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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. icin
03.02.2014 tarihinde 2013REVC168 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
olmadig;

= Degerleme Uzmaninin Ucretinin raporun herhangi bir bolimiine bagh olmadigi;

= Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartlarina goére gerceklestigi;

= Degerleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu;

= Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan milkin yeri ve tirid konusunda daha
onceden deneyimi oldugu;

= Degerleme Uzmaninin, milku kisisel olarak denetledigi;

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

= Bu degerleme raporu ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hikimlerine gore
hazirlanmustir.

“TSKB Gayrimenkul Degerleme A.$’nin lretim faaliyeti I1ISO 9001:2008 Kalite Yonetim
Sistemi BSI tarafindan belgelendirilmistir.”
Sertifika No : FS 509685

RAPOR NO: 2013REVC168 RAPOR TARiHi: 03.02.2014
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

YONETICI OZETi

GAYRIMEKULUN ACIK ADRESI Alsancak Mahallesi, Atatiirk Caddesi, No:404-410, Konak/iZMiR

GAYRIMENKULUN KULLANIMI 629 m? ylizélciimlii arsa tizerinde ibis Otel olarak kullaniimaktadir.

TAPU KAYIT BILGILERI izmir ili, Konak ilcesi, Alsancak mahallesi, 909 plan, 7656 ada, 2 parsel
no’lu “Bodrum Katlari Dahil 10 kath Betonarme Otel Binasl” vasifli,

629,00 m? yuzdlcimine sahip  “Vakiflar Genel Mudurligi”
milkiyetindeki gayrimenkul.

IMAR DURUMU imar Durumu Bilgisi 4.3 Bélimiinde belirtilmistir.

31.12.2013 TARIHi iTiBARi iLE TASINMAZIN DEGERi (KDV HARIC)

46.833.000.-TL 15.949.000.-EURO
(Kirkaltimilyonsekizytizotuzii¢bin.-Ttrk Lirasi). (Onbesmilyondokuzytizkirkdokuzbin.-Euro)

31.12.2013 TARIHi iTiBARi iLE TASINMAZIN DEGERi (KDV DAHiL)

55.262.940.- TL
(Ellibesmilyonikiytzaltmisikibindokuzylizkirk.-Ttirk
Lirasi)

18.819.820.-EURO
(Onsekizmilyonsekizylizondokuzbinsekizylizyirmi.-Euro)

1- Tespit edilen bu deger 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
hazirlanmstir.

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

Simge SEVIN AKSAN Bilge BELLER OZCAM
Degerleme Uzmani (401772) Sorumlu Degerleme Uzmani (400502)
RAPOR NO: 2013REVC168 RAPOR TARIHi: 03.02.2014
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BOLUM 1
RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S. 'nin 07.11.2013 tarihli talebine istinaden,
sirketimiz tarafindan 03.02.2014 tarihinde, 2013REVC168 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Rapor Tiirii

Bu degerleme raporu izmir ili, Konak ilgesi, Alsancak mahallesi, 909 plan, 7656 ada, 2 parsel no’lu
“Bodrum Katlari Dahil 10 katli Betonarme Otel Binasi” vasifli, 629,00 m? yiizél¢cimiine sahip, “Vakiflar
Genel Mudarlugd” milkiyetindeki gayrimenkuliin 15.02.2011 tarihli kira sozlesmesinden dogan
hakkinin 31.12.2013 tarihli piyasa degerinin Tlrk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla Sermaye
Piyasasi Mevzuati HikUmleri dogrultusunda 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, sirketimiz degerleme
uzmani Simge SEVIN AKSAN ve sorumlu degerleme uzmani Bilge BELLER OZCAM tarafindan
hazirlanmistir.

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin, sirketimizin degerleme uzmanlari 02.12.2013 tarihinde c¢alismalara
baslamis ve 03.02.2014 tarihine kadar raporu hazirlamislardir. Bu siirede gayrimenkul mahallinde ve
ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis galismasi yapilmistir.

1.5 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Akfen Gayrimenkul Yatirim Orakhgi A.S. arasinda taraflarin hak ve
yukimlaltklerini belirleyen 13.11.2013 tarihli dayanak sozlesmesi hikimlerine bagh kalinarak
hazirlanmistir.

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

Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigl A.S.'nin 07.11.2013 tarihli talebine istinaden, so6z
konusu tasinmaz i¢in hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Degerleme calismasi sirasinda musteri tarafindan herhangi bir kisitlama getirilmemistir. Projeksiyon
calismalarinda piyasa arastirmalari ile toplanan emsal degerler ve Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S.’nin Accor grubu ile yapmis oldugu sézlesmeler dikkate alinmistir.

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

Rapor Tarihi .02. 30.09.2011 31.12.2012
Rapor Numarasi 2011REV78-10 2011REVC68 2012REVC177

Raporu Hazirlayanlar Hiisniye BOZTUNC Bilge BELLER OZCAM Simge SEVIN AKSAN-

Adem YOL Fatih TOSUN Bilge BELLER OZCAM
Gayrimenkuliin Toplam Degeri 4.630.000 TL 7.280.000 TL 19.770.000 TL
RAPOR NO: 2013REVC168 RAPOR TARiHi: 03.02.2014
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(TL)

23.328.000 TL 27.450.000.-TL

Gayrimenkuliin Toplam Proje
Degeri (TL)

46.720.000 TL

1.9 Sirket Bilgileri

Sirketimiz, 13.11.2002 tarih ve 5676 sayih Ticaret Sicil Gazetesinde vyayinlanan Sirket Ana
Sozlesmesine gore Ekspertiz ve Degerlendirme olarak tanimlanan is ve hizmetleri vermek amaciyla

300.000 Tirk Lirasi sermaye ile kurulmustur.

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

listesine alinmigtir.

1.10 Miisteri Bilgileri

Bu degerleme raporu, Biiyiikdere Caddesi, No: 201, C Blok, Kat: 8, Levent/ ISTANBUL adresinde

faaliyet gosteren Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. icin hazirlanmistir.

RAPOR NO: 2013REVC168

RAPOR TARIHi: 03.02.2014
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BOLUM 2

DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BOLUM 2
DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI

2.1 Degerlemede Kullanilan Yontemler

Ulkemizde kullanilabilir olan i¢ farkh degerleme yéntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler sirasiyla

n u

“Emsal Karsilastirma Yaklasimi”, “Gelir indirgeme Yaklasimi” ve “Maliyet Yaklasimi” ydntemleridir.
2.1.1 Emsal Karsilastirma Yontemi

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

2.1.2 Gelir indirgeme Yéntemi

Bu karsilastirmali yaklasim degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verilerini dikkate
alir ve indirgeme yéntemi 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 yiliksek yatirnm getirisi saglayan gelir akisi en olasi deger rakami ile
orantilidir.

indirgeme orani; algilanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda piyasanin
beklentileri, alternatif yatirimlar icin umulan getiri oranlari, gecmiste emsal miulkler
tarafindan kazanilan getiri oranlari, bor¢ finansmanin bulunabilrligi, cari vergi yasalarina
baghdir.

2.1.3 Maliyet Yontemi

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

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

Gayrimenkulin bina maliyet degerleri, Bayindirlik Bakanhgi Yapi Birim Maliyetleri, binalarin
teknik ozellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni Ozelliklerde insa edilen
binalarin insaat maliyetleri, miteahhit firmalarla vyapilan goérismeler ve gecmis
tecriibelerimize  dayanarak hesaplanan maliyetler g6z 06nlinde bulundurularak
degerlendirilmistir.

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

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

RAPOR NO: 2013REVC168 RAPOR TARIHi: 03.02.2014
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2.1.4 Gelistirme Yaklagimi

Yatirimlarin amaci mal veya hizmetler Uretip piyasaya arz etmek ve bunun sonucunda kar
etmektir. Yatirim, ticari karlihgi tretilecek mal veya hizmetler icin yeterli talebin bulunmasina
ve bunlarin beklenen kari temin etme olanagl saglayacak fiyatlarla satiimasina baghdir.
Projenin girisimci yoniinde incelenmesi, proje konusu Urlnin yer aldigl sektoriin mevcut
durumu ve gelecege yonelik bekleyislerin incelenmesi ve degerlendirilmesini igerir. Proje
konusu mal veya hizmetlerin yer aldigi 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. Gelistirilmesi durumunda projenin gelir tahmini yapilarak bu tahmin sirasinda
varsayimlarda bulunulur. Bu varsayimlarda sektoriin 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 buglinkii degerinin ne olacagl hesaplanir. Calismada
yapilan varsayimlar kismen anlatilmis olmakla birlikte detaylari uzmanda sakhdir.

2.2 Degerlemede Kullanilan Yéntemlerin Analizi

Calismanin bu bolimiinde gayrimenkiil degeri icin gelistirme yaklasimi kullaniimistir.
2.2.1 Tanimlar ve Hesaplama Yéntem Modeli
Risksiz getiri orani

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

Risksiz getiri orani degiskenleri*

Risksiz getiri oraninin hesaplanmasina iliskin 3 farkli yaklasim bulunmaktadir.

Degisken 1: Risksiz getiri orani olarak kisa vadeli bir devlet tahvili orani ve bir sermaye
piyasasl endeksi uyarinca gecmisteki belirli bir siire boyunca bu tahvil orani lizerinden 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 gegcmis prim miktari kullanilarak ilk
dénem (yil) icin sermaye maliyeti hesaplanir. ilerideki dénemler icin ileriye déniik oranlar
olusturulur ve ileriki yillara iliskin sermaye maliyetinin hesaplanmasinda kullanilir.

Degisken 3 : Cari uzun vadeli devlet tahvili orani (tahvilin siresi varligin sliresine eslestirilir)
risksiz getiri orani olarak kullanilir ve bir sermaye piyasasi endeksi uyarinca gecmisteki belirli
bir stire boyunca bu tahvil orani lizerinden ve bunu asan miktarda kazanilan prim kullanilarak
piyasada elde edilmesi beklenilen kazang hesaplanir. Bu girdiler kullanilarak sermaye maliyeti

' Damodaran on Valuation ,Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3 : Estimation of Discount

Rates p.25
RAPOR NO: 2013REVC168 RAPOR TARIHi: 03.02.2014
*GIZLIDIR

11




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

hesaplanir ve her yilin nakit akisinda iskonto orani olarak uygulanir. Eurobond (ilke ve politik
risk icermesine ragmen yapilan ise ait market riskini icermemektedir.

Biitlin bu bilgilerden yola gikarak yaptigimiz kabullerde sirketimiz Variant 3’tG kullanmaktadir.
Ancak oOzellikle uzun donemli ticari Omri olan gayrimenkullerin degerlemesinde
gayrimenkulliin ticari dmrine uygun vadede bir varlik bulunmamaktadir. Bu nedenle
sirketimiz risksiz getiri orani kabullerinde en uzun vadeli bond c¢esidi olan 2019 vadeli
Eurobond’un kullaniimasi diinya kabullerine uygun olacagi 6ngoriilmustir. Bu onarinin icinde
Ulke riski de bulunmaktadir. Bununla birlikte Damodaran’in Finansal Market Karakteristik
Ozeliklerine gore kullanilmasini tavsiye ettigi oranlar asagidaki gibidir:

Finansal Piyasa Ozellikleri Devlet Tahvili Prim Kapsam
Orani

Siyasi risk tasiyan gelismekte olan Devlet tahvili orani Uzerinden

piyasalar (Giney Amerika, Dogu %8.5

Sinirli listelemeye sahip gelismis Devlet tahvili orani (izerinden

piyasalar (Bati Avrupa, Almanya ve %4.5-5.5

Sinirli listelemeye ve istikrarh Devlet tahvili orani (zerinden

ekonomiye sahip gelismis piyasalar %3.5-4

Piyasa Riski Primi- Piyasa Endeksi

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

Galismalarimizda kullanilan rakamlar Turkiye'nin degisik illlerinde bugiine kadar yaptigimiz
onlarca proje degerleme galismalarindan gelen tecriibelerimizin kritik edilmesi sonucu ortaya
konulmus verilerden olusmaktadir.

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

ileriki bir zamana iliskin belirli bir meblagi, ddenecekleri veya alacaklari bugiinkii degere
donistirmek igin 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 varliga 6zgi riskleri yansitan vergi dncesi bir oran (veya oranlar) olmasi
gerekmektedir. iskonto oran(lar)i ileriye déniik nakit akis tahminlerinde diizenlenen riskleri
yansitmamahdir,” denilmektedir. Ayrica, diger gelir veya nakit akisi 6lciimlerinin de, iskonto
oran(lar)inin gelir akis(lar)iyla uygun sekilde eslestiriimeleri halinde, kullanilabilecegi
dogrudur.

> Damodaran on Valuation ,Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3 : Estimation of
Discount Rates p.23

? International Valuation Standarts, Sixth Edition, 2003, p.323
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Tek yilin net isletme geliri ve toplam servet fiyati veya degeri arasindaki iliskiyi yansitan bir
toplam servetteki paya iliskin gelir oranidir; net isletme gelirini genel servet degerinin bir
gostergesine donustirmek icin kullanilmaktadir.*

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

CAPM modeli, gesitlendirilebilir varyans bakimindan riski 6lger ve beklenilen sonuglari bu risk
Olcimdiyle iliskilendirir. Yatirnmcilarin varlik getirileri ve varyanslariyla ilgili homojen
beklentilere sahip olmalari, risksiz getiri orani lizerinden kredi alabilmeleri ve verebilmeleri,
tim varhklarin 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 cesitlendirilemeyen risk,
getirilerin bir piyasa endeksinde ki getirilerle birlikte ortaklara varyanslandirilarak élgilebilir.
Bu, varligin beta’si olarak tanimlanmaktadir. Sirketin 6zsermayesine iliskin beta tahmin
edilebilir ise; gerekli getiri 6zsermayenin maliyetini olusturacaktir,

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

Degerlemede Kullanilan Yontemin Aciklamasi:

Degerlerlendirme kapsaminda CAPM Modeli kullaniimamistir.

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

Risksiz getiri orani yukarida belirtilen 2.2.1 maddesi degisken 3 modeline gbre tespit edilmis
olup, halen yurarlikteki en uzun vadeli euro bond verimi son 6 aylik ortalamasi(kisa siireli
piyasa degisikliklerini minimize etmek icin ortalama kullanilmistir) ile belirlenmistir. Bu oran
icerisinde (lke riskini barindirmaktadir.

Risk primi ise; 2.2.1 maddesinde agiklandigl lzere bélge, sektdr, proje, imar vs. gibi proje
Ozelini ilgilendiren riskleri gozoniinde bulundurarak degerleme uzmaninin tecribeleri
dogrultusunda profesyonel goriisi olarak takdir edilmistir.

2.3 Kullanilan Deger Tanimlari
2.3.1 Piyasa Degeri (Pazar Degeri)

Bir gayrimenkuliin 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 butlin durumlardan haberdar olmasi kosullariyla belirlenen,
gayrimenkullin en olasi, nakit el degistirme degeridir.

Bu degerleme ¢alismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Alici ve satict makul ve mantikh hareket etmektedir.

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

- Gayrimenkulun satisi icin makul bir stire taninmistir.

* The Appraisal of Real Estate , 12th Edition , Chapter 20, The Income Capitalization Approach, p. 489
®> Damodaran on Valuation,Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3 : Estimation of

Discount Rates p.21
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- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.
- Gayrimenkuliin alim — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz
oranlari Gizerinden gerceklestirilmektedir.

2.3.2 Zorunlu Satis Degeri

Saticinin gayrimenkulliini satmak icin 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.
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GENEL VE OZEL VERILER
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BOLUM 3
GENEL VE OZEL VERILER

Veri arastirmasi, degerleme konusu varligin piyasa seviyesindeki uluslararasi, ulusal, bélgesel ya da
komsuluk cevresi trendlerini arastirmakla baslar. Bu arastirma degerleme uzmaninin o 6zglin piyasa
alaninda gayrimenkul degerlerini etkileyen ilkelerin, glglerin ve etmenlerin iliskilerini anlamasina
yardimci olur. Arastirma, ayni zamanda degerleme uzmanina rakamsal bilgileri, piyasa trendlerini ve
ipuclarini saglar. Genel veriler, tanimlanmis piyasa bolgesinde milk degerini etkileyen toplumsal,
ekonomik, kamusal ve cevresel verilerdir. Ozel veriler ise, degerlemesi yapilacak miilke ve esdeger
milklerin niteliklerine iligkin verilerdir.

3.1 Genel Veriler- Sosyal ve Ekonomik Veriler

3.1.1 Demografik Veriler

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére 31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
Turkiye nifusu 75.627.384 kisidir. 2012 yilinda Tirkiye’'nin yilhik nifus artis hizi binde 12
olarak gerceklesmistir. 2012 yilinda Tirkiye’de ikamet eden nifus bir 6nceki yila gére 903.115
kisi artmistir. Nifusun % 50,4’(in0 (37.956.168 kisi) erkekler, % 49,6’sin1 (37.671.216 kisi) ise
kadinlar olusturmaktadir.

Tirkiye Geneli Nufus Artisinin Yillara Yaygin Gosterimi

Toplam Erkek Kadin
2008 71.517.100 35.901.154 35.615.946
2009 72.561.312 36.462.470 36.098.842
2010 73.722.988 37.043.182 36.679.806
2011 74.724.269 37.532.954 37.191.315
2012 75.627.384 37.956.168 37.671.216

Turkiye nafusu 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 yillik nifus artis hizi 2012 yilinda
binde 12'ye gerilemistir. Tlrkiye’de ikamet eden niifus 2012 yilinda, bir dnceki yila gore
903.115 kisi artmistir. Asagidaki grafikte 2007-2011 vyillari arasi Tirkiye geneli nifus artis
oranlarini gérmek mimkuindur.

2007-2011 Yillan Arasi Turkiye Geneli Nufiis
Artis Oranlan
20
— 15,50 15,88
g 15
3 13,10 13.50
E 10 Yillar
o
= 5 an m— Artis Orani (binde %)
1& 5
0
2000 2007 2008 2009 2010 2011
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2012 yihinda 81 ilden; 56’sinin nifusu bir dnceki yila gére artarken, 25 ilin niifusu azalmistir.
Nifus artis hizi en disuk olan ilk g il; Bilecik (binde -100,41), Isparta (-86,27) ve Kiitahya
(binde -45,44) dir. Niifus artis hizi en yiiksek 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, kdylerde bulunan niifusa gore cok buyilk bir hizla
artmaktadir. Ulkede sehirlerde bulunan niifusun orani son 17 yilda énemli artis gdstererek
1990 yilinda yizde 59 iken 2000 yilinda ylzde 64,9'a 2009 yilinda ise Ulke nifusunun
%75,5'ine ylkselmistir. 2010 yilinda bu oran %76,3 olarak 6lglilmistir. Sehir nifusu (il ve ilge
merkezlerinde ikamet eden nifus) 56.222.356, koy nifusu (belde ve koylerde ikamet eden
nifus) ise 17.500.632 kisidir. 2012 yil 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 yiizde 99 ile
istanbul, en disiik oldugu il ise yiizde 35 ile Ardahan olmustur.

Ulkemizin toplam niifusunun % 18,3’i (13.854.740 kisi) istanbul’da ikamet etmektedir. Bunu
sirastyla; % 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 kdylerde ikamet edenlerin
ortanca yasl ise 30,5’tir. Nifusun yarisi 29,7 yasindan kugliktar.

15-64 yas grubunda bulunan g¢alisma c¢agindaki nifus (51.088.202), toplam nifusun %
67,6’sin1 olusturmaktadir. Ulkemiz niifusunun % 24,9'u (18.857.179 kisi) 0-14 yas grubunda,
% 7,5'1ise (5.682.003 kisi) 65 ve daha yukari yas grubunda bulunmaktadir.

Nifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye disen kisi sayisi” Turkiye genelinde
98 kisidir. Bu sayi illerde 12 ile 2.666 kisi arasinda degismektedir. istanbul ilinde bir
kilometrekareye 2.666 kisi digsmektedir. Bunu sirasiyla; 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. Yuzolgimi buyukligiine gore ilk
sirada yer alan Konya’nin nifus yogunlugu 53, ylzélgimi en kiiglik olan Yalova’nin niifus
yogunlugu ise 250’dir.

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
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3.1.2 Ekonomik Veriler

2008 yilinin baslarinda i¢ siyasetten cok dis ekonomik gelismeler agirlikta olmus, yasanan
gelismeler ekonomiyi dogrudan etkileyerek 2008 yili Nisan ayindan itibaren yatirimlarda
yavaslama gorilmus ve gecmis yillardaki yabanci yatirim orani diismeye basglamistir. 2008 yih
icerisindeki yatirnmlara bakildiginda, konut ve AVM sektoriindeki bazi bolgelerde doyma
noktasina ulasmakla birlikte ofis ve lojistik sektdriinde yatirimlarin devam ettigi gbzlenmistir.

Dinya’da ilk basta ABD'de subprime mortgage krizi olarak baslayan, sonrasinda likidite
sikintisindan kaynaklandigl sanilan ancak zamanla asil sorunun giiven eksikligi oldugu
anlasilan 2008 yilinin en 6nemli olayl ekonomik kriz, Mart ayinda ABD'nin 6énemli yatirim
bankalarinin ve sigorta firmalarinin iflas etmesi ile kendini gostermis ve kisa zamanda
Avrupa'ya sicramistir. Ulkelerin birbiri ardina kriz énleyici paketler aciklamalarina ragmen
ekonomik kiiclilmelere engel olamayip diinya bliyiime tahminleri eksi degerleri gostermistir.

2008 yili sonu ve 2009 yili basinda Tiirkiye’de ekonomik kriz reel sektérde de hissedilmeye
baslamistir. 2009 yili icerisinde ekonomik daralma ile birlikte sanayi Uretimi ve istihdamda
disusler yasanmistir. Gayrimenkul sektérinin de 2009 yilini kigilerek gecirdigi, fiyatlarin
diists hareketini slirdlirdigi ve talebin az oldugu bilinmektedir.

Ancak 2010 yili baslarinda llke ekonomisinde ve dis piyasalarda yasanan pozitif goriinim ile
birlikte strdirtlebilir bir kalkinmanin tekrar basladigl ve krizin etkilerinin pozitif hava ile
beraber bir nebze de azaldig1 gézlemlenmektedir. 2010 yili genelinde doviz fiyatlarinin belirli
bir bant seviyesinde kalmasi, istanbul Borsasinin 2010 yili bast itibariyle artis egilimini devam
ettirmesi, 2010 Eylil ayinda yapilan referandumun siyasi istikrar olarak algilanmasiyla birlikte
piyasalarda esen pozitif hava devam etmistir.

Ekonomik verilerin pozitif olmaya basladig 2011 yili icerisinde yabanci yatirimlarin Tirkiye'ye
olan ilgisi devam etmistir. Ancak biiylk yatirim kararlarinin 6énceki yillarda oldugu gibi rahat
ve kolay verilememesi yatirim siireglerini uzatmistir. Fiyat istikrari ve ekonomik biyimenin
artmasi ile 2011 yil Turkiye'nin ilerlemesine ve dis politikada giiciniin artmasina sahne
olmustur.

2012 yili igerisinde de ekonomik istikrarin devam ettigi goriilse de, bazi gayrimenkul tipleri ve
projeleri igin satis sikintisi yasandigi gézlemlenmistir. Bunun yaninda 2012 yili sektére 3
onemli yasanin getirildigi bir yil olmustur. Mitekabiliyet yasasi ile birlikte Turkiye’de yatirim
yapmak isteyen yabanci yatirimcilarin 6ni agilmis olup, bu yasanin énimizdeki siliregte
gayrimenkul piyasasina ciddi bir ivme kazandirmasi beklenmektedir. Mitekabiliyet 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 Donlsiim ve 2B
arazilerinin satisi oldugu distnilmektedir. Bu yasalar ile yeni gayrimenkul gelistirme alanlari
yaratilmis olup, bunun etkisinin 2013 yilinda daha net hissedilecegi distnllmektedir.
Ozellikle kentsel doénisim ile vyapilacak yatirmlar ve arazi arayislari yogun olarak
yatirimcilarin gindemindedir.

Uluslararasi Kredi Derecelendirme Kurulusu Standart & Poor’s, Turkiye'nin uzun vadeli kredi
notunu Mart 2013’de BB’den yatirim yapilabilir seviyenin bir alti olan BB+'ya yikseltmistir.
Mayis 2013’de ise Moody’s Tirkiye’nin kredi notunu bir basamak artisla Baa3’e yiikseltmistir.
Boylelikle Tirkiye, Fitch’in Kasim 2012’deki artisinin(BBB-) ardindan ikinci yatirim yapilabilir
notunu almistir. Bu olumlu gelismeler ile yabanci yatirnrmcilarin Tirkiye’ye girislerinin daha
hizli bir sekilde artarak devam etmesi beklenmektedir. Ekonomik agidan yasanan olumlu
gelismeler ve 2012 yili iginde kabul edilen 3 6nemli yasanin etkisinin goriilmeye baslanmasi
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ile birlikte 2013 yilinin 2012 yilina kiyasla gayrimenkul sektoéri agisindan daha iyi bir yil
olacagi 6ngorilmektedir.

3.2 Ozel Veriler - Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi

3.2.1 izmir ili

Ege kiyi bélgesinin tipik bir érnegi olan izmir, kuzeyde Madra Daglari, giineyde Kusadasi Kérfezi,
batida Cesme Yarimadasi'nin Teke Burnu, doguda ise Aydin—Manisa il sinirlari ile gevrilmis, 11.973
km? ‘ lik bir alana yayilmistir. izmir, Ege Bélgesi' nin en biiyiik, tilkemizin de tigilincii biyik ilidir.

Dogal konumu itibari ile Tiirkiye'nin zengin il merkezlerinden birisi olma 6zelliklerini Gstlinde toplayan
izmir ili, kaliteli ve bol hammade kaynaklarina , modern deniz, hava ve kara ulasim agina, egitilmis
insan glcine ve oncelikle tarimsal faaliyetlerle gelistirilmis ve sinaii iretimle arttiriimis olan dnemli
sayilabilcek sermaye birikimine sahiptir. Bu Ozellikler ilin sanayilesmesinin itici glcini
olusturmaktadir. Kentteki en 6nemli organize sanayi bolgeleri; Atatlirk Organize Sanayi Bolgesi, Ege
Serbest Bolgesi ve Kemalpasa Organize Sanayi Bolgesi’dir.

izmir niifusunun, 2012 yili itibariyle Tirkiye niifusu icinde aldigi pay %5.30’dur. Bu oran (2012 Adrese
Dayali Nlfus Kayit Sistemi sonuclarina gore 74.724.269 kisilik Turkiye nifusu icinde 3.966.232 kisi ile
ulasmistir.

2008 ve 2012 yillari arasinda niifus 169.254 kisi artis gdstermistir. izmir iline bagh kdylerin toplam
nifusu 2008-2012 yillari arasinda % 1.08 oraninda azalmistir.

ilfilge merkezi Belde/Koy Toplam
Tiirkiye Toplam Erkek Kadn  Toplam Erkek Kadin  Toplam Erkek  Kadin
57.385.706 28.853.575 28.532.131 17.338.563 8.679.379  8.659.184 74.724.269 37.532.954 37.191.315
izmir 3623540 1.807.181  1.816.359 31692 171907 169.785 3.965.232 1.979.088 1.986.144
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izmir il niifus bilgileri

Yil Toplam | Degigim Sira Yiizde Kir - $ehir Erkek - Kadin
1965'41  1.234.667 — 3| %3.93| 613.114 %50 %50  621.553 541118 %519 | %481 593549
1970151 1.427.173 %16 3| %4.01| 674.132 | 547 %53 753.041 739429 %518 | %482  687.744
1975!"¢!  1573.066 %17 3| %415 | 768.907 %46 %54  905.059 868403 %519 | %481 805563
1980!"7! 1.976.763 %18 3| %4.42| 917.580 | %46 %54 1.059.183 | 1.021.989 %51.7 | %483 954774
1985!"81 2.317.829 %17 3| %457 | 517.032 | 922 %78 1.800.797 | 1198236 %517 | %483 1.119.593
19901"%1 25694770 %16 3| %477 | 550.954 | 9521 %79 2134816 | 1.379.778 %512 | %488 1.314.992
2000%%! 3370866 | %25 3| %497 | 638.197 %19 %81 2732669 | 1.698.819 %504 | %496 1.672.047
20072 3739353 %11 3 %5.3 | 564.220 %15 %85 3.175.133 | 1.872579 %501 | %49.9 1.866.774
200 3.795.978 %2 3| %5.31| 345441 %9 %91 3450537 | 1.897.792 %50 %50 1.898.186
20091%%! 3868308 %2 3| %5.33| 343106 |99 %91 3525202 | 1.933681 %50 %50 1.934.627
2010241 3948848 %2 3| %5.36| 342522 |99 %91 3.606.326 | 1.985.368 %50.3 | %497 1.963.480
20111251 3965232 %0 3| %531 | 341.692 %9 %91 3.623.540 | 1.979.088 %49.9 | %501 1.986.144

Dogal konumu itibari ile Tirkiye'nin zengin il merkezlerinden birisi olma 06zelliklerini
Ustiinde toplayan izmir ili, kaliteli ve bol hammade kaynaklarina , modern deniz, hava ve
kara ulasim agina , egitilmis insan gilicline ve dncelikle tarimsal faaliyetlerle gelistirilmis ve
sinaii Uretimle arttirilmis olan énemli sayilabilcek sermaye birikimine sahiptir. Bu 6zellikler
ilin sanayilesmesinin itici gliciini olusturmaktadir. izmir'de geleneksel sanayideki
Ozelliklerini tasiyan gida, tekstil, titin ve kurutulmus sebze-meyve sanayi yaninda imalat
sanayiinin hemen hemen tiim dallar kurulmus ve etkinlik gésterir diizeye ulasmistir. izmir
tarih boyunca ticaret ve liman kenti olamanin avantajlarini yasamis bir kenttir. Alsancak
Limani 20.000.000 ton kapasiteli &nemli bir ihracat ve ithalat merkezidir. izmir'den yapilan
ihracat genel ihracatimizin % 40' ina yakindir. Alsancak Limani, ihracat alaninda Trkiye'nin
onemli bir limanidir.

Cumhuriyetin ilaniyla beraber modern bir kent olma yolunda giren izmir sehri her gecen
giin bu &zelligini gelistirmektedir. izmir, giinimiizde turizm merkezi olmasinin yanisira,
Universiteleri, mizeleri, konser salonlari, kiltlir-sanat dernekleri, her yil diizenlenen ulusal
ve uluslararasi festivalleri ve zengin cesitlilige sahip medyasiyla tlkenin en 6énemli kiltir
kavsagidir.

izmir iline bagli toplam 30 ilce bulunmaktadir. Bunlardan Konak, Bornova, Karsiyaka, Cigli,
Balgova, Buca, Narlidere, Gizelbahge ve Gaziemir, Foga, Aliaga, Menemen, Kemalpasa,
Bayindir, Torbali, Selcuk, Seferihisar, Menderes, Karaburun, Bayrakli, Karabaglar ve Urla
Blyiiksehir statiisu icinde kalan ilcelerdir. Digerleri; Bergama, Kinik, Dikili, Odemis, Beydag,
Kiraz, Tire, Cesme'dir.

izmir’de alisveris pazari, genellikle sehrin merkezinde, Kérfez'in iki tarafinda yogunlasmistir.
Ozellikle son vyillarda, parekende alisverise yonelik biyik alisveris merkezlerinin
projelendiriimesinde ciddi bir gelisme goriilmektedir. Forum Bornova, Agora ve Ege Park
bunlardan baslicalari ve en 6nemlileridir.

izmir’de ofis sektorii incelendiginde ise sehrin merkezi is alaninin 6zellikle Cankaya, kismen
Alsancak ve kismen Konak bélgelerinden olustugu gériilmektedir. izmir'de klasik anlamda A
tipi ofis binasi olarak kabul edilen binalar istanbul ve Ankara’daki benzer yapilasmalara gére
B tipi ofis binasi standartlarindadir.

izmir ulasim ag bakimindan ilkenin diger illerine gére imkanlari oldukga gelismis bir
yerlesim merkezidir. Kent, kara, hava, deniz ve demiryolu ile yurtigi ve yurtdisi baglantilarina
sahiptir.
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3.2.2 Konak ilgesi

Konak ilgesi, izmir Biiyiiksehir sinirlari icerisinde yer alan en biiyiik ilgedir. Kuzeyinde izmir Kérfezi ve
Karsiyaka; dogusunda Bornova; glneyinde Buca ve Gaziemir; batisinda Balgova ilgeleri
bulunmaktadir.

Tirkiye'nin ikinci buyuk ilgesi olma 06zelligini tasir. 2011 yii ADNKS sonuglarina gore toplam
niifusu397,201’ dir. ilgenin yiizélciimii 69 km? dir. 168 mahalle, 6611 cadde-meydan-bulvar-sokak ve
2 koyi bulunmaktadir. Bagh beldesi yoktur.

iilge merkezi Toplam
izmir Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
Konak 397.20 194 489 202.712 397.201 194 489 202.712
Toplam 397.201 194.489 202.712 397.201 194.489 202.712

Konak ilgesi, izmir’in yénetsel, sanatsal, kiiltiirel ve ticari merkezidir.

9 Eylil 1922’de gonderine cekilen bayrak ile yalniz izmirin degil Turkiye'nin kurtulusunun
simgelerinden biri olmus Hukimet Konagl Konak Meydani’ndadir. Hikimet Konagl 1868-1872
tarihleri arasinda insa edilmistir.

Yapilisindan giinimiize bir izmirlilerin bulusma noktalarindan biri olan Saat Kulesi Konak
Meydani’'ndadir. Il.Abdilhamit'in tahta ¢ikisinin 25. yili icin 1901'de Sadrazam Mehmet Said Pasa
tarafindan Alman Konsolosluk binasini yapan mimara yaptirilan kule 25 metre yiksekligindedir.
Kulenin saati Alman imparatoru Il. Wilhelm'in hediyesidir.

Antik cagdan glinimize tasinmis eserlerle, Osmanli déneminden kalan eserlerle, ama en g¢ok
Cumhuriyet Déneminin eserleriyle karakterize olur. Konak, izmir’in kiiltiir, sanat ve eglence merkezi
olmasi nedeniyle yerli ve yabanci tiim turistlerin ugrak yeri durumundadir.Ozellikle Kemeralti Carsisi
ilce ekonomisine ve izmir'in tanitimina ©&nemli katkilar yapar.Konak vyakinlarinda bulunan
Romalilardan kalma Agora 6ren yeri turistlerin ziyaretine aciktir.Konak ayrica Karsiyaka ile denizden
baglantiyl saglayan Konak iskelesi ve Konak Meydani ile de {nliidiir. Konak sahil yolu, yiriys
parkurlari 6zellikle hafta sonlari biitiin izmir' lilerle dolup tasar.
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BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET
HAKKI VE IMAR BILGILERI
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BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI VE iMAR BiLGILERi

4.1 Gayrimenkullerin Miilkiyet Bilgileri

ili izmir

ilgesi Konak

Bucagi -

Mabhallesi Alsancak

Koyl -

Mevkii -

Pafta No. 909 Plan

Ada No. 7656

Parsel No. 2

Yiizolglimii 629,00 m?

Niteligi Bodrum Katlari Dahil 10 Katli Betonarme Otel Binasi
Maligi Vakiflar Genel MudurlGgi
Hissesi Tam

4.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

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

izmir ili, Konak ilgesi Tapu Sicil Miidiirligi’nde 02.12.2013 tarihinde, saat 09.30 da yapilan tespitlere
ve 06.01.2014 onay tarihli takyidat belgesine goére degerleme konusu gayrimenkul Gzerinde asagidaki
takyidatlar yer almaktadir.

Serhler Hanesinde:

- 16.09.2010 tarihinde baslamak lizere 49 yil sure ile Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
A.S. lehine kira serhi) (Baslama tarihi: 16.09.2010 Sire:49 yil) (15.02.2011 tarih ve 3272
yev.no ile)

4.2.1 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim
islemleri
- Konu tasinmazla ilgili son Ug¢ sene iginde herhangi bir satis veya devir islemi
gerceklesmedigi 6grenilmistir.

- 15.02.2011 tarih ve 3272 yev. no ile 16.09.2010 tarihinde baslamak lizere 49 yil sure ile
Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. lehine kira serhi.

4.3 Gayrimenkuliin imar Bilgileri

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

izmir ili, Konak ilcesi, Konak Belediyesi imar Miidiirliigi’nde 03.12.2013 tarihinde yapilan inceleme ve
tespitlere gore ve Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. tarafindan temin edilen 07.01 2014 onay
tarihli imar durum belgesine goére degerleme konusu parsele ait bilgiler asagida listelenmistir:
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v" imar Durumu:

* Tasinmaz 24.01.1985 onay tarihli, 1/1000 6lgekli Alsancak imar Plani’na goére “Ticaret
Secenekli Konut Bolgesi(TM-tarah)” alaninda kalmaktadir.

= Tasinmaz Bitisik Nizam’da, cati katsiz 8 kathdir. Hmax: 24.80 m.’dir.

= Zemin katta konut yapilamaz.

Parselin tamamina yapilagsma yapilabilir.
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Plan notlarina gore(Ticaret Secenekli Konut Bélgesi);

=  Konut, carsl, blro, parakende ticaret, eglence yerleri, turistik tesisler, otel ve motel, bolgesel
kamu kuruslari, cok kath tasit parklari vb. yapilabilir. Zemin katta konut yapilamaz.

v" Ruhsat ve izinler

RAPOR NO: 2013REVC168

07.04.2011 tarih, 1 ruhsat no’lu, 17.927 m? alan buyikligiindeki “IKSA” i¢in “iIKSA”ya
istinaden verilen “Yapi Ruhsat1” belgesi bulunmaktadir.

28.04.2011 tarih, 1 ruhsat no’lu, 760 m? alan biyiikliigiindeki “Ortak Alan” icin “IKSA”ya
istinaden verilen “Yapi Ruhsat1” belgesi bulunmaktadir.

29.09.2011 tarih, 80 ruhsat no’lu, 5.760 m? alan buyuklGgiundeki “Otel” igin “Yeni Yapi”ya
istinaden verilen yapi ruhsati belgesi bulunmaktadir.

10.10.2011 tarih, 1/2011 ruhsat no’lu, 760 m? alan buyukltgindeki “Ortak Alan” igin
“IKSA ruhsati Santiye Sefi Degisikligi”’ne istinaden verilen yapi ruhsati belgesi
bulunmaktadir.

10.10.2011 tarih, 80 ruhsat no’lu, 5.760 m? alan biyuikligindeki “Restoranli veya
Restoransiz Otel” igin “Yeni Yap1”ya istinaden verilen yapi ruhsati belgesi bulunmaktadir.
02.05.2013 tarih, 169 belge no’lu, 5.760 m? alan blyuklugiindeki “Otel” igin “Yeni Yapi”ya
istinaden verilen “Yapi Kullanma izin Belgesi” bulunmaktadir.

03.05.2013 tarih, 169 belge no’lu, 5.760 m? alan biyukligiindeki “Restoranh veya
Restoransiz Otel” icin “Yeni Yapi”ya istinaden verilen “Yapi Kullanma izin Belgesi”
bulunmaktadir.

19.07.2011 onay tarihli mimari proje yer almaktadir.
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Yapi Ruhsati ve izinler Ozet Tablo

Ruhsat -Yapi Kullanma izin Belgesi Tarih/No Verilis Nedeni Alani (m?) Agiklama
07.04.2011 tarih ve 1 no’lu Yapi Ruhsati iKSA 17.927,00 | iKSA icin verilmis
28.04.2011 tarih ve 1 no’lu Yapi Ruhsati iKSA 760,00 | Ortak Alan
29.09.2011 tarih, 80 no’lu “Yapi Ruhsat” Yeni Yapi 5.760,00 | Otel
10.10.2011 tarih ve 1/2011 no’lu Yapi Ruhsati IKSA 760,00 |IKSA ruhsati Santiye Sefi Degisikligi
10.10.2011 tarih, 80 no’lu “Yapi Ruhsatr” Yeni Yapi 5.760,00 | Restoranht veya Restoransiz Otel” icin
Yeni Yapi
02.05.2013 tarih, 169 no’lu “ Yapi Kullanma izin . 5.760,00
. Yeni Yapi Otel
Belgesi
gilgzsﬁ’OB tarih, 169 no’lu “ Yapi Kullanma lIzin Yeni Yapi 5.760,00 Restoranli veya Restoransiz Otel

v" Yapi Denetim

= Degerleme konusu tasinmazlar 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun’a tabidir. Tasinmazin yapi denetim firmasi “Kordon Yapi Denetim Ltd. Sti.” olup, firma
adresi Giinesli Mahallesi, Eski izmir Cad., No:12/B, 35270, Yaghaneler / iZMiR’dir.

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

= Degerleme konusu gayrimenkuliin son lg¢ yillk donemde hukuki durumunda (imar plani,
kamulastirma, ifraz-tevhid vb.) herhangi bir degisiklik meydana gelmemistir.

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

Konu tasinmazin maliki Vakiflar Genel Midirligi olup Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
sirketi tarafindan tasinmaz 49 yillik sozlesme ile kiralanmistir. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin esaslar tebliginin 22. maddesinin “a” bendine istinaden (22.
md./a: Alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris
merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tiirlii gayrimenkulii satin alabilir,
satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi veya satmayi vaad edebilirler.) degerleme
konusu tasinmazin Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi faaliyet konusu dahilinde olabilecegi
dislnilmektedir.

4.5 Hukuki Sorumluluk

Degerleme konusu tasinmaz Uzerinde herhangi bir ipotek bulunmamaktadir. Tasinmaz lizerinde
16.09.2010 tarihinde baslamak tizere 49 yil sure ile Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. lehine
kira serhi bulunmaktadir.

4.6 Cevre ve Zemin Kirliligi (Kontaminasyon)

Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu calismalari, "Cevre Jeofizigi”
bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip
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konu ile ilgili detayh bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde vyapilan goézlemlerde
gayrimenkuliin c¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gozlemlenmemistir. Bu nedenle cevresel
olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme galismasi yapilmistir.
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BOLUM 5

GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKSEL
BILGILERI
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BOLUM 5
GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKSEL BiLGILERIi

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri
Gayrimenkuliin agik adresi: Alsancak Mahallesi, Atatiirk Caddesi, No:404-410, Konak/ iZMiR’dir.

Degerleme konusu tasinmaza ulasim icin, Atatlirk Caddesi lizerinde, Konak yoniinden Alsancak Polis
Karakolu istikametinde ilerlendikten sonra ve Glimrik MudurlGgli karsisinda, cadde lizerinde sol
kolda yer alan degerleme konusu tasinmaza varilir. Tasinmazin yakin gevresinde, Taris, GlUmrik
MudirlGgl, izmir Blyiik Dershane, Final Dershanesi, Migros, Alsancak Agiz ve Dis Saghk Merkezi, eski
Tekel depolari, Alsancak katli otopark, Toprak Mahsilleri Ofisi, Punta Residans, Aksoy Residans,
Kordon Kule Residans, Alsancak Gari, Alsancak Limani, Tarihi Havagazi Fabrikasi, Ulastirma Bakanligi
izmir Bélge Mudurliigi, taksi dolmus duragi ve ishanlari yer almaktadir.

Tasinmazin bulundugu bolge, kentin odak noktalarindan biri niteligindedir. Son dénemlerde liiks
konut talebinde artis olmasi sebebi ile yakin cevrede residans insaatlarinda artis gbézlenmekte olup,
bu siire¢ bolgenin imajina prestij katmaktadir. Ancak tasinmazin giiney cephesinde ve Kibris Sehitleri
Caddesi aksina kadar olan bati cephesinde sosyal dokunun bozuk oldugu ve kentsel dénlslimin
baslamadigi goézlenmektedir. Tasinmazin Alsancak Gari'na ve Alsancak vapur iskelesi'ne yakin
konumda olmasi sebebi ile alternatif kolay ulasim imkani bulunmaktadir. Aliaga-Menderes metro
hattinin agilmasiyla birlikte, tasinmaza ulasim imkanlari daha da gelismistir.

S6z konusu gayrimenkullere toplu tasima araclari ve 06zel araclarla ulasmak mimkinddr.
Tasinmazlarin yakin gevresinde bulundugu Kibris Sehitleri ve Atatlirk Caddesi yaya trafigi acisindan
oldukca yogun bir aks olup, Liman Caddesi ise daha ¢ok arac trafiginin yogun oldugu bir akstir. Ayrica
konu gayrimenkuller, izmir'in diger énemli caddelerinden Talatpasa Bulvari, Cumhuriyet Bulvari ve
iZBAN Alsancak istasyonu’na yakin konumdadir. Degerleme konusu tasinmaz, Alsancak Limani’na
0,20 km., Bornova Merkez'e 6,60 km., Konak Merkez’'e 4,90 km., Karsiyaka Merkez’'e 10,80 km.
mesafededir.

Konu Gayrimenkul’den Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmis Uzakliklar;

Yer Mesafe (km)
izmir Alsancak Limani ~ 0,25 km.
iZBAN Alsancak istasyonu ~0,35 km.
Gindogdu Meydani ~ 0,80 km.
Konak ~ 3 km.
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LEJANT
[ Ticari Aktivitelerin Yogun Oldugu Bélge
1 Zemin Katlari Diikkan Ust Katlari Ofis

Kullanimli olan is Merkezleri Alani
1 Zemin Katlari Restoran ve Eglence Tesisleri

Ust Katlari Konut Kullanimi olan Bélge
| [ Alsancak Limani

LEJANT

1) Migros (Cok Katli Otopark)
2) Dis Hastanesi

3) Eski Tutiin Depolari

4) Eski Buyiik Dershane

5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz, 629,00 m? arsa alanina sahip, 7656 ada, 2 no’lu parsel lzerinde yer

alan, izmir ibis Otel’dir. Degerleme konusu tasinmaza ait ve misteri tarafindan tarafimiza sunulan

yapi ruhsatlari ve onayli mimari projesinin oldugu tespit edilmistir. Tasinmaz yapi ruhsatina gore,

5.760 m? alan buyukliginde olup tasinmaz onayli mimari projesine gére; 2 bodrum kat, zemin kat ve
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7 normal kat olmak tzere toplam 10 kathdir. Tasinmaz onayli mimari projesine gére toplam 5.882,77

m? alan blyuklGgiine sahiptir.

Degerleme konusu olan 629,00 m? yuzélcimine sahip parsel, diktortgen seklinde olup, diiz bir
topografyaya sahiptir. Tasinmazin, mevcut durumda Atatirk Caddesi’'ne ve 1472 Sokak’a cephesi
bulunmaktadir. Tasinmazin Atatlirk Caddesi’'ne yaklasik 25 m., 1472 sokaga ise yaklasik 15 m. cephesi
bulunmaktadir. Parselin {izerinde yer alan ibis Otel'in goriilebilirligi ve reklam kabiliyeti yiiksektir.
Degerleme konusu tasinmazin mahallinde yapilan incelemede, tasinmazin 2 bodrum kat, zemin kat
ve 7 yatak kati olmak lzere toplam 10 katli oldugu tespit edilmistir. Tasinmaz 24.06.2013 tarihinde
faaliyete baslamistir. Tasinmazin mahallinde yapilan incelemelerde yapilan tespitler is18inda,
kullanilan malzeme ve isgilik iyi kalitede oldugu tespit edilmistir.

2. bodrum kat;Tasinmaz onayli mimari projesine
gore, siginak alanlari, 1si merkezi, Su Depolari, ve
teknik alanlar yer almaktadir. 2. bodrum kata yer
alan mahallerin duvarlarda algi Gzeri boya
kullanilmistir.  Mahallinde yapilan incelemelerde
zeminler seramik kaplamalidir. 2. bodrum katta yer
alan su depolarinin tesisati seramik malzeme ile
kaplanmistir. Sag tarafta yer alan tabloda, onayli
mimari projede yer alan kat mahal dagilimlari yer
almaktadir.

1. bodrum kat; Tasinmaz onayli mimari projesine
gore, ofis, bakim atodlyesi, elektrik odasi, mutfak
depolari, ¢amasir odasi, personel yemekhanesi,
housekeeping odasi, bay & bayan personel odasi,
arsiv ve Uniforma odasi yer almaktadir. S6z konusu
alanlarin duvarlari sap kaplama algi Gzeri boya olup,
mahallinde yapilan incelemelerde zeminler seramik
kaplamadir. Sag tarafta yer alan tabloda, onayl
mimari projede yer alan kat mahal dagihimlari yer
almaktadir.

RAPOR NO: 2013REVC168

Yangin Merdiveni 31,86
Yangin Glvenlik 11,72
Siginak Holi 8,8
Elektrik Odasi 3,50
Su Deposu 13,21
Su Deposu 9,29
Su Deposu 12,11
Pompa Odasi 38,93
Ist Merkezi 79,12
Koridor 31,83
Siginak 225,90
Bay WC 7,47
Bayan WC 8,50

Yangin Merdiveni 31,86
Yangin Giivenlik Holi 6,82
Ofis 9,42
Bakim Atolyesi 11,04
Koridor 58,42
Sistem Odasi 21,12
Elektrik-Ups 15,51
Yiyecek&icecek 12,79
Mutfak Deposu 25,11
Temiz Camagsir Odasi 13,64
Personel Yemekhanesi 12,61
Housekeeping 18,89
Bay Bayan Personel 24,54
Arsiv 8,39
Uniforma Odasi 10,24
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Zemin kat; Tasinmaz onayll mimari projesine gore; resepsiyon, restoran, bar, ofisler, mutfak, genel
midir odasl, atik odalari, toplanti odalari ve WC'ler yer almaktadir. S6z konusu alanlarin duvarlari
alci Gizeri boya olup, mahallinde yapilan incelemelerde zeminler seramik kaplamadir. Sag tarafta yer
alan tabloda, onayli mimari projede yer alan kat mahal dagilimlari yer almaktadir.

1. normal katin mahallinde yapilan incelemede, katta

. Elektrik Odasi 2,69
Yangin Merdiveni 34.43
- ) Kuru Cop Odasi 4,75
Yangin Givenlik 6,51 N -
] Soguk Cop Odasi 5,34
Resepsiyon 78,16 - -
Servis Holl 22,15
Restoran & Bar 129,65
Yangin Alarm 10,39
Bar Mutfak 6,00 )
- Korunakl Koridor 17,23
Ofis 13,24
Engelli Bay Bayan Wc 8,42
Mutfak 66,40
. Toplanti Odasi (2) 55,19
Genel Mudur 11,80 )
Bagaj Odasi 6,33
Satin Alma 4,76

20 yatak odasi, elektrik odasi, camasir odasi ve kirli Yangin Merdiveni 34,43
(_;a.ma§|.r o<.:las.| yef almaktadir. Tasinmaz onayli Yangin Giivenlik Holi 75
mimari projesine gore, 11 adet standart oda, 1 adet

engelli odasi, 1 adet standart oda tip 1, 1 adet Elektrik Odasi 39
standart oda tip 2 ve 6 adet ikiz oda yer almaktadir. | G@masir Odasi 4,85
Tasinmazin mahallinde yapilan incelemede, ortak |Kirli Camasir Odasi 8,52
alana ait zeminler halifleks ile kapli olup, odalara ait | servis Holii 4,63
zeminlerde ahsap laminant parke ile kapl |oridor 109,04

olmaktadir. S6z konusu katlarda odalarin duvarlar
algi Uzeri saten boyalidir. Katlarda pencereler takil olup alliminyum malzeme kullaniimistir. Tim oda
ve banyo kapilarinin iyi kalitede ahsap dograma kullaniimistir. Tim odalarin ve koridorlarin tavanlari
algipan ile kaphdir. Tim duvarlar arasinda ¢ift algipan vardir. S6z konusu katlarda elektrik ve mekanik
isler ile temiz ve pis su borulari tamamlanmis durumdadir. Tim odalarda mekanik havalandirma
sistemi kurulmustur. Yatak katlarinda odalar arasinda yer alan duvarlar 45 db ses yalitimlidir. Kagis
merdivenleri Binalarin Yangindan Korunmasi Hakkinda Yonetmeli’ginin 33. Maddesi uyarinca 150 cm.
kacis koridoru ve 160 ile 120 cm.’lik iki kagis merdiveni yer almaktadir. Standart oda tipleri toplam
15,86 m? biyuklugiinde olup 13,26 m?si yasam alani ile 2,60 m?%si banyo alanindan olusmaktadir.
Engelli odasi toplam 20,16 m? buytkliginde olup 15,88 m?%si yasam alani ile 4,28 m?si banyo
alanindan olusmaktadir. Standart oda tip 1 tipi oda toplam 16,40 m? buyukliginde olup 13,80 m?'si
yasam alani ile 2,60 m?%si banyo alanindan olusmaktadir.
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) o 5 1. Normal Kat Oda Tipi | Adet Toplam (m?)
St.?r?.da.r.tv..Oda tip 2 tipi Od? toplam 16’.98 ™| standart 0da 11 174,46
buyukliginde olup 14,38 m?%si yasam alani ile 2,60
m?si banyo alanindan olusmaktadir. ikiz Oda tipi |-Engelli Odasi 1 20,16
toplam 17,29 m? biyikligiinde olup 14,69 m?¥si |Standart OdaTip 1 1 16,40
yasam alani ile 2,60 m%si banyo alanindan |Standart Oda Tip 2 1 16,98
olusmaktadir. Her katta 11 adet standart oda, 1 |ikiz Oda 6 103,74

adet engelli odasl, 1 adet standart oda tip 1, 1 adet
standart oda tip 2 ve 6 adet ikiz oda olmaktadir.

2. normal katin mahallinde yapilan incelemede, katta _

20 yatak odasi, elektrik odasi, rezerv oda ve kirli L

Yangin Merdiveni 34,43
camasir odasi yer almaktadir. Tasinmaz onayli
mimari projesine gore, 11 adet standart oda, 1 adet | Y2ngin Givenlik Hold 7,50
engelli odasi, 1 adet birlestirilebilir standart oda tip | Elektrik Odas 3,90
1, 1 adet standart oda tip 2, 1 adet birlestirilebilir ikiz | Rezerv Oda 4,85
oda ve 5 adet ikiz oda yer almaktadir. Taginmazin | irli Camasir Odasi 8,52
mahallinde yapilan incelemede, ortak alana ait |sapyis Holii 463
zeminler halifleks ile kapli olup, odalara ait Koridor 109,04

zeminlerde ahsap laminant parke kaphdir. Soz
konusu katlarda odalarin duvarlari algl (zeri saten boyalidir. Katlarda pencereler takili olup
aliiminyum malzeme kullanilmistir. TUm oda ve banyo kapilari iyi kalitede ahsap dograma olmaktadir.
Tim odalarin ve koridorlarin tavanlari alcipan ile kaphdir. TiUm duvarlar arasinda cift algipan vardir.
S6z konusu katlarda elektrik ve mekanik isler ile temiz ve pis su borulari tamamlanmis durumdadir.
Tim odalarda mekanik havalandirma sistemi kurulumustur. Yatak katlarinda odalar arasinda yer alan
duvarlar 45 db ses yalitimhdir. Kagis merdivenleri Binalarin Yangindan Korunmasi Hakkinda
Yonetmeli’ginin 33. Maddesi uyarinca 150 cm. kagis koridoru ve 160 ile 120 cm.’lik iki kagis merdiveni
yer almaktadir. Standart oda tipleri toplam 15,86 m? buyuklugiinde olup 13,26 m?%si yasam alani ile
2,60 m?si banyo alanindan olusmaktadir. Engelli odasi toplam 20,16 m? biyukliginde olup 15,88

m?¥si yasam alani ile 4,28 m?%si banyo alanindan Toplam
olusmaktadir. Birlestirilebilir standart oda tip 1 tipi |2. Normal Kat Oda Tipi Adet | (m?)

oda toplam 16,40 m? biiyiikligiinde olup 13,80 m?si | Standart Oda 11 174,46
yagam alani ile 2,60 m¥si banyo alanindan |gngelii Odas 1 20,16

olugmaktadir. Standart oda tip 2 tipi oda toplam |Bgirlestirilebilir Standart Oda Tip

16,98 m? buyukluginde olup 14,38 m?%'si yasam alani |1 1 16,40
ile 2,60 m¥si banyo alanindan olusmaktadir. |standart oda Tip 2 1 16,98
. .. g H . . . 2
B|“rI(=:§t|.r.|uI(.a.b|I|r lkiz Oda t|p|‘ toplam 17,?9 m Birlestirilebilir ikiz Oda 1 17,29
buyukliginde olup 14,69 m?¥si yasam alani ile 2,60 [
Ikiz Oda 5 86,45

m?¥si banyo alanindan olusmaktadir. ikiz Oda tipi
toplam 17,29 m? blyukliginde olup 14,69 m?%si yasam alani ile 2,60 m?%si banyo alanindan
olusmaktadir. Katta 11 adet standart oda, 1 adet engelli odasi, 1 adet birlestirilebilir standart oda tip
1, 1 adet standart oda tip 2, 1 adet Birlestirilebilir ikiz oda ve 5 adet ikiz oda olmaktadir.
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3. normal katin mahallinde yapilan incelemede, katta
20 yatak odasi, elektrik odasi, rezerv oda ve Kkirli _-

¢amasir odasi yer almaktadir. Tasinmaz onayl |Yangin Merdiveni 34,43
mimari projesine gore, 11 adet standart oda, 1 adet |vangin Givenlik Holii 7,5
standart oda tip 3, 1 adet birlestirilebilir standart oda | ¢|aktrik Odasi 3,90

tip 1, 1 adet standart oda tip 2, 1 adet birlestirilebilir

Rezerv Oda 4,85
ikiz oda ve 5 adet ikiz oda yer almaktadir. Taginmazin
. . .. | Kirli Camasir Odasi 8,52
mahallinde yapilan incelemede, ortak alana ait
zeminler halifleks ile kapl olup, odalara ait |ServisHolu 4,63
zeminlerde ahsap laminant parke kaplhdir. S6z | Koridor 114,26

konusu katlarda odalarin duvarlari algl (zeri saten boyalidir. Katlarda pencereler takili olup
aliminyum malzeme kullanilmistir. Tim oda ve banyo kapilarinda iyi kalitede ahsap dograma
kullanilmistir. Tim odalarin ve koridorlarin tavanlari alcipan ile kaplidir. Tim duvarlar arasinda cift
algipan vardir. S6z konusu katlarda elektrik ve mekanik isler ile temiz ve pis su borulari
bulunmaktadir. Tim odalarda mekanik havalandirma sistemi kurulmustur. Yatak katlarinda odalar
arasinda yer alan duvarlar 45 db ses yalitimlidir. Kagis merdivenleri Binalarin Yangindan Korunmasi
Hakkinda Yonetmeli’ginin 33. Maddesi uyarinca 150 cm. kacis koridoru ve 160 ile 120 cm.’lik iki kagis
merdiveni yer almaktadir. Standart oda tipleri toplam 15,86 m? biytkliginde olup 13,26 m?%si yasam
alani ile 2,60 m?si banyo alanindan olusmaktadir. Standart oda Tip 3 tipi oda toplam 17,54 m?
buytkliginde olup 13,26 m?%si yasam alani ile 4,28 m?%si banyo alanindan olusmaktadir.
Birlestirilebilir staundart oda tip 1 tipi oda toplam |3 Normal Kat Oda Tipi Adet | Toplam (m?)
.16,40 m? bi]yi]k!i]g(]nde olup 13,80 m?%si yasam alani Standart Oda 1 174,46
ile 2,60 m%si banyo alanindan olusmaktadir. )

Standart oda tip 2 tipi oda toplam 16,98 m? Standart Oda Tip 3 1 17,54
biyikluginde olup 14,38 m?si yasam alani ile 2,60 |Standart OdaTip 2 1 16,98
m?si banyo alanindan olusmaktadir. Birlestirilebilir | Birlestirilebilir Standart Oda

ikiz Oda tipi toplam 17,29 m? biyikligiinde olup 2t — ! 16,40
14,69 m?¥si yasam alani ile 2,60 mZsi banyo Birlestirilebilir Ikiz Oda 1 17,29
alanindan olusmaktadir. ikiz Oda tipi toplam 17,29 |ikiz Oda 5 86,45

m?2 buyikliginde olup 14,69 m?¥si yasam alani ile 2,60 m?si banyo alanindan olusmaktadir. Katta
odalarda 11 adet standart oda, 1 adet Standart Oda Tip 3, 1 adet birlestirilebilir standart oda tip 1, 1
adet standart oda tip 2, 1 adet Birlestirilebilir ikiz oda ve 5 adet ikiz oda bulunmaktadir.
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4., 5. ve 6 katlarinin mahallinde vyapilan
incelemelerde, her katta 20 yatak odasi, elektrik

odasi, rezerv oda ve Kkirli ¢amagir odasli yer |yangin Merdiveni 34,43
almaktadir. Tasinmaz onayli mimari projesine gore, Yangin Gavenlik Holi 7,50
12 adet. staer.art.c.)da, 1 adet standatjt oda tip 3, 1 Elektrik Odas! 3.90
adet birlestirilebilir standart oda tip 1, 1 adet

standart oda tip 2, 1 adet birlestirilebilir ikiz oda, 2 Rezerv Oda 4,85
adet birlestirilebilir standart oda ve 2 adet ikiz oda |Kirli Camasir Odasi 8,52
yer almaktadir. Tasinmazin mahallinde vyapilan |Servis Holi 4,63
incelemede, ortak alana ait zeminler halifleks ile |Koridor 114,26

kapli olup, odalara ait zeminlerde ahsap laminant

parke ile kaplanmistir. S6z konusu katlarda odalarin duvarlari algi Gzeri saten boyalidir. Katlarda
pencereler takili olup aliminyum malzeme kullaniimistir. Tim oda ve banyo kapilarinda iyi kalitede
ahsap dograma kullanilmistir. Tiim odalarin ve koridorlarin tavanlari algipan ile kaphdir. Tim duvarlar
arasinda ¢ift al¢ipan vardir. S6z konusu katlarda elektrik ve mekanik isler ile temiz ve pis su borulari
tamamlanmis durumdadir. Tim odalarda mekanik havalandirma sistemi kurulumustur. Yatak
katlarinda odalar arasinda yer alan duvarlar 45 db ses yalitimhdir. Kagis merdivenleri Binalarin
Yangindan Korunmasi Hakkinda Yénetmeli’ginin 33. Maddesi uyarinca 150 cm. kagis koridoru ve 160
ile 120 cm.’lik iki kacis merdiveni yer almaktadir. Standart oda tipleri toplam 15,86 m? buyukliginde

olup 13,26 m?¥si yasam alani ile 2,60 m?%si banyo Toplam
alanindan olusmaktadir. Standart oda Tip 3 tipi oda |[4.,5.,6. Normal Kat Oda Tipi Adet | (m?)
toplam 17,54 m? blyukliginde olup 13,26 m?si | Standart Oda 12 187,72
yasam alani ile 4,28 m?%si banyo alanindan Standart Oda Tip 3 1 17,54

olusmaktadir. Birlestirilebilir standart oda tip 1 tipi

Standart Oda Tip 2 1 16,98
oda toplam 16,40 m? biyuklGgiunde olup 13,80 m?¥si P

Birlestirilebilir Standart Oda Tip

yasam alani ile 2,60 m?¥si banyo alanindan | 1 16.4
oIU§mak;cac'I.|r." Stin"dart oda tip 2 tIBI'Oda toplam Birlestirilebilir ikiz Oda 1 17,29
16,98 m? buyukluginde olup 14,38 m*si yasam alani ———

Birlestirilebilir Standart Oda 2 31,72

ile 2,60 m?¥si banyo alanindan olusmaktadir. |-
Birlestirilebilir ikiz Oda tipi toplam 17,29 m? LlkizOda 2 31,72
biyiikligiinde olup 14,69 m?si yasam alani ile 2,60 m?si banyo alanindan olusmaktadir. ikiz Oda tipi
toplam 17,29 m? blyukliginde olup 14,69 m?%si yasam alani ile 2,60 m?¥si banyo alanindan
olusmaktadir. Katta odalarda 11 adet standart oda, 1 adet Standart Oda Tip 3, 1 adet birlestirilebilir
standart oda tip 1, 1 adet standart oda tip 2, 1 adet Birlestirilebilir ikiz oda ve 5 adet ikiz oda
bulunmaktadir.

RAPOR NO: 2013REVC168 RAPOR TARIHi: 03.02.2014

*GiZLIDIR

34



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

7. normal katin mahallinde yapilan incelemede,
katta 20 yatak odasi, elektrik odasi, rezerv oda ve _-

kirli camasir odasi yer almaktadir. Tasinmaz onayli | Yangin Merdiveni 34,43
mimari projesine gore, 11 adet standart oda, 1 adet |vangin Givenlik Holii 7,50
standart oda tip 3, 1 adet standart oda tip 2, 1 adet | gjaktrik Odasi 3,90
standart oda tip 1 Ye 6 adet ikiz gda yer almaktadir. Utd Odas: 4.85
Taginmazin mahallinde yapilan incelemede, ortak [——

alana ait zeminler halifleks ile kapli olup, odalara ait Kirli Gamagir Odasi 8,52
zeminlerde ahsap laminant parke ile kaphdir. Soz |Servis Hold 4,63
konusu katlarda odalarin duvarlari algi (izeri saten |Koridor 114,26

boyalidir. Katlarda pencereler takili olup aliiminyum malzeme kullanilmigtir. Tim oda ve banyo
kapilarinda iyi kalitede ahsap dograma kullaniimistir. Tim odalarin ve koridorlarin tavanlari algipan ile
kaphdir. Tim duvarlar arasinda ¢ift algipan vardir. S6z konusu katlarda elektrik ve mekanik isler ile
temiz ve pis su borulari tamamlanmis durumdadir. Tum odalarda mekanik havalandirma sistemi
kurulmustur. Yatak katlarinda odalar arasinda yer alan duvarlar 45 db ses yalitimhdir. Kagis
merdivenleri Binalarin Yangindan Korunmasi Hakkinda Yonetmeli’ginin 33. Maddesi uyarinca 150 cm.
kacis koridoru ve 160 ile 120 cm.’lik iki kacis merdiveni yer almaktadir. Standart oda tipleri toplam
15,86 m? buyukluginde olup 13,26 m?%si yasam alani ile 2,60 m?si banyo alanindan olusmaktadir.
Standart oda tip 3 toplam 17,54 m? buyukliginde olup 13,26 m?'si yasam alani ile 4,28 m?'si banyo
alanindan olusmaktadir. Standart oda tip 2 tipi oda toplam 16,98 m? buyukluginde olup 14,38 m?si
yasam alani ile 2,60 m%si banyo alanindan olusmaktadir. Standart oda tip 1 toplam 16,40 m?
biyiikligiinde olup 13,80 m?si yasam alani ile 2,60 m?si banyo alanindan olusmaktadir. ikiz Oda tipi
toplam 17,29 m? biyukliginde olup 14,69 m?%si yasam alani ile 2,60 m?¥si banyo alanindan
olusmaktadir. Katta odalarda 11 adet standart oda, 1 adet standart oda tip 3, 1 adet standart oda tip
2, 1 adet standart oda tip 1 ve 6 adet ikiz oda olmaktadir.

Cati katin mahallinde yapilan incelemede, asansor Toplam
makine dairesi ve teras haciminden olusmaktadir. 7. Normal Kat Oda Tipi Adet | (M?)
Standart Oda 11 174,46

Tasinmazin mahallinde yapilan incelemede ve onayl

mimari projesine gore, 2 merdiven, 2 adet musteri Standart Oda Tip 3 1 17,54
ve servis asansorii oldugu tespit edilmistir. Soz |Standart Oda Tip 2 1 16,98
konusu gayrimenkuliin yerinde yapilan |Standart Oda Tip 1 1 16,40
incelemesinde merdivenlere ait tim zeminler dokme |ikiz Oda 6 103,74

tas kaplama, merdiven korkuluklarinin demir
malzemeden vyapildigl tespit edilmistir. Merdiven boéliimlerinde yer alan duvarlar boyali olup,
kullanilan malzeme ve iscilik iyi kalitede oldugu tespit edilmistir.
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TURIZM ISLETME BELGESI
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Akfen GYO izmir ibis Otel Mimari Proje Kat Alan ve Fonksiyonlari

2. Bodrum kat 595,73 | m? | Siginak Alanlari, Isi Merkezi, Su Depolari, Ve Teknik Alanlar
Ofis, Bakim Atolyesi, Elektrik Odasi, Mutfak Depolari, Camasir Odasi,
1. Bodrum kat 311,42 Personel Yemekhanesi, Housekeeping Odasl, Bay & Bayan Personel Odasl,

m?2 | Arsiv Ve Uniforma Odasi
Resepsiyon, Restoran, Bar, Ofisler, Mutfak, Genel Midiir Odasi, Atik

Zemin Kat 595,62 m? | Odalari, Toplanti Odalari Ve WC'ler
1. Normal Yatak Kati 626,90 | m? | Odalar ve servis odasi-20 adet oda
2. Normal Yatak Kati 626,90 | m? | Odalar ve servis odasi-20 adet oda
3. Normal Yatak Kati 627,70 | m? | Odalar ve servis odasi-20 adet oda
4. Normal Yatak Kati 623,60 | m? | Odalar ve servis odasi-20 adet oda
5. Normal Yatak Kati 623,60 | m? | Odalar ve servis odasi-20 adet oda
6. Normal Yatak Kati 623,60 | m? | Odalar ve servis odasi-20 adet oda
7. Normal Yatak Kati 627,70 | m? | Odalar ve servis odasi-20 adet oda

Cati Kati - | m2 | Asansér Makina Dairesi ve Klima Sistemleri

*%03.05.2013 tarih, 169 no’lu ile toplam 5.760 m? icin _alinmis _yapi kullanma izin _belgesindeki alan
bliyiikliigiinde _merdiven ve tesisat odalari _dahil edilmemis olup, mimari projeye gére hazirlanmis alansal
dadilim tablosunda galeri bosluklari dahil edilmistir.
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5.3 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yapisal insaat Ozellikleri

Bina Adi

ibis Otel

Toplam Bina Alani

5.760,00 m?> (Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanim izin Belgesine
gore) (Yapi ruhsatinda galeri bosluklari yer almamaktadir.)
5.882,77 m? (Mevcut duruma ve onayli mimari projesine
gore)

Yasi =6 Ayhk

insaat Tarzi Betonarme karkas
insaat Nizami Bitisik nizam
Binanin Kat Adedi 10 kat (2 bodrum kat + zemin + 7 normal kat)
Dis cephe Aliiminyum ve cam
Elektrik Sebeke

Isitma Sistemi Mevcut

Su Sebeke
Kanalizasyon Mevcut

Asansor Mevcut
Havalandirma Sistemi Mevcut

Yangin Merdiveni Mevcut

Yangin Sondiirme Sistemi Mevcut

5.4 Degerleme Konusu Gayrimenkullerin i¢ Mekan insaat Ozellikleri

Bina Adi Kullanim Amaci Zemin Tavan Dograma Aydinlatma
2. Bodrum Slglnék alani, 1si Seramik Algi iizeri boya PVC FIoresaln
kat merkezi, su depolari Armatir
Ofis, bakim atélyesi,
1. Bodrum Elektrik, camasir odasi, Seramik Algi Gizeri boya PVC FIoresaln
kat . Armatir
arsiv
Resepsiyon, restoran,
bar, ofisler, mutfak,
. e . L Floresan
Zemin Kat genel midir odasi, atik Seramik Algi Gzeri boya PVC .
Armatur
odalari, toplanti odalari
ve WC'ler
1. Normal ig::tazri(:a?'oedl:?:: Halifleks ve Alaipan Ahsa Floresan
Kat . ,_G ? Laminant Parke ¢p 3ap Armatir
kirli camasir odasi
2. Normal ig::tai:ga?'oe(;::.t:: Halifleks ve Alaipan Ahsa Floresan
Kat . '.9 ? Laminant Parke sp 3ap Armatir
kirli camasir odasi
3. Normal ig;{:tazr?q(:afrl'oec:::.t:: Halifleks ve Alcipan Ahsa Floresan
Kat . ,.g g Laminant Parke P 3ap Armatur
kirli camasir odasi
4. Normal ig::taiﬁjalsrl'oedlizt:: Halifleks ve Alaipan Ahsa Floresan
Kat . '.9 ? Laminant Parke P 3ap Armatir
kirli camasir odasi
5. Normal ig::tai:ga?'oe(;::.t:: Halifleks ve Alaipan Ahsa Floresan
Kat . '.9 ? Laminant Parke sp 3ap Armatir
kirli camasir odasi
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6. Normal ig:jtazr?galsrl'oec:?s(r:: Halifleks ve Alcipan Ahsa Floresan

Kat . ,.g 3 Laminant Parke sp 3ap Armatur
kirli camasir odasi

7. Normal iggs&:tazgiafrlloec::tr:z Halifleks ve Alcipan Ahsa Floresan

Kat . ,.(; 3 Laminant Parke sp 3ap Armatir
kirli camasir odasi

5.5 Gayrimenkul Mahallinde Yapilan Tespitler

= Tasinmaz 24.06.2013 tarihinde faaliyete baslamistir.

= Degerleme konusu tasinmaz ibis Otel’dir.

= Degerleme konusu tasinmaz, kdsebasi parsel konumundadir.

= Tasinmazin Atatlirk Caddesi’'ne yaklasik 25 m., 1472 sokaga ise yaklasik 15 m. cephesi
bulunmaktadir.

= Tasinmaz diz bir topografyaya sahiptir.

= Tasinmazin yakin ¢evresinde, Taris, Gimriik Mudirligi, izmir Biyik Dershane, Final Dershanesi,
Migros, Alsancak Agiz ve Dis Saglik Merkezi, eski Tekel depolari, Alsancak kath otopark, Toprak
Mahsilleri Ofisi, Aliaga-Cumaovasi metro duragi, Punta Residans, Aksoy Residans, Kordon Kule
Residans, Alsancak Gari, Alsancak Limani, Tarihi Havagazi Fabrikasi, taksi dolmus duragi ve
ishanlari yer almaktadir.

= Tasinmazin kent merkezine, 1. Kordon’a olan yakinhgi nedeniyle cazibesi yliksek olmakla birlikte,
glineyinde kalan bolge ve Kibris Sehitleri Caddesi aksina kadar olan bati cephesi sosyal hareketlilik
acisindan az tercih edilen bolgedir.

= Tasinmaza ulasim merkezi konumda ve ana arterlerin yakininda olmasi sebebiyle oldukga
kolaydir.

= Konak, kent merkezindeki yogunluk ve kaliteli hizmet anlayisina artan talepler dogrultusunda liiks
otel ihtiyaglarinin karsilandigi bir bolge haline gelmistir.

= Orta ve Ust gelir gruplarina hitap eden, liks konut ve ofisler tasinmazin bulundugu bélgede yer
almaktadir.

= Tasinmazin bulundugu bdlge, bilinirligin yiksek oldugu bir bolgedir.

= Tasinmaza yakin konumda 6nemli yapilar yer almaktadir.

= Tasinmaz sosyal donati ve rekreasyon alanlarina yakin konumda yer almaktadir.

= Tasinmazin gorilebilirligi ylksektir.
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BOLUM 6

EN ETKIiN VE VERIMLI KULLANIM DEGERIi ANALIZI
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BOLUM 6
EN ETKiN VE VERIMLI KULLANIM DEGERi ANALiIzi

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

e Kullanim makul ve olasi bir kullanim midir?

e Kullanim yasal mi ve kullanim igin bir yasal hak alabilme olasihgi var mi?

e Miilk fiziksel olarak kullanima uygun mu veya uygun hale getirebilir mi?

e Onerilen kullanim finansal yénden gerceklestirelebilir mi?

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

Gayrimenkul sektoriiniin hukuki ve teknik agidan en belirleyici faktérlerinden biri olan imar planlari
Ulkemizde sehirlesme, teknolojik gelisme ve iktisadi ilerlemeye paralel bir gelisme gosterememekte
ve bu revizyon eksikligi nedeniyle genelde statik bir goriiniim arz etmektedirler. S6z konusu olumsuz
yapinin dogal bir sonucu olarak bir gayrimenkul tGzerinde mali ve teknik acidan en yiksek verimliligi
saglayacak ve bunun yani sira finansmani dahi temin edilmis en optimum segenegin uygulama
safhasina konulamamasi gibi istenmeyen vakalar sektoriimiizde sik sik olusabilmektedir. Bir baska
anlatimla, tlkemiz kosullarinda en iyi proje en yilksek getiriyi saglayan veya teknik olarak en
miikemmel 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 yiiksek
getiriyi saglayan en verimli kullanimina yasalarca izin verilmemesine sebep olmaktadir. Sonug olarak
yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi
kullanim olarak kabul edilemez.

Degerleme konusu tasinmazin en etkin ve verimli kullanimi, bulundugu konum, cevresindeki
yapilasma,ve yapilasma sartlari, imar durumu dikkate alindiginda, “Ticaret Se¢enekli Konut Bolgesi
(TM-tarah)” amacgli kullanimlaridir.
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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

+ S6z konusu tasinmazin izmir kent
merkezinde yer almasi,

+ Tasinmaz bulundugu bolgenin cografik
olarak da kentin merkezini isaret
ediyor olmasi,

+ Ulagilabilirliginin yliksek olmasi,

+  Altyapisi tamamlanmis bir bolgede
konumlu olmasi,

+ Alsancak Limani ve fuara yakin
konumda olmasi,

+ lzmir Liman’na, ana akslara yakin
olmasi  nedeniyle glgli  ulasim
iliskilerine sahip olmasi,

+  Gelismekte olan bir bolgede yer almasi,

+ Sosyal donatilara yakin konumda yer
almasi,

+ Kose konumda olmasi sebebi ile reklam
kabiliyetinin yiksek olmasi,

+  Atatirk Caddesi’ne cephesinin olmasi,

+ Degerleme konusu tasinmaza ait yapi
kullanma izin belgesi bulunmasi.

- Tasinmazin bulundugu bolgede otopark
sorunu yasanmaktadir.

FIRSATLAR TEHDITLER

v" Tasinmazin kése konumda olmasi ve
cephesinin agik olmasi sebebi ile reklam ve
gorilebilirlik kabiliyetinin yiksek olmasi,

v' Taginmazin Alsancak Limani’na yakin olmasi

sebebi otel kullanimindaki tasinmaza pozitif x Degerleme konusu tasinmaza yakin
getiri saglayabilmektedir. konumda prestijli otellerin bulunmasi
v Tasinmazin buludugu bbélgede kaliteli bélgedeki rekabet oranini arttirmaktadir.

insaatlarin artmasi sebebi ile boélgenin
cazibe merkezinin olmasi beklentisinin
bulunmasi,

7.2. Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi

Bu degerleme galismasinda gayrimenkiil degeri icin emsal karsilastirma yaklasimi ve proje gelistirme
yaklasimlari kullaniimistir.

7.2.1. Emsal Karsilagtirma Yaklasimi Analizi

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

e Degerleme konusu tasinmaz ile ayni mevkide bulunan, Kibris sehitleri Caddesi sonunda
kalan ara sokaga cepheli, ticaret secenekli konut alani imarli, 300 m? insaat alanli, toplam
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310 m? biyuklugindeki arsanin, 2.000.000 Euro bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(6.452 Euro/m?)-(18.945 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin mevkide, limanin karsisinda, Gzerinde yaklasik 500 m?

kargir bina bulunan, 800 m? taban alanl insaat hakki bulunan, ticaret alani imarli, 3.000
m? net arsanin 18.000.000 TL bedelle yaklasik 1 yil dnce satilmis oldugu bilgisi alinmistir.
(6.000 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin mevkide, Alsancak Bornova Sokagi’'na cepheli (1469
Sk.), Vergi dairesine yakin konumda, 6 kat, ticaret secenekli konut alani imarli, Alsancak
Gari Dis Hastanesi ve Kibris Sehitleri Caddesi’ne yakin mesafede, kése parsel, 240 m?
alana sahip olan arsanin 2.500.000 TL bedelle satilik oldugu 6grenilmistir. (10.417 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin mevkide, Kibris sehitleri Caddesi sonunda kalan ara
sokaga cepheli, ticaret secenekli konut alani imarl, 74 m? insaat alanh, toplam 80 m?
buyuklagiundeki arsanin, 500.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (6.250 TL/m?2)

e Degerleme konusu tasinmazin kuzeyinde bulunan, Kibris sehitleri Caddesi arasinda kalan
bolgede, 4 kat, ticaret secenekli konut alani imarli, mevcutta otopark kullaniminda
bulunan, 1.475 m? buyuklugindeki arsanin, 9.000.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi
alinmistir. (6.102 TL/m?)

e SOz konusu tasinmazin bulundugu bolgede tasinmaza emsal teskil edebilecek nitekilte
arazinin bulunmadigi, tasinmazin deniz manzaral olmamasi, merkezi konumunda olmasi
gibi sebeplerle m? birim fiyatinin 7.500 TL/m?- 9.500 TL/m? araliginda degisebilecegi
bilgisi alinmustir.

Emsal No | Alani(m?) Niteligi Fiyat (TL/m?) Agiklama
6.452Euro/m? | Kibris sehitleri Caddesi sonunda
1 300 ™ -18.945TL/m? kalan ara sokaga cepheli

Limanin karsisinda, lizerinde

yaklasik 500 m? kargir bina

2 3000 ™ 6.000 bulunan

Alsancak Bornova Sokagi’'na
cepheli (1469 Sk.), Vergi

3 240 ™ 10.417 dairesine yakin konumda
Kibris sehitleri Caddesi sonunda
4 80 ™ 6.250 kalan ara sokaga cepheli
Degerleme konusu tasinmazin
5 1.475 ™ 6.102 kuzeyinde bulunan
629 ™ 7.500-9.500 Degerleme Konusu Tasinmaz

v" Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmazin konumu, limana ve sehir merkezine yakinhgi, ulasim olanaklari,
egimi, imar durumu, yizolgimi, geometrik sekli, deprem bdlgesinde yer almasi gibi degerine
etken olabilecek tim ozellikleri dikkate alinmis ve c¢evreden elde edilen gayrimenkul emsal
degerleri arastirilmis olup, s6z konusu tasinmazin degerlendirmesinde (lkenin ekonomik durumu
da dikkate alinarak tasinmazin degeri asagidaki gibi takdir edilmistir;
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ARSA UST HAKKI DEGERI

1 m 2 Arsa Degeri
(*) 45,73/49

yillik(**) 6.208 | .-TL/m?
Arsa Buyuklugu 629,00 | m?
Toplam Arsa
Degeri 3.904.539 | .-TL 1.329.657 EURO

(*) Arsa igin birim degeri olarak 9.500 TL TM segenekli imarli arsa
degerine binaen 49 yillik Gst hakki degeri olarak % 70’i alinmistir.

(**) Vakiflar Genel Miidiirliigii mulkiyetinde bulunan arsa lizerinde
Akfen GYO A.S. lehine 16.09.2059 tarihine kadar Miistakil ve Daimi Ust
Hakki kurulmustur.

Arsa Degeri Hesap Detayi = (imarh arsa degeri x 49 yillik Gst hakki
katsayisi x stire orani)

9.500 (TL/m2) x 0.70 x 45,73/49
6.208 (TL/m?)

7.2.2 Maliyet Olusum Analizi

Bu analizde gayrimenkulun bina maliyet degerleri , maliyet olusumu yaklasimi ile; binalarin
teknik Ozellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni Ozelliklerde insa edilen
binalarin insaat maliyetleri ve ge¢mis tecribelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z
onlinde bulundurularak degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma payi, degerleme uzmaninin
tecriibelerine dayali olarak binanin goézle gorulir fiziki durumu dikkate alinarak takdir
edilmistir.

Tasinmazin mevcut durumunu hesaplamak icin kullanilan insaat maliyetleri, tamamlanan
projenin insaat maliyetidir. insaat maliyeti degerleri Akfen GYO A.S.’nin muhasebe
kayitlarindan alinmistir.

TOPLAM MALIYET (€) \

TOPLAM ARSA DEGERI(€) 1.329.657
MEVCUT iNSAAT MALIYETIi(€) 6.516.864
TOPLAM DEGER(€) 7.846.521
TOPLAM DEGER(TL) 23.041.310
TOPLAM YAKLASIK DEGER(TL) 23.040.000

7.2.3 Proje Degerleme Yaklagimi

Onerilen Projede, her yil 6denen kira bedelleri icin, T.C. Basbakanlk Vakiflar Genel
Madarlaga ile Akfen Yatinm Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhgi A.S. arasinda imzalanmis olan
16.09.2010 tarihli, 09060 no’lu sézlesme sartlarinin gegerli olacagl kabul edilmistir. Sektorel
anlamda yapilan piyasa arastirmalari ve genel kabuller dogrultusunda varsayimlar yapilmistir.
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Proje Varsayimlari;

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

= Proje gelistirme yaklasiminda sdz konusu parsel iizerine 3 yildizh ibis Otel'in
yapilacagi ve isletilecegi varsayilmistir.

= 3 vyildizl otelin 140 odali olacagi 6ngorilmustiir.

= Otelin ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2014 yilinda %65 ile baslayip yillar
itibari ile 2017 yilinda % 80’e ylkselecegi ve sonraki yillarda sabit kalacagi
varsaylmistir.

= Otelde fiyatlar, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde ©ngorilmustir. Turizm
sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2014 yilinda
57,20 € olacagi ve yillar itibari ile % 4,00 oraninda artacagi varsayilmistir.

= B{tdn maliyetlerin yatirimci firma tarafindan gergeklestirilecegi varsayilmistir.

= 3 yildizh otel genelinde ekstra harcama olarak nitelendirilen 6gle ve aksam yemekleri,
icecekler, camasir vs. harcamalar ayrica diger gelirlere ilave edilmistir. Bu kalem igin
ongorilen gelir, toplam gelirin % 18’i olarak 6ngorilmustir. Bu oranin sabit kalacagl,
ancak gelirin otel gelirleri ile orantili olarak artacagi varsayillmistir.

= 3 yildizli otelde GOP (Gross Operating Profit) % 40’dan baglayarak yillar itibari artigla
% 54’e yikselecegi kabul edilmistir.

= 3 yildizh otelde yenileme maliyetinin sabit kiymet yatiriminin % 1,5’i civarinda olacagi
ve 2016 yilinda baslayacagl ve yillar itibariyle enflasyon oraninda artacagi
ongorilmustar.

= Proje kapsaminda onayli mimari projesine goére alanlar ve katlarda kullanilan
fonksiyonlarin asagidaki gibi olacagi distintGlmustar.

Akfen GYO izmir ibis Otel Mimari Proje Kat Alan ve Fonksiyonlari

2. Bodrum kat 595,73 | m? | Siginak Alanlari, Isi Merkezi, Su Depolari, Ve Teknik Alanlar
Ofis, Bakim Atdlyesi, Elektrik Odasi, Mutfak Depolari, Camasir Odasi,
1. Bodrum kat 311,42 Personel Yemekhanesi, Housekeeping Odasi, Bay & Bayan Personel Odasi,
m? | Arsiv Ve Uniforma Odasi
. Resepsiyon, Restoran, Bar, Ofisler, Mutfak, Genel Mudir Odasi, Atik
Zemin Kat 595,62 m? OdaI:rl,yTopIantl Odalari Ve WC'ler
1. Normal Yatak Kati 626,90 | m? | Odalar ve servis odasi-20 adet oda
2. Normal Yatak Kati 626,90 | m? | Odalar ve servis odasi-20 adet oda
3. Normal Yatak Kati 627,70 | m? | Odalar ve servis odasi-20 adet oda
4. Normal Yatak Kati 623,60 | m? | Odalar ve servis odasi-20 adet oda
5. Normal Yatak Kati 623,60 | m? | Odalar ve servis odasi-20 adet oda
6. Normal Yatak Kati 623,60 | m? | Odalar ve servis odasi-20 adet oda
7. Normal Yatak Kati 627,70 | m? | Odalar ve servis odasi-20 adet oda
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Cati Kati - | m? | Asansoér Makina Dairesi ve Klima Sistemleri

e Bina sigorta degeri, musteri tarafindan beyan edilen tutar lGzeriden 2014 yilinda 10.997 € olacagi
ve yillar itibari ile % 2,5 oraninda artacagi varsayillmistir.

e Otel projesi gergeklestirilen arsanin miulkiyeti Vakiflar Genel Midurligid’ne ait olan tasinmazin
2013 Haziran ayi sonu itibariyle faaliyete gectigi ve Turizm Isletme Belgesi aldigi varsayilmistir.
Konu otel arsasinin miilkiyetinin Vakiflar Genel MidurlGgi’ne ait olmasi sebebi ile emlak vergisi
muhafiyetinin olacagi varsayilmistir.

e T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel Mudurligu ile Akfen Yatirim Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
arasinda imzalanmis olan 16.09.2010 tarihli, 09060 no’lu sozlesme sartlarininda belirtilen
tutarlara gore 6deme planinin olusacagi varsayilimistir.

IBIS OTEL OZET TABLOSU

ODA SAYISI 140
YATAK SAYISI 280
ACIK OLAN GUN SAYIS| 365
YILLIK ODA KAPASITESI 51.100
ODA FiYATI (€)(2014) 57,20
iLK ON YILDA ODA FiYATI ARTIS ORANI (%) 4,0%
DIGER YILLAR ODA FiYATI ARTIS ORANI (%) 2,5%
DIGER GELIR ORANI (%) 18%
YENILEME MALIYETI ORANI 1,5%
BINA SIGORTASI ARTIS ORANI 2,5%
KAPITALIZASYON ORANI-ISLETME MODELI 9,75%
KAPITALIZASYON ORANI-KIRALAMA MODELI 7,50%

e Degerleme galismasinda 2020 yili son 6 aylik Euro bazl Eurobond tahvili orani olan %4,37 “Risksiz
Getiri Orani” olarak alinmistir. (Bu degerleme calismasinda en uzun vadeli 2020 yili Euro bazh
Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak secilmistir.)

e Projeksiyonda indirgeme orani 9,75 % olarak belirlenmistir.

e T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel Mudurligu ile Akfen Yatirim Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
arasinda imzalanmis olan 16.09.2010 tarihli, 09060 no’lu sozlesme bitim tarihine kadar
isletilecegi varsayilmistir.

e Tim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

e Gayrimenkuliin bltin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamladigi varsayilimistir.

e Calismalar sirasinda Euro kullaniimistir.

e Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.
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3 YILDIZLI OTEL NAKIT AKISI

YILLAR 31.12.2013| 31.12.2014| 31.12.2015| 31122016 31.12.2017( 31.12.2018| 31.12.2019| 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023| 31.122024| 31.12.2025| 31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028| 31.12.2029| 31.12.2030| 31.12.2031| 31.12.2032
Kkapasite Kullanim Orani (%) 65%| 70%)| 75%| 80%| 80%| 80%| 80%| B80%)| 80%)| 80%| 80%| 80%| 80%)| B80%)| 80%!| 80%| 80%)| 80%)| 80%|
Yillik Oda Kapasitesi 51.100| 51.100 51.100| 51.100| 51.100| 51.100| 51.100| 51.100| 51.100| 51.100| 51.100| 51.100| 51.100| 51.100| 51.100 51.100| 51.100| 51.100 51.100|
Oda Fiyah|(€) 57,20 5949 61,87 64,34 66,92 69,59 72,38 7527 78,28 8141 83,45 85,53 87,67 89,87 92,11 94,41 96,77 99 19 101,67
Oda Geliri [€) 1.899.898 2.127.886 2371073 2.630.310 2.735.522 2.844943 2.958.741 3.077.091 3.200.174 3.328.181 3.411.386 3.496.670 3.584.087 3.673.689 3.765.532 3.859.670 3.956.162 4.055.066 4.156.442
Diger Gelirler (€) (3%18) 341.982 383.019 426.793 473.456 492.394 512.090 532,573 553.876 576.031 599.073 614.049 629.401 645136 661.264) 677.796 694.741 712.109 729.912 748.160|
Toplam Otel Gelirleri (€) 2.241.880 2.510.805 2.797.866 3.103.766 3.227.916| 3.357.033 3.491.314| 3.630.867 3.776.206 3.927.254 4.025.435 4.126.071 4.229.223 4.334.953 4.443.327 4.554.410 4.668.271 4.784.978 4.904.602
GOP (%) 40%)| 45%) 50%) 54%)| 54%)| 54%)| 54%)| 54%) 54%)| 54%)| 54%)| 54%)| 54%)| 54%) 54%)| 54%)| 54%)| 54%) 54%)|
GOP (€] 896.752 1.129.907 1398933 1676.034 1.743.075 1.812.798 1.885.310| 1960722 2039151 2120717 2.173.735 2.228.078 2283780 2.340.875 2.399.397 2.459.382 2520.866 2.583.888 2.648.485
Giderler (€) -1.345.128 -1.380.998 -1.398.933 -1.427.732| -1.484.842 -1.544.235 -1.606.005 -1.670.245 -1.737.055 -1.806.537 -1.851.700| -1.897.993 -1.945.443 -1.994.079 -2.043.931| -2.095.029( -2.147.405| -2.201.090| -2.256.117
OTEL ALANI NET NAKiTAK\SLARI 896.752 1.129.907 1.398.933 1.676.034 1.743.075 1.812.798 1.885.310| 1.960.722 2.039.151 2.120.717 2.173.735 2.228.078] 2.283.780 2.340.875 2,399.397 2.459.382 2520866 2,583.888| 2.648.485
Yenileme Maliyeti (%1,5) 1] 0 -97.753 -100.197 -105.269 -107.901 -110.599 3 -116.198 -119.102 -122.080 -125.132 -128.260 -131.467 -134.754 -138.122 -141.575 -145.115
Emlak Vergisi (Artis %2,5) 0 0 0 0 0 0 0 0 o 0 0 0 o 0 0 0 o 0 0
Bina Sigortasi (Artis %2,5) -10.997 -11.272 -11.554 -11.843 -12.139 - -13.072 -13.399 -13.734 -14.077 - -15.160 -15.539 -15.927 -16.325 -16.733 - 52
Kira Bedeli (€) -105.366 -108.000 -110.700 -113.467 -116.304 -119.212 -122.192 -125.247 -128.378 -131.587 -134.877 -191.248 -196.029 -200.930 -205.953 -211.102 -216.380 -221.789 -227.334
OTEL NET NAKIT AKISLARI 780.389 1.010.635 1.178.926 1.450.527 1.511.930| 1.575.875 1.642.464| 1.711.805 1.784.011 1.859.198 1.905.678| 1.900.321 1.947.829 1.996.525 2.046.438| 2.097.599 2.150.039 2.203.790| 2.258.885
DONEM SONU DEGERI
NET NAKIT AKISLARI 780.389 1.010.635 1.178.926 1.450.527 1.511.930| 575.875 1.642.464| 711.805 1.85! 900.321 1.947.829 2.046.438 2.097.599 2.150.039 2.258.885
31.12.2033| 31.12.2034( 31.12.2035| 31.12.2036| 31.12.2037| 31.12.2038| 31.12.2039| 31.12.2040| 31.12.2041| 31.12.2042| 31.12.2043| 31.12.2044| 31.12.2045| 31.12.2046| 31.12.2047| 31.12.2048| 31.12.2049| 31.12.2050| 31.12.2051| 31.12.2052| 31.12.2053| 31.12.2054| 31.12.2055] 31.12.2056 31.12.2057| 31.12.2058| 16.09.2059
BO%)| B0%,| BO%| B80%)| B0%| BO%)| B80%)| BO%| B80%) B80%)| BO%| B0%) B0%| BO%)| B0%,| BO%| B80%)| B0%| BO%)| B80%)| BO%| B80%) B80%)| B80%)| B0%| BO%)| B0%)|
51.100| 51.100 51.100 51.100| 51.100] 51.100] 51.100 51.100 51.100| 51.100 51.100| 51.100| 51.100] 51.100| 51.100 51.100 51.100| 51.100] 51.100] 51.100 51.100 51.100| 51.100 51.100 51.100 51.100] 36.260
104,22 106,82 109,49 112,23 115,04 11791 120,86 123,88 126,98 130,15 133,41 136,74 140,16 143,66 147,25 150,94 154,71 158,58 162,54 166,61 170,77 175,04 179,42 183,90 188,50 19321 198,04
4.260.353 4.366.862 4.476.034 4587.935 4.702.633 4.820.199 4.940.704| 5.064.221 5.190.827 5.320.598 5.453.613 5.589.953 5.729.702 5.872.944| 6.019.768 6.170.262 £6.324.519 6.482.632 5.644.697 6.810.815 6.981.085 7.155.612 7.334.503 7.517.865 7.705.812 7.898.457 5744775
766.864 786.035 805.686 825.828 846.474] B867.636 889.327 911.560 934349 957.708 981.650 1.006.192 1.031.346 1.057.130 1.083.558 1.110.647 1.138.413 1.166.874] 1.196.046 1225947 1.256.595 1.288.010 1.320.210 1.353.216 1.387.046 1421722 1.034.059
5.027.217 5.152.897 5.281.720 5.413.763 5.549.107 5.687.835 5.830.030| 5.975.781 6.125.176| 6.278.305 6.435.263 £6.596.144| 6.761.048| 6.930.074| 7.103.326| 7.280.909 7.462.932 7.649.505 7.840.743 8.036.761 8.237.680 8.443.622 8.654.713 8.871.081 9.092.858| 9.320.179 6.778.834|
54%) 54%) 54%| 54%) 54%| 54%) 54%) 54%)| 54%) 54%) 54%| 54%) 54%| 54%) 54%) 54%| 54%) 54%| 54%) 54%) 54%)| 54%) 54%) 54%) 54%)| 54%) 54%)
2714697 2782565 2.852.129 2923432 2996518 3071431 3148216 3.226922 3.307.595 3.390.285 3475042 3561918 3.650.966 3.742.240| 3835796 3931691 4029983 4130733 4234001 4339851 4.448 347 4559556 4673545 4790.384| 4910143 5.032.897 3660571
-2.312.520| -2.370.333| -2.429.591| -2.490.331| -2.552.589| -2.616.404| -2.681.814| -2.748.859| -2.817.581| -2.888.020| -2.960.221| -3.034.226| -3.110.082| -3.187.834| -3.267.530| -3.349.218| -3.432.949| -3.518.772| -3.606.742| -3.696.910| -3.789.333| -3.884.066| -3.981.168 -4.080.697 -4.182.715| -4.287.282| -3.118.264
2.714.697 2.782.565 2.852.129 2523432 2.996.518| 3.071.431 3.148.216| 3.226.922 3.307.595 3.390.285 3.475.042 3.561.918| 3.650.966 3.742.240| 3.835.796| 3.931.691 4.029.983 4.130.733 4.234.001 4.339.851 4.448.347 4.559.556 4.673.545 4.790.384| 4.910.143 5.032.897 3.660.571
-148.743 -152.461 -151 3 160.180 -164.184 -168.289 172.496 -1 -18: -185.759 -1! 3 -195.163 -2 2 -2 170 -215.42 - 237.788 -249.826 -25 1 3 -269.035 -2 761 200.569
-17 580 -18.470 -18.932 - -19.891 - 3 -20.898 - a56 -22.504 -23.644 -24.235 - 41 -25.462 -26.751 -28.105 -28.808 -29.528 66 798 -32.593 -23.706
-233.017 -238.843 -244.814 -250.934 -257.207 -263.638 -270.229 -276.984 -283.909 -291.007 -298.282 -305.739 -313.382 -321.217 -329.247 -337.478 -345.915 -354.563 -363.427 -372.513 -381.826 -391.371 -401.156 -411.185 -421.464 -432.001 -442.801
2.315.357 2.373.241 2.432.572 2.493.386| 2.555.721 2.619.614 2.685.104| 2.752.232 2.821.037 2.891.563 2.963.852 3.037.949| 3.113.897 3.191.745 3.271.539| 3.353.327 3.437.160| 3.523.089 3.611.166| 3.701.446| 3.793.982 3.888.831 3.986.052 4.085.703 4.187.846| 4.292.542 2.993.495
2.315.357 2.373.241 2.432.572 2.493.386| 2.555.721 2.619.614 2.685.104| 2.752.232 2.821.037 2.891.563 2.963.852 3.037.949| 3.113.897 3.191.745 3.271.539 3.353.327 3.437.160 3.523.089] 3.611.166| 3.701.446| 3.793.982 3.888.831 3.986.052 4.085.703 4.187.846| 4.292.542 2.993.495
.
Degerleme Tablosu
Risksiz Getiri Orani 4,37% 4,37% 4,37%
Risk Primi 4,88% 5,38% 6,38%
INDIRGEME ORANI 9,25% 9,75% 10,75%
NET BUGUNKU DEGER (€) 18.860.268 17.677.922 15.650.860
NET BUGUNKU DEGER (TL) 55.383.176 51.911.217 45.958.752
RAPOR NO: 2013REVC168 RAPOR TARIHi: 03.02.2014
*GIZLIiDIR

48




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

7.2.4 Projenin Kira Gelirlerine Gore Degeri

e Bu calismada Akfen GYO A.S. ve Accor Grubu arasindaki ¢ergeve anlagsmasina gore otelin
Accor Grubu tarafindan 3 yildizl ibis Otel konseptinde isletilecegi varsayilmistir.

= Degerleme calismasi yapilan iist hakki Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.
miilkiyetinde bulunan otel icin uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu
tarafindan 6denmesi gereken yillik kira bedeli olarak briit gelirin (KDV harig) yiizde
yirmi_besi (%25) veya briit gelirden %4 Accon fee icin ve %4 mobilya, demirbas,
yenileme rezervi icin olmak iizere toplam %8 diisiilerek elde edilen diizeltilmis briit
isletme gelirinin yiizde yetmisinden (%70) yiiksek olan miktari 6deyecektir.

e Otelin 140 odali olacagi varsayilmistir.

e Onerilen projede, otelin bir sene icinde 365 giin acik olacagi varsayilmistir.

e Degerleme calismasi yapilan otelin Ust hakki Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.
milkiyetinde olup, uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan
isletilecektir. Otel’'in 6ngorilen doluluk oranlari, yatak/oda fiyati gibi potansiyelini
etkileyen kalemleri, otelin 3 vyildizli sehir oteli konseptinde isleyecegi varsayilarak
verilmistir.

e Otel oda satis degerinin cevredeki diger otel projelerinin rakamlari baz alinarak, 2014
yilinda 57,20 €/oda ile baslayarak, ilk on yil % 4,00 artis orani olacagi varsayilmistir.

e Onerilen projede, otel doluluk oranlarinin 2014 yilinda %65, 2015 yilinda %70, 2016
yilinda %75, 2017 yilinda %80 mertebelerinde gerceklesecegi daha sonraki yillarda
degismeyecegi ongodrilmustar.

e Onerilen projede, otelde satilan odalardan hari¢ extra yiyecek-icecek gelirleri, diger
gelirler baghgi altinda otelin toplam gelirlerine dahil edilmis olup, diger gelirler orani %18
olarak kabul edilmistir.

e Onerilen projede, cevredeki diger benzer nitelikteki otel projelerinin verimliligi baz
alinarak, otelin karliliginin 2014 yilinda %40 oranindan baslayip, 2017 yilinda %54 oranina
ylkselerek sabitlenecegi varsayilimistir.

e T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel Mudirlugi ile Akfen Yatirrm Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. arasinda imzalanmis olan kira ve isletme sézlesmesi dogrultusunda, her yil
dizenli kira 6demesi yapilacagi kabul edilmistir.

e Kira ve isletme sdzlesmesinde yer alan UFE orani yillik ortalamasi olan %2,5 olarak kabul
edilmis olup, kalan yillarda da bu oranin sabit kalacagi varsayilmistir.

e Yapinin tamaminin Akfen GYO tarafindan 3 yildizli otel standartlarinda insaa edilecegi
varsaylmistir.

e Tim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

e  Gayrimenkulln bitlin hukuki ve yasal prosedirlerinin tamamlandigi, gerekli tiim izinlerin
alindigi varsayilmistir.

o Degerleme galismasinda 2020 yili son 6 aylik Euro bazli Eurobond tahvili orani olan %4,37
“Risksiz Getiri Oran1” olarak alinmistir. ( Bu degerleme calismasinda en uzun vadeli 2020
yili Euro bazh Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak segilmistir. )

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

e Bu calismada 49 vyillik kira yapim isletme sozlesmesi ile kiralanan arsa lzerinde
gelistirilecek otelin Accor grubuna kiralanacagi varsayilmistir. Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S.nin kira gelirlerini elde etmesindeki risk priminin olduk¢a disik olacagi
varsayilarak hesaplanmistir. %4,37 “Risksiz Getiri Orani”na, %3,13 “Risk Primi” eklenerek
indirgeme orani % 7,50 olarak 6ngorilmistir.

RAPOR NO: 2013REVC168 RAPOR TARiHi: 03.02.2014
*GiZLIDIR

49




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

e Dislk indirgeme orani ve risk primi Accor’'un uluslararasi bilinirligi ve marka glici ile
garantilenmis kira gelirlerinin yillar itibari ile saptanacagi diisiintlerek verilmigtir.

e Gahismalar sirasinda birim fiyat ve toplam degerler EURO olarak kullaniimistir. 1 EURO:
2,9365 TL kabul edilmistir.
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iBis OTEL NET NAKIT AKISI
YILLAR 31022013 31122014 31122015 31122016 31.12.2017| 31.12.2018) 31122019 31122020 3112201 31122022) 31122023 31122004 31422025 31422026| 31122027 31.12.2028| 31122029| 31122030) 31.12.2031| 31.12.2032
OTEL GELIRI IZERINDEN 1BIS HOTEL 0 S60470| 627726 699466 775941 B06S73|  839.2%8 872829 907742 944051 931813| 1006359| 1031518 1057306 1083733 1110832 1138603| 1167068 1196244) 1226150
AGOP 18IS HOTEL 0 502181 650324 822573| 999413 1039389 1080965 1124203 1169171 1215938 1264576 1296190] 1328585 1361810 1395855 1430751 1466520| 1503.183| 1540763 1579.282
KULLANILAN iBi5 OTEL KiRA GELIRI 0 560470 650324 822573| 999413 1030383 1080965 1124203 1169471 1215938 1264576 1.296.190) 1328595 1361810\ 1395855 1430751 1466520| 1503.83| 1540763 1.579.282
SIGORTA BEDELI (EURD) 0 10997 -11554 -11843 2 -13.399 -13.734 14429 1 -15.160 15539 15 -16.325
EMILAK VERGISi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
YENILME MALIYETI (EURO) {%0,05) 0 0 0 4388 5010 5135 5263 5530 5 668 5510 5955 6104 §.257 6413 6573 6738 £.906 7079 7.15
Kira Bedeli (€) 105366  -108.000 10700 -113467) -116304)  -119212]  -12219 135247 428378 -131587|  -134877) -191248| -196029|  -200930| 205953 -211100| 216380 221789 -227.334
TOPLAM NET ISLETME GELIRLERI (EURQ) 0 44407) 531053 695431  B69.093) 905811 944047 983.863 1015323 1068403 1113445 1440281 1116814 1444738 1173352] 1202686 1232753| 1263572 1295162 1327581
NET NAKIT AKISLARIEURO) 0 448107| 531053 695431  869.093| 905811  944.047 983.863 1025323 1068493 1113445 1140281 1116314 1144738 1173352) 1202686 1232753| 1263572 1295162 1327581
0 n n b n 5 % u B bL] £ 31 )] 3 u 35 3 37 38 39 a o 2 a3 I I ['3
31122033 31.122034| 31122035 31.12.2036| 31122037 31.12.2038| 31122039 31.12.2040| 31122041 31.12.2042| 31.12.2043| 31122044 31.12.2045| 3112.2046| 31.12.2047| 31122048 31.122049| 31122050 31.12.2051| 31122052 31.12.2053| 31.12.2054| 31.12.2055 31.12.2056| 31122057 31122058 16.09.2059)
1256804 1288224) 1320430 1353441 1387277 1421959 1457508| 1493945 1531294| 1569576 1608B16| 1649036 1690262 1732519 1775831 1820227| 1865733) 1912376 1960186 2009190 2059420 2110906 2163678 2217.770) 2273214| 2330045 1202547
1618764 1650233 1700714 1743232 1786812 1831483 1877270 1924200 1972307) 2020614| 2072155 21230%8| 2177057) 2231484| 2287271) 2384453 2403064) 2463141| 2524710) 2587837 2652533 2718B46| 2786318 1856 488 1927800 3001038 1548880
1618764 1659233 1700714 1743232 1786812 1831483 1477.270| 1924202 1972307) 2020614| 2071155 21238%8| 2477.057) 2231484| 2287.71) 2304453 2403.064) 2463141 2524719) 2587837 2652533 L71BBd6| 278618 1856488 1927900 3.001038) 1548880
17580  -18020|  -18470|  -18933|  -19406| 19891  -20388| 20838 - 2195  -22504| 23067  -23644| 24233 -4R41|  2546)| 26088 26751 8105  -2RR0B| 20518  -30.66 3 3179 32503 23706
763 -3.009 3414 8625 3840 9288 9520 9758 11040  -11316 11888 12187
238843 250934 263638 -270229| -276984| -283908| 291007 -208.282| -305.739| 313382 -7 345915  -354563 372513 -38L826 -401.156 11185
1360729 1394747) 1429616 1465356 1501990 1539540 1578029 1617479 1657916 1699.364| 1741848 1785394| 1830029 1875780 1922675 1970741| 2020010 2070510 2122273 21075330 2229713 2285456 2342592 2400157 2461186 2522716 1072345
1360729 1398747) 1420616 1465356 1501990 1530540| 1578028 1617470 1657916 1699.364| 1741848 1785.304| 1830020 1875780 1022675 1970741| 2020010 2070510 2422273 2175330 2229713 2285456 2342592 2400157 2461186 2522716 1072345

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 4,37% 4,37% 4,37%
Risk Primi 2,88% 3,13% 3,88%
indirgeme Orani 7,25% 7,50% 8,25%
NET Bugiinkii Deger (EURO) 14.779.912 14.219.533 12.723.593
NET Bugiinkii Deger (TL) 43.401.212 41.755.658 37.362.831

RAPOR NO: 2013REVC168

RAPOR TARIiHi: 03.02.2014

*GIzZLIDIR

51



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

7.2.5 Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Yapilan galismada; arsa degeri icin emsal karsilastirma yaklasimi ve otel igin proje gelistirme yaklasimlari
kullanilmistir.

e Emsal karsilastirma yaklasimina gére Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi tarafindan kira yapim
isletme sozlesmesi ile kiralanmis olan arsanin s6zlesmesinden dogan hak degeri 3.900.000.-TL
olarak hesaplanmistir.

e Gelir_indirgeme ybntemine gére parsel Ulzerinde bulunan 3 yildizli otelin proje degerinin
17.678.000.-€ ve kira gelirinin_net buglinkii degeri olan 14.220.000.- €'nin ortalamasi olan
46.833.000.-TL(Kirkaltimilyonsekizyiizotuziicbin.-TL) (15.949.000.- €) nihai sonuc olarak takdir
edilmistir.

Konu tasinmazin maliki Vakiflar Genel MidirlGgi olup Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. sirketi
tarafindan tasinmaz 49 yillik s6zlesme ile kiralanmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin esaslar tebliginin 22. maddesinin
“a” bendine istinaden (22. md./a: Alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi,
konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tiirlii
gayrimenkulii satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi veya satmayi vaad
edebilirler.) degerleme konusu tasinmazin Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg! faaliyet konusu dahilinde
olabilecegi distnilmektedir.

Degerleme galismasinda mevcut durum degerinin tespitinde emsal karsilastirma yaklasimi yontemi
kullaniimistir. Otelin gelir indirgeme yontemine gore degeri kira geliri ve isletme gelirine gore 2 yontemle
hesaplanmistir. Otel mevcutta kiralama sozlesmesi ile isletilmek lzere Accor grubuna kiralanmistir.
Sozlesme ile garanti altina alinmis olan kira gelirleri dislik risk primi ile indirgenerek kira gelirine gore
deger bulunmustur.

Ayrica tasinmazin saglayacagi toplam gelirlere gére hesaplanacak olan degeri ise isletme gelirlerine gore
bulunmustur. Bu yontemde hem miilk sahibine hem de isletmeciye kar saglayan otelin toplam
potansiyeli diisinilmis olup herhangi bir satis durumunda bu degerin 6nemli olacagi disliniimistir. Bu
sebeple tasinmazin gelir indirgeme yéntemine gére bulunan degeri, kira sdzlesmesine gore garanti altina
alinmis olan kira geliri ve toplam isletme potansiyeli ile saglanacak gelirlerin indirgenmesi ile bulunmus
olan iki degerin ortalamasi alinarak bulunmustur. Gelir getiren miulklerde gayrimenkulin degeri
performansina bagli olup 2 ydntemle hesaplanan gelir indirgeme degerinin daha saglikh olacagi
distndlmuistar.

KDV Uygulamasi ile ilgili Karar :

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

01.01.2013 tarihinde bu tarih itibariyle ruhsat alinan yapilar icin 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 yapiimistir.
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Gayrimenkulin bulundugu yerin konumu, yakin cevresi, bolge gelisimi, alt yapisi ve ulasim imkanlari,
cadde ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat sistemi, yasl, iscilik ve malzeme kalitesi,
imar durumu gibi degerine etken olabilecek tim o&zellikleri dikkate alinmis, mevkide detayli piyasa
arastirmasi 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 TARIHi iTiBARi iLE TASINMAZIN DEGERi (KDV HARIC)

46.833.000.-TL 15.949.000.-EURO
(Kirkaltimilyonsekizytizotuzlicbin.-Tirk Lirasi). (Onbesmilyondokuzytizkirkdokuzbin.-Euro)

31.12.2013 TARIHi iTiBARi iLE TASINMAZIN DEGERi (KDV DAHiL)

55.262.940.- TL
(Ellibesmilyonikiytizaltmisikibindokuzytizkirk.-Tark
Lirasi)

18.819.820.-EURO
(Onsekizmilyonsekizylizondokuzbinsekizylizyirmi.-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 dederleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir, rapor
icerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir biitiindiir bagimsiz kullanilamaz.

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

Simge SEViIN AKSAN Bilge BELLER 6ZCAM
Degerleme Uzmani (401772) Sorumlu Degerleme Uzmani (400502)
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Ek Listesi

Tapu Fotokopisi

Onayh Takyidatlar

Onayli imar Durumu

Yapi Ruhsatlari

Fotograflar

Ozgecmisler

SPK Lisanlari
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