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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. icin
30.09.2011 tarihinde 2011REV364 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 olmadigy;
= Degerleme Uzmaninin cretinin raporun herhangi bir boélimine bagh
olmadig;

= Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartlarina goére gergeklestigi;

= Degerleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu;

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

= Degerleme Uzmaninin, milku kisisel olarak denetledigi;

= Bu degerleme raporu ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hikimlerine gore
hazirlanmigtir.
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YONETICI OZETi

GAYRIMEKULUN ACIK ADRESi Yaprak mahallesi, istasyon caddesi, Lunapark karsisi, Novotel-lbis Otel, Sehitkamil /
GAZIANTEP

GAYRIMENKULUN KULLANIMI 30 yilligina tist hakki kurulmus olan arsa lizerinde 3 ve 4 yildizli oteller

TAPU KAYIT BiLGILERi Gaziantep ili, Sehitkamil |I'(;es.|v,.\£aprak mahallesi, 21L4C pafta, 5020 ada, 2 no’lu
parselde kayitli, tapuda niteligi “12 Kath Restrontli veya Restronatsiz Betonarme

Otel ve Arsasi ” olan gayrimenkul.

iMAR DURUMU 07.04.2008 onay tarihli 1/1000 b&lcekli “Sehitkamil Uygulama imar Plani”
kapsaminda; “Otel Alan1” lejandinda kalmaktadir.
Emsalmax: 1.50, Hmax: Serbest’tir. Ancak Gaziantep Blyiiksehir Belediyesi imar

yonetmeligi 17. Maddesi uyarinca; “5.000 m*den biiylk ticari parsellerde k:1,20
olarak emsal arttirilabilir” ibaresi vardir.

30 YILLIK UST HAKKI BULUNAN ARSA UZERINDEKi 2 ADET OTELIN 30.09.2011 TARiHLi ADIL
PiYASA DEGERI (KDV Harig)

52.800.000.- TL 20.990.000 EURO
(Elliikimilyonsekizyiizbin.- Tiirk Lirasi) (Yirmimilyondokuzyiizdoksanbin.-Euro)

30 YILLIK UST HAKKI BULUNAN ARSA UZERiINDEKi 2 ADET OTELIN 30.09.2011 TARIHLi ADiL
PiYASA DEGERI (KDV Dahil)

62.310.000.-TL

(Altmisikimilyoniicyiizonbin.-TurkLirasi) 24.770.000.-EURO

(Yirmidértmilyonyediyiizyetmisbin.-EURO)

30.09.2011 TARIHi iTiBARi iLE OTELIN YILLIK KiRA DEGERi (KDV HARIC)

1.830.000.- TL 730.000.- EURO
(Birmilyonsekizyiizotuzbin.- Tiirk Lirasi) (Yediyiizotuzbin.- Euro)

30.09.2011 TARiHi iTiBARI iLE OTELIN YILLIK KiRA DEGERi (KDV DAHIL)

2.160.000.-TL 860.000.-EURO
(ikimilyonyiizaltmisbin.-TiirkLirasi) (Sekizyilizaltmisbin.-EURO)

e 1USD=1,8453TL; 1 EURO=2,5157 TL Kabul edilmistir. Dolar ve Euro dederi bilgi amach verilmistir.
e  Busayfa degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir, rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir
biitiin olup, bagimsiz kullanilamaz.

Mehmet ASLAN Fatih TOSUN
Degerleme Uzmani (401124) Sorumlu Degerleme Uzmani (400812)
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BOLUM 1
RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgl A.S.’nin 06.09.2011 tarihli talebine istinaden,
sirketimiz tarafindan 30.09.2011 tarihinde, 2011REV364 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Rapor Tiirii

Bu proje degerleme raporu, Gaziantep ili, Sehitkamil ilcesi, Yaprak mahallesi, 5020 ada, 2 no’lu
parsel Gzerinde yer alan, tapuda niteligi “12 Kath Restrontli veya Restronatsiz Betonarme Otel ve
Arsasi” olan arsa Uzerinde yeralan otellerin 30.09.2011 tarihli adil piyasa degerinin Tirk Lirasi
cinsinden belirlenmesi amaciyla 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, sorumlu degerleme
uzmani Fatih TOSUN, degerleme uzmani Mehmet ASLAN, tarafindan hazirlanmistir.

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu icin, sirketimizin degerleme uzmanlari 13.09.2011 tarihinde c¢alismalara
baslamis ve 30.09.2011 tarihine kadar raporu hazirlamiglardir. Bu siirede gayrimenkul mahallinde
ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis ¢alismasi yapilmistir.

1.5 Dayanak Sozlesmesi
Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. arasinda taraflarin
hak ve yikumlildklerini belirleyen 07.09.2011 tarihli dayanak sézlesmesi hikiimlerine bagl
kalinarak hazirlanmistir.

1.6 Degerleme Calismasini Olumsuz Yénde 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 Yatinm Ortakhig A.S. 06.09.2011 tarihli talebine istinaden
hazirlanan degerleme raporudur. Degerleme calismasinda musteri tarafindan getirilen herhangi
bir sinirlama bulunmamaktadir.

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

Rapor Tarihi 30.06.2010

31.12.2010 28.02.2011

Rapor Numarasi 2010REV195-5 2010REV387-5 2011REV78-5
Raporu Hazirlayanlar Husniye BOZTUNC — Husniye BOZTUNC — Husniye BOZTUNC —
Adem Yol Adem Yol Adem Yol

(CEVHTMELL TR LTI ET I 45.405.000 TL 51.383.000 -TL 57.835.000 -TL
Degeri (KDV Harig TL)

1.9 Sirket Bilgileri

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

Sirketimiz, Basbakanlk Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) 03.02.2003 tarih ve KYD-66/001347

sayili yazisi ile Sermaye Piyasasi Mevzuati Hukimleri ¢ercevesinde degerleme hizmeti verecek
sirketler listesine alinmustir.

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 hazirlanmigstir.
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BOLUM 2

DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 2
DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI

2.1 Degerlemede Kullanilan Yontemler

Ulkemizde kullanilabilir olan (¢ farkli degerleme yéntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler sirasiyla
“Emsal Karsilastirma Yaklasimi”, “Gelir indirgeme Yaklasim” ve “Maliyet Yaklagimi”
yontemleridir.

2.1.1 Emsal Karsilastirma Yaklagimi

Bu karsilastirmali yaklagim benzer veya ikame milklerin satisini ve ilgili piyasa verilerini
dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel olarak
degerlemesi yapilan milk, agik piyasada gerceklestirilen benzer milklerin satiglariyla
karsilastirilir. istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.

2.1.2 Gelir indirgeme Yaklasimi

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

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

2.1.3 Maliyet Yaklagimi

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

Bu yontemde, gayrimenkulun énemli bir kalan ekonomik 6miir beklentisine sahip oldugu
kabul edilir. Bu nedenle, gayrimenkulun degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik acidan demode olmasindan dolayr zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska
deyisle, mevcut bir gayrimenkulun bina degerinin, hi¢cbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir.

Gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirhk Bakanhgl Yapi Birim Maliyetleri,
binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde
insa edilen binalarin insaat maliyetleri, muteahhit firmalarla yapilan gorismeler ve
gecmis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler géz 6niinde bulundurularak
degerlendirilmistir.

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

Gayrimenkulun degerinin, arazi ve binalar olmak Uzere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldigi kabul edilir.
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2.1.4 Gelistirme Yaklasimi Analizi

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

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

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
saklidir.

2.2 Degerlemede Kullanilan Yéntemlerin Analizi
Calismanin bu bolimiinde gayrimenkil degeri icin gelistirme yaklasimi kullaniimistir.

2.2.1 Tanimlar ve Hesaplama Yéntem Modeli
Risksiz getiri orani

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

Risksiz getiri orani dediskenleri’

Risksiz getiri oraninin hesaplanmasina iliskin 3 farkli yaklasim bulunmaktadir.

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

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

Degisken 3 : Cari uzun vadeli devlet tahvili orani (tahvilin siresi varligin siiresine
eslestirilir) risksiz getiri orani olarak kullanilir ve bir sermaye piyasasi endeksi
uyarinca gec¢misteki belirli bir stire boyunca bu tahvil orani Gzerinden ve bunu

! Damodaran on Valuation ,Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3 : Estimation

of Discount Rates p.25
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asan miktarda kazanilan prim kullanilarak piyasada elde edilmesi beklenilen
kazanc¢ hesaplanir. Bu girdiler kullanilarak sermaye maliyeti hesaplanir ve her
yihin nakit akisinda iskonto orani olarak uygulanir. Eurobond (ilke ve politik risk
icermesine ragmen yapilan ise ait market riskini icermemektedir.

Bitln bu bilgilerden yola gikarak yaptigimiz kabullerde sirketimiz Variant 3’0
kullanmaktadir. Ancak 6zellikle uzun dénemli ticari 6mri olan gayrimenkullerin
degerlemesinde gayrimenkuliin ticari Omrine uygun vadede bir varlk
bulunmamaktadir. Bu nedenle sirketimiz risksiz getiri orani kabullerinde en uzun
vadeli bond cesidi olan 2020 vadeli Eurobond’un kullaniimasi diinya kabullerine
uygun olacagl ongorilmistir. Bu onarinin iginde Ulke riski de bulunmaktadir.
Bununla birlikte Damodaran’in Finansal Market Karakteristik 6zeliklerine gore
kullanilmasini tavsiye ettigi oranlar asagidaki gibidir:

Finansal Piyasa Ozellikleri’ Devlet Tahvili Prim Kapsam Orani

Siyasi risk tasiyan gelismekte olan piyasalar
(Guney Amerika, Dogu Avrupa)

Sinirh listelemeye sahip gelismis piyasalar
(Bati Avrupa, Almanya ve Isvicre haric)
Sinirli listelemeye ve istikrarli ekonomiye
sahip gelismis piyasalar (Almanya ve isvice)

Devlet tahvili orani Gzerinden %8.5

Devlet tahvili orani Gzerinden %4.5 - 5.5

Devlet tahvili orani Gizerinden %3.5 - 4

Piyasa Riski Primi- Piyasa Endeksi

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

Gahismalarimizda kullanilan rakamlar Tirkiye'nin degisik illlerinde bugiline kadar
yaptigimiz onlarca proje degerleme galismalarindan gelen tecribelerimizin kritik
edilmesi sonucu ortaya konulmus verilerden olusmaktadir.

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

ileriki bir zamana iligskin belirli bir meblag), ddenecekleri veya alacaklar bugiinki
degere donustirmek icin kullanilan orandir. Teorik olarak, sermayenin firsat
maliyetini, yani benzer risk tasiyan baska bir kullanima sunulmasi halinde
sermayenin saglayacag 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 6zgl riskleri yansitan vergi 6ncesi bir oran (veya
oranlar) olmasi gerekmektedir. iskonto oran(lar)i ileriye déniik nakit akis
tahminlerinde dlizenlenen riskleri yansitmamalidir,” denilmektedir. Ayrica, diger

?> 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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gelir veya nakit akisi dlciimlerinin de, iskonto oran(lar)inin gelir akis(lar)iyla
uygun sekilde eslestirilmeleri halinde, kullanilabilecegi dogrudur.

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

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

CAPM modeli, gesitlendirilebilir varyans bakimindan riski olger ve beklenilen
sonuglari bu risk o6lglimiyle iliskilendirir. Yatinmcilarin varlik getirileri ve
varyanslariyla ilgili homojen beklentilere sahip olmalari, risksiz getiri orani
Uzerinden kredi alabilmeleri ve verebilmeleri, tim varliklarin pazarlanabilir ve
kusursuz bir sekilde boélinebilir olmasi, islem maliyetleri olmamasi ve agiktan
satis ile ilgili herhangi bir kisitlama olmamasi gibi cesitli varsayimlara
dayanmaktadir. Bu varsayimlarla, herhangi bir varliga iliskin ¢esitlendirilemeyen
risk, getirilerin bir piyasa endeksinde ki getirilerle birlikte ortaklara
varyanslandirilarak olgillebilir. Bu, varligin beta’si olarak tanimlanmaktadir.
Sirketin 6zsermayesine iliskin beta tahmin edilebilir ise; gerekli getiri
O6zsermayenin maliyetini olusturacaktir,

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

Degerlemede Kullanilan Yontemin Aciklamasi:

Degerlerlendirme kapsaminda CAPM Modeli kullaniimamistir.

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

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

Risk primi ise; 8.2.1.1.2 maddesinde agiklandig tzere bolge, sektdr, proje, imar
vs. gibi proje ozelini ilgilendiren riskleri gézoniinde bulundurarak degerleme
uzmaninin tecriibeleri dogrultusunda profesyonel goriisi olarak takdir edilmistir.
2.2.2 Gelistirme Yaklasimi Analizi

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

* 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
RAPOR NO: 2011REV364 RAPOR TARIiHi: 30.09.2011
*GiZLiDIR




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

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

Parsel (izerinde mevcut onayli mimari projesi esas alinarak, daha pazar
arastirmalarimiz, buna bagli analizlerimiz, bolge verileri ve misteri talepleri
degerlendirilerek, otel ve alisveris merkezi projesinin insaa edilecegi
varsaylmistir.

2.3 Kullanilan Deger Tanimlari
2.3.1 Adil Piyasa Degeri (Pazar Degeri)

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

Bu degerleme ¢alismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Alici ve satict makul ve mantikl 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.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkuliin ahm — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa
faiz oranlari tizerinden gercgeklestirilmektedir.

2.3.2 Diizenli Likiditasyon Degeri

Taraflar arasinda goérismeler ve pazarliklar sonucunda, varlklar igin
belirlenen, takribi 3-6 ay araligl igcindeki en olasi nakit satis degeridir.
Duzenli likiditasyonda, varliklarin herbiri icin en iyi degerin alinmasina
¢ahsilmaktadir. Eger belirtilen zaman araligl icinde, taraflar arasindaki
gorismeler sonucunda fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa, varliklarin
actk arttirmayla satilmasi 6nerilir.

2.3.3 Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir acgik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu
satis kosullari géz onlinde bulundurularak, gayrimenkul icin belirlenen en
olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditasyonda, varliklar olabildigince ¢abuk
satilirlar. Satis icin kabul edilen zaman araligi genellikle 3 aydan azdir.
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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 6zgiin
piyasa alaninda gayrimenkul degerlerini etkileyen ilkelerin, gliclerin ve etmenlerin iliskilerini
anlamasina yardimci olur. Arastirma, ayni zamanda degerleme uzmanina rakamsal bilgileri,
piyasa trendlerini ve ipuclarini saglar. Genel veriler, tanimlanmis piyasa bolgesinde miilk degerini
etkileyen toplumsal, ekonomik, kamusal ve cevresel verilerdir. Ozel veriler ise, degerlemesi
yapilacak miilke ve esdeger mulklerin niteliklerine iliskin verilerdir.

3.1 Genel Veriler- Sosyal ve Ekonomik Veriler
3.1.1 Demografik Veriler

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) 2008 Nifus Sayimi sonuglarina gore Turkiye
nifusunun 71.517.100 iken 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle Tirkiye nifusu 72.561.312
kisiye yukselmistir. 2000-2007 déneminde yillik nifus artisi ortalama binde 5,9 olarak
gerceklesirken 2008 yilinda Tuirkiye'nin yilhk nifus artis hizi binde 13,1 olarak
gerceklesmistir. 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla Turkiye ntfusu 73 722 988 kisidir. 2010
yilinda Turkiye nin yilhk nifus artis hizi binde 15,88 olarak gergeklesmistir.

2010 yilinda 81 ilden; 53’tGnin nifusu bir 6nceki yila gore artarken, 28 ilin nifusu
azalmistir. Nifus artis hizi en dislk olan ilk (g il; Tunceli (binde -79,69), Cankiri (-32,70)
ve Ardahan (binde -25,42)’dir. Nifus artis hizi en yiksek olan ilk Gg il ise sirasiyla; Bilecik
(binde 109,22), Isparta (binde 63,31) ve Erzincan (binde 53,23)"dir.

Turkiye’de sehirlerde bulunan nifus, kéylerde bulunan nifusa gére ¢ok biyik bir hizla
artmaktadir. Ulkede sehirlerde bulunan niifusun orani son 17 yilda onemli artis
gostererek 1990 yilinda yizde 59 iken 2000 yilinda yiizde 64,9'a 2009 yilinda ise Ulke
nifusunun %75,5'ine yikselmistir. 2010 yilinda bu oran %76,3 olarak 6lgllmustir. Sehir
nifusu (il ve ilce merkezlerinde ikamet eden niifus) 56.222.356, kdy nifusu (belde ve
koylerde ikamet eden niifus) ise 17.500.632 kisidir. Sehirlerde yasayan nifus oraninin en
yiiksek oldugu il % 99 ile istanbul, en diisiik oldugu il ise % 32 ile Ardahan’dir.

Ulke niifusunun % 18'i (13.255.685 kisi) istanbul’da ikamet etmektedir. Bunu sirasiyla; %
6,5 ile (4.771.716 kisi) Ankara, % 5,4 ile (3.948.848 kisi) izmir, % 3,5 ile (2.605.495 kisi)
Bursa, % 2,8 ile ise (2.085.225 kisi) Adana takip etmektedir. Ulkemizde en az niifusa sahip
olan Bayburt ilinde ikamet eden kisi sayisi ise 74.412"dur.

Ulkemizde ortalama yas 29,2’dir. Ortalama yas erkeklerde 28,7 iken, kadinlarda 29,8'dir.
il ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin yasi 29,1; belde ve kdylerde ikamet edenlerin
ortanca yasl ise 29,8’dir. 15-64 yas grubunda bulunan g¢alisma ¢agindaki nifus, toplam
niifusun % 67,2’sini olusturmaktadir. Ulkemiz niifusunun % 25,6’s1 0-14 yas grubunda, %
7,2’siise 65 ve daha yukari yas grubunda bulunmaktadir.

Nifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye disen kisi sayisi” Tirkiye
genelinde 96 kisidir. Bu sayi illerde 10 ile 2.551 kisi arasinda degismektedir. istanbul 2.551
kisi ile ntifus yogunlugunun en fazla oldugu il’dir. Bunu sirasiyla; 432 kisi ile Kocaeli, 329 kisi
ile izmir, 254 kisi ile Hatay ve 250 kisi ile Bursa illeri izlemektedir. Niifus yogunlugunun en
az oldugu il ise 10 kisi ile Tunceli’dir. YUzolcimi blylklGgine gore ilk sirada yer alan
Konya’nin nifus yogunlugu 52, yiizélcimi en kigik olan Yalova’nin niifus yogunlugu ise
241’dur.
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il Niifus Niifus (Sehir Merkezi)
Istanbul 13.255.685 13.120.596
Ankara 4.771.716 4.641.256
lzmir 3.948.848 3.606.326
Bursa 2.605.495 2.308.574
Adana 2.085.225 1.836.432

3.1.2 Ekonomik Veriler

Ulkemizde &zellikle 2005 yilindan sonra baslayan ekonomik biiyiime ve gayrimenkul sektériinde
yasanan ilerlemeler, ekonomik ve siyasi istikrarin saglanmaya baslamasi, enflasyonun tek haneli
rakamlara inmesi, Mortgage yasasi ile ilgili gelismeler gayrimenkul fiyatlarinin yukari dogru
seyrine ve yatirimlarin patlamasina yol agmistir.

Gayrimenkul sektoriinin en Ust seviyeye ¢iktigl bu donemde yabanci yatirimlarin yolu agilmis ve
sadece sicak para degil, sabit yatirimlarla da yurtdisi kaynaklardan girisler gbzlemlenmistir. Yukari
dogru siliren ivme 2006 yilinin son ceyregine kadar devam etmistir. 2007 yili se¢im yih
oldugundan vyerli ve yabanci yatirimcilar yatirrm kararlari igin seg¢imi beklemis ve secim
sonucunda siyasi istikrarin devam edecegi gorilip yatirimlara devam edilmistir.

Ulke ici gliven artimi sonucunda istikrarin devam edecegi diisiilsede, 2008 yilinin baslarinda ise ig
siyasetten ¢ok dis ekonomik gelismeler agirlikta olmus, yasanan gelismeler ekonomiyi dogrudan
etkileyerek 2008 yili Nisan ayindan itibaren yatirimlarda yavaslama gorilmis ve gecmis yillardaki
yabanci yatirim orani diismeye baslamistir. 2008 yil icerisindeki yatirimlara bakildiginda, konut
ve AVM sektoriindeki bazi bolgelerde doyma noktasina ulasmakla birlikte ofis ve lojistik
sektorinde yatirimlarin devam ettigi gbzlenmistir.

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

Bu siirecte Turkiye'ye bakildiginda; Glkemizdeki bankacilik sisteminde konut kredilerinin payinin
distk olmasi, krizin etkilerini hafifletse de Tirkiye de diinyada olup biten tim bu gelismelerden
2008 yih 3. geyreginden itibaren etkilenmeye baslamistir. Doviz kurlarindaki artis ve satislardaki
azalma gayrimenkul sektoriinde de etkilerini hissettirmeye baslamistir. Konut fiyatlar ve
taleplerde yasanan duraganlik genel perspektife paralel yerini dlsts egilimine birakmistir.
Gayrimenkul piyasasi bu dénemde kredi faizlerinin yikselmesi, yatirimlarin ertelenmesi ve
gelecek dngoriilerinin zor olmasi sebebi ile durgun bir doneme girmistir.

2008 yili sonu ve 2009 yili basinda Tirkiye’de ekonomik kriz reel sektérde de hissedilmeye
baslamistir. 2009 yil icerisinde ekonomik daralma ile birlikte sanayi Uretimi ve istihdamda
disusler yasanmistir. Gayrimenkul sektorinin de 2009 yilini kiictlerek gecirdigi, fiyatlarin dists
hareketini strdirdigl ve talebin az oldugu bilinmektedir. Ancak 2010 yili baslarinda (lke
ekonomisinde ve dis piyasalarda yasanan pozitif gorliniim ile birlikte surdurilebilir bir
kalkinmanin tekrar baslayacagi ve krizin etkilerinin azalarak bitecegi dislintilmektedir. 2010 yil
ve ilerki yillar icin yapilan ongorilere paralel Ulke ekonomisinin lokomotifi gayrimenkul
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sektorinin gelisen ekonomik talep ve fiyat istikrari ile birlikte yerli ve yabanci yatirimcilarin
Tirkiye’ye olan ilgisini devam etmesini saglayacagini diisiiniyoruz.

3.1.3 Turizm Sektori

Turizm sektorl, diinyada en hizli gelisen ve bliyliyen sektorlerin basinda yer almaktadir.
Sinirlar ortadan kalktikca diinya daha da kiicilmeye baslamis ve insanlar daha uzak
mesafelere seyahat etme egilimine girmistir. Bunun baslica nedenleri; harcanabilir kisisel
gelirlerden turizme ve tatile ayrilan payin artmasi,ulasim ve iletisim teknolojisindeki hizli
gelisme ve insanlarin simdiye kadar gormedikleri ve merak ettikleri yeni bolgeleri ziyaret
etme istegidir.

Turizm cok cesitli yapisi sonucu bir yandan tipik turistik faaliyet olarak adlandirilan
konaklama, planlama, gezi organizasyonu ve satisi gibi faaliyetleri, 6te yandan yalnizca
turistlerin tiketimine bagh olmayan, ancak onlar tarafindan da kullanilan ulasim, oto
kiralama gibi faaliyetleri kapsamaktadir. Turizm bugiin diinya gayrisafi hasilasinin dnemli
bolimand olusturan bir sektor konumundadir. Tim diinyadaki ekonomik duraklamaya
karsin blylmesini devam ettirmekte olan bu dinamik sektor, diger sektorlerin de motor
glici olarak islev gérmektedir.

Turizm milli gelire olan katkisi yaninda, sagladigi doviz geliri ile 6demeler dengesi acgiginin
kapanmasinda da 6nemli rol oynamaktadir. Genis kitlelere is imkani saglamasinin bir
sonucu olarak istihdamin en yogun oldugu sektorlerden biri olma avantajina sahip olan
turizm sektord, ayni zamanda lke icin etkin bir pazarlama ve reklam araci olma 6zelligini
de surdiirmektedir.

3.1.3.1 Diinya Turizmi

Diinya turizminin agirlik noktasini Glkemizin de yer aldigi Avrupa Bolgesi olusturmaktadir.
Avrupa’dan sonra en 6nemli pay Dogu ve Asya/Pasifik bolgesine aittir. Bu iki bolge disinda
en blyilk paya sahip 3. bolge ise Gliney ve Kuzey Amerika bolgesidir. Buradan, diinya
turizminin ekonomik ydnden gelismis ve gelir dlzeyi yiksek U¢ bolge arasinda
yogunlastigl soylenebilir. Nitekim turist akimlari da karsilikh olarak bu (¢ bolge iginde
gerceklesmektedir.
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Turist Sayisi ve Turizm Geliri (2008 yih)

1 Fransa 79.1 43
2 ispanya 58.5 51
3 ABD 51.1 86
4 Cin 49.6 34
5 italya 41.1 38
6 ingiltere 30.1 34
7 Almanya 23.6 33
8 Meksika 214 10
9 Avusturya 20.3 17
10 Rusya 20.2 47
11 Tirkiye 18.9 17
12 Kanada 18.2 14
13 Ukrayna 17.6 3

14 Malezya 17.5 13
15 Hong Kong 15.8 7

16 Polonya 15.7 7

17 Yunanistan 14.3 14
18 Tayland 13.9 7

19 Portekiz 11.3 10

T.C Kiiltiir ve Turizm Bakanhdi, Tiirkiye Istatik Kurumu

Diinya Turizm Orgiitii (UNWTO), diinya turizminin 2010 yilinda % 7’lik ortalama biyiime
gerceklestirdigini ifade ederken, 935 milyon kisinin farkli {lkelere seyahat
gercgeklestirdigini belirtti. Kriz 6ncesi donem olan 2008 vyilinda 913 milyon kisinin
uluslararasi seyahate ¢iktigl belirtilen raporda 2010 yilinda bu sayinin 22 milyon Uzerine
cikildigi belirtildi.
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Ir Diinayda Aylik Uluslararasi Turist Girigleri
V ( Degisim
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Asya uluslararasi turizm hareketindeki toparlanmada basrolii oynarken Asya turizmi 2010
yilinda yilizde 13'liik biiyiime yasadi. Buna gore 2009 yilinda 181 milyon kisinin seyahat
ettigi Asya'da 2010 yilinda bu sayi 204 milyona yukseldi. Afrika kitasi da Diinya Kupasi'nin
Gliney Afrika'da olmasinin etkisiyle yiizde 6'lik blylime hizi yakaladi. Ortadogu da ylzde
10'luk ortalama bliyiime hiziyla en ciddi ylikselis gosteren bolgeler arasinda yer aldi.

UNWTO'nun raporuna gore, izlanda'daki Eyjafjallajokull Yanardagi'nin patlamasi sonucu
turizm hareketlerinde aksama yasansa da Avrupa 2010 yilini yiizde 3'lik biyime ile (471
milyon kisi) kapatmayi basardi. Kuzey ve Gliney Amerika'daki turizm hareketi de ylizde 8
blylime hizi yakaladi. Buna gore, Amerika kitasinda toplamda 181 milyon kisinin seyahat
etti.

Diinya Turizm Orgiitli, 2010 yilinda turizm hareketleri ile birlikte turizm harcamalarinda da
ciddi bir artis oldugunu acikladi. Buna goére Cin'in turizm harcamasi ylizde 17, Rusya
Federasyonu'nun harcamalari yiizde 26, Suudi Arabistan'in turizm harcamasi ytizde 28 ve

Brezilya'nin turizm harcamasi da ylizde 52 oraninda artis gosterdi. Diinya Turizm Orgiit
raporunda 2011 yil icin 6ngorilen buylime ise ylzde 4-5 araliginda oldu.
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DUNYADA TURiZM 2009
(GELEN YABANCI TURIST SAYILARI iLK 10)
MILYON
1 FRANSA 74,2
2 AB.D 54,9
3 ISPANYA 52,2
4 CIN 50,9
5 iITALYA 43,2
6 iINGILTERE 28,0
7 TURKIYE 25,5
8 ALMANYA 24,9
9 MALEZYA 22,1
10 MEKSIKA 21,5
KAYNAK: UNWTO

e Tirkiye 25,5 milyon turistle, diinyada en ¢ok
turist ceken 7. tlke konumundadir.

DUNYADA TURIZM GELIRI iLK 10 (2009)
MILYAR $
1 A.B.D 94,2
2 iISPANYA 53,2
3 FRANSA 48,7
4 ITALYA 40,2
5 CiN 39,7
6 ALMANYA 34,7
7 INGILTERE 30,1
8 AVUSTRALYA 25,6
9 TURKIYE 21,3
10 AVUSTURYA -
KAYNAK: UNWTO
e Tirkiye 21,3 milyar dolarla, diinyada en ¢ok
turizm geliri  elde eden 9. (lke
konumundadir
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Tiirkiye ve Rakiplerinin Karsilastirmal Tablosu:

2009 YILI 2019 YILI
Bilyiime Biyiime
Ulke orani | istihdam | orani istihdam
TURKIYE +1,3 +1,5 +4,1 +2,7
iSPANYA -4,9 -4,2 +1,3 +1,0
YUNANISTAN -1,8 -2,0 +3,5 +2,6
iTALYA -5,5 -5,2 +2,0 +0,8
MISIR -2,8 -4,3 +4,5 +2,0

T.C Kiiltiir ve Turizm Bakanhdi, Tiirkiye istatik Kurumu.

Uzmanlar, 6nimizdeki yillarda Cin’in ABD’yi geride birakarak dinyanin Gglincl buyuik
turizm Ulkesi olacagi, 2020 yilina kadar da diinyanin en biylk turizm hedef Ulkesi haline
gelecegi tahmininde bulunuyorlar. Cin’in, Fransa, ispanya ve ABD’den sonra diinyanin
dordiincli blyik turizm hedef (ilkesi oldugunu belirtilerek, Cin’i gegen yil 49 milyon 600
bin turistin ziyaret ettigine dikkat ¢ekiliyor. Ekonomisi hizla gelisen Cin’in yabanci turist
cekmenin yani sira 2020 yilinda yurt disina 1 milyon turist gonderecegi de tahmin
edilmektedir.

3.1.3.2 Tiirkiye’de Turizm

Tlrkiye’'nin rekabet gilci en yiksek sektori turizmdir. Sadece cari agik sorununu ¢ézmek
icin degil, istihdami arttirmak, Turkiye'yi daha yasanabilir kilmak; hatta tanitmak icin de
turizm, altin bir sektor konumundadir. Turizm, Tirkiye'yi 6demeler bilancosu iginde
ihracattan sonra ikinci buylk doviz geliri saglayan faaliyet konumuna ylkseltmis olup,
endistri icinde 40’a yakin sektéri dogrudan etkilemektedir.

2008-2011 Aylara Gore Turizm Gelirleri

(Milyon $ - Million $)

KULTUR VE TURIZM BAKANLIGI +
DEVLET ISTATISTiK ENSTITUSU +
MERKEZ BANKASI

KULTUR VE TURIZM BAKANLIGI +
DEVLET iSTATISTiK ENSTITUSU +
MERKEZ BANKASI

KULTUR VE TURIZM BAKANLIGI +
DEVLET iSTATISTiK ENSTITUSU +
MERKEZ BANKASI

KULTUR VE TURIZM BAKANLIGI +
DEVLET ISTATISTiK ENSTITUSU +
MERKEZ BANKASI

’G:’I;:\:s Ministry of Culture and Tourism + Ministry of Culture and Tourism + Ministry of Culture and Tourism + Ministry of Culture and Tourism +
Turkstat + Central Bank Turkstat + Central Bank Turkstat + Central Bank Turkstat + Central Bank
2008 2009 2010 2011

TOPLAM TOPLAM TOPLAM TOPLAM

*) ) (Total) *) ) (Total) (*) ) (Total) (*) ) (Total)
OCAK-January 616,1 269,4 885,5 559,5 239,2 798,7 531,4 204,1 735,5 662,2 271,3 933,5
SUBAT-February 573,1 227,9 801,0 526,4 195,9 722,3 505,7 215,6 7214 631,8 277,5 909,3
MART-March 817,1 272,7 1089,8 704,9 240,7 945,6 699,9 256,8 956,7 945,7 311,8 1257,5

3 AYLIK TOPLAM

3 Months Total 2006,3 770,0 2776,3 1790,8 675,8 2466,6 1737,1 676,5 2413,6 2239,7 860,6 3100,3
NiSAN-April 806,0 247,0 1053,0 765,2 256,2 10214 751,9 292,4 1044,3 ,0
MAYIS-May 1451,7 240,3 1692,0 1208,6 235,5 1444,1 1308,2 292,4 1600,6 0
HAZIRAN-June 1695,8 252,4 1948,2 1520,7 257,3 1778,0 1607,4 306,5 1913,9 ,0
TEMMUZ-July 2342,9 711,4 3054,3 2201,1 705,7 2906,8 2099,1 641,9 2741,0 ,0
AGUSTOS-August 2965,8 1029,2 3995,0 2784,8 1029,0 3813,8 2373,4 824,3 3197,7 ,0
EYLUL-September 2190,4 748,2 2938,6 2054,8 751,0 2805,8 1980,8 655,4 2636,1 ,0
EKiM-October 1842,2 419,4 2261,6 1910,2 556 2466,2 2114,1 570,8 2684,9 ,0
KASIM-November 886,7 382,9 1269,6 938,9 502,8 1441,7 961,5 555,3 1516,8 0
ARALIK-December 631,9 348,3 962,2 677,9 427,0 1104,9 643,9 413,8 1057,7 0

* T.C. Kiiltiir ve Turizm Bakanhdi, Tiirkiye Istatistik Kurumu
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2008-2011 Aylara Goére Turizm Giderleri

YILLAR-Years

AYLAR - Months
2008 2009 2010 2011
OCAK-January 2741 282,1 272,3 365,2
SUBAT-February 254,5 287,9| 3208 373,3
MART-March 276,8 326,6 396,7 458,3
3 AYLIK TOPLAM-3 Months Total 671,1 805,4 896,6 1196,8
NISAN-April 296,9 268,5 351,0
MAYIS-May 320,0 306,7 392,5
HAZIRAN-June 389,6 361,3 425,7
TEMMUZ-July 333,8 460,7 537,1
AGUSTOS-August 264,0 329,2 380,1
EYLUL-September 195,4 307,2 388,7
EKIM-October 310,2 374,7 423,1
KASIM-November 246,9 393,6 505,2
ARALIK-December 344,2 447,2 431,9
YABANCI ZiYARETGI VE YURT DISINDA iKAMET EDEN VATANDAS ZiYARETGI TURiZM GELIRLERININ
YILLARA GORE DAGILIMI
Distribution of Tourism Receipts of Foreign Visitor and Turkish Citizens Residing in abroad by Years
TOPLAM - Total YABANCI - Foreigner VATANDAS - Citizen
TURiZM GELIRi . . ORTALAMA TURIZM GELIRi . . ORTALAMA TURIZM GELIRi . n ORTALAMA
Tourism Receipt ZNAREIC] HARCAMA Tourism Receipt ZIAREIC] HARCAMA Tourism Receipt ZREIC] HARCAMA
SAYISI Average SAYISI Average SAYISI Average
BRIl Expenditure BRIl Expenditure BET 7 Expenditure
YILLAR Visitors 57 Visitors w7 Visitors R
Years (10003) ) (1000$) ) (1000$) ©)
2001 10.067.155 13.450.121 748 7.386.246 11.276.532 655 2.680.908 2.173.589 1.233
2002 11.900.925 15.214.516 782 9.009.677 12.921.981 697 2.891.247 2.292.535 1.261
2003 13.203.144 16.302.050 810 9.676.623 13.701.418 706 3.526.520 2.600.632 1.356
2004 15.887.699 20.262.640 784 12.124.059 17.202.996 705 3.763.639 3.059.644 1.230
2005 18.153.504 24.124.501 752 13.929.300 20.522.621 679 42.234.203 3.601.880 1.173
2006 16.850.947 23.148.669 728 12.556.829 19.275.948 651 4.294.117 3.872.721 1.109
2007 18.487.008 27.214.988 679 13.989.952 23.017.081 608 4.497.055 4.197.907 1.071
2008 21.950.807 30.979.979 709 16.801.618 26.431.124 636 5.149.189 4.548.855 1.132
2009 21.249.334 32.006.149 664 15.853.074 27.347.977 580 5.396.260 4.658.172 1.158
2010 20.806.708 33.027.943 630 15.577.357 28.510.852 546 5.229.352 4.517.091 1.158
2011 3.100.270 4.398.235 705 2.239.710 3.599.196 622 860.560 799.039 1.077

Tiirkiye'ye gelen yabanci ziyaretgilerin baglica iilkelere gore siralamasi (Ocak- Aralik)

2009 2010 10/ 09 (%) Degisim

Almanya 4.488.350 4.385.263 -2,3
ingiltere 2.426.749 2.673.605 10,17
Hollanda 1.127.150 1.073.064 -4,8
Fransa 932.809 928.376 -0,48
Belgika 592.078 543.003 -8,29
italya 634.886 671.060 5,7
Avusturya 548.117 500.321 -8,72
ispanya 376.215 321.325 -14,59
Yunanistan 616.489 670.297 8,73
iskandinav Ulkeleri (isve¢ + Danimarka +

Norveg + Finlandiya) 1.096.628 1.204.325 9,82
Bulgaristan 1.406.604 1.433.970 1,95
Romanya 366.698 355.144 -3,15
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AB Toplami 15.481.138 15.625.067 0,93
Rusya Fed. 2.694.733 3.107.043 15,3
Ukrayna 574.700 568.227 -1,13
BDT Toplami 5.480.640 6.075.484 10,85
ABD 667.159 642.768 -3,66
Japonya 147.641 195.404 32,35
iran 1.383.261 1.885.097 36,28
israil 311.582 109.559 -64,84
Diger 3.605.693 4.098.825 13,68
TOPLAM 27.077.114 28.632.204 5,74

Tiirkiye Turizm Yatirrmcilari Dernegi

Konaklama ve 2010 Yili Degerlendirmesi

2002 yilinda 396.148 isletme belgeli yatak kapasitesine sahip Tiirkiye, % 62,9 oraninda
bir artis kaydederek, 2010 yilinda 645.267 yatak kapasitesine ulasti. Yatirrm belgeli

konaklama tesisleri ile birlikte toplam yatak kapasitesi 893.326’ya yikseldi.

2002 yilinda Tirkiye’'de isletme belgeli 419 adet 4 ve 5 yildizlh otel bulunurken bu

rakam % 106,4 oraninda artarak 2010 yilinda 865’e ulasti.

2002 2l
4 v 5Y dizh Coalber
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Turizm Belgeli Otellerin Tesis Ve Yatak Sayilar-2010
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Yatak Kapasitesi (Isletme Belgeli)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

@ isletme Beigell Yatak Kapasites:

isletme Belgeli Tesislerin Yatak Kapasitesi

2010 yili Nisan-Mayis-Haziran Analizi :
Turizm geliri 2008 yilinin ayni dénemine gore % 7,4 artmistir.

Cikis Yapan Ziyaretciler Anketi sonuglarina gére 2009 yili Il. Donem turizm geliri, gegen
yilin ayni dénemine gore % 7,4 oraninda artarak 4.558.849.846 USD olmustur. Turizm
gelirinin, 3.667.409.710 USD’1 yabanci ziyaretgilerden, 891.440.137 USD’I ise yurt disinda
ikamet eden vatandas ziyaretgilerimizden elde edilmistir.

Ziyaretciler seyahatlerini kisisel olarak veya paket tur ile gerceklestirmektedir. Turizm
gelirinin 3.537.727.494 USD’1 kisisel, 1.021.122.352 USD’I ise paket tur harcamalarindan
olusmaktadir.

Nisan, Mayis ve Haziran aylarindan olusan Il. Dénemde en yiksek turizm geliri
1.913.929.110 USD ile Haziran ayinda gerceklesmistir. Mayis ayinda 1.600.640.039
USD, Nisan ayinda ise 1.044.280.697 USD gelir elde edilmistir. Nisan - Haziran doneminde
kisi basi ortalama harcama yabancilarda 546 USD, vatandaslarda ise 682 USD’dir.

Gikis yapan ziyaretgi sayisi gecen yilin ayni dénemine gore %8,2 artmistir.

Nisan, Mayis ve Haziran aylarinda toplam c¢ikis yapan ziyaretci sayisi 8.373.407 kisidir.
Bunun 7.637.702 kisisini yabanci ziyaretci, 735.705 kisisini ise yurt disinda ikamet eden
vatandaslarimiz olusturmaktadir. Il. DOnemde en fazla ziyaretci 3.545.058 kisi ile Haziran
ayinda gerceklesmistir. Mayis ayinda 2.952.864, Nisan ayinda ise 1.875.486 kisi tlkemizi
ziyaret etmistir.

Aylik turizm geliri ve gideri, Il. Dnem 2010

Kisi bagi Kisi bagi
Aylar Turizm geliri Ziyaretgi ortalama| Turizm gideri Vatandas ortalama
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sayisi (*) harcama sayisi (*¥*) harcama
(UsD) (UsD) (UsD) (UsD)
2010

Ocak 735.469.267 1.133.655 649 272.349.030 354.260 769
Subat 721.358.120 1.105.749 652 320.836.151 444,881 721
Mart 956.697.423 1.513.316 632 396.740.807 494.956 802
Nisan 1.044.280.697 1.875.486 557 350.964.158 518.761 677
Mayis 1.600.640.039 2.952.864 542 392.547.210 575.820 682

I-1l. DOnem
Toplam 6.972.374.656 12.126.127 575 2.159.171.569 3.006.169 718

Not: Beraberinde giden ziyaretci sayilari toplama dahil edilmistir.
(*) Yurt disinda ikamet eden yabanci ve vatandas ziyaretgi sayilaridir.

(**) Yurt disini ziyaret edip Ulkemize giris yapan ve yurt icinde ikamet eden Tirkiye
Cumbhuriyeti pasaportu tasiyan vatandas sayilaridir.

*T.C. Kiiltlir ve Turizm Bakanlig, Tiirkiye istatistik Kurumu

2010 yih Temmuz-Agustos-Eyliil Analizi

Turizm geliri 2009 yilinin ayni dénemine gore %10 azalmistir.

Temmuz, Agustos ve Eylll aylarindan olusan lll. Dénemde turizm geliri, 2009 yilinin ayni
dénemine gore % 10 azalarak 8.574.889.686 $ olmustur. Turizm gelirinin 6.453.320.361
$’1 yabanci ziyaretcilerden, 2.121.569.325 $'1 ise yurt disinda ikamet eden vatandas
ziyaretcilerden elde edilmistir.

Ziyaretgiler, seyahatlerini kisisel veya paket tur ile gerceklestirmektedir. Bu donemde
yapilan harcamalarin 6 637.222.358 $'ini kisisel, 1.937.667.328 $'ini ise paket tur
olusturmaktadir.

Yabancilarin Glkemizde ortalama kalis siiresi 8,8 gece, kisi basi yaptiklari ortalama
harcamasi ise 550 $’dir. Yurt disinda ikamet eden vatandas ziyaretgilerin tlkemizde
ortalama kalis stiresi 17,9 gece, kisi basl ortalama harcamasi ise 1.001 S’dir.

Ziyaretgi sayisi 2009 yilinin ayni donemine gore %1,2 artmistir.

2010 yili lll. Donemde Ulkemizden cikis yapan ziyaretgi sayisi 13.861.776 kisidir. Bunun

olusturmaktadir.
Turizm gideri 2009 yilinin ayni donemine gore %19 artmistir.

Yurt icinde ikamet edip baska Ulkeleri ziyaret eden vatandaslarimizin harcamalarindan
olusan turizm gideri, 2009 yilinin ayni dénemine goére % 19 artarak 1.305.900.206 S
olmustur. Bunun 1.239.589.768 $'1 kisisel, 66.310.438 $'1 ise paket tur harcamalaridir.
Yurt disini ziyaret eden 1.837.126 vatandasin kisi basi ortalama harcamasi 711 $’dir.

Yurtigi
Cikis Yapan Kisi basl ikametli Kisi basl
Ziyaretgi ortalama Vatandas ortalama
Aylar Turizm geliri Sayisl harcama Turizm gideri Sayisi harcama
(5) (S) (5) (S)
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2009

Temmuz | 2.906.792.509 | 4.218.369 689 460.697.012 651.212 707

Agustos | 3.813.819.077 | 5.491.275 695 329.229.786 460.934 714
Eylul 2.805.708.246 | 3.989.011 703 307.165.477 411.943 746
Ekim 2.466.201.396 | 3.515.977 701 374.671.441 490.962 763
Kasim 1.441.776.357 1.945.675 741 393.619.402 517.640 760
Aralk 1.104.920.838 | 1.467.070 753 447.217.180 559.614 799
2010
Ocak 735.469.267 1.133.655 649 272.349.030 354.260 769
Subat 721.358.120 1.105.749 652 320.836.151 444.881 721
Mart 956.697.423 1.513.316 632 396.740.807 494.956 802
Nisan 1.044.280.697 1.875.486 557 350.964.158 518.761 677
Mayis 1.600.640.039 | 2.952.864 542 392.547.210 575.820 682

Haziran | 1.913.929.110 3.545.058 540 425.734.213 617.491 689

Temmuz | 2.741.034.945 | 4.450.459 616 537.105.301 770.870 697

Agustos | 3.197.707.333 | 5.145.381 621 380.132.689 547.433 694
Eylul 2.636.147.408 4.265.936 618 388.662.216 518.823 749

I-111.

Dénem

Toplam | 15.547.264.342 | 25.987.902 601 3.465.071.775| 4.843.296 720

RAPOR NO: 2011REV364

Aylik turizm geliri ve gideri, 2009-2010

2010 yili EkKim-Kasim-Aralik Analizi

Turizm geliri 2009 yilinin ayni donemine gore %4,9 artmistir.

Temmuz, Agustos ve Eylil aylarindan olusan Ill. D6nemde turizm geliri, 2009 yilinin ayni
dénemine gore % 4,9 artarak 5.259.444.102 $ olmustur. Turizm gelirinin 3.719.565.958
$’1 yabanci ziyaretgilerden, 1.539.878.143 $'1 ise yurt disinda ikamet eden vatandas
ziyaretgilerden elde edilmistir.

Ziyaretciler, seyahatlerini kisisel veya paket tur ile gerceklestirmektedir. Bu donemde
yapilan harcamalarin 4.491.557.397 S$'ini kisisel, 767 886 704 S'ini ise paket tur
olusturmaktadir.

Yabancilarin llkemizde ortalama kalis stresi 9,8 gece, kisi basi yaptiklari ortalama
harcamasi ise 618 S’'dir. Yurt disinda ikamet eden vatandas ziyaretcilerin tlkemizde
ortalama kalis stiresi 37 gece, kisi basi ortalama harcamasi ise 1.514 S’dir.

Ziyaretgi sayisi 2009 yilinin ayni ddnemine gore %1,6 artmistir.

2010 yih IV. Dénemde Ulkemizden ¢ikis yapan ziyaretgi sayisi 7.040.041 kisidir. Bunun

olusturmaktadir.
Turizm gideri 2009 yilinin ayni donemine goére %11,9 artmistir.

Yurt icinde ikamet edip baska Ulkeleri ziyaret eden vatandaslarimizin harcamalarindan
olusan turizm gideri, 2009 yilinin ayni dénemine gore % 11,9 artarak 1.360.142.326 S
olmustur. Bunun 1.310.430.546 $1 kisisel, 49.711.780 $’1 ise paket tur harcamalaridir.
Yurt disini ziyaret eden 1.713.937 vatandasin kisi basi ortalama harcamasi 794 S’dir.
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Aylik turizm geliri ve gideri, 2009-2010

Cikis Kisi basi Yurtici | Kisi basi
Aylar Turizm geliri yapan ortalama | Turizm gideri ikametli | ortalama
ziyaretgi harcama vatandas | harcama
($) sayisl ($) ($) sayIsl ($)

2009
Ekim 2.466.201.396 | 3.515.977 701 374.671.441 490.962 763
Kasim 1.441.776.357 1.945.675 741 393.619.402 517.640 760
Aralik 1.104.920.838 1.467.070 753 447.217.180 559.614 799

2010
Ocak 735.469.267 | 1.133.655 649 272.349.030 354.260 769
Subat 721.358.120 1.105.749 652 320.836.151 444,881 721
Mart 956.697.423 | 1.513.316 632 396.740.807 494.956 802
Nisan 1.044.280.697 | 1.875.486 557 350.964.158 518.761 677
Mayis 1.600.640.039 | 2.952.864 542 392.547.210 575.820 682
Haziran 1.913.929.110| 3.545.058 540 425.734.213 617.491 689
Temmuz 2.741.034.945 | 4.450.459 616 537.105.301 770.870 697
Agustos 3.197.707.333 | 5.145.381 621 380.132.689 547.433 694
Eylil 2.636.147.408 4.265.936 618 388.662.216 518.823 749
Ekim 2.684.863.709 3.639.656 738 423.054.022 551.749 767
Kasim 1.516.808.183 | 2.002.607 757 505.229.994 599.486 843
Aralik 1.057.772.209 1.397.778 757 431.858.310 562.702 767
Toplam 20.806.708.444 | 33.027.943 630 | 4.825.214.101 | 6.557.233 736

T.C. Klltdr ve Turizm Bakanligi’'nin 2023 yilina iliskin hazirlamis oldugu eylem planinda,
gelistirilmesi diuslnllen turizm vyatirimlart asagidaki haritada grafiksel olarak
gorilmektedir.
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TURKIYE TURIZM STRATEJiSi KAVRAMSAL EYLEM PLANI
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Sektordeki Oyuncular

Tirkiye’de Dedeman, Divan, The Marmara, Princess Hotels, Swiss Hotel gibi kendi
isletmelerini yapan yerli oteller bulunmaktadir. Oteller genelde kendi otel gruplari
tarafindan isletilmekte, otelin isletmesi disaridan bagka bir otel isletmecisine
verilmemektedir. Otellerde isletme sistemi mal sahibi ile isletmeci arasinda yapilan
genellikle 10-20 yillik anlagsmalar ile yapilmakta, bu anlagsmalar taraflarin istegi lizerine
daha uzun olabilmektedir. Anlagmalar genelde briit gelir veya net isletme kari izerinden
yapilmaktadir. Ancak bazi mal sahipleri ciro ne olursa olsun yillik net bir lcret de talep
edebilmektedir. Bunlarin disinda Tirkiye’de yer alan yabanci otel isletmeci gruplar
asagida 6zetlenmistir.

Marriott (Amerika): Tirkiye’de Otel isletmeciligi konusunda hizmet vermektedir.
Marriott International Inc, Turkiye'de hizmet veren Renaissance ve Ritz Carlton
otellerinden sonra Marriott Asya Otel’i hizmete agmistir. 2.800'den fazla isletmesi ile
Amerika Birlesik Devletleri ve 67 {ilkede konaklama sektoriinde saygin ve lider
kuruluslardan biri olan Marriott International Inc., dlinya ¢apinda 151.000 ¢alisani ile 15
otel markasini ve 550.000 oda kapasitesini yonetmektedir.

Firmanin Marriott Asya Oteli ve Halkali Courtyard by Marriott ile birlikte istanbul’daki
otel sayisi 3’e ¢ikmistir. S6z konusu otellerin 2 tanesi Avrupa Yakasi’'nda 1 tanesi Anadolu
Yakasi’'nda yer almaktadir. Ayni zamanda yeni agilacak olan Zincirlikuyu’da da bir otel
projesi vardir.
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Hochtief (Almanya): Tlrkiye’de Otel isletmeciligi konusunda hizmet vermektedir. Silkar
Holding ile %50 anlasmali Facility Management Services (FMS) sirketi kurmustur.

Hyatt (Amerika): Tirkiye’de Otel isletmeciligi konusunda hizmet vermektedir.
istanbul’daki Hyatt Regency’nin isletmeciligini yapmaktadir. isletmenin istanbul’daki bazi
otelleri Park Hyatt istanbul Macka Palas, Hotel Hyatt Regency olarak siralanabilir.

Hilton (Amerika): Tiirkiye’de Otel isletmeciligi konusunda hizmet vermektedir. Hilton
family grubuna ait otellerin isletmeciligini yapmaktadir. Tirkiye genelinde toplam 16
oteli bulunan firmanin 4 oteli istanbul’da bulunmaktadir.

Kempinski (Almanya): Turkiye’de Otel isletmeciligi konusunda hizmet vermektedir.
Kempinski grubuna ait otellerin isletmeciligini yapmaktadir. Firmanin istanbul Avrupa
Yakasi’'nda islettigi Ciragan Palace Kempinsky istanbul, istanbul’daki tek yatirimidir.

Movenpick (isveg): Tiirkiye’de Otel isletmeciligi konusunda hizmet vermektedir.
Movenpick grubuna ait otellerin isletmeciligini yapmaktadir. Firmanin Tiirkiye’de yaptigi
lic yatinmdan bir tanesi istanbul Avrupa Yakasinda yer almaktadir.

Four Seasons (Amerika): Tiirkiye’de Otel isletmeciligi konusunda hizmet vermektedir.
Four Seasons Hotels grubuna ait otellerin isletmeciligini yapmaktadir. Firmanin Four
Seasons Bosphorus ve Four Seasons Sultanahmet olmak {izere istanbul’da iki otel yatirimi
bulunmaktadir.

Barcelo (ispanya): Tiirkiye’de Otel isletmeciligi konusunda hizmet vermektedir. Barcelo
grubuna ait otellerin isletmeciligini yapmaktadir.Tlrkiye’de Ora Hiladay, Barcelo Rexene
(Bodrum) ve Barcelo Eresin Topkapi otelleri mevcuttur.

Carlson (Amerika): Tlrkiye’de Otel isletmeciligi konusunda hizmet vermektedir. Carlson
grubuna ait otellerin isletmeciligini yapmaktadir. Corlson grubunun biinyesinde Radisson,
Country Inss, Park Plaza, Park Inn ve Regent otelleri bulunmaktadir.

Inter Continental Hotel Groups (Amerika): Tiirkiye’de Otel isletmeciligi konusunda
hizmet vermektedir. Inter Continental Hotel Groups’a ait otellerin isletmeciligini
yapmaktadir. Inter Continental Hotel Groups biinyesinde Inter Continental, Crowne
Plaza, Hotel Indigo, Holiday Inn, Holiday Inn Express, Staybridge Suites ve Candlewood
Suites otelleri bulunmaktadir.

Accor (Fransa): Turkiye’de Otel isletmeciligi konusunda hizmet vermektedir. Accor
grubuna ait otellerin isletmeciligini yapmaktadir. Tirkiye’de Akfen GYO ile birlikte ¢alisip
otel projeleri Gretmektedirler. Avrupa’daki lider, diinyada en biiyik 3. otel isletmecisidir.

Sektordeki baslica yerli otel yatirim gruplari asagida belirtilmektedir.

Divan: Ko¢ Grubu’na ait olan Divan Oteller Zinciri, Turkiye’de hizmet veren yerli otel
yatirimcilari arasinda yer almaktadir. Tirkiye’de istanbul, istanbul City, istanbul Asia,
Ankara, Antalya, Bodrum ve Corlu’da olmak (izere toplam 7 oteli bulunmaktadir.

Dedeman: Tirkiye'de ve yurtdisinda otel yatirimlari ile 6n plana ¢ikan Dedeman Otelleri
ikisi insaat asamasinda 17 yurtici otele sahiptir. Tirkiye’deki otelleri; Dedeman istanbul,
Dedeman Bostanci, Dedeman Sile, Dedeman Zonguldak, Dedeman Bodrum, Dedeman
Antalya, Dedeman Kapadokya, Dedeman Ankara, Dedeman Konya, Dedeman Sanli Urfa,
Dedeman Gaziantep, Dedeman Diyarbakir, Dedeman Erzurum, Dedeman Rize olarak
siralanabilir.

Titanic: AYG Gruba ait Titanic Oteller Zinciri, Turkiye’deki 6nemli otel zincirleri arasinda
sayilabilir. Yurticinde toplam 6 otele sahip Titanic Oteller zincirinin Uyeleri; De Luxe
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Antalya, istanbul Bussines, City istanbul Taksim, Port istanbul Bakirkdy, Confort istanbul
Sisli, Comfort istanbul Gebze olarak siralanabilir.

3.1.3.3 Gaziantep’te Turizm

Glineydogu Anadolu Bdlgesinin ve Tirkiye'nin blyuk kentlerinden biri olan Gaziantep’in, niifusu,
ekonomik potansiyeli ve Blylksehir statlisi ile Gaziantep bir metropol gériinimundedir.

Anadolu’nun ilk yerlesim alanlarindan birisi olan, Kalkolitik, Paleolitik, Neolitik, Hitit, Mitani, Asur,
Pers, Biiyiik iskender, Selevkoslar, Roma, Bizans, islam, Tiirk-islam, Osmanli dénemlerini yasayan
Gaziantep, bu dénemlere ait eserleri giinimiize kadar tasimistir. ilk uygarliklarin dogdugu
Mezopotamya ve Akdeniz arasinda bulunusu, glineyden ve Akdeniz’den doguya, kuzeye ve batiya
giden vyollarin kavsaginda olusu, Tarihi ipek Yolu’nun buradan gecmesi uygarlik tarihine ve
bugiine yon vermis olup, ayrica her donemde kuiltlir ve ticaret merkezi olma o0zelligini
korumustur.

Cografi yonden GAP’In giris kapisi, sanayisi ve ticari hacmi ile GAP’In merkezi olan Gaziantep,
ekonomik yonden gevresindeki birgok ili etkisi altinda tutmaktadir. %'l tarima elverisli ovalardan
olusan ve bir bélimi Firat nehrinin sulariyla sulanan Gaziantep; Antepfistigl, zeytin, pamuk,
Gztm, kirmizibiber keten gibi ekonomik degeri ylksek sanayi bitkileri ile mercimek, bugday ve
arpa gibi hububat Urinleriyle zengin bir tarim yoéresidir. Ayrica; Gaziantep Dogu ve Glineydogu
Anadolu bdlgesinin tiim Grlnlerinin islendigi, i¢c ve dis pazara sunuldugu bir sanayi ve ticaret
merkezidir. IV tane Organize sanayi bolgesi, bircok sanayi alanlari kiiclik sanayi siteleri ve serbest
bolgesi ile ekonomi ve sanayide ¢cok 6nemli bir noktadadir.

Tim dianya mutfaklari arasinda ayricalikh bir yere sahip olan, seneler boyunca geleneklerinin ve
yoresel 6zel damak lezzetinin zenginligini koruyan Gaziantep Mutfagi, Gaziantep Turizmi'nde
onemli bir yere sahiptir.

Gaziantep, Kurtulus Savasi hatiralari, zengin tarihi ve kiltiirel ¢evresi, hizmete giren otoyolu,
bolgenin ihtiyaci olan uluslararasi havaalani, GAP’in kapisi durumundaki konumu, hala énemini
yitirmeyen tren gari, leziz yemekleri, zengin el sanatlari, mozaikleri, camileri, kaleleri, antik
kentleri, 6ren yerleri, hanlari, hamamlari, kastelleri, tlirbeleri, kiliseleri, yaylalari, ovalari, gezi ve
mesire yerleri, adini verdigi baklavasi ve fistigi, sanayi tesisleri, ticari canliligi ve diger yonleri ile
turizmin son yillarda adindan soz ettirdigi 6nemli merkezlerden birisidir.

3.1.3.4 Gaziantep ili Cevre Analizi

» TILMEN OTEL

Adini Gaziantep'in 10 km dogusunda bulunan tarihi
Tilmen hoyilkten alan Tilmen Otel, 14 subat 1996
yilinda faaliyete gecen, sehrin ilk 4 yildizli otelidir.
Tilmen Otel sehir merkezinde konumlanmis olup,
Gaziantep Hava Alani’'na 15 km, Adana Hava Alani'na
230 km mesafededir. 4 baglantili odasi, 16 sigara
icilmeyen odasi, 15 suit odasl, 83 toplam odasi, 170
; toplam yatak kapasitesine sahip otelin odalarinda
"T& merkezi klima, klvet, banyo, sa¢ kurutma makinasi,
banyoda telefon mevcuttur Tilmen Otel 300 kisilik 1 balo salonu restoran, 350 kisilik 2 alakart
restoran, 75 kisilik 1 balik restoran, kahvalti salonu, kafeterya, lobi bar bulunan Otel Tilmen tam
pansiyon, oda kahvalti sisteminde calismaktadir. Otelde 350 kisilik balo Salonu, 70 kisilik 1
toplanti odasi bulunmaktadir. Yillik otel dolugu fuarlar zamanlarin da %100’G bulmakta olup
ortalamada %60 civarlarindadir. Ortalama yatak bedeli 70 TL (28 EURO) “dir. Bu fiyata kahvalti ve
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KDV dahildir.

» TUGCAN OTEL

1993 yilinda faaliyet gostermeye baslayan otel, daha ¢ok
is amach konaklamalarda tercih edilmektedir. 5 Yildizli
Tugcan Otel sehir merkezinde konumlanmis olup,
Gaziantep Hava Alan’'na 15 km, Mersin’e 200 km
mesafede yeralmaktadir. 2 0zlrli odasi, 4 sigara
icilmeyen odasi, 16 suit odasi, 1 kral dairesi, 141 toplam
odasi, 282 toplam vyatak kapasitesine sahip otelin
odalarinda WC, sa¢ kurutma makinasi, banyoda telefon,
kiivet, banyo, direk telefon, muzik yayini, minibar, kasa,
merkezi  klima, internet baglantisi, kablo tv
bulunmaktadir. Tugcan Otel oda kahvalti sisteminde calismakta olup 200 kisilik 2 kapali restoran,
1 alakart restoran, 400 kisilik 1 balo salonu restoran, kahvalti salonu, kafeterya, lobi bar, snack
bar, restaurant bar bulunmaktadir. Kongreler ve toplantilar i¢cin hazirlanmis en blyiik salon
kapasitesi 500 kisilik, 100 kisilik 7 toplanti odasi mevcuttur. Yillik otel dolugu fuar dénemlerinde
%100’U bulmakta olup ortalamada %65 civarlarindadir. Ortalama yatak bedeli (sirket fiyati) 120
TL'dir(48 EURO). Bu fiyata kahvalti ve KDV dahildir.

» GRAND GAZIANTEP OTEL

5 Yildizl Grand Otel Gaziantep sehir merkezinde, Gaziantep

s Hava Alanr'na 15 km mesafede bulunan otel'in 3 suit odasi,
= ;a 20 junior suit, 1 6zirli odasi, 68 standart odasi, 1 kral
; i : ko dairesi, 93 toplam odasi, 191 toplam yatak kapasitesi
i : b 'ii bulunmaktadir. Otel odalarinda internet baglantisi,
o % ’~‘ 'fr cay&kahve makinesi, kablo tv, uydu tv, digitirk yayini,

merkezi klima, dus, klvet, banyo, WC, sa¢ kurutma
makinasi, banyoda telefon mevcuttur. 5 Yildizli Grand Otel
Gaziantep oda kahvalti sisteminde c¢alismakta olup.
kafeterya, havuz bar, kahvalti salonu, pastane, 330 kisilik 2
. : kapali restoran, 400 kisilik balo salonu restoran, 450 kisilik
2 acik restoran, Teras bar, Amerlkan bar, Restaurant bar bulunanmaktadir. Otelde toplantl ve
kongreler igin diizenlenmis en biyiik salon kapasitesi 600 kisilik, En biiyiik alan 336 m?, Fuar ve
Sergi alani kapasite 250 m” ve 4 adet minimum 1000 kisilik toplanti salonu bulunmaktadir. Yillik
otel dolugu fuarlar zamaninda %100’U bulmakta olup ortalamada %65 civarlarindadir. Ortalama
yatak bedeli (sirket fiyati) 55 EURO’dur.(138 TL) Bu fiyata kahvalti ve KDV dahildir.
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> RAVANDA OTEL

Ravanda Otel, 4 yildizli olup Gaziantep sehir merkezinde
bulunmaktadir. Otel; Gaziantep Hava alanina 15 km,
Adana’ya 200 km mesafededir. 4 sigara icilmeyen odasi,
1 standart odasi, 5 suit odasi, 86 toplam odasi, 140
toplam vyatak kapasitesine sahip olup, toplanti ve
kongreler igin hazirlanmis 110 kisilik toplanti odasi
mevcuttur. Ortalama yatak bedeli (sirket fiyati-tek kisi)
80 TL (32 EURO)’dir. Bu fiyata kahvalti ve KDV dahildir.

The Anatolian Otel, Gaziantep sehir merkezinde
konumlanmis olup, 131 toplam oda, 285 toplam yatak, (1
kral dairesi, 18 suit odasi, 2 0zirli odasi, 9 sigara
icilmeyen odasi, olmak Uzere toplam 101 standart
odasi)kapasitesine sahiptir.

Otel odalarinda; direk telefon, mizik yayini, balkon,
minibar, kasa, internet baglantisi, kablo tv, uydu tv,
interaktif tv, digiturk, merkezi klima, dus, kivet-banyo,
wc, sac kurutma makinasi, jakuzi, banyoda telefon

mevcuttur.

Oda kahvalti sistemi ile faaliyet gosteren otelde, kahvalti salonu, pastane, kafeterya, lobi bar,
havuz bar, roof bar. 3 kapal alakart restoran (260 kisilik) bulunmaktadir.Toplanti ve Kongreler igin
5 adet toplanti odasi (1750 max. kapasite) bulunmaktadir. Otel; Gaziantep Hava Alanina 18 km.
mesafededir. Ortalama yatak bedeli (sirket fiyati) 60 EURO’dur.(151 TL) Bu fiyata kahvalti ve KDV
dahildir.

> GAZIANTEP DEDEMAN HOTEL & CONVENTION CENTER

Gaziantep Organize Sanayi Bolgesi’'ne yakin konumlanmis
olan 5 yildizli otelde 186 oda, 27 suit ve 1 kral dairesi
mevcut olup, 19 kat ve 3 kat bodrum katindan
olusmaktadir. Otelde 11 toplanti salonu, 1 balo salonu,
kapali ve agik otoparki, alakart restorani, diskosu, saglik ve
glzellik merkezi, sauna,tiirk hamami, fitness bolimii
bulunacaktir. Gaziantep Dedeman Hotel & Convention
Centre'in ortalama vyatak bedeli (sirket fiyat)) 60
EURO’dur.(151 TL) Bu fiyata kahvalti ve KDV dahildir.

3.2 Ozel Veriler - Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

3.2.1 Gaziantep ili
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Gaziantep, diinyanin ilk kurulan en eski kentlerinden biridir. Gaziantep’in 5.600 yil Once
kuruldugu bilim adamlarinca arastirilip, tespit edilmistir.

Antik ulasim yollarinin, stratejik bazi konumlarin birlestigi, savunmaya ve saldiriya elverigli, antik
ticaret yollarinin kesistigi bir kavsakta bulunmasi ona tarihin bitin safhalarinda bir cok
medeniyetin géz dikmesine sebep olmustur.

Cografi yonden GAP'in giris kapisi, sanayisi ve ticari hacmiyle de GAP kalkinmasinda temel teskil
eden Gaziantep, ekonomik yonden cevresindeki 18 ili etkisi altinda tutmaktadir.

Akdeniz Bolgesi ile Gineydogu Anadolu Bolgesi'nin birlesme noktasinda yer alan Gaziantep ilinin
dogusunda Sanliurfa, batisinda Osmaniye ve Hatay, kuzeyinde Kahramanmaras, giineyinde
Suriye, kuzeydogusunda Adiyaman ve glineybatisinda Kilis illeri bulunmaktadir. Toplam 6.222
km?'lik alaniyla Tarkiye topraklarinin yaklasik olarak %1'lik bélimuni kapsamakta olup genellikle
dalgali ve engebeli araziler yaygindir.

Niifus Durumu:

Nfus verileri su sekildedir;
Yillar Gaziantep (Kisi) Sehir (%) Koy (%)
1927 213.499 35,6 64,4
1940 306.906 32,1 67,9
1950 328.343 36,5 63,5
1960 434.579 45,0 55,0
1970 606.540 54,4 45,6
1980 808.697 63,4 36,6
1990 1.140.594 71,9 39,8
2000 1.285.249 78,0 22,0
2007 1.560.023 86,1 13,9
2010 1.653.670 87,9 12,1

Gaziantep ulasim ve yol bakimindan ¢ok 6nemli bir gecit noktasinda bulunmaktadir. ile karayolu,
havayolu ve demiryolu ile ulasmak mimkindir. Karayolu baglantisi ile Osmaniye (izerinden
Adana ve Mersin’e, Birecik koprist Uzerinden Sanliurfa ve Diyarbakir'a, Narli Gzerinden
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Kahramanmaras ve Malatya’ya, Fevzipasa ve islahiye (izerinden Hatay’a, Kilis tizerinden Halep
(Suriye)’e, Kilis'ten ayrilan bir yolla Hassa (izerinden yine Hatay’a, Araban ve Pazarcik (izerinden
Adiyaman’a gidilebilinir. Gaziantep’in bu durumu énemli kavsak noktasinda oldugunu gosterir.

Gaziantep-Oguzeli uluslararasi havaalanindan Ankara ve istanbul’a her giin direkt ucak seferleri
yapilmaktadir. Uluslararasi Hava tagimacihigin da yapildigi havaalani GAP’In tam olarak devreye
girmesiyle ¢ok yakin bir gelecekte Tirkiye’nin ve boélgenin Ortadogu’ya agilan hava trafiginin
merkezi durumuna gelecektir.

Gaziantep’e demiryolu ile ulasmak da miimkiindiir. Toros Expresi Gaziantep-istanbul seferi
yapmaktadir. Ayrica istanbul’dan gelip Suriye’ye giden Halep Expresi de ilin islahiye ilgesi sinir
kapisindan Suriye topraklarina girmektedir. Her giin Dullk, Nizip, Karkamis gibi yerlerede tren
seferleri yapilmaktadir. Ayrica Narl istasyonu da Karkamis istasyonu’ndan Halep-Bagdat
demiryoluna baglanir.

Gaziantep sanayi ve ticaret yapisiyla Tiurkiye ekonomisinde 6nemli bir yer isgal etmektedir.
Cografi konumu itibari ile Gaziantep ili, Tirkiye’nin batisindaki sanayi sehirleri ile glineyin
irtibatini saglayan ve Glineydogu Anadolu Bolgesi ile Dogu ve Gliney Anadolu Bélgelerinin, tibbi
her tlrlG ihtiyaglarini karsilayan bir ticaret merkezi niteligindedir. Dolayisiyla, genis bir pazara
hitap etmektedir. Ayrica 6nemli karayollarinin kavsaginda bulunmasi, Arap Ulkeleri ile italatin,
ihracatin yapildigi bir sehir olmasi bakimindan bliyik 6nem tasimaktadir. Gaziantep’teki bliytk
sanayi isyerleri sayisi, Tirkiye toplaminin %4’Unl, kiglk sanayi isyerleri sayisinin %6’sini
meydana getirmektedir.

Bu yapisiyla basta kiiglik ve orta 6lcekliler olmak lGzere sanayi birimlerinin yarattigi genis istihdam
olanaklari ile iktisaden faal nifusun % 28.72’ sinin imalat sanayi kollarinda calismaktadir.
Gaziantep imalat sanayindeki mevcut tesislerin bliylik ¢cogunlugunun il merkezinde yogunlasmis
oldugu, kismen Nizip harig¢ diger ilgede ise, ekonomik yapinin daha ¢ok tarim ve tarimsal sanayi
ile esdeger gelistigi dikkati cekmektedir. Nizip ilgesinde basta gida sektori olmak Ulzere
mercimek, zeytinyagi ve sabun imalati yapan 100’ln {izerinde gesitli 6lcekte tesis bulunmaktadir.

ildeki sanayi; sehir icinde cesitli bélgelerde daginik bir sekilde yayilmisken, sanayinin gelisimi ile
birlikte Organize Bolgesi ve Kigik Sanayi Sitesi seklinde orgutlenmistir. Gaziantep’teki imalat

sanayinin bir diger 6zelligi de mevcut sanayi kuruluslarinin tamaminin 6zel sektore ait olmasidir.
Kamuya ait tek tesis Tekel icki Fabrikasidir.

1.ORGANIZE SANAYi BOLGESI:

1969 yilinda 2.100.000 m?lik alan Gzerine kurulmustur. Bdlgenin altyapisi bitirilmis olup, 138
adet parsel yapilasmistir. Bolgedeki fabrikalarda toplam 17.000 isci istihdam etmektedir.

1.ORGANIZE SANAYi BOLGESI:

Gaziantep’in 1980’li yillarda ihracat yapisinin sanayi Urinleri lehine gelisme gdstermesi ile birlikte
yatinnm yapmak isteyen sanayicilerin ihtiyaclarinin karsilanmasi amaciyla, tevsii alani olarak 1987
yilinda Il. Organize Sanayi Bolgesi’'nin kurulmasi ¢alismalarina baslaniimistir.

450 hektar alan lzerine kurulu olan Il. Bélge’'nin altyapi ¢calismalari 1997 yilinda tamamlanmistir.
277 adet parselden olusan Il. Bolge’de 257 firma faaliyette olup, tekstil, gida, kimya ve plastik
agirhkli is kolunu olusturmaktadir. Bélgedeki fabrikalarda toplam 30.000 isci istihdam etmektedir.

11.ORGANIZE SANAYi BOLGESi:

Bolgedeki sanayicilerin yatirim taleplerini karsilayabilmek icin, 1994 yilinda 540 hektarlik alan
Gzerinde lll. Organize Sanayi Bolgesi’nin kurulmasi ¢alismalarina baslaniimistir.
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Bugtin itibariyle Ill. Bolgede 215 adet firma faaliyette, olup toplam 275 sanayiciye yer tahsisi
yapilmistir. Bolgedeki fabrikalarda toplam 18.000 isci istihdam etmektedir.

IV.ORGANIZE SANAYi BOLGESi:

50.000 m?nin (izerinde arsa isteyen sanayicilerin taleplerini karsilayabilmek, Gretimi ve istihdami
daha da arttirmak amaciyla 1998 vyilinda kurulma calismalarina baglanilan V. Bélge’nin
kamulastirma ve arazi ¢alismalarina 2002 yilinda baglaniimistir. 1.170 hektarlik alana sahip olan
IV. Organize Sanayi Bdlgesi, 50 bin, 100 bin ve 500 bin m? ve Uzeri parseller seklinde
planlanmistir. 4. Bolge de 140 adet sanayi parseli olusturulmus olup, 21 adet buyik olcekte firma
faaliyete ge¢mistir.

IV. Bélgenin de faaliyete gegmesiyle, Gaziantep Organize Sanayii, toplam 24 milyon m? alana
ulasmistir.
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3.2.2 Sehitkamil ilgesi
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Gaziantep sehrinin Alleben Deresi ile tabii uzantilarinin kuzeyinde kalan b6élimi merkez olmak
Uzere Sehitkamil adiyla, 20.06.1987 tarihinde kurulmustur.

ilceye bagh 2 belde, 71 kdy ile bu kéylere bagh 22 mezra bulunmaktadir. Sehitkamil Belediyesi
sinirlari igerisindeki mahalle sayisi 51'dir. Aktoprak Beldesinde 4, Aril Beldesinde ise 2 mahalle
bulunmaktadir. Toplam mahalle sayisi ise 57'dir.

Guneydogu Anadolu Bolgesi'nin batisinda yer alan ilge 1.250 km?'lik bir alani kapsar. Glineydogu
Anadolu ile Akdeniz Bolgeleri arasinda kalan ilcede her iki bélgenin iklimi ve ozellikleri gérialir.
ilcenin kuzeyinde Pazarcik, kuzeydogusunda Yavuzeli, dogusunda Nizip, giineydogusunda
Oguzeli, glineyinde Sahinbey ve batisinda ise Nurdagi ilgesi bulunmaktadir.

2010 yili adrese dayali niifus kayit sistemine gore ilcenin toplam nifusu 602.277 kisi olup, bunun
570.074 kisisi ilce merkezinde, 32.203 kisisi ise belde ve koylerde yasamaktadir.
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BOLUM 4

MULKIYET HAKKI VE iMAR BILGILERI
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BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI VE iMAR BiLGILERI

4.1 Gayrimenkuliin Miilkiyet Bilgileri
ili : | Gaziantep
ilgesi Sehitkamil
Bucagi --
Mahallesi Yaprak
Koyl
Sokagi
Mevkii -
Pafta No. 2114C
Ada No. 5020
Parsel No. 2
Yiizolgiimii 6.750 m?
Niteligi* 12 Katl Restrontli veya Restronatsiz Betonarme Otel ve Arsasi
Sahibi* AKFEN Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

*Ana gayrimenkuliin niteligi “12 katli restorantli veya restorantsiz betonarme otel ve arsasi” olup,
maliki “Gaziantep Biiyiiksehir Belediyesi” olarak gériilmektedir.

4.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Degerle

me uzmaninin tapu kayitlarini inceleme calismasi, gayrimenkul miulkiyetini olusturan

haklari ve bu haklar tGzerindeki kisitlamalari tespit etmek amaci ile yapilir.

Gaziantep ili, Sehitkamil ilcesi Tapu Sicil Midirliigi’nde yapilan incelemelere ve 13.09.2011
tarihli takyidat belgesine gore;

Bey

RAPOR NO: 2011REV364

anlar hanesinde;

Akfen gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.S. lehine mistakil ve daimi nitelikte olan irtifak
hakki tescil edilmistir. (Yuzolgcimi: 6.750 m?, baslangic tarihi:17.07.2007, siire: 30 yil)
17.07.2007 tarih ve 16976 yevmiye no.

Rehinler hanesinde; (Yaprak Mahallesi, 6 Cilt, 560 Sahifede Kayitl);

Tirkiye is Bankasi A.S., Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S lehine, 150.000.000,00 Euro
tutarinda, 1. derece, FBK miiddetle, yillik %3,75 faiz orani, Zeytinburnu 1.Bdlge (Kapatildi)
TM tesis, 14.10.2008 tarih ve 12982 yevmiye ile ipotek bulunmaktadir.

Rehinin Konuldugu Hisse Bilgisi;

Kocasinan TM — Pervane Mah. 2420 ada, 9 parsel Uzerindeki DHM (Bas. tarihi:
20/08/2008, Sire: 49 yil) Borg: 150.000.000,00 Euro (16.10.2008 tarih, 26140 yevmiye
nolu)

Zeytinburnu TM — Zeytinburnu Mah. 774 ada, 55 parsel tzerindeki DMH (Bas. Tarih: --,
Sire: siiresiz) Borg: 150.000.000,00 Euro (14.10.2008 tarih, 12982 yevmiye nolu)

Sehitkamil TM — Yaprak Mah. 5020 ada, 2 parsel Uzerindeki DHM (Bas. Tarihi:
17/07/2007, Sure: 30 yil) Bor¢: 150.000.000,00 Euro (16.10.2008 tarih, 35591 yevmiye
nolu)

Serhler
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e 20.676.237 YTL bedel karsihginda kira serhi (Baslama tarih: 17.07.2007 siire:30 vyil)
(Tamaris Turizm A.S. lehtarina 25.09.2008 tarih, 34188 yevmiye no)

4.2.1 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa Son Ug Yillk Dénemde Gergeklesen Alim
Satim islemleri

Gaziantep ili, Sehitkamil ilcesi 2. Bélge Tapu Sicil Miidirliigi’nden alinan ve ekte sunulan takyidat
belgesine gore; 2 no’lu parsel, 17.07.2007 tarih, 16976 yevmiye no ile Akfen Gayrimenkul
Yatinm Ortakhgi A.S. adina irtifak hakki tescil edilmistir. Ayrica ana gayrimenkul 25.05.2010
tarih, 3672 yevmiye numarasi ile cins tahsisi gérmiis, nitegi “Arsa” iken “12 Kath Restoranl
veya Restoransiz Betonarme Otel ve Arsasi” olarak degistirilmistir. Tasinmaza ait yazl
13.09.2011 onay tarihli takyidat belgesi rapor ekinde sunulmaktadir. Ayrica ayni gayrimenkule
ait 29.12.2010 ve 25.02.2011 tarihli takyidat belgeleri ana tasinmaz takyidat belgesi rapor
ekinde bulunmaktadir.

4.3 Gayrimenkuliin imar Bilgileri

imar yoénetmelikleri arazi kullanimini ve gelistirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. Bir
degerleme uzmani imar ve yapi yonetmeliklerini incelerken, tim gilincel 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.
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Gaziantep ili, Sehitkamil Belediyesi imar Mudirliigi’'nde 13.09.2011 tarihinde yapilan
incelemelere ve alinan 13.09.2011 tarihli imar durumu belgesine gore degerleme konusu parsel;

07.04.2008 onay tarihli 1/1000 6lcekli “Sehitkamil Uygulama imar Plani” kapsaminda; “Otel
Alan1” lejandinda kalmaktadir. Emsalmax : 1.50, Hmax :Serbest’tir. Ancak Gaziantep Bulyliksehir
Belediyesi imar yonetmeligi 17. Maddesi uyarinca; “5.000 m2’'den buyiik ticari parsellerde k:1,20
olarak emsal arttirilabilir” ibaresi vardir. Bu madde uyarinca Emax: 1.80 olmaktadir.

2 no’lu parsel:

e “Otel Alani” lejandinda kalmaktadir.

e Emsal: 1.50,

e Hmax : Serbest’dir.

e Ancak Gaziantep Bliylksehir Belediyesi imar yonetmeligi 17. maddesi uyarinca;
“5.000 m”den buyiik ticari parsellerde k:1,20 olarak emsal arttirilabilir” ibaresi
vardir.

e Bu madde uyarinca En,,: 1.80 olmaktadir.

T.C.
GAZIANTEP SEHITKAMIL BELEDIYESI
Imar vé Schircilik Miidiirligii

Sayr  : M.27.6.§EH.0.13.00.00-310.05/ 1 jo — 2 A5 7 3../09/2011
Konu : imar Durumu
Saym: Bora BELGU

Ilgi : 13.09.2011 tarih ve 48223 sayil dilekgeniz.

Ilgi dilekge ile imar durumu istenen, Yaprak Mah.211.-4C pafta, 5020 ada, 2 parsel

imar planinda otel yap1 adasina gelmektedir.
%rc ARSLAN

Bilgilerinize rica olunur.

EKI: 1 adet imar pafta fotokopisi

Ali Fuat Cebesoy Bulv.
Sehitkimil Belediyesi/ GAZIANTEP
Telefon : (0342 ) 323 27 27 Dahili: (1147 )

Ayrintili Bilgi I¢in: M.OZKARAMAN

RAPOR NO: 2011REV364 RAPOR TARIiHi: 30.09.2011

*GIzZLIDIR



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

Y 02000500
IRIRRL
i 3 g Q\s
UL

x%&v

D
LSS

TNRRK
S

X

S 5
\000000000 e
PO KX XXX A

R K K KA
A XX

X7 N 3
B RN, B
RNt AN

o

o
QIR
RS

IOt
BB
S

IRARXAXXD
IXRRK

folele
XA
&

&
X
&
&

XX
X%

Q

3

Q0
Q

%0

&
VA

R

RN

v

%
SR
LB

557

Minue P

Lo

. (>
N0,
B

v" Ruhsat ve izinler

ttur.
,59 m?

esl mevcu

i proj

ih ve 217 numarali

imari

ihli m

21.10.2008 onay tar
21.10.2008 tar

mevcuttur

in alinmis “Yapi Ruhsati”

I

kapali alan

.825

18

7’

RAPOR TARIiHi: 30.09.2011

RAPOR NO: 2011REV364

*GIzZLIDIR

41



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

= 06.11.2009 tarih ve 150 numarali, 18.825,59 m? kapali alan icin alinmis “Yapi Kullanma
izin” belgesi mevcuttur.*

*S$6z konusu gayrimenkuliin yerinde yapilan incelemelerinde, mevcut durumu ile yasal
durumu_arasinda fark olmadigi gériilmiistiir. Mevcut yapi 06.11.2009 tarihli ve 150
no’lu “Yapi Kullanma izin Belgesi” ile uyumludur.

Ruhsat -Yapi Kullanma izin Belgesi
Tarih/No Verilis Nedeni | Alani (m?) Agiklama
21.12.2008 tarih, 217 yev. (Yapi 18.825,59 m’ kapali alanli otel igin
Ruhsati) Yeni Yapi 18.825,59 | verilmistir.
06.11.2009 tarih, 150 vyev. (Yapi 18.825,59 m’ kapali alansi otel igin
Kullanma izin) Yeni Yapi 18.825,59 | verilmistir.

v" Yapi Denetim :

o Degerleme konusu tasinmazlar, 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi
Hakkinda Kanun’a tabidir. Tasinmazlar Gaziantep Blyliksehir Belediyesi arazisi
tizerinde konumlandigi icin Gaziantep Biiyiiksehir Belediyesi Fen isleri MudirlGgi
tarafindan denetlenmistir.

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 parselin hukuki durumunda son (g yil icinde meydana gelen bir degisiklik

bulunmamaktadir. Tasinmaza ait 30.12.2010, 25.02.2011 ve 13.09.2011 tarihli imar durum
belgeleri ektedir.

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

Degerleme konusu arsa Uzerinde Ust hakki bulunan otelin GYO portféyiine alinmasinin Sermaye
Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére mimkin oldugu ve ayrica tasinmazin tapu kaydinda mevcut
olan musterek ipotegin proje finansmani maksadiyla tesis edilmesinden dolayi konu milkin GYO
portfoylne alinabilmesinde ipotekten dolayi bir sakinca bulunmadigi distiniilmektedir.

4.5 Hukuki Sorumluluk
Degerleme konusu varlik tGzerinde bulunan,

Rehinler hanesinde; (Yaprak Mahallesi, 6 Cilt, 560 Sahifede Kayith);

e Tirkiye is Bankasi A.S., Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S lehine, 150.000.000,00 Euro
tutarinda, 1. derece, FBK miiddetle, yillik %3,75 faiz orani, Zeytinburnu 1.Bolge(Kapatildi)
TM tesis, 14.10.2008 tarih ve 12982 yevmiye ile ipotek bulunmaktadir.

Rehinin Konuldugu Hisse Bilgisi;

Kocasinan TM — Pervane Mah. 2420 ada, 9 parsel Uzerindeki DHM (Bas. tarihi:
20/08/2008, Siire: 49 yil) Bor¢: 150.000.000,00 Euro (16.10.2008 tarih, 26140 yevmiye
nolu)

Zeytinburnu TM — Zeytinburnu Mah. 774 ada, 55 parsel lzerindeki DMH (Bas. Tarih: --,
Stre: siresiz) Borg: 150.000.000,00 Euro (14.10.2008 tarih, 12982 yevmiye nolu)

Sehitkamil TM — Yaprak Mah. 5020 ada, 2 parsel Uzerindeki DHM (Bas. Tarihi:
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17/07/2007, Sure: 30 yil) Borg: 150.000.000,00 Euro (16.10.2008 tarih, 35591 yevmiye
nolu)

4.6 Cevre ve Zemin Kirliligi (Kontaminasyon)

Gayrimenkullerde zemin aragtirmalari ve zemin kontaminasyonu ¢alismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir.

Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamigtir.
Ancak, yerinde yapilan gozlemlerde gayrimenkuliin cevreye olumsuz bir etkisi oldugu
gozlemlenmemistir. Bu nedenle cevresel olumsuz bir etki olmadigl varsayilarak degerleme
¢alismasi yapilmistir.
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BOLUM 5
GAYRIMENKUL iLE ILGiLi GENEL BILGILER
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BOLUM 5

DEGERLEME KONUSU OLAN GAYRIMENKUL iLE iLGiLi GENEL BILGILER
5.1 Gayrimenkuliin Konumu ve Cevre Ozellikleri

Gayrimenkulerin agik adresi: Yaprak mahallesi, istasyon Caddesi, Lunapark karsisi, Novotel-Ibis
Otel, Sehitkamil / GAZIANTEP

S6z konusu otel, Gaziantep ili, Sehitkamil ilgesi, Yaprak mahallesi, 21L4C pafta, 5020 ada, 2 no’lu
parselde konumlanmis olan 4 yildizli Novotel ve 3 yildizli ibis Otel’dir.

Oteller, sehir merkezinde bulunmakta olup yakin gevresinde Hasan Ali Yiicel Lisesi, Kamil Ocak
Stadyumu, Sehitkamil Belediyesi ve Gaziantep Muizesi bulunmaktadir. Ayrica s6z konusu otellerin
parseline komsu parselde, degerleme tarihi itibariyle insaat halinde olan fakat insaati devam
etmeyen Multiturkmall Gaziantep Forum AVM insaati ve tasinmazlarin cepheli oldugu istasyon
Caddesi’nin karsi cephesinde insaati devam etmekte olan Gaziantep Sanayi Odasi Hizmet Binasi
insaati bulunmaktadir.

Degerleme konusu otel parsellerinin konumlandigi alan Gaziantep sehir merkezinde bulunmakla
beraber, yakin cevredekiinsaat ¢alismalarinin tamamlanmasi ile beraber yakin cevre daha islek
bir hale gelecektir.

S6z konusu otellere yakin mesafede konumlanmis olan Kibris Caddesi izerinde Royal Gaziantep
Otel ve Grand Hotel Gaziantep gibi oteller mevcuttur.

Degerleme konusu otellere toplu tasima ve 6zel araglar ile rahatlikla ulasim saglanabilmektedir.

Konu Gayrimenkulden Tespit Edilmis Onemli Merkezlere Uzakliklar:

Yer Mesafe (km)
Kamil Ocak Stadi ~0,55
Gaziantep Havalimani ~20,60
Gaziantep Blyliksehir Belediyesi ~1,00
RAPOR NO: 2011REV364 RAPOR TARIiHi: 30.09.2011

*GIzZLIDIR



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.
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5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tanimi

GAZIANTEP
TREN GARI

FORUM AVM
iNSAATI

Degerleme konusu gayrimenkul, Gaziantep ili, Sehitkamil ilgesi, Yaprak mahallesi, 5020 ada, 2

parsel no’lu 6.750 m? arsa uzerinde 2 bodrum kat+ zemin kat+ 10 normal kat ve 6 normal kattan
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olusan 2 adet otel binasindan olusmaktadir.

Degerleme konusu tasinmazlar mevcut durumuna ve onayli mimari projesine gore; 18.825,59 m”
alana sahiptir. Degerleme tarihi itibari ile otel acik olup Novotel 4 yildizli, lbis Otel ise 3 yildizli
standartta hizmet vermektedir.

517,87 m’ 10. Normal Kat

517,87 m’ 9. Normal Kat

517,87 m’ 8. Normal Kat

517,87 m’ 7. Normal Kat
534,76 m’ 517,87 m’ 6. Normal Kat
534,76 m’ 517,87 m’ 5. Normal Kat
534,76 m’ 517,87 m’ 4. Normal Kat
534,76 m’ 517,87 m’ 3. Normal Kat
534,76 m’ 517,87 m’ 2. Normal Kat
534,76 m’ 517,87 m’ 1. Normal Kat
1.069,31 m* 1.252,00 m’ Zemin Kat
1.598,70 m 2.403,28 m’ 1. Bodrum Kat
1.643,86 m’ 2.471,18 m’ 2. Bodrum Kat
NOVOTEL IBIS OTEL

Degerleme konusu otellerden her ikisine de hizmet veren toplanti salonlari zemin katta

bulunmakta olup fonksiyonel

olarak birlestirilip ¢ok amacl

kapsaminda otellerin arka cephelerinde agik yiizme havuzu da bulunmaktadir.

kullanilabilmektedir.

Proje

Tesisin agik alanlari kismen yesil alan, kismen otopark olarak degerlendirilmis olup, ayni zamanda

restaurant ve cafe amagli da kullanilan alanlar mevcuttur.

Onayli mimari projesine gore, Novotel 92 adet , Ibis Otel ise 177 adet odaya sahip olup katlara
gore oda dagihimlari asagidaki gibidir;

RAPOR NO: 2011REV364

19 adet oda 10. Normal Kat
19 adet oda 9. Normal Kat
19 adet oda 8. Normal Kat
18 adet oda 7. Normal Kat
16 adet oda 18 adet oda 6. Normal Kat
15 adet oda 18 adet oda 5. Normal Kat
15 adet oda 18 adet oda 4. Normal Kat
15 adet oda 18 adet oda 3. Normal Kat
15 adet oda 18 adet oda 2. Normal Kat
16 adet oda 1&2??&3?;22'32:' 1. Normal Kat
Resepsiyon, restaurant, | Resepsiyon, kahvalti
resepsiyon toplanti | salonu, bar, ofisler, bagaj .
odalzrl,y f,itness, mEtfak, odasi, mutfak (ortak) gvé Zemin Kat
internet odasi ve WC wWC
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Mutfak, mal kabul, mutfak ofisi, satin alma, kat
hizmetleri, midur ofisi, kirli gamasir odasi, Uniforma
odasi, temiz ¢amasir odasi, ¢amasirhane, personel
yemekhanesi, bay-bayan soyunma odalari, otopark
Teknik mudir ofisi, personel odalari, teknik atolye,
depolar ve otopark

1. Bodrum Kat

2. Bodrum Kat

NOVOTEL IBIS OTEL

Otel binalarinin bodrum katlarinda ortak hizmet mahalleri bulunmakta olup birlesik olarak
kullanilmaktadir. (mutfak, ofisler, otopark gibi).

Novotel’de 2 adet, lbis Otel'de 2 adet misteri asansorii ve 1 adet ortak servis asansori
bulunmaktadir. Otel insasinda liks yapl malzemeleri secilmis ve ses yalitimina 6nem verilmistir.
Otellerde ayni zamanda otomasyon sistemi, yangin spring hatti, yangin kapilari ve yangin
merdivenleri bulunmaktadir.

Acik alanlar kilitli parke ile dosenmis olup, yol borddrleri ile sinirlandiriimis alanlarda kisith peyzaj
alanlari olusturulmustur. Parselin dis sinirlari dekoratif kiremit kaplamali betonarme duvarlarla
cevrilmis durumdadir. Ayrica alanlarda restoran amach kullanilan alanlarin Gstl glines kiricih
sistem ile kaplanmustir.

AKFEN IBIS OTEL - KAPALI ALANLAR (mz)

NOVOTEL ALANI IBIS OTEL ALANI EMSAL ALANI TOPL':':/IA:::SAAT
2. Bodrum Kat 1.643,86 2.471,18 - 4.115,04
1. Bodrum Kat 1.598,70 2.403,28 - 4.001,98
Zemin Kat 1.069,31 1.252,00 2.262,55 2.321,31
1.2.3.4.5.6. Kat 3.208,56 3.107,22 6.027,72 6.315,78
7.8.9.10. Kat - 2.071,48 1.983,72 2.071,48
TOPLAM 7.520,43 11.305,16 10.273,99 18.825,59

AKFEN IBIS OTEL - KAPALI OTOPARK ALANLARI (mz)

NOVOTEL ALANI IBIS OTEL ALANI TOPLAM OTOPARK
ALANI
2. bodrum kat 1.212,65 1.822,94 3.035,59
1. bodrum kat 740,14 1.112,63 1.852,77
TOPLAM 1.952,79 2.935,57 4.888,36

5.3 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yapisal insaat Ozellikleri
Gayrimenkullerin genel ézellikleri (Novotel-Ibis Otel):

insaat Tarzi Betonarme karkas
insaat Nizami Blok nizam
Cati Sistemi Teras cgatl

Bina Kat Adedi

2 Bodrum Kat+Zemin Kat+6 Normal Kat (Novotel)
2 Bodrum Kat+Zemin Kat+10 Normal Kat (ibis Otel)

Ekspertiz  Konusu Toplam ~ 7.520,43 m” (Novotel)
Kapali Alani ~ 11.305,16 m” (ibis Otel)
Elektrik Sebeke
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Su Sebeke

Kanalizasyon Sebeke

Isitma Sistemi Merkezi klima sistemi,

Klima Sistemi Mevcut

Havalandirma Sistemi Mevcut

Jenerator Mevcut

Yangin Sondiirme Sistemi Mevcut

Park Yeri Mevcut (acik otopark-kapali otopark)

Dis Cephe Sinterfleks kaplama malzemesi, dis cephe boyasi

Novotel 4 yildizh otel standartlarinda hizmet vermekte olup, otelde 2 adet asansér mevcuttur.

Novotel’e ait misafir odalarinin 6zellikleri

Zemin Halifleks (oda), seramik (banyo)

Duvar Duvar kagidi ve dekoratif duvar boyasi (oda), seramik (banyo)

Tavan Algipan asma tavan (oda ve banyo)

Dograma Pencere (aliminyum), kapi (ahsap)

Aciklama Odalarda; TV, minibar, ¢ay-kahve makinesi ve internet standart olarak bulunmaktadir.

Ibis Otel 177 adet odaya sahip olup 3 yildizli otel standartlarinda hizmet vermektedir. Otelde 2
adet asansor mevcuttur. Ibis Otel’e ait misafir odalarinin 6zellikleri;

Zemin Laminat parke (oda), PVC (banyo)

Duvar Duvar kagidi ve dekoratif duvar boyasi (oda ve banyo)

Tavan Algipan asma tavan (oda ve banyo)

Dograma Pencere (aliminyum), kapi (ahsap)

Aciklama Odalarda; TV, minibar, cay-kahve makinesi ve internet standart olarak bulunmaktadir.

Bodrum katlarda bulunan (nitelerin 6zellikleri;

Zemin PVC, Beton (otopark)

Duvar Algi Uizeri plastik boya

Tavan Tasylinli asma tavan, beton (otopark)

Dograma Pencere (aliiminyum), kapi (ahsap)

Aydinlatma Spot floresan armatur, Floresan armatur (otopark)

5.4 Gayrimenkul Mahallinde Yapilan Tespitler
e SOz konusu arsa lzerinde Novotel ve Ibis Otel olmak Uizere 2 adet otel mevcuttur.
e Oteller onayl mimari proje ve yapi ruhsatina uygun insa edilmis olup, yapilar igin “Yapi
Kullanma izin Belgesi” mevcuttur.
e Novotel 4 yildizli, Ibis Otel ise 3 yildizli standartta hizmet vermektedir.
e Otel binalari arka cephesinde acik ylizme havuzu ve ¢ocuk havuzu mevcuttur.
e Otel bina girisleri ayri kapilardan saglanmaktadir.
e Otel binalar bitisik insa edilmis olup, katlar arasinda birbirlerine gecis bulunmaktadir.
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BOLUM 6

ETKIN VE VERIMLI KULLANIM ANALIZI
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BOLUM 6

EN ETKIN VE VERIMLI KULLANIM ANALizi

Bir milkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir ve
degerlemesi yapilan miulkiin en ylksek getiriyi saglayan en verimli kullanimidir. En etkin ve
verimli kullanimi belirleyen temel unsurlar agsagidaki 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 ydnden gerceklestirelebilir mi?

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

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

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

Degerleme konusu tasinmazlarin en etkin ve verimli kullaniminin, imar plani ile uyumlu olan
“Otel” kullanimi oldugu diistinilmektedir.
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BOLUM 7

GAYRIMENKULUN DEGERLENDIRILMESI
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BOLUM 7

GAYRIMENKUL DEGERLENDIRILMESi

7.1 Tasinmazin Degerine Etken Faktorler

SRR L R ZAYIF YANLAR
v' Otel tesisinde farkh ihtiyaglara hitap
edecek 3 ve 4 yildiz alternatiflerinde 2
adet otel yeralmaktadir.
v' Gayrimenkul sehir merkezinde
konumlanmistir. % Gayrimenkullerin yaninda Multiturk

tarafindan insaa edilen ancak degerleme
tarihi itibari ile insaati ekonomik sebeplerle
durdurulan alisveris merkezi projesinin
tekrar ingaata baglamis olmasinin girilti
kirliligine yol actigi distinilmektedir.

v' Gaziantep Havaalanr’'na 20 km.
mesafedeki gayrimenkul ulasim olarak
oldukga avantajli bir bolgededir.

v' Yeni inga edilmis olan oteller, Gaziantep
genelindeki eski otellere karsi avantaj
saglayacaktir.

v'  Degerleme konusu oteller diinyanin her
yerinde ayni standartlari saglayan bir
marka adi altinda isletilmektedir.

FIRSATLAR TEHDITLER

v' Otellerin bulundugu bélgede bilinirligi
ylksek, oteller zincirinden olusan otel
eksikligi vardir.

v Gaziantep Dogu Anadolu’nun ticari agidan x  Diinyada ve Ulkemizde yasanan ekonomik
en yogun ili ozelliligini tasimakta olup, gelismeler, tim sektorleri oldugu gibi
otellerin musteri portféyline bakildiginda, gayrimenkul sektorinid de olumsuz olarak
yurtici haricinde cevredeki arap etkilemektedir.

tlkelerinden de ragbet  gordigu
gozlemlenmektedir.

v Suriye ile yapilan anlasmaya gére karsilikh
olarak vizenin kalkmasindan dolayi ticari
ve  turistik amacgh  gezilerin  ve
konaklamalarin artacagi distnilmektedir.

7.2. Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi

Bu degerleme calismasinda gayrimenkil degeri icin maliyet ve gelir indirgeme yaklasimlari
kullaniimistir.

7.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi Analizi

Gayrimenkulilin yakin cevresinde yapilan arastirmalar sonucunda konu gayrimenkule emsal teskil

edebilecek asagidaki emsal bilgilere ulasiimistir.

e Degerlemeye konu arsanin 1.500-1.600 TL/m’ satis degeriyle alici bulabilecegi
belirtilmistir. (1.500 —1.600 TL/m?, 596-636 Euro/m?)
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Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede ayni imar kosullarina sahip arsanin
cok ender oldugu, ayrica bos arsa stogunun ¢ok kisitli oldugu bilgisi edinilmistir.

Ali Fuat Cebesoy Bulvari tizerinde yer alan, 775 m? yiizolciimiine sahip, “Ticaret”
imarl, E=0,90 olan, “Arsa” vasifli tasinmaz 860.000 TL/m? fiyatla satiliktir. (1.100
TL/m?, 437 Euro/m?)

Degerleme konusu tasinmazlara vyakin konumlanmis, ana bulvara cephesi
bulunmayan, 1.500 m? yiizélgiimiine sahip, “Arsa” vasifli tasinmaz 1.500 TL/m? fiyatla
uzun suredir satiliktir. (1.500 TL/m?, 596 Euro/m?)

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumlanmis, caddeye cephesi bulunmayan,
700 m? yiizolglimiine sahip, “Ticaret” imarl arsa 450 TL/m? fiyatla satiliktir. (450
TL/m? 178 Euro/m?)

Degerleme konusu tasinmaza konumu itibariyle benzer 0&zellikler gosteren,
ibrahimli’de bulunan 5.000 m? yiizél¢limiine sahip, “Ticaret” imarli, E=2,30 olan arsa
1.000 Euro/m? fiyatla satilik olup istenen rakamin cok yiiksek oldugu ancak 1.000
USD/m? fiyatla satilabilecegi 6grenilmistir. (1.853 TL/m?, 733 Euro/m?)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlanmis, Cetinkaya civarinda yer alan, ana
bulvara kismen cepsehi olan, “Ticaret” imarli, E=1,80 olan 2.000 m? arsa 1.300 TL/m?
fiyatla satiliktir. (1.300 TL/m?, 516 Euro/m?)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlu “Ticaret” imarli 800 m? arsanin 1.500 TL
birim fiyatla satis gérdiig 6grenilmistir. (1.500 TL/m?, 596 Euro/m?)

Degerleme konusu tasinmazin konumu geregi emsallerinden daha iyi bir fiyata
satilabilecegi bilgisi edinilmistir.

Emsal | Alani
No (m?) | Niteligi | Fiyat (TL/m?) Aciklama
1 775 Arsa 1.100 Ticari imarli satilik arsa
2 1.500 Arsa 1.500 Yakin konumlu fakat daha az degerli ticari imarli arsa
3 700 Arsa 450 Yakin konumlu fakat daha az degerli ticari imarli arsa
4 5.000 Arsa 1.853 Benzer Ozelliklerde ticari imarli satilik arsa
5 2.000 Arsa 1.300 Benzer Ozelliklerde ticari imarli satilik arsa
6 800 Arsa 1.500 Benzer Ozelliklerde ticari satilik imarli arsa

[asavstimeavete ]

1 m 2 Arsa Degeri (*) 25,8/30 yillik(**) 933 | .-TL/m?
Arsa Buyuklugu 6.750,00 | m?
Toplam Arsa Degeri 6.297.750 | .-TL 6.300.000 TL
2.504.273 | EURO

RAPOR NO: 2011REV364

(*) Arsa icin birim degeri olarak 1550 TL turizm imarli arsa degerine binaen 30 yillik Gst hakki degeri olarak
% 70i alinmistir.

(**) Gaziantep Biyiiksehir Belediyesi miilkiyetinde bulunan arsa Gzerinde Akfen GYO A.S. lehine 17.07.2037
tarihine kadar Miistakil ve Daimi Ust Hakki kurulmustur.

Arsa Degeri Hesap Detayi = (imarl arsa degeri x 30 yillik Gst hakki katsayisi x slire orani)

RAPOR TARIiHi: 30.09.2011

*GIzZLIDIR




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

1550 (TL/m?) x 0.70 x 25,8/30
933 (TL/m?)

7.2.2 Maliyet Yaklagimi

BiNA DEGERI

1 m? Otopark insaat Maliyeti 225 | €

Toplam Kapal Alani 4.888,36 | m?

Toplam ingaat Maliyeti 1.099.881 | -€

Yipranma Payi 2%

Yipranma Bedeli 21.998 | -€

Bina Degeri 1.077.883 | .-€ 1.077.883 .-€
1 m? Novotel insaat Maliyeti 1.100 | -€

Bina Toplam Kapali Alani 5.567,65 | m?

Toplam insaat Maliyeti 6.124.410 | -€

Yipranma Payi 2%

Yipranma Bedeli 122.488 | -€

Bina Degeri 6.001.922 | .-€ 6.001.922 .-€
1 m? lbis Otel insaat Maliyeti 925 | €

Bina Toplam Kapali Alani 8.369,58 | m?

Toplam ingaat Maliyeti 7.741.862 | -€

Yipranma Payi 2%

Yipranma Bedeli 154.837 | -€

Bina Degeri 7.587.024 | .-€ 7.587.024 .-€
Toplam Arsa Degeri 2.504.273 | .-€
Toplam Bina Degeri 14.666.830 | .-€
Harici Miiteferrik isler 300.000 | .-€
v'  Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu taginmazin yeri, konumu, yola olan cephesi, manzarasi, parsel biyikIuga, st

hakki olmasi, imar durumu gibi tim avantaj ve dezavantajlari gdzoniinde bulundurularak
cevredeki emsaller incelenerek degeri asagidaki gibi takdir edilmistir.

Toplam Arsa Degeri 2.504.273 | .-€
Toplam Bina Degeri 14.666.830 | .-€
Harici Miiteferrik igler 300.000 | .-€

RAPOR NO: 2011REV364

RAPOR TARIiHi: 30.09.2011

*GIzZLIDIR

55




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

7.2.3 Gelir indirgeme Yaklagimi

= Degerleme calismasi yapilan otelin Ust hakki Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
milkiyetinde olup, uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan
isletilmektedir. Calismada Ust hakki sliresi boyunca otelin mevcut konseptte isletilecegi
varsaylmistir.

= Gelir indirgeme yonteminde kullanilan yillar itibariyle gayrimenkulin isletilmesinden
dolayi elden edilen nakit akimlarina gére degerleme ¢alismasi yapilacagi varsayilimistir.

iBiS OTEL PROJEKSIYONU:

. Otelin, mevcutta 3 yildizli otel olarak faaliyet gosterdigi varsayilimaktadir.

= Mevcutta otelde 177 adet oda yer almaktadir.

= Otelin acgik oldugu aylar itibariyle ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2012
yilinda %60 doluluk oraninda olacagi, 2013 yilinda %62, 2014 yilinda %65, 2015 yilinda
%72, diger yillarda da sabit sekilde devam edecegi 6ngorilmuistir.

= Otelin 365 giin agik olacagi,

= Otel fiyatlari, tesisin gecmis yillardaki performansi, turizm sektoriinde ve boélgede yapilan
incelemeler gézoniinde bulundurularak, hersey dahil kisi basi fiyatinin 2012 yili icin 36
EURO olacag varsayilmistir. Oda fiyati ilk 10 yil %4 oraninda arttinlmistir. ilk 10 yil
icerisinde otelin reklam kabiliyeti, bilinirligi ve priminin artmasi, oda fiyatlarinin %4
oraninda artarak doygunluk seviyesine ulasacagi ve bu tarihten sonraki yillarda %2,5 olan
enflasyon oraninda artacagi ongorilmdastar.

= Otelde Yiyecek-icecek geliri ve diger gelirlerden (kira, telefon, vb.) olusan diger gelirlerin,
oda gelirinin 2012 yilinda %25 seviyesinde olacagl ve her yil %25 oraninda sabit sekilde
devam edecegi 6ngorilmistir.

= Otelde GOP (Gross Operating Profit) 2012 yilinda % 40 oraninda olacagi, 2013 yilinda %
46 olacagi ve diger yillarda artarak 2014 yilinda %50 oranina ulasacagi ve sonraki yillarda
da sabit devam edecegi kabul edilmistir.

= Mevcut otel ingaat maliyetinin % 1,5’i oraninda yenileme gideri , 2012 yilindan
arttirmaya baslamak tzere, her yil icin 6ngorilmistir.

= Calismalar sirasinda EURO kullaniimistir.

=  Tim 6demelerin pesin yapildigl varsayiimistir.

I

ODA SAYISI 177
ACIK OLAN GUN SAYISI (2010-2037) 365
YILLIK ODA KAPASITESI (2010-2037) 64.605
ODA FiYATI (EURO) (2011) 36,00
YILLIK UST HAKKI BEDELI (EURO) (2016) 61.138
iLK 10 YIL YATAK FiYATI ARTIS ORANI (%) 4,0%
KALAN YILLAR iCIN ARTIS ORANI (%) EURO 2 5%
BOLGESI ENFLASYON ORANI ’

DIiGER GELIRLER ORANI 25%
YENILEME MALIYETi ORANI 1,5%
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1BIS OTEL NAKIT AKISI

YILLAR 30.09.2011 17.07.2012 17.07.2013 17.07.2014 | 17.07.2015 | 17.07.2016 | 17.07.2017 [ 17.07.2018 | 17.07.2019 | 17.07.2020 | 17.07.2021

KAPASITE KULLANIM ORANI (%) 0 60% 62% 65% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72%
ACIK OLAN GUN SAYISI 0 291 365 365 365 365 365 365 365 365 365
SATILAN ODA SAYISI 0 30.904 40.055 41.993 46.516 46.516 46.516 46.516 46.516 46.516 46.516
ODA FiYATI (EURO) 0 36,00 37,44 38,94 40,50 42,11 43,80 45,55 47,37 49,27 51,24
ODA GELIRI (EURO) 0 1.112.551 1.499.663 1.635.116 1.883.654 1.959.000 2.037.360( 2.118.855| 2.203.609| 2.291.753| 2.383.423
DIGER GELIRLER ORANI (%) 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25%
DIGER GELIRLER (EURO) 0 278.138 374.916 408.779 470.914 489.750 509.340 520.714 550.902 572.938 595.856
TOPLAM GELIRLER (EURO) 0 1.390.689 1.874.579 2.043.895 2.354.568 2.448.750 2.546.700( 2.648.568 2.754.511| 2.864.691| 2.979.279
GOP (%) 0 40% 46% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
GOP (EURO) 0 556.276 862.306 1.021.948 1.177.284 1.224.375 1.273.350] 1.324.284| 1.377.256| 1.432.346[ 1.489.640
iSLETME GIiDERLERI (EURO) 0 -834.413 -1.012.272|  -1.021.948  -1.177.284|  -1.224.375|  -1.273.350| -1.324.284| -1.377.256| -1.432.346| -1.489.640
YENiLEME MALIYETi 1,50% 0 -99.334 -124.594 -127.708 -130.901 -134.174 -137.528|  -140.966|  -144.490| -148.103| -151.805
TOPLAM GIDERLER (EURO) 0 -933.747 -1.136.866|  -1.149.656(  -1.308.185|  -1.358.549|  -1.410.878| -1.465.250| -1.521.746| -1.580.448| -1.641.445
ESAS FAALIYET KARI 0 456.942 737.713 894.239 1.046.383 1.090.201 1.135.822 1.183.318| 1.232.765| 1.284.243| 1.337.834
NET NAKIT AKISLARI 0 456.942 737.713 894.239 1.046.383 1.090.201 1.135.822 1.183.318( 1.232.765 1.284.243| 1.337.834

l

Degerleme Tablosu

17.07.2024 | 17.07.2025 | 17.07.2026 | 17.07.2027 | 17.07.2028 | 17.07.2029 | 17.07.2030 | 17.07.2031 | 17.07.2032 | 17.07.2033 | 17.07.2034 | 17.07.2035 | 17.07.2036 | 17.07.2037
72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72%
365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
46.516 46.516 46.516 46.516 46.516 46.516 46.516 46.516 46.516 46.516 46.516 46.516 46.516 46.516
55,18 56,56 57,97 59,42 60,91 62,43 63,99 65,59 67,23 68,91 70,63 72,40 74,21 76,06
2.566.686 2.630.853 2.696.625 2.764.040 2.833.141 2.903.970 2.976.569 3.050.983 3.127.258 3.205.439 3.285.575 3.367.715 3.451.908 3.538.205
25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25%
641.672 657.713 674.156 691.010 708.285 725.992 744.142 762.746 781.814 801.360 821.394 841.929 862.977 884.551
3.208.358 3.288.567 3.370.781 3.455.050 3.541.427 3.629.962 3.720.711 3.813.729 3.909.072 4.006.799 4.106.969 4.209.643 4.314.885 4.422.757
50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
1.604.179 1.644.283 1.685.390 1.727.525 1.770.713 1.814.981 1.860.356 1.906.865 1.954.536 2.003.400 2.053.485 2.104.822 2.157.442 2.211.378
-1.604.179| -1.644.283| -1.685.390| -1.727.525| -1.770.713| -1.814.981 -1.860.356| -1.906.865| -1.954.536| -2.003.400| -2.053.485| -2.104.822| -2.157.442 -2.211.378
-163.478 -167.565 -171.754 -176.047 -180.449 -184.960 -189.584 -194.323 -199.182 -204.161 -209.265 -214.497 -219.859 -225.356
-1.767.656| -1.811.848| -1.857.144| -1.903.573| -1.951.162| -1.999.941 -2.049.940| -2.101.188| -2.153.718| -2.207.561 -2.262.750| -2.319.318| -2.377.301 -2.436.734
1.440.701 1.476.719 1.513.637 1.551.478 1.590.265 1.630.021 1.670.772 1.712.541 1.755.355 1.799.238 1.844.219 1.890.325 1.937.583 1.986.023
1.440.701 1.476.719 1.513.637 1.551.478 1.590.265 1.630.021 1.670.772 1.712.541 1.755.355 1.799.238 1.844.219 1.890.325 1.937.583 1.986.023

Risksiz Getiri Orani 8,02% 5,20% 8,02%
Risk Primi 2,48% 5,55% 2,98%
iNDIRGEME ORANI 10,50% 10,75% 11,00%
NET BUGUNKU DEGER (EURO) 10.448.468 10.211.657 9.983.008

RAPOR NO: 2011A364 RAPOR TARiHi: 30.09.2011
*GIiZLIDIR
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM AS.

NOVOTEL OTEL PROJEKSIYONU:

= Otelin, mevcutta 4 yildizli otel olarak faaliyet gbstermektedir.

= Mevcutta otelde 92 adet oda yer almaktadir.

= Otelin acik oldugu aylar itibariyle ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2012
yilinda %55 doluluk oraninda olacagi, 2013 yilinda %65, 2014 yilinda %75, 2015 yilinda
%82, sonraki yillarda sabit olarak %82 dolulukla isletilecegi varsayilmistir.

= Otelin 365 giin agik olacagi,

= Otel fiyatlari, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde ©6ngorilmustiir. Tesisin geg¢mis
yillardaki performansi, turizm sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler gézoniinde
bulundurularak, hersey dahil kisi basi fiyatinin 2012 vyili igin 52 EURO olacagi
varsayllmistir. Oda fiyati ilk 10 yil %4 oraninda arttinlmistir. ilk 10 yil icerisinde otelin
reklam kabiliyeti, bilinirligi ve priminin artmasi, oda fiyatlarinin %4 oraninda artarak
doygunluk seviyesine ulasacagl ve bu tarihten sonraki yillarda %2,5 olan enflasyon
oraninda artacagi 6ngorilmustir.

= Otelde yiyecek-icecek geliri ve diger gelirlerden (kira, telefon, vb.) olusan diger gelirlerin,
oda gelirinin %70’si seviyesinde olacagl kabul edilmistir.

= Otelde GOP (Gross Operating Profit) 2012 yilinda % 35 oraninda olacagi, 2013 yilinda
%40 oranina ulasacagl, 2014 yilinda artarak % 42 seviyesine g¢ikacagl ve sonraki yillarda
da sabit devam edecegi kabul edilmistir.

=  Mevcut otel ingaat maliyetinin % 1,5’i oraninda yenileme gideri, 2012 yilindan baglamak
Gzere, her yil icin 6ngorilmuastir.

= Calismalar sirasinda EURO kullaniimistir.

=  Tim 6demelerin pesin yapildigl varsayiimistir.

NOVOTEL OTEL

ODA SAYISI 92
ACIK OLAN GUN SAYiISI 365
YILLIK ODA KAPASITESI 33.580
ODA FiYATI (EURO) (2011) 52,00
YILLIK UST HAKKI BEDELI (EURO) (2016) 61.138
iLK 10 YIL YATAK FiYATI ARTIS ORANI (%) 4,0%
KALAN YILLAR YATAK FiYATI ARTIS ORANI (%) 2,5%
KALAN YILLAR iCiN (%) EURO BOLGESI 2 5%
ENFLASYON ORANI ’
RAPOR NO: 2011REV364 RAPOR TARIHI: 30.09.2011

*GIzZLIDIR



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM AS.

NOVOTEL NAKIT AKISI

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 8,02% 5,20% 8,02%
Risk Primi 2,48% 5,55% 2,98%
iNDIRGEME ORANI 10,50% 10,75% 11,00%
NET BUGUNKU DEGER (EURO) 10.431.195 10.192.019 9.961.110

RAPOR NO: 2011REV364

RAPOR TARiHi: 30.09.2011

YILLAR 30.09.2011 17.07.2012 17.07.2013 17.07.2014 | 17.07.2015 | 17.07.2016 | 17.07.2017 | 17.07.2018 | 17.07.2019 | 17.07.2020 | 17.07.2021
KAPASITE KULLANIM ORANI (%) 0% 55% 65% 75% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82%
ACIK OLAN GUN SAYISI 0 291 365 365 365 365 365 365 365 365 365
SATILAN ODA SAYISI 0 14.725 21.827 25.185 27.536 27.536 27.536 27.536 27.536 27.536 27.536
ODA FIYATI (EURO) 0 52 54,08 56,24 58,49 60,83 63,27 65,80 68,43 7117 74,01
ODA GELIRI (EURO) 0 765.679 1.180.404 1.416.485 1.610.638| 1.675.063] 1.742.066] 1.811.749| 1.884.218| 1.959.587| 2.037.971
DIGER GELIRLER ORANI (%) 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70%
DIGER GELIRLER (EURO) 0 535.975 826.283 991.539 1.127.447) 1.172.544] 1.219.446| 1.268.224| 1.318.953| 1.371.711] 1.426.580
TOPLAM GELIRLER (EURO) 0 1.301.655 2.006.687 2.408.024 2.738.084| 2.847.608 2.961.512 3.079.973| 3.203.171| 3.331.298| 3.464.550
GOP (%) 0 35% 40% 42% 42% 42% 42% 42% 42% 42% 42%
GOP (EURQ) 0 455.579 802.675 1.011.370 1.149.995| 1.195.995| 1.243.835| 1.293.588| 1.345.332] 1.399.145| 1.455.111
ISLETME GIDERLERI (EURO) 0 -846.076 -1.204.012[  -1.396.654|  -1.588.089| -1.651.612| -1.717.677| -1.786.384| -1.857.839( -1.932.153| -2.009.439
YENILEME MALIYETI 1,50% 0 -77.498 -97.205 -99.635 -102.126)  -104.680)  -107.296)  -109.979] -112.728| -115.547| -118.435
TOPLAM GIDERLER (EURO) 0 -923.573 -1.301.218  -1.496.290)  -1.690.215| -1.756.292| -1.824.973| -1.896.363| -1.970.568| -2.047.700| -2.127.874
ESAS FAALIYET KARI 0 378.081 705.470 911.735 1.047.869( 1.091.316 1.136.539 1.183.610 1.232.604| 1.283.599( 1.336.676
NET NAKIT AKISLARI 0 378.081 705.470 911.735 1.047.869( 1.091.316 1.136.539 1.183.610 1.232.604| 1.283.599( 1.336.676
17.07.2025 | 17.07.2026 | 17.07.2027 | 17.07.2028 | 17.07.2029 | 17.07.2030 | 17.07.2031 [ 17.07.2032 | 17.07.2033 | 17.07.2034 | 17.07.2035 | 17.07.2036 | 17.07.2037
82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82%
365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
27.536 27.536 27.536 27.536 27.536 27.536 27.536 27.536 27.536 27.536 27.536 27.536 27.536
82,89 84,96 87,09 89,26 91,50 93,78 96,13 98,53 100,99 103,52 106,11 108,76 111,48
2.282.458| 2.339.520| 2.398.008| 2.457.958| 2.519.407| 2.582.392| 2.646.952| 2.713.126| 2.780.954| 2.850.478| 2.921.740| 2.994.783 3.069.653
70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70%
1.597.721 1.637.664 1.678.606 1.720.571 1.763.585 1.807.675 1.852.866 1.899.188 1.946.668 1.995.334 2.045.218( 2.096.348 2.148.757
3.880.179| 3.977.184| 4.076.613| 4.178.529( 4.282.992| 4.390.067| 4.499.818| 4.612.314| 4.727.622| 4.845.812| 4.966.958| 5.091.132 5.218.410
42% 42% 42% 42% 42% 42% 42% 42% 42% 42% 42% 42% 42%
1.629.675 1.670.417 1.712.178 1.754.982 1.798.857 1.843.828 1.889.924 1.937.172 1.985.601 2.035.241 2.086.122| 2.138.275 2.191.732
-2.250.504| -2.306.767| -2.364.436| -2.423.547| -2.484.135| -2.546.239| -2.609.895| -2.675.142| -2.742.021| -2.810.571| -2.880.835| -2.952.856| -3.026.678
-130.730 -133.999 -137.349 -140.782 -144.302 -147.909 -151.607 -155.397 -159.282 -163.264 -167.346 -171.530 -175.818
-2.381.234| -2.440.765| -2.501.784| -2.564.329( -2.628.437| -2.694.148| -2.761.502| -2.830.539| -2.901.303| -2.973.835| -3.048.181| -3.124.386| -3.202.495
1.498.945| 1.536.419 1.574.829 1.614.200 1.654.555 1.695.919 1.738.317 1.781.775 1.826.319 1.871.977 1.918.776 1.966.746 2.015.914
1.498.945| 1.536.419 1.574.829 1.614.200 1.654.555 1.695.919 1.738.317| 1.781.775| 1.826.319 1.871.977 1.918.776( 1.966.746 2.015.914




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM AS.

= Otel tesisinin sigorta bedelinin 2012 vyilinda 24.330 EURO olacagl gerceklesmis
degerlerden hesaplanmis ve vyillar itibari ile enflasyon oraninda %2,50 artarak devam
edecegi 6ngorulmistir.

= Yilhk Gst hakki bedeli, 2016 yili igin yillik %5 artis ile her yil sabit 64.195 EURO olup, 2021
yilindan itibaren 2031 yilina kadar %10’luk bir artis ile 70.615 Euro olarak 6denecegi,
kalan siire icin her yil 77.676 Euro tutarinda devam edecegi, Akfen GYO ile Gaziantep
Blyuksehir Belediyesi arasinda yapilmis olan kira s6zlesmesine gore belirlenmistir.

=  Gaziantep Bliylksehir Belediyesi ve AKFEN GYO A.S. arasinda imzalanan 21L-4C pafta
5020 ada, 2 no’lu parselde kayitli 6.750 m”lik imar planinda otel alani olan tasinmaz
Uzerine insa edilecek otelin 30 yil stre ile kullanim hakkinin AKFEN GYO A.S.’ye ait olacagi
ve 30 yil slire bitiminde tesis Gaziantep Blylksehir Belediyesi’'ne devredilecektir.

= Akfen GYO ile Gaziantep Biyliksehir Belediyesi arasinda yapilan s6zlesmede;

e “Mitesebbis uygulama projelerinin _hazirlanmasi, insaat ruhsatinin alinmasi ve
yapim siresi icerisinde kullanim bedeli 6demeyecektir. Yillik kullanim bedeli
tesisin isletmeye alindigi tarihte baslar.”

e “Ancak mutesebbis insaat ruhsatinin alinmasindan itibaren 90 takvim glini
icerisinde ilk 5 (bes) villik isletme donemi kullanim bedelini 1 defada defaten
pesin olarak 6deyecektir.”

e isletme doéneminden baslamak iizere ilk 5 (bes) willik kullanim bedelinin
Uzerinden, ikinci 5 (bes) yil icin %5 artirilacak, bir 6nceki doneme gore 11. yildan
(dahil) itibaren ve 20. yila (dahil) kadar %10 artirilacak ve 21. yil (dahil) kalan siire
icinde kullanim bedeli bir 6nceki doneme gdre %10 artirilarak uygulanacaktir.”
Hikiimleri bulunmaktadir.

= Degerleme galismasinda 2020 yili son 6 aylik Euro bazli Eurobond tahvili orani olan %5,20
“Risksiz Getiri Orani1” olarak alinmistir. ( Bu degerleme calismasinda en uzun vadeli 2020
yili Euro bazh Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak segilmistir. )

= Calismalarda €=2,5157 TL olarak kabul edilmistir.

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

RAPOR NO: 2011REV364 RAPOR TARIiHi: 30.09.2011
*GiZLiDIR




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM AS.

YILLAR 30.09.2011 17.07.2012_ | 17.07.2013 | 17.07.2014 | 17.07.2015 | 17.07.2016 | 17.07.2017 | 17.07.2018 | 17.07.2019 [ 17.07.2020 | 17.07.2021
NOVOTEL (4 YILDIZ) NET NAKIT AKISI (EURO) 0 378.081 705.470 911.735|  1.047.869| 1.091.316] 1.136.539| 1.183.610| 1.232.604] 1.283.509| 1.336.676
IBIS OTEL (3 YILDIZ) NET NAKIT AKISI (EURO) 0 456.942 737.713 894.239|  1.046.383| 1.090.201] 1.135.822| 1.183.318| 1.32.765| 1.284.243| 1.337.834
YILLIK UST HAKKI BEDELI (EURO) 0 0 0 0 0 0| -644195]  -64.195]  -64.195]  -64.195]  -64.195
SIGORTA GIDERI (EURO) 0,25% 0 -24.330 -24.938 -25.562 -26.201|  -26.856] 27527  -28.215|  -28.921]  -20.644|  -30.385
TOPLAM NAKIT AKISLARI (EURO) 0 810.693 1418.244]  1.780.412]  2.068.051] 2.154.661] 2.180.638] 2.274.517] 2.372.253] 2.474.003] 2.579.930
17.07.2024 | 17.07.2025 | 17.07.2026 | 17.07.2027 | 17.07.2028 | 17.07.2029 | 17.07.2030 | 17.07.2031 | 17.07.2032 | 17.07.2033 | 17.07.2034 | 17.07.2035 | 17.07.2036 | 17.07.2037
1.462.385 | 1.498.945 | 1.536.419 | 1.574.829 | 1.614.200 | 1.654.555 | 1.695.919 | 1.738.317 | 1.781.775 | 1.826.319 | 1.871.977 | 1.918.776 | 1.966.746 | 2.015.914
1.440.701 | 1.476.719 | 1.513.637 | 1.551.478 | 1.590.265 | 1.630.021 | 1.670.772 | 1.712.541 | 1.755.355 | 1.799.238 | 1.844.219 | 1.890.325 | 1.937.583 | 1.986.023
-70.615 -70.615 -70.615 -70.615 -70.615 -70.615 -70.615 -70.615 -77.676 -77.676 -77.676 -77.676 -77.676 -77.676
-32.721 -33.539 -34.378 -35.237 -36.118 -37.021 -37.946 -38.895 -39.868 -40.864 -41.886 -42.933 -44.006 -45.106
2.799.751 | 2.871.510 | 2.945.063 | 3.020.455 | 3.097.732 | 3.176.940 | 3.258.129 | 3.341.348 | 3.419.585 | 3.507.017 | 3.596.634 | 3.688.492 | 3.782.646 | 3.879.154

Degerleme Tablosu ‘

Risksiz Getiri Orani 4,70% 5,20% 4,70%
Risk Primi 4,30% 3,93% 5,30%
iNDIRGEME ORANI 9,00% 9,13% 10,00%
NET BUGUNKU DEGER (EURO) 23.397.733 23.097.635 21.230.424

RAPOR NO: 2011REV364

RAPOR TARiHi: 30.09.2011

*GiZLIDIR



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM AS.

7.2.4 Tasinmazin Kira Gelirine Gére Degeri

18 Nisan 2005 Tarihli Mutabakat Anlagmasi 4. Degisiklik Geregince Yapilan Varsayimlar,

RAPOR NO: 2011REV364

Degerleme calismasi _yapilan iist _hakki Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortaklhigi A.S
miilkiyetinde bulunan otel icin _uluslararasi_otel isletme sirketi olan Accor grubu
tarafindan 6denmesi gereken yillik kira bedeli olarak briit gelirin (KDV harig) Novotel
icin yiizde yirmi ikisi (%22), ibis Otel icin yiizde yirmibesi (%25) veya diizeltilmis briit
isletme gelirinin yiizde yetmisinden (%70) yiiksek olan olan miktari 6deyecektir.

Degerleme calismasi yapilan otelin st hakki Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.
milkiyetinde olup, uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan
isletilmektedir. Calismada Ust hakki sliresi boyunca otelin mevcut konseptte isletilecegi
varsaylmistir.

Tesisin yil boyunca 365 glin acik kalacagi varsayilimistir.

Yillik Gst hakki bedeli, 2016 yili igin yillik %5 artis ile her yil sabit 64.195 EURO olup, 2021
yilindan itibaren 2031 yilina kadar %10’luk bir artis ile 70.615 Euro olarak 6denecegi,
kalan sire i¢in her yil 77.676 Euro tutarinda devam edecegi, Akfen GYO ile Gaziantep
Bliylksehir Belediyesi arasinda yapilmis olan kira s6zlesmesine gore belirlenmistir.

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

Calismalar sirasinda EURO kullanilmis olup, 1 EURO =2,5157 TL kabul edilmistir.

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

Degerleme galismasinda 2020 yili son 6 aylik Euro bazli Eurobond tahvili orani olan %5,20
“Risksiz Getiri Oran1” olarak alinmistir. ( Bu degerleme calismasinda en uzun vadeli 2020
yili Euro bazh Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak segilmistir. )

Bu calismada 25 yilllik kira s6zlesmesi ile Accor grubuna kiralanmis otelin kira gelirleri
sozlesme ile garanti altina alinmistir.

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin kira gelirlerini elde etmesindeki risk priminin
oldukc¢a diisiik olacag varsayilarak hesaplanmistir. Dlstk indirgeme orani ve risk primi
Accor’un uluslararasi bilinirligi ve marka giict ile garantilenmis kira gelirlerinin yillar
itibari ile saptanacagi diisiinilerek verilmistir. %5,20 “Risksiz Getiri Orani”na %1,30 “Risk
Primi” eklenerek indirgeme orani % 6,50 olarak 6ngorilmustar.

RAPOR TARIiHi: 30.09.2011

*GIzZLIDIR



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM AS.

TOPLAM NAKIT AKISI

YILLAR 30.09.2011 17.07.2012 17.07.2013 17.07.2014 | 17.07.2015 [ 17.07.2016 | 17.07.2017 | 17.07.2018 | 17.07.2019 | 17.07.2020 | 17.07.2021
OTEL GELIRI UZERINDEN NOVOTEL 0 286.364 441417 529.765 602.379 626.474 651.533 677.594 704.698 732.886 762.201
AGOP NOVOTEL 0 246.013 449.498 573.110 651.664 677.731 704.840 733.033 762.355 792.849 824.563
KULLANILAN NOVOTEL KiRA GELIRI 0 286.364 449.498 573.110 651.664 677.731 704.840 733.033 762.355 792.849 824.563
OTEL GELIRI UZERINDEN iBIS OTEL 0 347.672 468.645 510.974 588.642 612.188 636.675 662.142 688.628 716.173 744.820
AGOP IBIS OTEL 0 311.514 498.638 600.905 692.243 719.933 748.730 778.679 809.826 842.219 875.908
KULLANILAN IBIS OTEL KiRA GELIRI 0 347.672 498.638 600.905 692.243 719.933 748.730 778.679 809.826 842.219 875.908
YILLIK UST HAKKI BEDELI (EURO) 0 0 0 0 0 0 -64.195 -64.195 -64.195 -64.195 -64.195
SIGORTA GIDERI (EURO) 0,25% 0 -24.330 -24.938 -25.562 -26.201 -26.856 -27.527 -28.215 -28.921 -29.644 -30.385
NOVOTEL YENILEME MALIYETI 1,5% 0 -77.498 -4.860 -4.982 -5.106 -5.234 -5.365 -5.499 -5.636 -5.777 -5.922
iBIS OTEL YENILEME MALIYETI 1,5% 0 -99.334 -6.230 -6.385 -6.545 -6.709 -6.876 -7.048 -7.225 -7.405 -7.590
TOPLAM NAKIT AKISLARI (EURO) 0 432.875 912.108 1.137.086 1.306.055 1.358.865 1.349.606 1.406.755 1.466.204| 1.528.047( 1.592.379
17.07.2024 | 17.07.2025 | 17.07.2026 | 17.07.2027 | 17.07.2028 | 17.07.2029 | 17.07.2030 | 17.07.2031 | 17.07.2032 | 17.07.2033 | 17.07.2034 | 17.07.2035 | 17.07.2036 | 17.07.2037
832.819 853.639 874.980 896.855 919.276 942.258 965.815 989.960 1.014.709 1.040.077 1.066.079 1.092.731 1.120.049 1.148.050
900.959 923.483 946.570 970.234 994.490 1.019.352 1.044.836 1.070.957 1.097.731 1.125.174 1.153.303 1.182.136 1.211.689 1.241.982
900.959 923.483 946.570 970.234 994.490 1.019.352 1.044.836 1.070.957 1.097.731 1.125.174 1.153.303 1.182.136 1.211.689 1.241.982
802.089 822.142 842.695 863.763 885.357 907.491 930.178 953.432 977.268 1.001.700 1.026.742 1.052.411 1.078.721 1.105.689
943.257 966.839 991.010 1.015.785 1.041.179 1.067.209 1.093.889 1.121.236 1.149.267 1.177.999 1.207.449 1.237.635 1.268.576 1.300.290
943.257 966.839 991.010 1.015.785 1.041.179 1.067.209 1.093.889 1.121.236 1.149.267 1.177.999 1.207.449 1.237.635 1.268.576 1.300.290
-70.615 -70.615 -70.615 -70.615 -70.615 -70.615 -70.615 -70.615 -77.676 -77.676 -77.676 -77.676 -77.676 -77.676
-32.721 -33.539 -34.378 -35.237 -36.118 -37.021 -37.946 -38.895 -39.868 -40.864 -41.886 -42.933 -44.006 -45.106
-6.377 -6.537 -6.700 -6.867 -7.039 -7.215 -7.395 -7.580 -7.770 -7.964 -8.163 -8.367 -8.576 -8.791
-8.174 -8.378 -8.588 -8.802 -9.022 -9.248 -9.479 -9.716 -9.959 -10.208 -10.463 -10.725 -10.993 -11.268
1.726.329 1.771.253 1.817.299 1.864.497 1.912.875 1.962.462| 2.013.289 2.065.387 2.111.725| 2.166.460 2.222.564| 2.280.070 2.339.013 2.399.431

Degerleme Tablosu ‘

Risksiz Getiri Orani 4,70% 5,20% 4,70%
Risk Primi 1,30% 1,30% 2,30%
iNDIRGEME ORANI 6,00% 6,50% 7,00%
NET BUGUNKU DEGER (EURO) 19.984.275 18.877.887 17.857.257
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TASINMAZIN KiRA DEGERI

YILLAR 30.09.2011 17.07.2012

Kira Degeri Ortalama Nakit Akigi 0 621.784
Risksiz Getiri Orani 4,70% 5,20% 4,70%
Risk Primi 4,30% 3,93% 5,30%
iNDIRGEME ORANI 9,00% 9,13% 10,00%
NET BUGUNKU DEGER (EURO) 580.498 579.947 576.287

NET BUGUNKU DEGER(EURO) 579.947

NET BUGUNKU DEGER(TL) 1.458.972

30.09.2011 ve 17.07.2012 arasindaki giin sayisi 291

OTELIN YILLIK KiRA DEGERi(EURO) 727.425

OTELIN YILLIK YAKLASIK KiRA DEGERi(EURO) 730.000

7.2.5 Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazin degeri, maliyet yontemine gore 17.470.000 €, gelir indirgeme
yontemine goére ise 23.100.000 € ve ust hakki Akfen Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S
milkiyetinde bulunan otel icin uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan
odenmesi gereken yillik kira bedeli ile hesaplanan kira gelirlerine gore ise net buglinkii degeri
18.880.000 € olarak tespit edilmistir.

Tasinmazin kira degeri; gelir indirgeme yontemine ve kira gelirine gore ilk yilki net nakit akisi
degerlerinin ortalamasi dikkate alinarak hesaplanmistir. ilk yilki 1 yillik ortalama net nakit
akislarinin degerleme gilinine indirgenmesi ile tasinmazin yillik kira degeri bulunmustur. Bu
hesaba gore otelin yillik kira degeri 730.000 Euro olarak takdir edilmistir.

Ancak tasinmaz mevcutta isleyen ve gelir elde eden bir tesis olmasi nedeni ile adil piyasa
degerinin gelir indirgeme yaklasimi ile bulunan deger olan 23.100.000 € ve kira gelirinin net
buglinki degeri olan 18.880.000 €'nun ortalamasi olan 20.990.000 €
(Yirmimilyondokuzyiizdoksanbin.-Euro), (52.800.000 TL (Elliikimilyonsekizyiizbin.-Tiirk Lirasi))
nihai sonug olarak takdir edilmistir.

Bina sigortasi bedeli, Bayindirlk ve iskan Mudurliigii 2011 maliyetlerine gére, 7.370.000 Euro
olarak hesaplanmis, hesaplanan bu maliyetin %35’i oraninda techizat / tefrisat maliyeti de
eklenerek 9.950.000 Euro olarak belirlenmistir.

Degerleme calismasinda mevcut durum degerinin tespitinde maliyet yaklasimi yontemi
kullanilmistir. Otelin gelir indirgeme yontemine gore degeri kira geliri ve isletme gelirine gore 2
yontemle hesaplanmistir. Otel mevcutta kiralama s6zlesmesi ile isletilmek lizere Accor grubuna
kiralanmistir. S6zlesme ile garanti altina alinmis olan kira gelirleri disiik risk primi ile indirgenerek
kira gelirine gore deger bulunmustur. Ayrica tasinmazin sagladigl toplam gelirlere gore
hesaplanacak olan degeri ise isletme gelirlerine gére bulunmustur. Bu yontemde hem miilk
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sahibine hem de isletmeciye kar saglayan otelin toplam potansiyeli disliniilmis olup herhangi bir
satis durumunda bu degerin 6nemli olacagl dislinlilmistir. Bu sebeple tasinmazin gelir
indirgeme yontemine goére 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 milklerde gayrimenkuliin degeri
performansina bagli olup 2 yontemle hesaplanan gelir indirgeme degerinin daha saglkli olacagi
distnilmustdr.
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BOLUM 8

SONUC
Gayrimenkuliin bulundugu yerin konumu, yakin cevresi, bolge gelisimi, alt yapisi ve ulasim
imkanlari, cadde ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat sistemi, yas, iscilik ve
malzeme kalitesi, imar durumu gibi degerine etken olabilecek tim ozellikleri dikkate alinmis,
mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Ulkede son dénemde yasadigimiz ekonomik
kosullar da g6zoniline alinarak TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S tarafindan tasinmazin degeri
asagidaki gibi takdir edilmistir.

Gaziantep ili, Sehitkamil ilgesi, Yaprak mahallesi, 21L4C pafta, 5020 ada, 2 no’lu parselde
kayitl, tapuda niteligi “12 Kath Restrontli veya Restronatsiz Betonarme Otel ve Arsasi” olan
gayrimenkuliin;

30 YILLIK UST HAKKI BULUNAN ARSA UZERINDEKi 2 ADET OTELIN 30.09.2011 TARiHLi ADiL
PiYASA DEGERI (KDV Harig)

52.800.000.- TL 20.990.000 EURO
(Elliikimilyonsekizyiizbin.- Tiirk Lirasi) (Yirmimilyondokuzyiizdoksanbin.-Euro)

30 YILLIK UST HAKKI BULUNAN ARSA UZERINDEKi 2 ADET OTELIN 30.09.2011 TARiHLi ADiL
PiYASA DEGERIi (KDV Dahil)

62.310.000.-TL

(Altmisikimilyoniicyiizonbin.-TiirkLirasi) 24.770.000.-EURO

(Yirmidortmilyonyediyiizyetmisbin.-EURO)

30.09.2011 TARIHi iTiBARI iLE OTELIN YILLIK KiRA DEGERi (KDV HARIC)

1.830.000.- TL 730.000.- EURO
(Birmilyonsekizyuizotuzbin.- Tiirk Lirasi) (Yediyiizotuzbin.- Euro)

30.09.2011 TARIHi iTiBARI iLE OTELIN YILLIK KiRA DEGERi (KDV DAHiL)

2.160.000.-TL 860.000.-EURO
(ikimilyonyiizaltmisbin.-TiirkLirasi) (Sekizyiizaltmisbin.-EURO)

1- Tespit edilen bu deder pesin satisa yonelik adil piyasa degeridir.

2- KDV harigtir.

3- 1 EURO=2,5157 TL kabul edilmistir. Euro degeri bilgi amagl
verilmistir.

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

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

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

Mehmet ASLAN Fatih TOSUN
Degerleme Uzmani (401124) Sorumlu Degerleme Uzmani (400812)
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EKLER
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EKLER

1 Tapu Fotokopisi

2 Onayli Takyidat Belgesi

3 imar Plani Fotokopisi

4 | Ust Hakki Sézlesmesi

5 Yapi Ruhsati

6 | Yapi Kullanma izin Belgesi

7 ipotek Senedi

8 Fotograflar

9 | Ozgecmisler
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