras gibi alanlari kapsamaktadir. Bu
katta elektrik odasinda zeminde epoksi ve asma tavan; restoranda zeminde seramik, pencere, kapilar ve
asma tavan; toplanti odalarinin tamaminin zeminde sap ve halifleks ile asma tavan; bay-bayan wc alanlarinda
zemin ve duvarlarda seramik, asma tavan ve kapilar eksik imalatlar arasinda yer almaktadir. 1. normal kat
toplam 1.244,28 m? alana sahiptir.

Otelin 2., 3., 4., 5, 6., 7. ve 8. normal katlari odalara ayrilmis durumdadir. Onayli mimari projesine ve
verindeki incelemelere gore otel 147 oda ve 294 yatak kapasitelidir. Her katta 21 adet oda bulunmaktadir. 2.,
3., 4. ve 5. normal katlarda camasir odasi, elektrik odasi, 14 standart oda, 6 ikiz oda ve 1 engelli odasi
bulunmakadir. Bu katlar birbirine simetrik olarak planlanmis olup, kat planlari aynidir. 6., 7. ve 8. normal
katlarda 15 adet standart ve 6 adet ikiz oda bulunmaktadir. Bu katlarda birbirine simetrik olarak planlanmis
olup, kat planlari aynidir. Standart odalarin alani net 15,85 m?, ikiz odalarin alani net 17,49 m? ve engelli
odalarinin alani net 15,98 m?dir. Odalarda eksik imalat olarak banyo zeminlerindeki seramik olup, baska
eksik imalat bulunmamaktadir.

Otelin cephe kaplamalari tas yiini tzerine mekanik tas kaplamadir. Bina girisleri, kanopi ile kapatilmis biyuk,
genis kapilardan saglanmaktadir. Otelde giris kati 1. normal kat olup, giris katinda oda boélimi yer
almamaktadir. Bina icinde yangin merdiveni bulunmakta olup, bu bdlimde tamamen yangina dayanikli
malzemeler kullaniimistir.

Harici muteferrik isler kapsaminda parselin cevresinde yer alan yaklasik 1,00 m yiiksekliginde betonarme
duvar, 9.600,00 m? kiip tas, 382,00 metretil bordiir, 212,00 metretil beton yagmur olugu, 173,00 m? ve
900,00 m? granit kiip tas bulunmaktadir.
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/ LoISTIK MERKEZ 7

E=1.00
AKS PLAN NOTLARININ 1.8 MADDESIKE
GORE BELIRLENECEKTIR .

MEVCUT PARSEY. DURUMU
ALANI:14.443 M2
MEVCUT CEPHESI:46 M.

OLCEK:1/1200

DUZENLEMEDEN SONRAKI PARSEL DURUMU
ALANI:14.443 M2/

/
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Akfen GYO Esenboga ibis Otel Onayli Mimari Proje Kat Alan ve Fonksiyonlari

L2308 L o gy 71 T o
Siginak, 18 arag kapasiteli otopark, satin alma odasi, mutfak, depo, bay ve

Zemin Kat 1.232,98 | m? | bayan personel soyunma odalari, ¢cép odasi, personel yemekhane, tiniforma
odasl, sistem odasi, ana pano, kirli ve temiz ¢gamasir odasi, isitma merkezi

1. Normal Kat 1.244,28 | m? Rgstoran, 1 adet bc:jl'L]nebiIir ve 2 adet normal toplanti salonu, bay-bayan wc,
ofis alanlari, elektrik odasi, teras

2. Normal Kat 559,34 | m? |21 adet oda

3. Normal Kat 559,34 | m? |21 adet oda

4. Normal Kat 559,34 | m? |21 adet oda

5. Normal Kat 559,34 | m? |21 adet oda

6. Normal Kat 559,34 | m? |21 adet oda

7. Normal Kat 559,34 | m? |21 adet oda

8. Normal Kat 559,34 | m? |21 adet oda

Cati Kati 37,28 | m? | Asansor platformu, elektirik odasi, yangin merdiveni

5.3 Gayrimenkul Mahallinde Yapilan Tespitler

=  Konu tasinmaz Esenboga Havaalani Yolu’na cepheli durumdadir. Bu nedenle reklam kabiliyeti yiksektir.

=  Konu tasinmazin Esenboga Havaalani Yolu’na 125,00 m cephesi bulunmaktadir.

=  Konu tasinmaz Esenboga Havaalani’na yaklasik 1,50 km mesafede bulunmaktadir.

=  Konu tasinmazin Uzerinde yaklasik 7.663,78 m? kapali alana sahip olarak betonarme tarzda insa edilen ve
ince isleri devam etmekte olan otel insaati, insaat ¢alisanlarinin kaldigi ve ofis amagli kullanilan toplam 7
adet konteyner ile yaklasik 30,00 m? kapali alana sahip nizamiye konteyneri bulunmaktadir.

= Konu tasinmaz yol kotuna goére yaklasik 2,00 m asagida kalmaktadir.

= Konu tasinmazin gevresinin bir kismi yaklasik 1,00 m ylksekliginde beton duvar ile gevrilmistir.

= Konu tasinmazin yakininda Esenboga Yolu ile Cubuk Yolu'nu birbirine baglayacak olan yol galismalari
yapiimaktadir.

=  Konu tasinmazin yakininda bir cok depo, fabrika ve imarli arsa bulunmaktadir.

=  Konu tasinmazin yakin ¢evresinde Novagenix Biyoanalitik ilag AR-GE Binasi, Habertiirk Basim Merkezi,
Kavakli Restaurant, Borusan Otomotiv, MAN Kamyon Fabrikasi, Esenboga Havaalani bulunmaktadir.

= Degerleme konusu gayrimenkul topografik olarak diiz bir yapiya sahip olup, geometrik olarak dikdortgen
sekline sahiptir.

= S0z konusu tasinmaz Ankara il merkezine yaklasik 25,40 km mesafede bulunmaktadir.

= Konu tasinmaza ulasim Esenboga Havaalani Yolu Gzerinden saglanmaktadir.
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BOLUM 6

EN ETKIN VE VERIMLI 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?
o 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 segilen en verimli ve en iyi kullanim, arazinin
gercekten en verimli kullanimidir.

Gayrimenkul sektoriniin hukuki ve teknik agidan en belirleyici faktorlerinden biri olan imar planlari
Ulkemizde sehirlesme, teknolojik gelisme ve iktisadi ilerlemeye paralel bir gelisme gésterememekte ve bu
revizyon eksikligi nedeniyle genelde statik bir goriiniim 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 sektoriimiizde 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. Sonuc olarak yasalarca izin verilmeyen ve
fiziki agidan mimkiin olmayan kullanim yiksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez.

Degerleme konusu tasinmazin en etkin ve verimli kullanimi, bulundugu konum, gevresindeki yapilasma ve
yapilasma sartlari, imar durumu dikkate alindiginda, imar durumu dogrultusunda “Otel” amach kullanimidir.
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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 Esenboga Havaalani Yolu’na - Konu tasinmaz yol kotuna gore yaklasik 2,00
cepheli durumdadir. Bu nedenle reklam m asagida kalmaktadir.
kabiliyeti ylksektir. - SO0z konusu tasinmaz Ankara il merkezine
Konu tasinmazin Esenboga Havaalani yaklasik 25,40 km mesafede bulunmaktadir.

Yolu’na 125,00 m cephesi bulunmaktadir.

FIRSATLAR TEHDITLER
Konu tagsinmaz Esenboga Havaalani’'na x  Ulkedeki degisken ekonomik durumun
yaklasik 1,50 km mesafede bulunmaktadir. bolgeye yapilmasi planlanan yatirimlari
Konu tasinmazin yakininda Esenboga Yolu geciktirme ihtimali bulunmaktadir.

ile Cubuk Yolu’nu birbirine baglayacak olan
yol calismalari yapilmaktadir.

Konu tasinmaza ulasim Esenboga Havaalani
Yolu lizerinden saglanmaktadir.

7.2 Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi

Bu degerleme calismasinda arsa degeri icin emsal karsilastirma yaklasimi; bina degeri icin maliyet yaklasimi
ve gelistirme yaklasimi kullaniimgtir.

7.2.1 Emsal Karsilagtirma Yaklagimi Analizi

Gayrimenkulun yakin cevresinde yapilan arastirmalar sonucunda konu gayrimenkule emsal teskil
edebilecek asagidaki emsal bilgilere ulasilimistir.

Satilik Arsa Emsalleri:

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Vilsan ila¢ Fabrikasi yaninda, yeni acilacak olan 50,00
m’lik yola cepheli, 10.000,00 m? alana sahip “Lojistik Merkez” imarl, Emsal: 1,00 olan arsanin
3.300.000,00 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (330 TL/m?)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Vilsan ilag Fabrikasi yakininda, yeni agilacak olan 50,00
m’lik yolun yakininda, 6.300,00 m? alana sahip “Lojistik Merkez” imarl, Emsal: 1,00 olan arsanin
1.890.000,00 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (300 TL/m?2)

Degerleme konusu taginmaza yakin konumda, Esenboga Havaalani Yolu'na cepheli, 11.000,00 m?
alana sahip “Lojistik Merkez” imarli, Emsal: 1,00 olan arsanin 5.250.000,00 TL bedelle satilik oldugu
bilgisi alinmistir. (477 TL/m?)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Habertirk Binasi yaninda, Esenboga Havaalani Yolu'na
cepheli, 22.000,00 m? alana sahip “Lojistik Merkez” imarl, Emsal: 1,00 olan arsanin 16.000.000,00 TL
bedelle satilik oldugu bilgisi ahnmistir. (istenilen bedel bélgedeki emsallere nispeten yiiksektir.) (727
TL/m?3)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Habertiirk Binasi yaninda, Esenboga Havaalani
Yolu’ndan 100,00 m iceride olan, 16.200,00 m? alana sahip “Lojistik Merkez” imarl, Emsal: 1,00 olan
arsanin 4.990.000,00 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (308 TL/m?)
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Degerleme konusu tasinmazin m? birim degerinin 450-550 TL araliginda satilabilecegi bilgisi
alinmistir.

Akyurt Belediyesi’nden arsa rayi¢ bedelinin 98,75 TL/m? oldugu bilgisi alinmistir.

Satilik Arsa Emsalleri Ozet Tablo

Emsal No Alani Niteligi Fiyat Agiklama
Degerleme konusu tasinmaza yakin
1 10.000.00 m? “Lojistik Merkez” 330 TL/m? konumda, Vilsan ilag Fabrikasi yaninda,
’ imarh arsa yeni agilacak olan 50,00 m’lik yola
cepheli
Degerleme konusu tasinmaza yakin
) 6.300.00 m? “Lojistik Merkez” 300 TL/m? konumda, Vilsan ilag Fabrikasi yakininda,
! imarli arsa yeni agilacak olan 50,00 m’lik yolun
yakininda
“ e ” Degerleme konusu tasinmaza yakin
3 11.000,00 m” Lo!lstlklMerkez 477 TL/m? konumda, Esenboga Havaalani Yolu’'na
imarli arsa cepheli
. ” Degerleme konusu tasinmaza yakin
4 22.000,00 m® Lo!lstlklMerkez 727 TL/m? konumda, Habertlrk Binasi yaninda,
imarii arsa Esenboga Havaalani Yolu’na cepheli
Degerleme konusu tasinmaza yakin
2 “Lojistik Merkez” 2 konumda, Habertlrk Binasi yaninda,
> 16.200,00 m imarli arsa 308 TL/m Esenboga Havaalani Yolu’ndan 100,00 m
iceride olan

v'  Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmazin konumu, blyukligl, geometrik sekli, egimi, ulasim olanaklari,
baglanti yollarina mesafesi, imar durumu gibi kriterleri ve ¢evredeki arsa emsalleri dikkate alinarak
470 TL/m” arsa birim degeri olarak takdir edilmistir.

ARSA DEGERi (1843 ADA, 5 PARSEL)

1 m? Arsa Degeri (EURD) 160|.- EURD
Toplam Arsa BlaylkIGgl [mzjl 14.443 00|m®
Toplam Arsa Degeri (EURO) 2.310.880,00| .- EURD

7.2.2 Maliyet Yaklagimi 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 ge¢mis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z 6éniinde bulundurularak
degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma payi, degerleme uzmaninin tecriibelerine dayali olarak
binanin gozle goralir fiziki durumu dikkate alinarak takdir edilmistir.

“Tasinmazin mevcut durumunu hesaplamak icin kullanilan insaat maliyetleri, projenin degerleme
giinii _itibari_ile tamamlanan insaat maliyetidir. Toplam insaat maliyeti ve mevcut insaat
seviyesine _qdre tamamlanan ve kalan insaat maliyeti tarafimizca hesaplanmis olup, Akfen
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ile de kontrol edilmistir. Asadidaki tablonun detayi “Gelistirme
Yaklasimi” béliimiindeki insaat maliyet hesabinda yer almaktadir.”
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TOPLAM MALIYET (€)

insaat Maliyeti (€) 6.544.497
Altyapi Maliyeti (€) 392.670
Cevre Tanzimi ve Peyzaj Mal.(€) 327.225
Proje Genel Giderler (€) 435.864
TOPLAM (€) 7.700.255
GIiYDIRILMi$S MAALIYET (€) 1.005
Harcanmis Maliyet Orani (EURO) 83%
Harcanmig Maliyet (EURO) 6.389.120
Kalan Maliyet (EURO) 1.311.135
Toplam insaat Maliyet (EURO) 7.700.255
TOPLAM ARSA DEGERi (EURO) 2.310.880
MEVCUT iNSAAT MALIYETi (EURO) 6.389.120
TOPLAM DEGER (EURO) 8.700.000
TOPLAM DEGER (TL) 25.547.550
TOPLAM YAKLASIK DEGER (TL) 25.548.000

7.2.3 Proje Degerleme Yaklagsimi

Parsel (izerinde yer alan Ankara Esenboga ibis Otel Projesi’nin deger tepiti icin gelistirme yaklasimi
kullanilmistir.

v' Otel Varsayimlari

Degerleme calismasi sirasinda onayli mimari proje Uzerinde bulunan alansal bilgiler
kullanilmistir.

Gelistirme yaklasiminda séz konusu parsel lzerine 3 yildizli Ankara Esenboga ibis Otel’in
yapilacagi ve isletilecegi varsayilmistir.

3 yildizli otelin 147 oda 294 yatak kapasiteli olacagi dngortlmustar.
Otelin insaatinin 2014 yih 5 ay sonunda tamamlanacagi varsayilmistir.

Otelin ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2014 yilinda %50 ile baslayip yillar itibari ile
2020 yilinda %70’e yiikselecegi ve sonraki yillarda sabit kalacagi varsayilmistir.

Otelde fiyatlar, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde 6ngorilmistiir. Turizm sektoriinde ve
bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2014 yilinda isletmeye agilmasi ile birlikte
52 € olacagi ve yillar itibari ile %4 oraninda artacagi varsayilmistir.

Biitlin maliyetlerin yatirimci firma tarafindan gerceklestirilecegi varsayillmistir.

3 yildizh otel genelinde ekstra harcama olarak nitelendirilen 6gle ve aksam yemekleri, icecekler,
¢amasir vs. harcamalar ayrica diger gelirlere ilave edilmistir. Bu kalem i¢in ongorilen gelir,
toplam gelirin %28’i olarak dngoérilmustir. Bu oranin sabit kalacagi, ancak gelirin otel gelirleri ile
orantili olarak artacagi varsayilmistir.

3 yildizlh otelde GOP (Gross Operating Profit) %30’dan baglayarak yillar itibari ile doluluk
oranindaki artisla %42'ye yiikselecegi kabul edilmistir.

3 yildizli otelde yenileme maliyetinin sabit kiymet yatiriminin %1,50’si civarinda olacagi ve 2014
yilinda otelin agik oldugu giin sayisiyla orantili olarak baslayacagi ve yillar itibariyle enflasyon
oraninda artacagl 6ngorilmustir.
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= Gergeklesen maliyet degeri olarak Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.’nin muhasabe
kayitlarindaki %83’llik oran gergeklesen maliyet orani olarak kullaniimistir.

= Proje kapsaminda onayli mimari projesine gore alanlar ve katlarda kullanilan fonksiyonlarin
asagidaki gibi olacagi distintlmustir.

Akfen GYO Esenboga ibis Otel Onayli Mimari Proje Kat Alan ve Fonksiyonlari

123305 || Sl 16 apred g 1k Ly o el i o
Siginak, 18 arag kapasiteli otopark, satin alma odasi, mutfak, depo, bay ve

Zemin Kat 1.232,98 | m? | bayan personel soyunma odalari, ¢op odasi, personel yemekhane, Giniforma
odasl, sistem odasi, ana pano, kirli ve temiz camasir odasi, Isitma merkezi

1. Normal Kat 124428 | m? Rgstoran, 1 adet bi-ill'JnebiIir ve 2 adet normal toplanti salonu, bay-bayan wc,
ofis alanlari, elektrik odasi, teras

2. Normal Kat 559,34 | m? |21 adetoda

3. Normal Kat 559,34 | m? | 21 adet oda

4. Normal Kat 559,34 | m? | 21 adet oda

5. Normal Kat 559,34 | m? | 21 adet oda

6. Normal Kat 559,34 | m? |21 adet oda

7. Normal Kat 559,34 | m? |21 adet oda

8. Normal Kat 559,34 | m? |21 adet oda

Cati Kati 37,28 | m? | Asansor platformu, elektirik odasi, yangin merdiveni

= S6z konusu tasinmaz Uzerinde gergeklestirilen 3 yildizli otel projesi icin yapilmis ve yapilmasi
gereken maliyetleri gosterir tablolarin asagidaki gibi olacagi varsayilmistir.

) insaat Alani 2013 YI!I Birim '
Alansal Dagihm (m?) Mally;et Maliyet (€)
(€/m’)
Otopark, Siginak, Cati Kati 2.504,12 450 1.126.854
Normal Kat Alanlari 5.159,66 1.050 5.417.643
Toplam 7.663,78 854 6.544.497

= Toplam maliyet hesaplari icinde; ileri kaba teslim maliyeti, ortak alan dekorasyon ve ince isler
maliyetleri, elektrik ve mekanik, otomasyon dahil maliyetlerin gerceklesecegi varsayilmistir.

= Proje insa asamasinda olusacak altyapi harcamalarinin toplam insa maliyetinin %6’sI oraninda
olacagi kabul edilmistir.

ALTYAPI MALIYETI
Kapali Alan Toplam insaat Maliyeti (€) Oran (%) | Maliyet (€)
6.544.497 6% 392.670

= Altyapi maliyeti hesabi icerisinde; dogalgaz altyapisi, elektrik altyapisi, atik-icme suyu altyapisi,
telekom altyapisi, zemin iyilestirme vb. bulunmaktadir.

= Cevre tanzim ve peyzaj maliyetlerinin ingaat maliyetinin %5’lik dilimine karsilik gelecegi kabul

edilmistir.
CEVRE TANZIMi VE PEYZAJ MALIYETLERI |
Kapali Alan Toplam insaat Maliyeti (€) Oran (%) | Maliyet (€)
6.544.497 5% |  327.225
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evre tanzimi ve peyzaj maliyetleri icerisinde; asfaltlama maliyetleri, cevre duzenleme
. t Vzaj liyetl d faltl liyetl d I

maliyetleri, peyzaj
bulunmaktadir.

maliyetleri,

actk alan aydinlatma

TOPLAM MALIYET (€)

insaat Maliyeti (€) 6.544.497
Altyap1 Maliyeti (€) 392.670
Cevre Tanzimi ve Peyzaj Maliyeti (€) 327.225
TOPLAM (€) 7.264.392

maliyetleri,

drenaj

maliyetleri vb.

= Proje maliyetlerinin toplam maliyetin %6’sI olacagl kabul edilmistir. Toplam maliyet insaat
maliyeti, altyapi maliyeti ve ¢evre tanzim ve peyzaj maliyetinin toplami alinmistir.

PROJE GENEL GIDERLER

Toplam Maliyet (€)

Oran (%)

Maliyet (€)

7.264.392 6%

435.864

= Proje genel giderleri maliyetleri icerisinde, avan proje, mimari, elektrik, sihhi tesisat, elektrik,
statik gibi her tlrll projenin ve detayin cizdirilmesi, yapi denetim sirketi bedelleri, proje yonetim
firmasi bedelleri vb. maliyetler bulunmaktadir.

TOPLAMMALYET(O)

insaat Maliyeti (€) 6.544.497
Altyapi Maliyeti (€) 392.670
Cevre Tanzimi ve Peyzaj Mal. (€) 327.225
Proje Genel Giderler (€) 435.864
TOPLAM (€) 7.700.255
GiYDIRILMiS MAALIYET (€) 1.005

KALAN MALIYETIN YILLARA DAGILIMI |

YILLAR 2013 2014 (5 AY) TOPLAM
ORAN 83% 17% 100%
MALIYET (€) 6.389.120 1.311.135 7.700.255

ESENBOGA IBIS OTEL OZET TABLOSU

ODA SAYISI 147
YATAK SAYISI 294
ACIK OLAN GUN SAYISI 365
YILLIK ODA KAPASITESI 53.655
ODA FiYATI (€) (2014) 52,00
ODA FiYATI ARTIS ORANI (%) 4,0%
DIGER GELIR ORANI (%) 25%
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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= Degerleme calismasinda 2020 yilh son 6 aylik EURO bazlh Eurobond tahvili orani olan %4,37
“Risksiz Getiri Orani” olarak alinmistir. (Bu degerleme galismasinda en uzun vadeli 2020 yil
EURO bazli Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak segilmistir.)

= Projeksiyonda indirgeme orani %10,25 olarak belirlenmistir.

= Tldm 6demelerin pesin yapildig varsayillmistir.

= Gayrimenkulun bitiin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamladigi varsayilmistir.
= Calismalar sirasinda EURO kullanilmistir.

= Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsami’nda) vergi dahil edilmemistir.
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1 2 3 4 5 g 7 3 g 10
3 YILDIZLI OTEL NAKIT AKISI
YILLAR 31.12.2013| 31.05.2014| 31.05.2015| 31.05.2016| 31.05.2017| 31.05.2018) 31.05.2019| 31.05.2020| 31.05.2021| 31.05.2022| 31.05.2023| 31.05.2024]
Kapasite Kullanim Orani (%) 0% 0% 50% 55% 60% 5% 8% 69% 70% 70% 70% 70%)
villik Oda Kapasitesi (Kisi) 53.655 53.655 53.655 53.655 53.655 53.655 53.655 53.655 53.655 53.655 53.655 53.655
Oda Fiyat [€) 50,00 52,00 54,08 56,24 58,49 60,83 63,27 65,80 68,45 7117 74,01 76,97
Oda Geliri (€) 0 0 1.450.831 1.659.751 1.883.063 2121584 2.308.284 3435918 2.570.070 2.672.873 2779788 3.890.979
Diger Gelirler (€) (%20) 0 0 362.708 414933 470.766 530.396 577.071 608.980 642518 668.218 §94.947 722745
Toplam Otel Gelirleri (€) 0 0 1.813.539 2.074.689 2.353.829 2.651.980 2.885.354 3.044.898 3.212.588 3.341.001 3.474.735 3.613.724|
GOP (%) 0% 0% 30% 33% 35% 37% 39% 41% 42% 42% 42% 4%
GOP [£) 0 0 544.062 684.647 823.840 981.233 1.125.288 1.248.408 1.349.287 1.403.258 1.459.389 1.517.764]
Giderler (€) 0 o| -1.269477 -1.390.041 -1,529.989 -1.670.747 -1.760.066 -1,796.490 -1,863.301|  -1.3937.833 -2.015.346 -2.095.960
OTEL ALANI NET NAKIT AKISLARI (€) 0 0 544,062 684.647 823.840 981.233 1.125.288 1.248.408 1.349.287 1.403.258 1.459.389 1.517.764|
Yenileme Maliyeti (%1,5) [£) 0 0 -98.167 -100.622 -103.137 -105.716 -108.359 -111.067 -113.844 -116.690 -119.608
Emlak Vergisi [Artis %2,5) (€] 0 0 -0.635 0 0 0 0 0 -11.174 -11.453 -11.740
Bina Sigortas! (Artis %2.5) (£) 0 0 -25.086 25713 36.356 -27.015 -27.690 28383 -29.092 -29.820 -30.565 -3
insaat Maliyeti (€) -1.311.135
OTEL NET NAKIT AKISLARI (€) o| -1311135 411,173 558.312 694347 848.502 989,239 1.108.958 1,195,176 1.245.295 1.297.476 1.351.804|
DONEM SONU DEGERI (€) 15.903.577

Degerleme Tablosu

RAPOR NO: 2013REVB142

Risksiz Getiri Orani (%) 4,37% 4,37% 4,37%
Risk Primi (%) 4,88% 5,88% 6,88%
iINDIRGEME ORANI (%) 9,25% 10,25% 11,25%
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7.2.4 Projenin Kira Gelirine Gore Degeri

18

Nisan 2005 Tarihli Ankara Esenboga ibis Otel Kira S6zlesmesi Geregince Yapilan Varsayimlar;

Degerleme calismasi yapilan Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. miilkiyetinde bulunan
otel icin uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan édenmesi gereken yillik
kira bedeli olarak briit gelirin (KDV harig) yiizde yirmi besi (%25) veya briit gelirden %4 Accor
Fee icin ve %4 mobilya, demibas yenileme revervi icin olmak iizere toplam %8 diisiilerek elde
edilen diizeltilmis briit isletme gelirinin yiizde seksen besinden (%85) yiiksek olan olan miktari

ddeyecektir.

Proje degerleme calismasi yapilan otelin mulkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatirm Ortakhg A.S.
miilkiyetinde olup, uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan isletilmek tzere
sozlesmesi imzalanmistir. Otel’in 6ngorilen doluluk oranlari, yatak/oda fiyati gibi potansiyelini
etkileyen kalemleri, otelin 3 yildizl sehir oteli konseptinde isleyecegi varsayilarak verilmistir.

Otelin yatak sayisinin mevcut durumdaki oda sayisi olan 147 olarak yillar itibariyle sabit kalacagi
varsaylmistir.

Tesisin yil boyunca 365 glin acik kalacagi varsayilimistir.

Otelde fiyatlar, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde Ongortlmustiir. Turizm sektoriinde ve
bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2014 yilinda isletmeye agilmasi ile birlikte
52 € olacagi ve yillar itibari ile %4 oraninda artacagi varsayilmistir.

Otelin ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2014 yilinda %50 ile baslayip yillar itibari ile
2020 yilinda %70’e yikselecegi ve sonraki yillarda sabit kalacagi varsayilmistir.

Otel icinde yer alan diikkan kirasi, wellness center, ekstra harcamalar vb. diger gelirler
kalemlerinde yer alacagl varsayilmistir. Tesisin performansi goézonlinde bulunarak, diger
gelirlerin konaklama gelirlerinin %25’i oraninda olacagi varsayilmistir.

Tesisin kar marjinin 2014 yilinda %30 olacagi ve yillar itibariyle %42’ye yikselerek bu oranda
sabit kalacagi varsayilmistir.

Otelin kiralama modeli icin yenileme gideri, isletme alternatifinde hesaplanan yenileme giderinin
%5’i oraninda alinmistir. Kiralama modelinde otelin yenileme galismalarinin kiraci tarafindan
yapilacagi varsayilmistir.

Calismalar sirasinda EURO kullanilmis olup, 1 TL = 2,9365 EURO kabul edilmistir.

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

Degerleme cgalismasinda 2020 yili son 6 aylik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %4,37
“Risksiz Getiri Orani” olarak alinmistir (Bu degerleme calismasinda en uzun vadeli 2020 yil EURO
bazli Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak segilmistir.).

Disik indirgeme orani ve risk primi Accor Grubu’nun uluslararasi bilinirligi ve marka giict ile
garantilenmis kira gelirlerinin yillar itibari ile saptanacagi diisiintlerek verilmistir.

Bu ¢alismada 25 yillik kira s6zlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmis otelin kira gelirleri s6zlesme
ile garanti altina alinmistir. Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.nin kira gelirlerini elde
etmesindeki risk priminin olduk¢a dislik olacagl varsayilarak hesaplanmistir. %4,37 “Risksiz
Getiri Orani”na %3,38 “Risk Primi” eklenerek indirgeme orani %7,75 olarak 6ngorilmistir.
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= Accor Grubu ve Akfen Gayrimenkul Degerleme A.S. arasindaki sdzlesmenin ayni sartlarda
gayrimenkulun Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S. tarafindan kullanilan siire boyunca
devam edecegi varsayillmistir.

= Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg A.S. ile Accor Grubu arasinda imzalanan kira s6zlesmesi
tadilati uyarinca, degerleme konusu otelin AGOP (Dizeltilmis briit otel kari) oraninin
degismeyecegi varsayilmistir. ilgili sézlesme tadilati rapor ekinde sunulmustur.
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ANKARA ESENBOGA. iBiS OTEL NET NAKIT AKISI

YILLAR 31.12.2013|  31.05.2014|  31.05.2015| 31.05.2016|  31.05.2017| 31.05.2018) 31.05.2019| 31.05.2020] 31.05.2021| 31.05.2022 31.05.2023|  31.05.2024
ESENBOGA IBIS OTEL GELIRI UZERINDEN (£) 0 0 453385 518.672 588.457 662.995 721.339 761.224 803.147 835.273 868.684 003.431
AGOP ESENBOGA 18IS OTEL (£) 0 0 339.132 440.871 540.204 653.713 760.291 854.004 0928.438 965.575 1.004.198 1.044.366
KULLANILAN ESENBOGA IBIS OTEL KiRA GELIRi (€) 0 0 453.385 518.672 588.457 662.995 760.201 854.004 928.438 965.575 1.004.198 1.044.366|
SIGORTA GIDERI (£) 0 0 -25.086 -25.713 -26.356 -27.015 -27.690 -28.383 -29.092 -29.820 -30.565 -31.329
EMLAK VERGISI (€) 0 0 -9.635 0 0 0 ) ) 11.174 -11.453 -11.740 -12.033
YENILME MALIYETI [£€) (365) 0 0 -4.908 -5.031 -5.157 -5.286 -5.418 -5.553 -5.692 -5.835 -5.980 -6.130|
TOPLAM NET iSLETME GELIRLERI (£) 0 0 413.755 487.928 556.944 630.694 727.183 820.158 882.479 018.468 955.913 004.874]
INSAAT MALIYETI (£)

ARTIK DEGER (£) 16.581.233

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani (%)

4,37%

4,37%

4,37%

Risk Primi (%)

2,38%

3,38%

4,38%

iNDIRGEME ORANI (%)

6,75%

Toplam Arsa Alani (m?) 14.443,00
Arsanin insaat Emsali (m?) 1,00
Toplam insaat Hakki (m?) 14.443,00
Onayli Mimari Projesi'ne Gore Emsal Dahili 7 663.78
Kullanilan insaat Hakki (m?) U

Ruhsatlandirilmamis Olan insaat Hakki (m?) 6.779,22
(1843 Ada, 5 Parsel) Onayli Mimari Projeye Gére 2 663.78
Kullanilan Binalarin Arsa Alani (m?) U

Parsel Uzerindeki Kullanilmayan Alan (mz) 6.779,22
Arsanin Birim Degeri (EURO/m?) 160,00

Parselde Yer Alan Ruhsatlandiriimamis Olan insaat
Hakkina Karsilik Gelen Arsanin Degeri (EURO)

1.084.675,20

Ruhsati Alinmis Olan Alanin Gelistirme
Yaklasimi'na Goére Hesaplanan Binalarin Degeri
(EURO)

10.926.334,02

Toplam Deger (EURO)

12.011.009,22

Toplam Yaklagik Deger (EURO)

12.011.000,00
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7.2.5 Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Yapilan ¢alismada; arsa degeri icin emsal karsilastirma yaklasimi; bina degeri icin maliyet yaklagimi ve
gelistirme yaklagimi kullaniimistir.

e Maliyet yaklasimina gére binanin %83 tamamlanma oranina gére degeri 25.548.000.- TL olarak
hesaplanmistir.

e Gelistirme yaklasimina gére parsel lzerinde gelistirilecek olan otelin proje degerinin 9.650.000.- € ve
kira gelirinin_net buglinkii degeri olan 12.202.000.- €'nun ortalamasi_ile parselde yer alan
ruhsatlandiriimamis olan insaat hakkina karsilik gelen arsanin degeri 12.011.000.- € eklenmis olan
35.270.000.- TL (Otuzbesmilyonikiyiizyetmisbin.- TL) (12.011.000.- €) nihai sonuc¢ olarak takdir

edilmistir.

Mevcutta parsel Uzerinde gelistiriimekte olan 3 yildizl otel icin mimari proje onaylanmis ve yapi
ruhsati alinmistir.

Konu otel projesinin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri geregince Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
portfoyiine “proje” olarak alinmasinda herhangi bir engelin bulunmadigi disiiniilmektedir.

Degerleme ¢alismasinda mevcut durum degerinin tespitinde maliyet yaklasimi kullaniimistir.

Otelin gelistirme yaklasimina gore degeri kira geliri ve isletme gelirine gore 2 ybntemle
hesaplanmistir. Otel mevcutta kiralama sozlesmesi ile isletilmek izere Accor Grubu’na kiralanmistir.
Sozlesme ile garanti altina alinmis olan kira gelirleri distk risk primi ile indirgenerek kira gelirine gore
deger bulunmustur.

Ayrica tasinmazin saglayacagl toplam gelirlere gére hesaplanacak olan degeri ise isletme gelirlerine
gore bulunmustur. Bu yontemde hem milk sahibine hem de isletmeciye kar saglayan otelin toplam
potansiyeli dislnilmis olup, herhangi bir satis durumunda bu degerin Onemli olacagi
distnilmustir. Bu sebeple tasinmazin gelir indirgeme yaklasimina gore bulunan degeri, kira
sozlesmesine gore garanti altina alinmis olan kira geliri ve toplam isletme potansiyeli ile saglanacak
gelirlerin indirgenmesi ile bulunmus olan 2 degerin ortalamasi ile parselde yer alan
ruhsatlandiriimamis olan insaat hakkina karsilik gelen arsanin degeri eklenerek bulunmustur. Gelir
getiren milklerde gayrimenkulun degeri performansina bagh olup 2 yontemle hesaplanan gelir
indirgeme yaklasimina gore bulunan degerinin daha saglikh olacagi distnilmastir.

KDV Uygulamasi ile ilgili Karar:

“2002/4480 sayil Bakanlar Kurulu Karari ile kanun ile net alani 150,00 m%ye kadar olan konut teslimlerinde
%1, net alani 150,00 m%nin Ustiinde olan konut teslimleriyle is yeri ve diger gayrimenkullerin teslimlerinde
ise %18 KDV uygulanacaktir.”

01.01.2013 tarihinde bu tarih itibariyle ruhsat alaninan yapilar i¢in konu kararda degisiklige gidilmistir. Ancak
degerleme konusu tasinmaza ait ruhsat 01.01.2013 tarihinden 6nce alindigindan tasinmaz yukarida belirtilen
2002/4480 sayili kanuna tabidir ve bu karar kapsaminda degerleme konusu tasinmaz icin %18 KDV
uygulamasi yapilmistir.
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BOLUM 8
SONUC

Gayrimenkulun bulundugu yerin konumu, yakin gevresi, bélge gelisimi, alt yapisi ve ulagim imkanlari, cadde
ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat sistemi, yasl, is¢ilik ve malzeme kalitesi, imar durumu
gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis, mevkide detayli piyasa aragtirmasi yapilmistir.
Ulkede son dénemde yasadigimiz ekonomik kosullar da gézéniine alinarak TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.
tarafindan tasinmazin degeri asagidaki gibi takdir edilmistir.

31.12.2013 TARIiHi iTiBARi iLE TOPLAM PROJE DEGERIi (KDV HARIC)

35.270.000.- TL 12.011.000.- EURO
(Otuzbesmilyonikiyiizyetmisbin.- (Onikimilyononbirbin.-
Tiirk Lirast) EURO)
31.12.2013 TARIHi iTiBARi iLE TOPLAM PROJE DEGERI (KDV DAHiL)
41.618.600.- TL 14.172.980.- EURO
(Kirkbirmilyonaltiyiizonsekizbinaltiyiiz.- (Ondértmilyonyiizyetmisikibindokuzyiizseksen.-
Tiirk Lirast) EURO)
31.12.2013 TARIHi iTiBARi iLE TOPLAM MEVCUT DURUM DEGERI (KDV HARIC()
25.548.000.- TL 8.700.000.- EURO
(Yirmibesmilyonbesyiizkirksekizbin.- (Sekizmilyonyediyiizbin.-
Tiirk Lirast) EURO)
31.12.2013 TARIHi iTiBARi iLE TOPLAM MEVCUT DURUM DEGERIi (KDV DAHIL)
30.146.640.- TL 12.266.000.- EURO
(Otuzmilyonyiizkirkaltibinaltiyiizkirk.- (Onikimilyonikiyiizaltmisaltibin.-
Tiirk Lirast) EURO)

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

2- KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-1USD =2,1343 TL, 1 EURO = 2,9365 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
igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir biitiindiir bagimsiz kullanilamaz.

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

Bilge KALYONCU Bilge BELLER f)ZCAM
Degerleme Uzmani (402484) Sorumlu Degerleme Uzmani (400512)
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EKLER

Ek Listesi

1 Sekt6r Raporu

2 Tapu Fotokopisi

3 Onayli Tapu Takyidat Belgesi

4 imar Paftasi ve Onayli imar Durum Belgesi

5 Yapi Ruhsatlari

6 Sozlesme Fotokopileri

7 ipotek Yazisi

8 Fotograflar

9 Ozgecmisler

10 SPK Lisanslari
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