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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S. icin
03.02.2014 tarihinde 2013REV950 rapor numarasi ile hazirlanan degerleme raporu igin asagidaki
hususlari beyan ederiz;

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

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

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

= Degerleme Uzmaninin Ucretinin raporun herhangi bir bolimiine bagh olmadigi;

= Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartlarina goére gerceklestigi;

= Degerleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu;

= Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkin yeri ve tiri konusunda daha
onceden deneyimi oldugu;

= Degerleme Uzmaninin, milki kisisel olarak denetledigi;

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

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

“TSKB Gayrimenkul Degerleme A.$’nin lretim faaliyeti 1ISO 9001:2008 Kalite Yonetim Sistemi BSI
tarafindan belgelendirilmistir.”
Sertifika No : FS 509685
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

YONETICI OZETI

GAYRIMENKULUN ACIK ADRESI

GAYRIMENKULUN KULLANIMI

TAPU KAYIT BiLGILERI

iMAR DURUMU

31.12.2013 TARIiHi

Aydinli Mahallesi, Rauf Orbay Caddesi, 18 pafta, 3623 parsel, Tuzla/ Istanbul
4.259,90 m? ylizolctimli, mevcutta bos durumda olan arsa.

istanbul ili, Tuzla ilgesi, Aydinli K&y, Pavli iskelesi Mevkii, 18 pafta, 3623
parsel no’lu, 4.259,90 m? yuzdlclimiine sahip, “Arsa” vasifli, “Akfen
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.” milkiyetindeki gayrimenkul.

Degerleme konusu 3623 no’lu parsel *21.06.2011 onay tarihli, “Tuzla E-5
Karayol ile Demiryolu Arasi Sanayi Seridi Déniisim Uygulama imar Plani”
kapsaminda; kismen “Otel ve Kongre Merkezi Alan1”, kismen “Yesil Alan” ve
kismen de “Yol Alanl” lejandlarinda kalmaktadir. “Otel ve Kongre Merkezi
Alani” icin yapilasma sartlari;

e Kaks: 2,25
e Taks:0,40
e Avan proje ile uygulama yapilacaktir.

*3623 no’lu parsele ait, 1/5000 élgekkli Nazim imar Plani Degisikligi’nin, istanbul
7. idare Mahkemesi’nin, 2010/2370 Esas no ile yiiriitmesinin 18.10.2011 tarihinde
durduruldugu, ayni tadilat kapsaminda kabul edilen 1/1000 élcekli imar planinin
gegerli olmasina ragmen, mevcut durumda konu parselin iist plani bulunmamasi
sebebi ile uygulamaya izin verilmedigi, Tuzla Belediyesi imar Miidiirlii§ii’nden
oégrenilmistir.

16.470.000.-TL

iTIBARIYLE TASINMAZIN PiYASA DEGERI (KDV Harig)

5.610.000.-Euro

(Onaltimilyondortyiizyetmisbin.-TurkLirasi) (Besmilyonaltiylizonbin.-Euro)

31.12.2013 TARiHi

ITIBARIYLE TASINMAZIN PiYASA DEGERI (KDV Dahil)

19.434.600.-TL

6.619.800.-Euro

(Ondokuzmilyondértyiizotuzdértbinaltiyiiz.-TiirkLirasi) (Altimilyonaltiylizondokuzbinsekizyiiz.-Euro)

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

2- KDV orani %18’dir.

3- 1 USD=2,1343-TL, 1 Euro=2,9365 TL kabul edilmistir. Kur degerleri bilgi
vermek amaciyla yazilmistir.

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

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

Ozan KOLCUOGLU

Degerleme Uzmani (402293) Sorumlu Degerleme Uzmani (401456)

Makbule YONEL MAYA

RAPOR NO: 2013REV950

RAPOR TARiHi: 03.02.2014
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BOLUM 1
RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.S. 07.11.2013 tarihli talebine istinaden, sirketimiz
tarafindan 03.02.2014 tarihinde, 2013REV950 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Rapor Tiirii

Bu degerleme raporu, istanbul ili, Tuzla ilgesi, Aydinli Kby, Pavli iskelesi Mevkii, 18 pafta, 3623 parsel
no’lu, 4.259,90 m’ yizolciimiine sahip, “Arsa” vasifl, “Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.”
milkiyetindeki taginmazin 31.12.2013 tarihli toplam piyasa degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi
amaciyla hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur. Bu rapor Sermaye Piyasasi mevzuati
hikiimlerine gore hazirlanmistir.

1.3 Raporu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan inceleme sonucunda ilgili kisi — kurum -
kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak hazirlanmistir. Bu rapor, sirketimiz degerleme
uzmani Ozan KOLCUOGLU ve sorumlu degerleme uzmani Makbule YONEL MAYA tarafindan
hazirlanmistir.

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu icin, sirketimizin degerleme uzmanlari 29.11.2013 tarihinde calismalara baslamis
ve 03.02.2014 tarihine kadar raporu hazirlamislardir. Bu siirede gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi
dairelerde incelemeler ve ofis ¢alismasi yapilmistir.

1.5 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. 13.11.2013 tarihli dayanak
sozlesmesi hikliimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

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

Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin 07.11.2013 tarihli talebine istinaden hazirlanan
gayrimenkul degerleme raporudur. Degerleme ¢alismasinda musteri tarafindan getirilen herhangi bir
sinirlama bulunmamaktadir.

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

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

Rapor-1
Rapor Tarihi 28.06.2013
Rapor Numarasi 2013A492
Raporu Hazirlayanlar Ozge Aklar - Hiisniye Boztung
Gayrimenkuliin Toplam Degeri (TL) 15.352.000.-TL
RAPOR NO: 2013REV950 RAPOR TARIHi: 03.02.2014
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1.9 Sirket Bilgileri

Sirketimiz, 13.11.2002 tarih ve 5676 sayil Ticaret Sicil Gazetesinde yayinlanan Sirket Ana So6zlesmesine
gore Ekspertiz ve Degerlendirme olarak tanimlanan is ve hizmetleri vermek amaciyla 300.000 Turk Lirasi
sermaye ile kurulmustur.

1.10 Miisteri Bilgileri

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

RAPOR NO: 2013REV950 RAPOR TARiHi: 03.02.2014
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BOLUM 2
DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI

2.1 Degerlemede Kullanilan Yontemler

Ulkemizde kullanilabilir olan di¢ farkli degerleme yéntemi bulunmaktadir. Bu yéntemler sirasiyla “Emsal
Karsilastirma Yaklasimi”, “Gelir indirgeme Yaklasimi” ve “Maliyet Yaklasimi” yéntemleridir.

2.1.1 Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

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

2.1.2 Gelir indirgeme Yaklasimi

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

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

2.1.3 Maliyet Yaklagimi

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

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

Gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirhk Bakanligi Yapi Birim Maliyetleri, binalarin
teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen binalarin
insaat maliyetleri, mlteahhit firmalarla yapilan gériismeler ve gecmis tecriibelerimize dayanarak
hesaplanan maliyetler g6z 6niinde bulundurularak degerlendirilmistir.

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

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

2.1.4 Gelistirme Yaklasimi Analizi

Yatirimlarin amaci mal veya hizmetler Uretip piyasaya arz etmek ve bunun sonucunda kar
etmektir. Yatirim, ticari karliigi Gretilecek mal veya hizmetler icin yeterli talebin bulunmasina ve
bunlarin beklenen kari temin etme olanagi saglayacak fiyatlarla satilmasina baglidir. Projenin
girisimci yoniinde incelenmesi, proje konusu {riiniin yer aldigl sektoriin mevcut durumu ve

RAPOR NO: 2013REV950 RAPOR TARiHi: 03.02.2014
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gelecege yonelik bekleyislerin incelenmesi ve degerlendirilmesini icerir. Proje konusu mal veya
hizmetlerin yer aldigl pazarin degerlendirilmesi mevcut durum ve gelecege yonelik bekleyisler
olarak incelenebilir.

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

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

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

Ulke riskini de iceren, yurtdisi piyasalarda satilan hazine garantili déviz cinsi tahviller
“Eurobond” olarak adlandirilir. Degisik vadelerde bulunmakta olup piyasada gilinlik
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 degiskenleri*

Risksiz getiri oraninin hesaplanmasina iliskin 3 farkli yaklasim bulunmaktadir.

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

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

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

Biitin bu bilgilerden vyola c¢ikarak yaptigimiz kabullerde sirketimiz Variant 3’0
kullanmaktadir. Ancak oOzellikle uzun donemli ticari omri olan gayrimenkullerin
degerlemesinde gayrimenkullin ticari dmriine uygun vadede bir varlik bulunmamaktadir.

' Damodaran on Valuation ,Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3 : Estimation of Discount Rates
p.25
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Bu nedenle sirketimiz risksiz getiri orani kabullerinde en uzun vadeli bond ¢esidi olan
2020 vadeli Eurobond’un kullaniimasi diinya kabullerine uygun olacagi 6ngorilmustir.
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
(Glney Amerika, Dogu Avrupa)

Sinirli 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 ,
gayrimenkuliin yeri konumu, ticari durumu, sektordeki diger benzerleri ile karsilastirmasi
gibi veriler ve riskler market indeksini olusturacaktir. Dolayisiyla daha dislik performansi
olan bir gayrimenkuliin market riski daha yiksek olacaktir.

Galismalarimizda kullanilan rakamlar Tirkiye'nin degisik illlerinde bugiine kadar
yaptigimiz onlarca proje degerleme c¢alismalarindan gelen tecribelerimizin kritik
edilmesi sonucu ortaya konulmus verilerden olusmaktadir.

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

ileriki bir zamana iliskin belirli bir meblagi, 6denecekleri veya alacaklari bugiinkii degere
donlistirmek i¢in 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 6zgu riskleri yansitan vergi dncesi bir oran (veya oranlar)
olmasi gerekmektedir. iskonto oran(lar)i ileriye doénik nakit akis tahminlerinde
diizenlenen riskleri yansitmamahdir,” denilmektedir. Ayrica, diger gelir veya nakit akisi
Olcimlerinin de, iskonto oran(lar)inin gelir akis(lar)iyla uygun sekilde eslestiriimeleri
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 donistirmek igin kullaniimaktadir.*

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

3 International Valuation Standarts, Sixth Edition , 2003, p.323

4 The Appraisal of Real Estate , 12th Edition , Chapter 20, The Income Capitalization Approach, p. 489

RAPOR NO: 2013REV950 RAPOR TARiHi: 03.02.2014
*GiZLIDIR
11




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

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

CAPM modeli, gesitlendirilebilir varyans bakimindan riski olger ve beklenilen sonuglari
bu risk olglimuyle iligkilendirir. Yatinnmcilarin varlik getirileri ve varyanslariyla ilgili
homojen beklentilere sahip olmalari, risksiz getiri orani Gizerinden kredi alabilmeleri ve
verebilmeleri, tim varliklarin pazarlanabilir ve kusursuz bir sekilde bdllinebilir olmasi,
islem maliyetleri olmamasi ve agiktan satis ile ilgili herhangi bir kisitlama olmamasi gibi
cesitli varsayimlara dayanmaktadir. Bu varsayimlarla, herhangi bir varhga iliskin
cesitlendirilemeyen risk, getirilerin bir piyasa endeksinde ki getirilerle birlikte ortaklara
varyanslandirilarak olgilebilir. Bu, varhgin beta’si olarak tanimlanmaktadir. Sirketin
O0zsermayesine iliskin beta tahmin edilebilir ise; gerekli getiri 6zsermayenin maliyetini
olusturacaktir,

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

Degerlemede Kullanilan Yontemin Aciklamasi:

Degerlerlendirme kapsaminda CAPM Modeli kullanilmamistir.

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 goére tespit
edilmis olup, halen vyirirlikteki en uzun vadeli euro bond verimi son 6 aylik
ortalamasi(kisa sireli piyasa degisikliklerini minimize etmek igin ortalama kullaniimistir)
ile belirlenmistir. Bu oran igerisinde Ulke riskini barindirmaktadir.

Risk primi ise; 8.2.1.1.2 maddesinde agiklandig lizere bolge, sektor, proje, imar vs. gibi
proje Ozelini ilgilendiren riskleri gozonlinde bulundurarak degerleme uzmaninin
tecriibeleri dogrultusunda profesyonel gorusi olarak takdir edilmistir.

2.2.2 Gelistirme Yaklasimi Analizi

Proje gelistirme yaklasimi gelir indirgeme yontemine benzer olmakla birlikte temelde farkliliklar
vardir. Gelir indirgeme yonteminde mimari projesi ve ruhsati bulunan mevcut projenin
degerlemesi yapilmaktadir. Gelistirme yonteminde ise herhangi bir projesi veya ruhsati
bulunmayan arsa (izerine mevcut imar durumu cergevesinde en uygun proje gelistirilerek elde
edilecek gelirlerin indirgemesi yapilmaktadir. Arsa degerlemesinde 2. yéntem olarak kullanilan
gelistirme yaklasiminda arsa (izerinde yapilacak olan projeden arsa sahibi payina disen gelirler
hesaplanarak arsa degeri bulunmaktadir.

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

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

5 Damodaran on Valuation, Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3 : Estimation of Discount Rates
p.21
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2.3 Kullanilan Deger Tanimlari

2.3.1 Piyasa Degeri (Pazar Degeri)

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

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

Alici ve satici 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 sire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkuliin alim — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz
oranlari tizerinden gerceklestirilmektedir.

2.3.2 Zorunlu Satis Degeri

Saticinin gayrimenkullini satmak i¢in baski altinda oldugu ve bunun sonucu olarak uygun
bir pazarlama stresinin miimkin olmadigi kosullarda kullanilan degerdir. Zorunlu satista
kabul edilen fiyat, piyasa degerinin makul ve adil durumunun aksine saticinin 6zel
kosullarini yansitan bir degerdir.
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BOLUM 3

GENEL VE OZEL VERILER
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BOLUM 3
GENEL VE OZEL VERILER

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

3.1 Genel Veriler- Sosyal ve Ekonomik Veriler
3.1.1 Demografik Veriler

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

Tiirkiye Geneli Nuifus Artisinin Yillara Yaygin Gosterimi
Toplam Erkek Kadin
2008 71.517.100 35.901.154 35.615.946
2009 72.561.312 36.462.470 36.098.842
2010 73.722.988 37.043.182 36.679.806
2011 74.724.269 37.532.954 37.191.315
2012 75.627.384 37.956.168 37.671.216

Turkiye nifusu 2009 yili sonu itibariyle 2008 yilina oranla binde 14,5 artarak, 72.561.312 kisiye
ulasmis olup bu rakam 2010 yili sonu itibari ile 1.161.676 kisilik artisla (binde 15,88) 73.722.988
kisiye ulasmistir. 2011 yilinda binde 13,5 olan yillik nifus artis hizi 2012 yilinda binde 12'ye
gerilemistir. Tlrkiye’de ikamet eden nifus 2012 yilinda, bir 6nceki yila gore 903.115 kisi
artmistir. Asagidaki grafikte 2007-2011 vyillari arasi Turkiye geneli niifus artis oranlarini gérmek

mumkinddr.
2007-2011 Yillan Arasi Turkiye Geneli Nufiis
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2012 yihinda 81 ilden; 56’sinin nifusu bir 6nceki yila gore artarken, 25 ilin nifusu azalmistir.
Nafus artis hizi en dislk olan ilk Gg il; Bilecik (binde -100,41), Isparta (-86,27) ve Kiitahya (binde -
45,44) dir. Niifus artis hizi en yiksek olan ilk Ug il ise sirasiyla; Tunceli (binde 103,49), Hakkari
(binde 79,75) ve Sirnak (binde 62,82)'tir.

Turkiye’de sehirlerde bulunan niifus, koylerde bulunan nifusa gore cok biylik bir hizla
artmaktadir. Ulkede sehirlerde bulunan niifusun orani son 17 yilda 6nemli artis géstererek 1990
yilinda yizde 59 iken 2000 yilinda ylzde 64,9'a 2009 yilinda ise llke nifusunun %75,5’ine
ylkselmistir. 2010 yilinda bu oran %76,3 olarak 6l¢iImustir. Sehir niifusu (il ve ilce merkezlerinde
ikamet eden niifus) 56.222.356, koy niifusu (belde ve kdylerde ikamet eden niifus) ise 17.500.632
kisidir. 2012 yili itibari ile ise toplam niifusun % 76,8’i 58.448.431) il ve ilge merkezlerinde ikamet
ederken, % 23,2'si (17.178.953) belde ve kdylerde ikamet etmektedir. il ve ilce merkezlerinde
yasayan niifus oraninin en yiiksek oldugu il yiizde 99 ile istanbul, en diisiik oldugu il ise yiizde 35
ile Ardahan olmustur.

Ulkemizin toplam nifusunun % 18,3’i (13.854.740 kisi) istanbul’da ikamet etmektedir. Bunu
sirasiyla; % 6,6 ile (4.890.893 kisi) Ankara, % 5,3 ile (3.965.232 kisi) izmir, % 3,6 ile (2.652.126
kisi) Bursa, % 2,8 ile (2.108.805 kisi) Adana takip etmektedir. Ulkemizde en az niifusa sahip olan
Bayburt ilinde ikamet eden kisi sayisi ise 76.724't{ir.

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

15-64 yas grubunda bulunan calisma cagindaki ntifus (51.088.202), toplam nifusun % 67,6’sini
olusturmaktadir. Ulkemiz niifusunun % 24,9’u (18.857.179 kisi) 0-14 yas grubunda, % 7,51 ise
(5.682.003 kisi) 65 ve daha yukari yas grubunda bulunmaktadir.

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

Nifus yogunlugunun en az oldugu il ise 12 kisi ile Tunceli’dir. Ylzolcimi biyaklGgine gore ilk
sirada yer alan Konya’nin nifus yogunlugu 53, yizolcimi en kiglk olan Yalova’'nin nifus
yogunlugu ise 250"dir.

il Niifus (Sehir Merkezi) Niifus
istanbul 13.710.512 13.854.740
Ankara 4.842.136 4,965.542
izmir 3.661.930 4.005.459
Bursa 2.402.012 2.688.171
Adana 1.886.624 2.125.635
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3.1.2 Ekonomik Veriler [1]

2008 yilinin baslarinda i¢ siyasetten c¢ok dis ekonomik gelismeler agirlikta olmus, yasanan
gelismeler ekonomiyi dogrudan etkileyerek 2008 yili Nisan ayindan itibaren yatirimlarda
yavaslama gorilmis ve ge¢mis yillardaki yabanci yatirim orani dismeye baslamistir. 2008 yili
icerisindeki yatirimlara bakildiginda, konut ve AVM sektoriindeki bazi bdlgelerde doyma
noktasina ulasmakla birlikte ofis ve lojistik sektoriinde yatirimlarin devam ettigi gbzlenmistir.

Dinya’da ilk basta ABD'de subprime mortgage krizi olarak baslayan, sonrasinda likidite
sikintisindan kaynaklandigi sanilan ancak zamanla asil sorunun gliven eksikligi oldugu anlasilan
2008 yilinin en 6nemli olayl ekonomik kriz, Mart ayinda ABD'nin 6nemli yatirnrm bankalarinin ve
sigorta firmalarinin iflas etmesi ile kendini gdstermis ve kisa zamanda Avrupa'ya sicramistir.
Ulkelerin birbiri ardina kriz énleyici paketler agiklamalarina ragmen ekonomik kiigiilmelere engel
olamayip diinya biylime tahminleri eksi degerleri gbstermistir.

2008 yili sonu ve 2009 yili basinda Tirkiye’de ekonomik kriz reel sektorde de hissedilmeye
baslamistir. 2009 yil icerisinde ekonomik daralma ile birlikte sanayi Uretimi ve istihdamda
dususler yasanmistir. Gayrimenkul sektoriintin de 2009 yilini kiigtlerek gecirdigi, fiyatlarin disus
hareketini stirdlirdtigi ve talebin az oldugu bilinmektedir.

Ancak 2010 yili baslarinda lilke ekonomisinde ve dis piyasalarda yasanan pozitif gériiniim ile
birlikte strdarilebilir bir kalkinmanin tekrar basladigi ve krizin etkilerinin pozitif hava ile beraber
bir nebze de azaldig gézlemlenmektedir. 2010 yili genelinde doviz fiyatlarinin belirli bir bant
seviyesinde kalmasi, istanbul Borsasinin 2010 yili bagi itibariyle artis egilimini devam ettirmesi,
2010 Eylul ayinda yapilan referandumun siyasi istikrar olarak algilanmasiyla birlikte piyasalarda
esen pozitif hava devam etmistir.

Ekonomik verilerin pozitif olmaya basladigi 2011 yili igerisinde yabanci yatirimlarin Tirkiye'ye
olan ilgisi devam etmistir. Ancak biliylk yatirim kararlarinin énceki yillarda oldugu gibi rahat ve
kolay verilememesi yatirim siireglerini uzatmistir. Fiyat istikrari ve ekonomik blylimenin artmasi
ile 2011 yili Turkiye’nin ilerlemesine ve dis politikada glicinin artmasina sahne olmustur.

2012 yili icerisinde de ekonomik istikrarin devam ettigi gorilse de, bazi gayrimenkul tipleri ve
projeleri igin satis sikintisi yasandigi gézlemlenmistir. Bunun yaninda 2012 yili sektére 3 6nemli
yasanin getirildigi bir yil olmustur. Mutekabiliyet yasasi ile birlikte Tirkiye’de yatirrm yapmak
isteyen yabanci yatirimcilarin 6ni agilmis olup, bu yasanin énimdizdeki siirecte gayrimenkul
piyasasina ciddi bir ivme kazandirmasi beklenmektedir. Mitekabiliyet yasasi ile yabanci
sermayeyi cekmek ve cari acigl kapatmak amaclansa da asil yurt icinde ve yurt disinda ilgi goren
ve kaynak arttirilmasini saglayacak hususun Kentsel Donlisim ve 2B arazilerinin satisi oldugu
dislnilmektedir. Bu yasalar ile yeni gayrimenkul gelistirme alanlari yaratiimis olup, bunun
etkisinin 2013 yilinda daha net hissedilecegi disiinilmektedir. Ozellikle kentsel dénisim ile
yapilacak yatirimlar ve arazi arayislari yogun olarak yatirimcilarin giindemindedir.

Uluslararasi Kredi Derecelendirme Kurulusu Moody’s Tiirkiye’nin kredi notunu Mayis 2013’de bir
basamak artisla Baa3’e ylkseltmistir. Tlrkiye, Fitch’in Kasim 2012’deki artisinin(BBB-) ardindan
ikinci yatinm vyapilabilir notunu almistir. Bu olumlu gelismeler ile yabanci yatirimcilarin
Tirkiye’'ye girislerinin daha hizli bir sekilde artarak devam etmesi beklenmektedir. Ekonomik
acidan yasanan olumlu gelismeler ve 2012 yil icinde kabul edilen 3 6nemli yasanin etkisinin
gorilmeye baslanmasi ile birlikte 2013 yilinin 2012 yilina kiyasla gayrimenkul sekt6ri agisindan
daha iyi bir yil olacagi 6ngorilmektedir.

M TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.
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3.1.3 Tuzla-Cayirova-Gebze Bolgesi 4 ve 5 Yildizli Otelleri

Yer: Yenisehir Mah., Dedepasa Cad., No:2, Pendik
Proje Sahibi: Bayraktar insaat A.S.
isbirligi: -
Mimari Tasarim: Ali Osman Oztiirk (A Tasarim Mimarlik)
Yatirim Degeri: -
insaat Baslangici: 2008
Tamamlanma Tarihi: 2010
Agihs Tarihi: Mayis 2010
Arsa Biiyiikliigii: -
Toplam ingaat Alani: -
Toplam Oda Sayisi: 336
Yatak Kapasitesi: 660
Oda Biiyiikliikleri: 35 — 40 m’
Suit Buyukliikleri: 64 m’

400 m’ kral dairesi
Toplanti Salonu Sayisi ve Kapasitesi: 28 toplanti odasi (3500 max. kapasite), tepegéz, perde, beyaz
tahta, slide projektér, flipchart, projeksiyon, barkovizyon, ses sistemi, mikrofon, video player, dvd
player, televizyon, fax, klima, isik sistemi, simultane geviri sistemi, bilgisayar, internet, fotokopi, telefon,
balo salonu (kapasite 2000 pax), biytk alan (kapasite 5000 m2), fuar/sergi alani (kapasite 3500 m2)
bulunmaktadir
Otopark Kapasitesi: Yaklasik 200-220 araclik acik ve kapal otopark bulunmaktadir.
Yillik Doluluk: Yillik ortalama %70-80 oranlarinda doluluk saglanmaktadir.
Otelin Genel Ozellikleri: Merkezi klima ve isitma, bahge, tv kdsesi, oyun odasi, internet baglantisi,
business center, kuafor salonu, camasirhane, Utl, kuru temizleme, resepsiyonda kasa, market, hediyelik
esya, kuyumcu, sinema, 24 saat oda servisi, jeneratér, doktor, licretli bebek bakicisi, otopark
bulunmaktadir.
Odalarin Genel Ozellikleri: Direkt telefon, miizik yayini, minibar, kasa, bilgisayar, internet baglantisi,
cay/kahve makinesi, kablo tv, Ucretli tv, futbol TV, uydu tv, interaktif tv, cine 5, digiturk, merkezi klima,
dus, klvet-banyo, wc, bide, sa¢ kurutma makinesi, jakuzi, banyoda miuzik, banyoda telefon
bulunmaktadir.
Oda Fiyati: Sirket fiyatlari kahvalti dahil, KDV harigtir.

Oda Tipi Tek Kisi Cift Kisi
Standart Oda 110 Euro 130 Euro
Deluxe Oda 130 Euro 150 Euro
Corner Oda 150 Euro 170 Euro
Club Oda 170 Euro 1190 Euro
Junior Suite Oda 200 Euro
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Yer: Barbaros Hayrettin Pasa Cad., No: 43, Kartal
Proje Sahibi: Aygiin Grup

isbirligi: -

Mimari Tasarim: -

Yatirim Degeri: 30.000.000,00 EURO

insaat Baslangici: -

Tamamlanma Tarihi: -

Agilig Tarihi: 1 Haziran 2008

Arsa Biiyiikliigii: 28.000 m®

Toplam insaat Alani: -

Toplam Oda Sayisi: 192

Yatak Kapasitesi: 400

Oda Buyiiklukleri: ~32 m’

Suit Buyiikliikleri: ~65 m’

Toplanti Salonu Sayisi ve Kapasitesi: 23 adet toplanti odasi ve fuayeler ile 1.100 kisi kapasiteli salonlar
bulunmaktadir. Video konferanslar igin ISDN BA hattindan, kablolu ve kablosuz internet erisimine ve
UPS hatti konusunda teknik altyapi destegi saglamaktadir. Toplam 9 adet salon giinisigi almaktadir.
Otopark Kapasitesi: 150 arag (Kapali)

Yillik Doluluk: Yillik ortalama %80 oraninda doluluk saglanmaktadir.

Otelin Genel Ozellikleri: Internet (wi-fi) business center, executive lounge, titanic wellness & spa, bay
ve bayan kuafor, fotograf servisi, cicekei, acik havuz, dart,bilardo salonu, drug store, titanic store, cocuk
kulibi, bebek bakicisi (istek halinde), kuru temizleme ve gamasir servisi, express check-out, shuttle bus
-havalimani karsilama (istek halinde), agik-kapal otopark, valet parking hizmetleri verilmektedir.
Odalarin Genel Ozellikleri: Calisma masasi, LCD TV ve sinema/uydu baglantisi/tv kanallari, minibar,
ayarlanabilen klima (merkezi sistem), elektronik 6zel kasa, banyo/WC, agilir pencere sistemi,
telesekreterli ¢ift hat telefon, sa¢ kurutma makinesi, bliyitecli ayna, dolap, gardirop, ortopedik yatak ve
yastiklar, dogal textil Grunleri, ¢calisma alani, cattle, wi-fi internet erisimi, data port, elektronik kapi
sistemi bulunmaktadir.

Oda Fiyati: Sirket fiyatlarina KDV harig, kahvalti dahildir.

T 1 TANIC
HOTE L

Oda Tipi Tek Kisi Cift Kisi
Superior Oda 92 Euro 110 Euro
Deluxe Oda 110 Euro 128 Euro
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Yer: Dogu Mah., Temenye Mevkii, Eski Ankara Cad.,
No:200, Pendik

Proje Sahibi: The Green Park Hotels&Resorts
isbirligi: -

Mimari Tasarim: -

Yatirnm Degeri: 50.000.000 USD

insaat Baslangici: -

Tamamlanma Tarihi: -

Agihs Tarihi: 2010

Arsa Biiyiikliigii: 30.000 m®

Toplam insaat Alani: N/A m’

Toplam Oda Sayisi: 538

Yatak Kapasitesi: 1200

Oda Biyiikliikleri: 28 — 55 m’

Suit Biiyiikliikleri: 75 — 270 m’

Toplanti Salonu Sayisi ve Kapasitesi: 16 adet toplanti odasi, 3 adet balo salonu, 1 adet oditoryum ve 16
adet workshop salonu bulunmaktadir.

Otopark Kapasitesi: 2000 araclik acik otopark bulunmaktadir.

Yillik Doluluk: Yillik ortalama %70-80 oranlarinda doluluk saglanmaktadir.

Otelin Genel Ozellikleri: Bilardo salonu, dart, gece kuliibii, oyun odasi, kablosuz internet, V.I.P. servis
(havaalani karsilama-transfer-sehir turu), helikopter pistleri, agik/kapali otopark (1500 araclik), ekpress
check out, bebek bakiciligi, yat ve tekne gezileri hizmetleri bulunmaktadir.

Odalarin Genel Ozellikleri: Kisisel 1sitma/sogutma sistemleri, licretsiz internet erisimi, elektronik kasa,
interaktif LCD televizyon, banyo telefonu, sa¢ kurutma makinasi, mini bar bulunmaktadir.

Oda Fiyati: Sirket fiyatlari kahvalti dahil, KDV harigtir.

Oda Tipi Tek Kisi Cift Kisi
Business Sehir Manzarali Oda 100 Euro 120 Euro
Business Premium Sehir Manzarali Oda 110 Euro 130 Euro
Business Chalette Sehir Manzarali Oda 120 Euro 140 Euro
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Yer: E5 Karayolu (izeri, No: 209, Ust Kaynarca-Pendik
Proje Sahibi: -

isbirligi: -

Mimari Tasarim: -
Yatirim Degeri: -

insaat Baslangici:-
Tamamlanma Tarihi: -
Agihs Tarihi: 2009

Arsa Biyiikliga: -
Toplam ingaat Alani: -
Toplam Oda Sayisi: 231
Yatak Kapasitesi: 347

0Oda Biiyiikliikleri: 40 m”
Suit Biiyiikliikleri: 90-170 m*
Toplanti Salonu Sayisi ve Kapasitesi: 9 adet toplanti odasi, 1 adet de balo salonu bulunmaktadir.
Otopark Kapasitesi: 50 araglik

Yillik Doluluk: Yillik ortalama %78-80 oranlarinda doluluk saglanmaktadir.

Odalarin Genel Ozellikleri: direkt telefon, banyoda telefon ve televizyona bagli ses yayin sistemi, LCD
Tv/Uydu yayini,merkezi klima , kiivetli banyo,suite odalar jakuzili kiivet, makyaj aynasi, private bar,
elektronik emanet kasa, ¢alisma masasi, kablosuz internet

Oda Fiyati: Sirket fiyatlari kahvalti dahil ve KDV harig

Oda Tipi Fiyat
Tek Kisilik Sehir Manzarali Superior Oda 100 Euro
Tek Kisilik Deniz Manzarali Superior Oda 115 Euro

Yer: Muhsin Yazicioglu Caddesi No: 43. -Sekerpinar
Proje Sahibi:-

isbirligi: -

Mimari Tasarim: -

Yatirinm Degeri: -

insaat Baslangici:-

Tamamlanma Tarihi: -

Agilig Tarihi: 2013

Arsa Biiyiikliigii: 18.000 m’

Toplam insaat Alani: -

Toplam Oda Sayisi: 184

Yatak Kapasitesi: -

Oda Biiyiikliikleri: 25-135 m’

Suit Biiyiikliikleri: 50-70 m”

Toplanti Salonu Sayisi ve Kapasitesi: Toplam 1.200 kisilik 9 adet toplanti salonu bulunmaktadir.
Otopark Kapasitesi: 150 arag

Yillik Doluluk: S6z konusu otel heniiz bir senesini doldurmamistir.

Odalarin Genel Ozellikleri: Uydu baglantisi, internet, LCD televizyon, isitmali aynalar, 24 saat oda
servisi, Utl ve ttd masasi.

Oda Fiyati: 100 USD (Tek kisi, kahvalti dahil, KDV harig)
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Yer: Osman Yilmaz Mah., Gebze
Proje Sahibi:-

isbirligi: -

Mimari Tasarim: -

Yatirnm Degeri: -

insaat Baslangici:-
Tamamlanma Tarihi: -
Agihs Tarihi: Nisan 2012
Arsa Biyiikliigii: 2.500 m”
Toplam insaat Alani: -
Toplam Oda Sayisi: 155
Yatak Kapasitesi: -

0Oda Bilyiikliikleri: 25-30 m”
Suit Biiyiikliikleri: 35-55 m”
Toplanti Salonu Sayisi ve Kapasitesi: Toplam 650 kisilik toplanti salonu bulunmaktadir.

Otopark Kapasitesi: 70 arag

Yillik Doluluk: %60

Odalarin Genel Ozellikleri: Uydu baglantisi, internet, LCD televizyon, 24 saat oda servisi, ¢alisma
masasl, emanet kasasi, minibar.

Oda Fiyati: 75 USD (Tek kisi, kahvalti dahil, KDV harig)

Yer: TOSB Otomotiv Yan San.ihtisas Org. San. Bélg. 3.
Cad. No:1 Cayirova / Kocaeli
Proje Sahibi:-

isbirligi: -

Mimari Tasarim: -

Yatirinm Degeri: -

insaat Baslangici:-
Tamamlanma Tarihi: -
Acilig Tarihi: Agustos 2013
Arsa Biiyiikliigii: 7.000 m’
Toplam insaat Alani: -
Toplam Oda Sayisi: 162
Yatak Kapasitesi: -

0Oda Biiyiikliikleri: 25-30 m”
Suit Biiyiikliikleri: 35-55 m”’
Toplanti Salonu Sayisi ve Kapasitesi: Toplam 1.200 kisilik 15 adet toplanti salonu bulunmaktadir.
Otopark Kapasitesi: 100 arag

Yillik Doluluk: S6z konusu otel heniiz bir senesini doldurmamistir.

Odalarin Genel Ozellikleri: Uydu baglantisi, internet, LCD televizyon, isitmali aynalar, 24 saat oda
servisi, minibar, elektronik kasa, anti alerjik oda.

Oda Fiyati: 93 USD (Tek kisi, kahvalti dahil, KDV harig)
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Yer: Osman Yilmaz Mah., Gebze

Proje Sahibi:-

isbirligi: -

Mimari Tasarim: -

Yatirim Degeri: -

insaat Baslangici:-

Tamamlanma Tarihi: -

Agihs Tarihi: 2010

Arsa Biyiikliigii: -

Toplam ingaat Alani: -

Toplam Oda Sayisi: 128

Yatak Kapasitesi: 214

0Oda Bilyiikliikleri: 25m’

Suit Biiyiikliikleri: 60 m’

Toplanti Salonu Sayisi ve Kapasitesi: Toplam 510 kisilik 6 adet toplanti salonu bulunmaktadir.

Otopark Kapasitesi: Havalimani Otoparki.

Yillik Doluluk: %65

Odalarin Genel Ozellikleri: Minibar, fiber internet, 6zel emanet kasasi, klima,LCD TV.

Oda Fiyati: 105 USD (Tek kisi, kahvalti dahil, KDV harig)

Proje Alani Cevresinde Yer Alan Bazi Otellere Ait Bilgiler

Oda Oda Fiyati1 (USD) Oda Fiyati (EURO)
Otel Konumu Sinifi . "
Sayisi TEK CIFT TEK CIFT
Crown Plaza Asia Pendik 336 5 Yildizli 143 169 110 130
Titanic Hotel istanbul Kartal 192 5 Yildizli 120 143 92 110
Greenpark Otel Pendik Pendik 538 5 Yildizh 130 156 100 120
Divan Otel Pendik 231 5 Yildizh 130 149,5 100 115
Ramada Otel Sekerpinar 184 5 Yildizli 100 - 78 -
Holiday INN Gebze 155 4 Yildizli 75 - 60 -
Workinn Otel Cayirova 162 4 Yildizh 93 - 70 -
ISG Airport Otel Pendik 128 4 Yildizli 105 - 80 -
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3.1.3 Konu Taginmazin Yakin Cevresinin Otel Piyasasi Agisindan Degerlendirilmesi

Sabiha Gokgen Havalimani’ni merkez kabul edilmek tzere, havalimaninin 10 km. yari ¢apinda yer
alan 5 yildizl prestijli otellerin toplam oda kapasitesi yaklasik 1.300 adettir. Ortalama doluluklari
%70-75 arasinda olan konu otellerin tek kisi sirket fiyatlari 78 - 110 Euro arasinda degismektedir.
(Fiyatlara KDV dahil degildir.)

Sabiha Gokgen Havalimani’nda bulunan 5 yildizli Airport Otel’de ise doluluk orani ortalama %50
civarinda olup, sirket fiyatlari tek kisi icin 80 Euro’dur. (Fiyatlara KDV dahil degildir.) Konaklama
fiyatlari donemlere gore degiskenlik gostermektedir. Otelin musteri profili sanayi sektori ve
havayolu calisanlarindan olusmaktadir. Airport Otel inceleme kapsamina dahil edilmemistir.
Airport otellerin doluluk oranlari transit yolcu sayisi ile dogru orantilidir.

Sabiha Gékcen Havalimani ve yakin ¢evresinde bulunan oteller;

e

x

Otel Konumu Oda Yatak S.G.H Uzaklik(km) Oda Fiyatlari Sintfr
Sayisi Kapasitesi Kusugusu (EURO)
_— . Tek kisi: 92
Titanic Hotel Istanbul Kartal 192 400 9 Cift kisi: 110 5 Yildizh
Crown Plaza Asia Pendik 336 700 5 I;flt( l'z'é: gg 5 Yildizl
. . Tek kisi: 100
Greenpark Otel Pendik Pendik 538 1.200 4,5 Cift Kisi: 120 5 Yildizh
. . Tek kisi: 100
Divan Otel Pendik 231 347 4 Cift Kisi: 115 5 Yildizh
TOPLAM (YAKLASIK) 1.297 2.687
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SABIHA GOKCEN HAVALIMANI ETKILESIM ALANI (10 KM.)

OTEL SAYISI 4

ODA SAYISI 1.291

YATAK KAPASITESI 2.687

ODA FiYAT ARALIGI(EURO) Tek kisi: 92 - 110
Cift kisi:110 - 130

ORTALAMA DOLULUK(%) 70%

Tuzla Tersaneler Bolgesi incelendiginde, bdlgede bir adet termal otel yer almakta olup, diger otellerin
butik otel konseptinde isletildigi gortlmistir. Bu oteller genelde is amaciyla tersaneye gelen gemi
yolcularina hitap etmekte olup yerel otellerdir. Bolgede arastirilan otellerin oda kapasitesi yaklasik 76
adettir. Ortalama doluluklari %70 — 75 arasinda olan konu otellerin sirket fiyatlari tek kisi i¢cin 40 -75

EURO, cift kisi icin 55 — 125 EURO arasinda degismektedir. (Fiyatlara KDV dahil degildir.) S6z konusu
otellerin marka bilinirlikleri bulunmamaktadir.

Tuzla Tersaneler Bolgesi ve yakin gevresinde bulunan oteller;

NE

“LTuzla‘Termal Tesisleri

\
\

\

\

AU
aoune@rAs:
Pendik-Yaloy,

OVasFeribog,.

Yatak Oda
Otel Konumu | OdaSayisi | Kapasitesi Fiyatlar((EURO) sinifi
Blue Marine Hotel Tuzla 20 40 Standarsts(;lft kisi: Butik
I Tek kisi: 40 .
Tuzla Termal Tesisler Tuzl 20 40 Butik
uz isleri uzla Cift Kisi: 55 uti
Tek kisi: 55 - 75 .
Blanco Hotel Tuzla 11 35 Cift Kisi 100 - 125 Butik
. Tek kisi: 51
Grand Lion Hotel Tuzla 25 50 Cift Kisi: 60 3yildiz
TOPLAM (YAKLASIK) 76 165
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3.2 Ozel Veriler - Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

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

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

istanbul ilinin ilceleri; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar, Bahcelievler, Bakirkdy,
Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdlizli, Beyoglu, Blyikcekmece, Catalca,
Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Emindnil, Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa, Glingbéren, Kadikdy,
Kagithane, Kartal, Kocasinan, Kigcik¢cekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri,
Sultangazi, Sultanbeyli, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar, Zeytinburnu’dur. istanbul
Uluslararasi Atatiirk Havalimani, sehir merkezine 20 km mesafededir. Ayrica istanbulda ucak ve
helikopter kiralama olanagi vardir.

Tirkiye topraklarinin %9,7’sini kaplayan istanbul, niifus varligi acisindan iilkenin en énemli ili
durumundadir. 2012 yili adrese dayal niifus kayit sistemi nifus sayimi sonuglarina gore,
istanbul’un toplam niifusu 13.854.740 olarak belirlenmistir.

Ekonomik yénden istanbul, Tirkiye’nin en gelismis kentlerinden biridir. Turizm, sanayi ve ticaret
ekonomisinin en o©6nemli kaynaklaridir. Sanayi kuruluslarinin biylik c¢ogunlugu il disina
tasinmasina karsin, kent imalat sanayi yoniinden énemini korumaktadir. istanbul sanayiinde asil
gelisme Cumhuriyetten sonra baslamistir. 1950’lerden sonra hizlanan sermaye birikimleri, 6zel
sektore saglanan destek, sanayi ve ticaret yoniinden istanbul’'un énde gelen bir kent olmasina
olanak saglamistir.

istanbul dogal giizelligi, zengin kiltiir varliklari, ulasim ve konaklama konusundaki gelisimi ile
Tlrkiye’nin en gbzde turizm merkezlerinden biri olmustur. Tarkiye'ye gelen yabanci turistlerin
biyiik bir bélimi istanbul’dan giris yapmaktadir.
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3.2.2 Tuzla ilgesi

ilce, Marmara Bolgesinde Kocaeli Yarimadasi’'nin giineybatisinda yer alir. istanbul'un Anadolu
Yakasindaki son noktadir. Kuzeyinde ve batisinda Pendik ilgesi, dogusunda Gebze ilgesi (Kocaeli)
giineyinde Marmara Denizi bulunur. Haydarpasa'ya 32 km. uzakliktadir. 86 km? yiizélciimiine
sahip ilce, Marmara Denizinde 13 km. uzunlugunda kiyiya sahiptir.

ilcenin giiney uc noktasi olan Tuzla Burnu biyiik bir ¢ikinti meydana getirir. Aydintepe
kiyilarindan merkeze kadar koylar ve burunlarla girintili ve ¢ikintilidir. Tuzla Koérfezi'nden sonra
Mezar Burnu, Mesari Burnu, Limon Burnu, Dalyan Burnu siralanir. En ileri ¢ikinti Tuzla Burnuyla,
Sarp Burnudur. Tuzla Burnu’nun giineyinde semsiye Adasi, Korsan Adasi ve incir Adasi yer alir.
Kuzeye dogru Sakiz Ada Burnu ile icmeler Burnu belirgin bir cikinti gosterir. Sakiz Burnu
aciklarinda Esek Adasi (Ekrem Bey Adasi) vardir. Kiyilar, tepelerin denize yakin oldugu kesimlerde
ve genellikle burunlarda yilksek kiyi, tepelerin i¢ kisimlarinin bulundugu kesimlerde algak kiyi
bicimindedir.

2000 niifus sayimi sonuglarina gére niifusu 123.716 kisiyken, 2012 yil itibari ile, adrese dayali
nifus kayit sistemine gore, ilgenin nlifusu 197.657 kisi olarak belirlenmistir. Buna ek olarak gerek
dinlenme tesislerine gerekse yazlik evlere gelen gecici bir yazlik ntifus mevcuttur. Bunun yaninda
yapilasmadan dolayi insaatlarda galisan isciler de yaz aylarinda mevcut nifusu artirmaktadir.

ilce 17 mahalleden olusmaktadir. Aydinli Mahallesi, Tuzla ilgesi’nin en yiiksek niifusa sahip ve en
gelismis mahallesidir.

Ayrica Tuzla merkez, mahalle ve kdyiiyle yapilasmaktadir. Ozellikle tren yolunun giineyinde kalan
ve asll Tuzla Mevkii sayilan bélgede ¢ok sayida konut yapi kooperatifi faaliyet gostermektedir. Bu
kooperatif insaatlarinin bir kismi tamamlanarak iskana acilmis, biylk bir kisminin da insaati
sirmektedir. Halen tarla ve arsa seklinde bos bulunan araziler de ayni duruma adaydir.

ilcenin icme suyu, kanalizasyon, PTT hizmetlerinin biyiik bir kismi tamamlanmistir. Tuzla’da
blylik capta aritma tesisleri yer almaktadir. Cadde ve sokaklarin bir kismi asfalt olup, geri kalan
kisminda da asfaltlama isleminin siratle yapilmasi igin gayret gosterilmektedir. Tuzla sahil
seridinde ¢ok sayida lokanta ve restoran vardir. Bilhassa yaz aylarinda merakhlarinin gelmesi
sosyal bir canlliga yol agmaktadir.
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Aydinli, Tepedren ve Orhanli'da sebze ve meyve yetistiriciligi, kiiclik ve bliylik bas hayvancilik,
tavukguluk ve aricilik yapilir. Tuzla sahillerinde balikgihk devam etmektedir. Tuzla, ¢ok sayida
sanayi kurulusu, atolye, imalathane, tersaneler ve deri sanayisi ile bolgede bir endistri kenti
olmustur. Saglik bakimindan vyararli ve sifali tarihi Tuzla icmeleri, sahil boyunda balikg
restoranlari, kofteciler ve gay bahgeleri, Aydinlik mahallesindeki koru igcinde Camli Belde ve
Hacet Deresi bolgede sosyal bir canlilik saglamaktadir.

Tuzla’nin bagh bulundugu istanbul disinda diger illerle dogrudan kara, deniz, hava ve demiryolu
baglantilari yoktur. Ancak E-5 karayolu ile Haydarpasa’dan baslayan demiryolu ilge sinirlari
icerisinden gecmektedir. Halkin buyilk kesimi toplu tasimacilikta treni tercih etmekle birlikte
Tuzla Belediyesi’'ne ait otobusler ve 6zel minibusleri de kullanmaktadirlar. Banliyo tren, Gebze-
Haydarpasa hatti arasi islemektedir. Belediye otobusleri ise Tuzla-Pendik, Aydintepe-Pendik
baglantihdir. Ozel sahislarca isletilen minibiislerde ayni giizergahta calismaktadirlar. ilce halki il
disi seyahatlerinde de yine tren ya da otobisi tercih etmektedirler. Bunun yaninda Gebze-
Harem arasi isleyen minibiisler ve Adapazari Topkapi arasi ¢alisan 6zel sahislara ait otobusler ilce
sakinlerinin baslica ulasim araglaridir.

Tuzla ilcesi’nin ekonomik yénden canli ayni zamanda gelismis oldugunu séylemek mimkiindiir.
Nifusunu belli bir is ve meslek grubuna ayirmak mimkiin degildir. Fabrika ve is yerlerinde isgiler,
tarim, hayvancilik ve diger serbest meslek sahipleri ilce nifusunu olusturmaktadir. Bunun
yaninda Askeri Subay lojmanlarinda meskun subay, astsubay ve aileleri nifusun diger bir
kesimini olusturmaktadir. ilcede deri sanayisi, irili ufakli tersaneler, fabrikalar bulundugundan,
halkin biyik bir kismi bu is yerlerinde calismaktadir. issizlik bu nedenle pek yasanmamaktadir.
Bolgede deri, vernik, kimya, mermerciler gibi 6nemli organize sanayi bodlgeleri faaliyet
gostermektedirler. Ayrica bolgede faaliyet gosteren gemi yapim tersaneleri de dnemli miktarda
doviz girdisi saglamaktadirlar.

Tuzla, Haremden baslayip, Sakarya iline kadar devam eden sanayi tesislerinin 6nemli bir kismini
sinirlari icinde bulundurmaktadir. Argelik Sanayi ve Ticaret A.S., Alamsas, Alarko Sanayi ve
Ticaret A.S., gibi lilke ekonomisine blyuk katkilar saglayan énemli tesisler ilce dahilindedir. Cok
sayida sanayi ve ticari isletmeler ile tarim (sebzecilik, hayvancilik), 6nemli sayida atolye ve yan
kurulusu ilce sakinleri icin istihdam kaynagl olmaktadir. Tuzla sinirlari igerisinde bulunan
Organize Deri Sanayi Bolgesi ve DESBAS Serbest Bolgesi ekonomik ve istihdam yonilinden ilceye
yeni bir canlilik getirmistir. Faaliyete gecen bu tesisler yeni bir nifus transferi getirmis, buna
paralel olarak dogan konut ihtiyacindan dolayi insaat sektorii de canlanmustir.

Tuzla’da gezi amach turistik hareketler pek gérilmemektedir. Sifali sularin bulundugu icme
tesislerine 6zellikle yaz aylarinda buyik bir akim olmaktadir. Ayrica yazlik sayfiye evlerine gelen
gecici niifus ozellikle yaz aylarinda ilgeye canhilik getirmektedir. Ayrica yine Tuzla sinirlari iginde
faaliyet gosteren ¢ok sayida 6zel tersanelerde her tirli tekne, yat insa edilebilmekte, onarimi
yapilabilmektedir.
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BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET
HAKKI VE IMAR BILGILERI
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DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI VE iMAR BILGILERI

BOLUM 4

4.1 Gayrimenkullerin Miilkiyet Bilgileri

ili : [istanbul
ilcesi : [Tuzla
Mahallesi -

Koyl : |Aydinh
Sokagi -

Mevkii : [Pavli iskelesi
Pafta No. 1 18

Ada No. -

Parsel No. : 3623
Yiizélgiimii (m?) : 14.259,90 m®
IAna Gayrimenkuliin Niteligi : |Arsa

Malik — Hissesi

: [Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. - Tam

4.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

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

istanbul ili, Tuzla Tapu Sicil Miidiirligi’nde 29.11.2013 tarih, saat 11:45 itibariyle yapilan incelemelere
ve 29.11.2013 tarihli onayl takyidat belgesine gbre, s6z konusu tasinmaz Uzerinde asagidaki kayitlar

bulunmaktadir;

Serhler Hanesinde;

e Seneligi 1 liradan 99 yil vade ile TEDAS lehine kira kontrat serhi 29.01.2004 tarih, 1503 yev.
(03.08.1976, Y: 6389)

TASINMAZA AIT TAPU KAYDI

C NBUL/TUZI
: Tuzla T™M
: AYDINLI Koy

: 39/3761
© Aktif

A

Mevkii : PAVLI ISKELESINDE

004 TARIH VE 1503
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YEVMIYE (
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4.2.1 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa Son Ug Yillik Donemde Gergeklesen Alim Satim
islemleri

istanbul ili, Tuzla ilcesi Tapu Sicil Midirligi’nde yapilan tapu kiitigii incelemelerinde, s6z konusu
tasinmaz Uzerinde kayith, 3.000.000 USD bedelli, %75 faizli, 1. dereceden, FBK muddetli ipotegin
27.12.2011 tarih, 14683 yevmiye no. ile terkin edildigi tespit edilmistir.

Degerleme konusu tasinmazin eski maligi, Seyfettin Polat Celik Sac San. ve Tic. Ltd. Sti. iken, s6z konusu
tasinmazin satis islemi gordigi ve Akfen Gayrimenkul Yatinnm Ortakhg! A.S. adina, 16.07.2013 tarih ve
10896 yevmiye no ile tescil edildigi gorilmustdr.

Degerleme konusu tasinmazin yizolciimi 6.375,00 m? iken, s6z konusu parsel genelinde bulunan
Diizenleme Ortaklik Payi alanlarinin terk edildigi gérilmiistiir. S6z konusu terk alanlari, 1.567,08 m” yola
terk, 343,07 m? parka terk ve 204,95 parka terk olmak tizere toplam 2.115,51 m? olarak gerceklemis
olup, konu parselin yiizélgimu ilgili terk alanlarindan sonra, 4.259,90 m? olarak 16.07.2013 tarih ve
10896 yevmiye no ile tescil edildigi gorilmustar.

Degerleme konusu tasinmazin niteligi “Bahceli Kargir Yedi Katli Hascan Un ve irmik Fabrikasi” iken,
09.07.2013 tarih ve 10543 yevmiye no ile konu tasinmazin niteliginin “Arsa” olarak degistirildigi
gorilmustir.

4.3 Gayrimenkuliin imar Bilgileri

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

Tuzla Belediyesi imar Midirligi’'nde 29.11.2013 tarihinde yapilan incelemeler ve ekte sunulan
05.06.2013 tarihli onayl imar durum belgesine gore;

Degerleme konusu 3623 no’lu parsel 22.06.2011 onay tarihli, 1/1000 6lgekli “Tuzla E-5 Karayol ile
Demiryolu Arasi Sanayi Seridi Doniisim Uygulama imar Plan’” kapsaminda “Otel ve Kongre Merkezi
Alan”, Yesil Alan” ve “Yol Alani” lejandinda kalmaktadir. “Otel ve Kongre Merkezi Alani” icin yapilasma
sartlari;

e Kaks: 2,25
e Taks: 0,40
e Avan proje ile uygulama yapilacaktir.

S6z konusu 3623 no’lu parselin ilgili imar planina gére “Yesil Alan” ve “Yol Alani” lejandinda kalan
kisimlari_bulunmaktadir. Yesil alan icin terk edilen alan toplam 548,02 m?, vyol ini terk edilen alan ise
1.567,08 m”dir. Bu kisimlar toplam arsa alaninin %40’indan az olup, mevcut durumda tapu ktiigi
tizerinde terklerinin yapildigi gérilmiistiir. Terklerden 6nce, 6.375,00 m” yiizlclimiine sahip parselin
terkleri yapildiktan sonra kalan yiizélcimiinin 4.259,90 m?” olarak ilgili tapu kiitugine tescil edildigi

gorulmustr.

Tuzla Belediyesi Planlama Miudirliigii’'nden edinilen bilgive gore, séz konusu parselin 1/1000 élcekli
uygulama imar planina althk olusturan 21.04.2010 onay tarihli, 1/5000 o6lcekli nazim imar plani
degisikligi, istanbul 7. idare Mahkemesi’nin 2010/2370 esas no. ile 18.10.2011 tarihinde durduruldugu

o6grenilmistir.

1/1000 6lcekli uygulama imar plani kosullarinin gecerliligini koruyup korumayacagi, parsel iizerinde
herhangi bir uygulama yapilacagi zaman mal sahibi tarafindan belediyeye basvuru yapilmasi ve hukuki
siireclerin _tamamlanmasi _suretiyle netlik kazanacagi Tuzla Belediyes imar Miidiirligii’nden
ogrenilmistir. Mevcut durumda konu parsele ait gecerli Uygulama imar Plani bulunmasina ragmen, soz
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konusu uygulama planina dayanak olusturan nazim imar planinin bulunmamasi sebebi ile, konu

parsele imar durum belgesi diizenlenemeyegi, bu sebep ile de yeni bir insaat yapilmasi durumunda,

ruhsat basvurusunda bulunulamayacagi Tuzla Belediyesi imar Miidiirligii’'nden sifahen 6grenilmistir.

S6z konusu parsel lizerinde uygulama yapilabilmesi icin mevcut imar durumu sorununun c¢oéziilmesi

gerektigi Tuzla Belediyesi imar Miidiirliigii’nden dgrenilmistir.

ilgili_Plan Notlar;; (Tuzla ilcesi Aydinli 18 pafta 3623 parsel Uygulama imar Plani_Degisikligi)

(21.06.2011 Tadilat Tarihli)

Tuzla ilcesi, Aydinli 18 pafta, 3623 parselde, asagidaki plan notlarina gére uygulama yapilacaktir;

Parsel “OT” rumuzlu otel ve kongre merkezi alanidir. Otel disinda iskan edilemez ve bagimsiz
bolim olarak ticari birimler yer alamaz.

Taks: 0,40, Kaks: 2,25 dir. Emsal net parsel lizerinden hesaplanacaktir.

Hmax: Serbest’tir. (120 m. tepe kotunu asmamak kaydiyla)

Kavsak kolundan ve Rauf Orbay caddesinden cekme mesafesi minimum 10 m’dir.
Zemin kat max: 8 m., normal kat yukseklikleri max: 4,50 m.’dir.

+-0.00 kotu istanbul imar Yénetmeligi'ne gore belirlenecektir. Birden fazla bodrum kat
yapilabilir.

Dogal zemin kotu tzerine ¢ikan kisimlar “TAKS”’a dahildir.

Otopark ihtiyacinin parsel binyesinde saglanmasi kaydi ile iskan edilen 1. bodrum kat emsal
hesabina dahil edilemez. iskan edilen bodrum katta Taks degeri asilamaz.

Asma kat yapilmasi halinde emsale dahildir.

Parselin bulundugu alanda yapilan 18.10.2007 TT’li yol ve kavsak dizenlemelerine ait
istikametler korunacaktir.

Kamuya ayrilan alanlar kamu eline gegmeden uygulama yapilamaz.
Yesil alan miktarinda azaltma yapilamaz.
Uygulama belediyesince onanacak avan projeye goére yapilacaktir.

Birden fazla bagimsiz bolim yapilamaz.
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T.C. » !“'o,’
TUZLA BELEDIYE BASKANLIGI %
Imar ve Sehircilik Miidiirliigii —
OHSAS 18001 : 2007 AToN N e Cocin oty =
Say1 :18616419-310.05.02- Hyu ¥ ~ 50O\ QAN L..2013

Konu : hnar Durumu

TSKB GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.
(Fatih BILGILI)
Meclisi Mebusan Caddesi Molla Bayir1 Sok.
No:1 Findikli-Beyoglu/iSTANBUL

M1gi:29.11.2013 tarih ve 7224-65822 sayili dilekgeniz.

flgi dilekgeniz tetkik edilmis olup, Tuzla ilgesi 18 pafta 3623 parsel sayili tasinmaz 03.01.2003-
21.06.2011 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Tuzla E-5 Karayolu ile Demiryolu Arasi Sanayi Seridi
Déniisiim Uygulama imar Plaminda kismen yol, kismen park alaninda, kismen de Taks:0.40, Kaks:2.25
Hmax:Serbest Otel ve kongre merkezi alaninda kalmaktadir. Ancak sz konusu planin dayanagi olan
21.04.2010 tasdik tarihli 1/5000 6lgekli Tuzla E-5 Karayolu ile Demiryolu Arasi Sanayi Seridi
Déniisiim Nazim Imar Plam Tadilat1 Istanbul 7.idare Mahkemesinin 18.10.2011 tarih ve 2011/2370 E.
Sayil1 karari ile planin yiiriitmesi durdurulmustur

G i ; 7 EEH AN
Bilgi edinilmesini rica ederim. g AR

ASarfa OZTURK ¥ 3
Imar ¥g Sehircilij)

Adres : Evliya Celebi Mah. Hatboyu Cad. No:17 Tuzla/ISTANBUL 34945

Telefon : (0216) 444 09 06 Faks (imar) 1 (0216) 581 47 69
Eposta : tuzbel@tuzla.bel.tr Elektronik Ag : www.tuzla.bel.tr
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Al YAN A
NERKEZ| ALAN
E=1.5

‘DINI TESIS
DINLTESIS -/

GEM| YAN SANAYI
13 MERKEZI ALANI
E=1.50

v" Ruhsat ve izinler:

= Degerleme konusu parsel lzerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan, tasinmaza ait ruhsat
ve izin belgesi bulunmamaktadir.

= Degerleme konusu parsele iliskin 1/5000 olgekli plan tadilatinin iptali ve yuritmenin
durdurulmasi icin mahkeme karari bulunmaktadir. (18.10.2011 tarih, esas no: 2010/2370)
istemin 6zetine gore; uyusmazliga konu plan tadilatinin istanbul Metropoliten Alan’nin bu
kesiminde plan bitlinlGglini bozan bir anlayisla yapildigi, plan tadilati ile dngoérilen otel ve
kongre merkezi alani islevi ile bu islev icin 6ngoriilen yapilasma degerinin dava konusu
tasinmaz disinda tiim alt bolgeyi etkileyebilecek o6zellikler tasidigl, bu paralelde arag
trafiginin artmasi, yakin ¢evrede emlak degerlerinin yilikselmesinin ilk akla gelen etkilerden
oldugu, bu noktada anilan planin pargacil bir anlayisla hazirlandigi ve sehircilik ilkeleriyle
bagdasmadigl ifade edilmistir. Savunma Ozetine gore ise; davanin silresince agilmadigl,
davaya konu planin sehircilik ilkeleri ve planlama esaslari ¢ergevesinde yapildigl, tesis edilen
islemin huhuka uygun oldugu ve davanin reddi gerektigi savunulmaktadir.

*Tuzla Belediyesi Planlama Miidiirliigii’nden edinilen bilgilere ve ekte sunulan 09.12.2013
tarihli, onayl imar durum belgesine gére; sé6z konusu parselin 21.04.2010 onay tarihli
1/5000 éicekli nazim imar plani plani, mahkeme karari ile iptal edilmistir. S6z konusu
tasinmaz, iptal edilen bu planda “Otel ve Kongre Merkezi Alani” lejandinda kalmaktadir.

Tuzla Belediyesi Planlama Miidiirliigii’nden edinilen bilgiye gére, 1/1000 éicekli uygulama
imar plani kosullarinin gecerliligini koruyup korumayacadi, parsel iizerinde herhangi bir
uygulama yapilacadi zaman mal sahibi tarafindan belediyeye basvuru yapilmasi ve hukuki
siireclerin tamamlanmasi suretiyle netlik kazanacaktir.

v" Yapi Denetim :

=  Degerleme konusu tasinmaz, lizerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan, 29.06.2001 tarih
ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun’a tabi degildir. S6z konusu parsel (izerinde yeni
yapli yapilmasi durumunda, konu parsel ilgili Kanun’a tabi olcaktir.
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4.3.1 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Varsa Son Ug¢ Yillk Dénemde Hukuki Durumunda
Meydana Gelen Degisikliklere (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri
v.b.) iliskin Bilgi
= Degerleme konusu parsele iliskin 1/5000 oOlcekli plan tadilatinin iptali ve ylriutmenin
durdurulmasi igcin mahkeme karari bulunmaktadir. (25.11.2011 tarih, esas no: 2010/2370)
= Tasinmaz, 03.01.2003 onay tarihli bir 6nceki 1/1000 6lgekli imar planinda, “Yapi Yasagi
Getirilen Alan”, “Yol Alani” ve “Ticaret Alan1” kismen 18.10.2007 tasdik tarihli 1/1000 6lcekli
Tuzla Képrili Kavsagi Uygulama imar Plan’nda “Yol Alani” ve “Yesil Alan” lejandinda
kalmaktadir. Mevcut durumda s6z konusu terk alanlarinin terk islemlerinin yapildig fakat
ilgili imar planlarinda s6z konusu terk alanlarinin glincellenmedigi gértlmuistir.

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

Tuzla Belediyesi Planlama Miidiirliigii’nden edinilen bilgilere ve ekte sunulan 09.12.2013 tarihli, onayh
imar durum belgesine gére; séz konusu parselin 21.04.2010 onay tarihli 1/5000 élgcekli nazim imar
plani plani, mahkeme karari ile iptal edilmistir. S6z konusu tasinmaz, iptal edilen bu planda “Otel ve
Kongre Merkezi Alani” lejandinda kalmaktadir. Tuzla Belediyesi Planlama Miidiirliigii’nden edinilen
bilgiye gére, 1/1000 élcekli uygulama imar plani kosullarinin gecgerliligini koruyup korumayacadi,
parsel iizerinde herhangi bir uygulama yapilacagi zaman mal sahibi tarafindan belediyeye basvuru
yapilmasi ve hukuki siireclerin tamamlanmasi suretiyle netlik kazanacaktir.

Konu gayrimenkulin Sermaye Piyasasi Mevzuati hikimleri geregince Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg
portfoyline, “Arsa” olarak alinmasinda herhangi bir engelin bulunmadigi dustiniilmekte olup, 1/1000
Olcekli uygulama imar planiile ilgili gerekli stireglerin tamamlanmasi gerekmektedir.

4.5 Hukuki Sorumluluk

Degerleme konusu tasinmaz tzerinde herhangi bir takyidat bilgisi bulunmamaktadir. GYO portfoyline
alinmasina engel teskil edecek herhangi bir unsura rastlanmamistir.

4.6 Cevre ve Zemin Kirliligi (Kontaminasyon)

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

Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayh bir arastirma yapilmamistir. Ancak,
yerinde yapilan gézlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gozlemlenmemistir. Bu
nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme galismasi yapilmistir.

RAPOR NO: 2013REV950 RAPOR TARiHi: 03.02.2014
*GiZLIDIR
35




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BOLUM 5

GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZIKSEL BiLGILERI
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BOLUM 5
GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZIKSEL BILGILERI

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri
Gayrimenkuliin acik adresi: Aydinli Mahallesi, Rauf Orbay Caddesi, 3623 no’lu parsel, Tuzla/ ISTANBUL

Degerleme konusu tasinmaz; istanbul ili, Tuzla ilgesi, Aydinli Kéyi, Pavli iskelesi Mevkii, 18 pafta, 3623
parsel no’lu, “Arsa” vasifli, “Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.” miilkiyetindeki gayrimenkulddir.

Degerleme konusu tasinmaza ulasmak icin, E5 Karayolu izerinde, Kocaeli istikametine dogru ilerlenirken
Neomarin Avm gecildikten yaklasik 2,5 km sonra icmeler Kavsag’'ndan cikis yapilir ve Rauf Orbay
Caddesi’ne giris yapilir. Degerleme konusu parsel, Rauf Orbay Caddesi lizerinde, caddegirisinde sag kolda
yer almaktadir. Konu tasinmazin D-100 Karayolu’ndan goriinlrligi ve reklam kabiliyeti oldukga
ylksektir.

Degerleme tarihi itibari ile parsel (izerinde herhangi bir yapilasma bulunmamaktadir. Degerleme konusu
parselin Gzerinde, daha 6nce fabrika olarak kullanilan yapinin temel kalintilari bulunmaktadir. Konu
parselin geometrik sekli cokgene benzer olup, topografyasi diize yakindir.

istanbul’'un dogusu sinirinda konumlu Tuzla bélgesi Sabiha Gékgen Havalimani’nin agilmasi ile gerek
konut, gerekse de egitim bdlgesi olarak gelismekte olan bélgeler arasinda yerini almistir. Bélgede bos
arsa stogunun fazlalig sebebiyle tiniversite kampdsleri ve teknoparklar bu bélgeye yénelmistir. Ozellikle
istanbul Park, Sabanci Universitesi ve Okan Universite’lerinin agilmasinin akabinde bélgede yasayan
o0grenci sayisindaki artis, konut talebi dogurmustur.

Tuzla’da mevcutta Sabanci ve Okan Universitesi Kampisleri ve Kog Lisesi Kampiisii yer almaktadir.
Bolgede konumlu diger bir Universite Silleyman Sah Universites’dir. Bolgede ayrica Medeniyet
Universitesi, Piri Reis Universitesi ve Gedik Universitesi agiimasi planlanmaktadir.

Degerleme konusu tasinmazin konumlandig bélgede Sabiha Gékcen Havalimani, F1 istanbul Park ve Via
Port alisveris merkezi bélgenin gelisiminde tetikleyici rol almistir. Bolgede yer alan Teknopark Proje
Alani, organize sanayi bolgeleri, lojistik depolar ve tersanenin de etkisiyle gelisim hizla devam
etmektedir. Ayrica yakin ¢evrede Tuzla Egitim ve Arastirma Hastanesi, Yenisehir Projesi, Tuzla Marina
Projesi, Tuzla Camlibelde Otel Projesi ve Thermal istanbul Projesi gibi projelerin orta ve uzun vadede
hayata gecmesi beklenilmektedir.
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Rimm

D020

MARMARA £ A serleme K
DENizi

Konu Gayrimenkullerden Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmis Uzakliklar;

Yer Mesafe (km)
Kartal Merkez ~10,00 km
Sabiha Gokgen Havalimani ~12,00 km
TEM Otoyolu ~14,00 km
Maltepe Merkez ~17,00 km

5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tanim
Degerleme konusu 3623 no’lu parsel lizerinde mevcut durumda herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

Degerleme konusu tasinmaz hem tersaneler bdlgesine hem de havaalanina hitap edebilecek bir bolgede
konumlanmaktadir. Tasinmaz, E-5 Karayolu’nda bulunan igmeler Kavsag'na cephelidir. Tasinmazin
konumlandigi bélgede, butik oteller, Tuzla Tersanesi ve i¢meler Kaplicasi bulunmakta olup yapilasma
konut agirlikh olarak yogunlagsmaktadir.

Degerleme konusu 3623 no’lu parselin ilgili imar planina gére “Yesil Alan” ve “Yol Alanl” lejandinda
kalan kisimlari bulunmaktadir. Yesil alan igin terk edilen alan toplam 548,02 m?, yol ini terk edilen alan
ise 1.567,08 m*dir. Bu kisimlar toplam arsa alaninin %40’indan az olup, mevcut durumda tapu kitiigi
tizerinde terklerinin yapildigi gérilmiistiir. Terklerden 6nce, 6.375,00 m” yiizélglimiine sahip parselin
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terkleri yapildiktan sonra kalan yizolciminin 4.259,90 m? olarak ilgili tapu kitugune tescil edildigi
gorulmdistir.

Degerleme konusu tasinmazin gliney cephesinde, Gebze - Halkali Banliyd hatti glizergahi yer almaktadir.
Konu parselin kuzey ve kuzeydogu cephelerinde E5 Karayolu lizerinde yer alan icmeler Kavsagi, dogu
cephesinde ise Rauf Orbay Caddesi yer almaktadir. Degerleme konusu tasinmaza arac¢ erisimi, E5
Karayolu yan yolu lizerinden saglanmaktadir.

Tuzla Bolgesi’'nde yapilan detayh arastirmalar sonucunda, s6z konusu tasinmaza yakin konumlu olan
Tuzla Tersanesi bolgesinde kaliteli ve Ust diizey otel arzi oldugu gézlemlenmistir. Bolgede butik tarzda
oteller olup, bu oteller genelde gemi bakim ve onarimi maciyla tersaneler bolgesine gelen gemi
yolcularina, personeline ve kaptanlarina hitap etmektedir. Ancak s6z konusu oteller genelde az oda sayil
yerel otellerdir. Bolgede “business otel” konseptinde, 3 ve 4 yildizh otel segmentinde hitap edecek
uluslararasi marka otel bulunmamaktadir. Bélgeye en yakin marka oteller havalimani cevresinde
konumlanmis 5 yildizli otellerdir.

Ayrica igmeler / Tuzla bélgesi kaplicalar bakimindan yillardir istanbul’un dikkat ceken bir bélgesi olmakta
olup buna bagli olarak Ak insaat tarafindan Thermal istanbul projesi insaatlari devam etmektedir. Konu
proje termal otel konseptinde olup hedef kitlesinin farkli olacagi dislintilmektedir.

Degerleme konusu tasinmaz, E-5 karayolunun hemen yaninda yer almasi ve Sabiha Gokcen’e yakin
olmasi sebebiyle hem Tuzla Tersane Bodlgesi’'ne hem de havaalanina hitap edecek niteliktedir. Ayrica
havaalani igin 2. pist alani ve yine o bolgede hayata gegirilecek olan Yenisehir projelerinin bélgeyi olumlu
yonde etkilemesi beklenilmektedir.

Bolgenin 5 yildizli oteller bazinda degerlendirilmesi sonucunda, ortalama tek kisi oda fiyatlarinin 78 —
110 Euro mertebelerinde seyrettigi sonucuna ulasirken butik oteller agisindan bakildiginda; tek kisi oda
fiyatlarinin 40 — 75 Euro mertebelerinde oldugu gorilmektedir. Degerleme konusu tasinmazlarin
bulundugu boélgede uluslararasi marka degeri tasiyan otel eksikligi bulundugu goriilmektedir. S6z konusu
parsel lizerinde Novotel ya da ibis Otel konseptlerinin uygun olacagi diisiiniilmekte olup Novotel ya da
ibis Otel'in cevredeki diger butik ve liiks otellere gére daha genis bir kitleye hitap edecegi
beklenmektedir.

5.3 Gayrimenkul Mahallinde Yapilan Tespitler

- Degerleme konusu tasinmaz E-5 Karayolu {zerinde yer alan icmeler Kavsag’na cephesi
bulunmakta olup, ana yollardan gérindrligi ve reklam kabiliyeti yiksektir.

- Degerleme konusu tasinmaz lizerinde mevcut durumda herhangi bir yapi yer almamaktadir.

- Degerleme konusu parselin geometrik sekli cokgene benzer olup, topografik yapisi dize
yakindir.

- Degerleme konusu parselin yakin cevresinde, Tuzla Gisbir Hastanesi, Tuzla Tersanesi,Thermal
istanbul Projesi, Yenisehir Projesi, F1 istanbul Park, Via Port Alisveris Merkezi, Crown Plaza Asia
Otel, Teknopark Proje Alani, Sabanci Universitesi ve Sabiha Gokgen Havaalani yer almaktadir.

- Degerleme konusu parsel, gelismekte olan bir bolgede yer almaktadir.

- Degerleme konusu 3623 no’lu parselin ilgili imar planina goére “Yesil Alan” ve “Yol Alant”
lejandinda kalan kisimlari bulunmaktadir. Yesil alan igin terk edilen alan toplam 548,02 m?, yol
ini terk edilen alan ise 1.567,08 m*dir.

- SOz konusu parsele ait 1/5000 6lcekli nazim imar planinin mahkeme karari ile iptal edildigi
6grenilmis olup, Tuzla Belediyesi Planlama Midurligi’nden edinilen bilgiye gore, 1/1000 6lcekli
uygulama imar plani kosullarinin gegerliligini koruyup korumayacagi, parsel Gzerinde herhangi
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bir uygulama yapilacagl zaman mal sahibi tarafindan belediyeye basvuru yapilmasi ve hukuki
slreglerin tamamlanmasi suretiyle netlik kazanacaktir.

- Degerleme konusu tasinmazin giiney cephesinde, Gebze - Halkali Banliyo hatti glizergahi yer
almaktadir. Konu parselin kuzey ve kuzeydogu cephelerinde E5 Karayolu Uzerinde yer alan
icmeler Kavsagi, dogu cephesinde ise Rauf Orbay Caddesi yer almaktadir. Degerleme konusu
tasinmaza arag erisimi, E5 Karayolu yan yolu lizerinden saglanmaktadir.
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BOLUM 6

EN ETKIN VE VERIMLI KULLANIM DEGERI ANALIZI
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BOLUM 6
EN ETKiN VE VERIMLI KULLANIM DEGERi ANALiIzi

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

e Kullanim makul ve olasi bir kullanim midir?

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

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

e Onerilen kullanim finansal yénden gerceklestirelebilir mi?

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

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

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

Degerleme konusu tasinmazlarin konumu, imar planinda belirtilen hususlari ve gevre gelisimi agisindan
incelendiginde ve mevcut imar durumu ile uyumlu olarak en etkin ve verimli kullaniminin “Turizm”
amacli kullanim olacagi distiniilmektedir.
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BOLUM 7

TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER
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BOLUM 7

TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER

7.1 Tasinmazlarin Degerine Etken Faktorler

GUCLU YANLAR

ZAYIF YANLAR

v' Degerleme konusu taginmazin E5 Karayolu Degerleme konusu tasinmaz, mevcut
ve Rauf Orbay Caddesi lizerinden durumda gelismekte olan bir bolgede yer
goruniuligu ve reklam kabiliyeti oldukca almasina karsin, proje alaninin yakin
yuksektir. cevresinde nitelikli yerlesme

v' Degerleme konusu tasinmazin  yakin bulunmamaktadir.
cevresinde, Tuzla Tersaneler Bélgesi, GISBIR Degerleme konusu parsele ait 1/5.000
Hastanesi ve uzak yakin cevresinde ise Olgekli nazim imar plani igin ylriutmeyi
Sabiha Gokgen Havalimani yer almaktadir. durdurma karari bulunmaktadir.

FIRSATLAR TEHDITLER

v' Sabiha Gokgen Havaliman’nin yolcu
sayisindaki artis ongorilerine dayanilarak
bélgenin potansiyelinin artacagl Degerleme konusu tasinmazin 1/5000
diisiinilmektedir. Olgekli nazim imar planlarinin iptal edilmis

olmasi nedeniyle, 1/1000 &lgekli planlarin

v’ Bolgede gelistirilen yeni projelerin séz

uygulanip uygulanmayacagl konusunda

konusu taginmazin  bulundugu bdlgeyi belirsizlik bulunmaktadir.

onlimiuzdeki ginlerde hareketlendirecegi
distnilmektedir.

7.2. Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi

Gayrimenkuliin yakin gevresinde yapilan arastirmalar sonucunda, konu gayrimenkule emsal teskil
edecek asagidaki emsal bilgilere ulasiimistir.

7.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklagimi Analizi

Bu bolimde arsa lizerine otel projesi gelistirilmis olup, projeden arsa degerine ulasilimistir.

RAPOR NO: 2013REV950

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede, Tuzla Merkez’de konumlu, 25.000 m?’
ylUzolgimiine sahip, “Turizm Alani” imarh, ayni yapilasma kosullarina sahip olan arsanin
30.000.000 USD fiyat ile satilmis oldugu bilgisi edinilmistir. (2.561 TL/m?, 1.200 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu boélgede, Aydinli Mahallesi'nde konumlu ve D -100
karayoluna cepheli, 17.000 m? yizdlcimine sahip, “Otel ve Kongre Merkezi” imarli, ayni
yapilasma kosullarina sahip olan arsanin 30.000.000 USD fiyat ile satilmis oldugu bilgisi
edinilmistir. (3.767 TL/m?, 1.765 USD/m?)

Degerleme konusu parselin 100 m. batisinda, E5 Karayolu’'ndan goriintirligl bulunmayan, Gebze
- Halkali tren hattina cepheli, Emsal: 1,60, ticaret imarli, net 976 m?yiizélgiimiine sahip parselin
1.000.000 Euro (1.380.000 USD) bedel ile satilik oldugu 6grenilmistir. (3.017 TL/m?, 1.414
usD/m?)

Degerleme konusu parselin 350 m. dogusunda, E5 Karayolu’na cepheli, Emsal: 1,50, ticaret
imarli, net 400 m?yiizélglimiine sahip parselin 1.350.000 TL bedel ile satilik oldugu 6grenilmistir.
(3.375 TL/m?, 1.581 USD/m?)
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Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede, Aydinli Mahallesi’nde konumlu, 6.500 m?
yUzoélgimiine sahip, “Turizm Alani” imarh, ayni yapilasma kosullarina sahip olan arsanin
13.000.000 USD fiyat ile satilik oldugu bilgisi edinilmistir. (4.269 TL/m?, 2.000 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede, Pendik — Tuzla arasi sahilde konumlu, 18.000
m? yiuzélgcimiine sahip, “Turizm Alani” imarl, ayni yapilasma kosullarina sahip olan arsanin
50.000.000 USD fiyat ile satilik oldugu bilgisi edinilmistir. (5.928TL/m?, 2.777 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede, Aydinli Mahallesi’nde konumlu, 6.383 m?

ylUzolgimiine sahip, “Otel ve Kongre Merkezi” imarli, ayni yapilasma kosullarina sahip olan
arsanin 18.022.000 TL fiyat ile satilik oldugu bilgisi edinilmistir. (2.823 TL/m?, 1.323 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu boélgede, Aydinli Mahallesi’'nde konumlu ve D -100
karayoluna cepheli, 4.650 m? yuzélciimine sahip, “Otel ve Kongre Merkezi” imarl, ayni
yapilasma kosullarina sahip olan arsanin 10.000.000 USD fiyat ile satilik oldugu bilgisi
edinilmistir. (4.590 TL/m?, 2.150 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdélgede, Tuzle ilge merkezine yakin konumlu, deniz
kenarinda yer alan, Emsal: 0,50, 11.000 m?yiizélgiimiine sahip, konut imarli parselin 14.300.000
USD bedel ile satilik oldugu 6grenilmistir. (2.774 TL/m?, 1.300 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazin 2013 yili rayi¢c degerinin 247 TL/m? oldugu ilgili belediyeden
sifahen 6grenilmistir. (247 TL/m?, 115 USD/m?)

. Fiyat Fiyat
Emsal No | Alani (m?) Lejandi (USD/m?) | (EURO/m?) Aciklama
Tuzla Merkez'de k | | kosull
1 25.000 “Turizm” 1.200 872,7 uz.a erkez’de konumlu, ayni yapilagma kosullarina
sahip satilmis arsa.
“Otel ve . ) .
) 17.000 Kongre 1.765 1277 Aydinli Mahallesi’'nde kon.umlu ve D-100’e cepheli, ayni
Merkezi” yapilasma kosullarina sahip satilmis arsa.
976 “Ticaret” 1.414 1.028 Konu parselin 100 m batisinda, satilik arsa
4 400 “Ticaret” 1.581 1.150 Konu parselin 350 m dogusunda, satilik arsa
5 6.500 “Turizm” 2000 1.454 Aydinh Mahalleg nde konumlu, ayni yapilasma
kosullarina sahip satilik arsa.
6 18.000 “Turizm” 2777 2020 Pendik — Tuzla .ara5| sahilde konumlu, ayni yapilagsma
kosullarina sahip satilik arsa.
“Otel ve "
7 6.383 Kongre 1.323 962 Aydinli Mahalle.5| nde konumlu, ayni yapilasma
. kosullarina sahip satilik arsa.
Merkezi
“Otel ve . , .
3 4650 Kongre 2150 1563 Aydinli Mahallesi’'nde kon.umlu ve D-100’e cepheli, ayni
Merkezi” yapilasma kosullarina sahip satilik arsa.
9 11.000 “Konut” 1.300 945 Tuzla merkez’e yakin konumlu, satilik
10 - - 123,5 84,16 Belediye rayic degeri

RAPOR NO: 2013REV950

RAPOR TARiHi: 03.02.2014

*GiZLIDIR
45




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

v" Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde
ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu, 15tk — manzara durumu, mevcut yapilasma kosullari, terklerinin
ve ihdas alanlarinin bulunmasi, istanbul’un yogun ve gelisime agik ticari ve turizm akslarina yakin olmasi
gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis, mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmis
olup, s6z konusu tasinmazin degerlendirmesinde Ulkenin ekonomik durumu da dikkate alinarak
tasinmazin arsa degeri asagidaki sekilde takdir edilmistir;

3623 No'lu Parselin Arsa Degeri

1 m? Arsa Degeri 1.250,00 | EUR

Parselin Yiizolgim 4.259,90 | m?

Arsa Degeri 5.324.875,00 | EUR 5.324.875,00
Yaklagik Arsa Degeri (EUR) 5.320.000,00
Yaklasik Arsa Degeri (TL) 15.620.000,00
Yaklasik Arsa Degeri (USD) 7.320.000,00

7.2.2 Geligtirme Yaklasimi

Sektérel anlamda yapilan piyasa arastirmalari ve genel kabuller dogrultusunda varsayimlar yapilmistir.

> Otel Projesi Varsayimlari

e Degerleme konusu 3623 no’lu parsel Gzerinde 3 yildizli IBIS otel insa edilecegi varsayillmistir.

e Parsel Gzerinde imar planina uygun sekilde, otel projesi gelistirildigi kabul edilmistir.

e Otel projesi kapsaminda, toplam 12.210,43 m? insaat alaninin, 10.543,25 m”sinin otel alanina,
1.667,18 m¥sinin otopark ve teknik alanlara ayrilacagi kabul edilmistir.

e Otelin 200 odal olacagi varsayilmistir.

e Proje kapsaminda insa edilmesi planlanan otelin 365 glin acik kalacagi varsayilimistir.

e Degerleme ¢alismasi yapilan otelin uluslararasi bir markaya sahip otel isletme sirketi tarafindan
isletilecegi varsayllmistir.

e Otel’'in dngorulen doluluk oranlari, yatak/oda fiyati gibi potansiyelini etkileyen kalemleri, otelin 3
yildizh sehir oteli seklinde isleyecegi varsayilarak verilmistir.

e Proje kapsaminda, insaat islerinin % 50'sinin 2014, %50’sinin ise 2015 yili igerisinde
tamamlanacagi varsayiimistir.

e Onerilen projede, otel isletmesinin 01.01.2016 tarihi itibari ile isletmeye alinacagi varsayilmistir.

e Onerilen projede, insaata baslamadan énceki yasal prosediiriin tamamlanacagi 6ngorilmiistiir.

e Otel fiyatlar, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde ©6ngorilmdistir. Turizm sektoriinde ve
bolgede yapilan incelemeler gozéniinde bulundurularak, kisi basi fiyatinin 2014 yili igcin 65 EURO
olacagi varsayillmistir. Oda fiyati sene bazinda %3 oraninda arttirilmistir.

e Doluluk oranlarinin 2016 yilinda, satilan oda sayisiyla baglantili olarak %60 oranindan baslayarak
artacagi ve 2020 yilindan itibaren %76 seviyelerinde sabit kalacagi 6ngorilmistir.

e Proje kapsaminda, insaat maliyetinin %1,5’u oraninda yenileme giderinin gergeklesecegi, sonraki
yillar icin ise enflasyon oraninda arttirilarak ayrilacagi varsayilmistir.
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Otel projesi kapsaminda, otelde satilan odalardan farkli olarak, extra yiyecek-icecek gelirleri,
diger gelirler bashg altinda otelin toplam gelirlerine dahil edilmis olup, diger gelirler oraninin
%22 olacagi kabul edilmistir.

Onerilen otelin kar marjinin hizmete girdigi yil itibariyle %38 olacagi ve yillar itibariyle %50’e
ylkselerek bu oranda sabit kalacagi varsayilmistir.

Yapinin, 3 yildizli otel standartlarinda insa edilecegi varsayilmistir.
Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

Gayrimenkuliln batin hukuki ve yasal prosedirlerinin tamamlandigi, gerekli tiim izinlerin alindigi
varsaylimistir.

Calismalar sirasinda EURO kullaniimis olup, 1 EURO=2,7860 TL kabul edilmistir.

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

Degerleme calismasinda 2025 yili son 6 aylik Euro bazli Eurobond tahvili orani olan %4,37
“Risksiz Getiri Orani” olarak alinmistir. ( Bu degerleme ¢alismasinda en uzun vadeli 2020 yili Euro
bazli Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak segilmistir. )

indirgeme orani % 10,50 olarak 6ngdriilmustir.

Toplam maliyet hesaplar icinde; ortak alan dekorasyon ve ince isler maliyetleri, zemin
iyilestirme, elektrik ve mekanik, otomasyon dahil maliyetlerin gergeklesecegi varsayiimistir.
Altyap! maliyeti hesabi icerisinde; arazinin harfiyati, elektrik altyapisi, atik-icme suyu altyapisi,
telekom altyapisi v.b. bulunmaktadir.

Cevre tanzimi ve peyzaj maliyetleri icerisinde; cevre diizenleme maliyetleri, peyzaj maliyetleri,
acik alan aydinlatma maliyetleri, drenaj maliyetleri v.b. bulunmaktadir.

Proje genel giderleri maliyetleri igerisinde; elektrik, sihhi tesisat, statik gibi her tiirli projenin ve
detayin gizdirilmesi, yapi denetim sirketi bedelleri, proje yonetim firmasi bedelleri v.b. maliyetler
bulunmaktadir.

Emlak vergisinin, otelin acilis yili olan 2016 yilinda 6denecegi, 2016 yilini takip eden 5 yil siire
boyunca vergiden muaf olunacagl varsayilmistir. Devam eden yillarda ise emlak vergisinin,
enflasyon orani olan %3 oraninda artarak 6denmeye devam edecegi varsayilmistir.

Bina sigortasi hesaplara ilave edilmis ve her yil icin enflasyon orani olan %3 oraninda artacagi
varsaylmistir.
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. insaat Alani Birim Maliyet Maliyet
Alansal Dagilim 1 (EURO/m?) (EURO)
Otel Alani 10.543,25 900 9.488.927
Otopark ve Teknik Alanlar 1.667,18 200 333.436
TOPLAM ALAN (m2) 12.210,43 9.822.363
ALTYAPI MALIYETi
Kapali Alan Toplam insaat Maliyeti (EURO) Oran Maliyet (EURO)
9.822.363 10% 982.236
CEVRE TANZiMi VE PEYZAJ MALIYETLERI
Kapali Alan Toplam insaat Maliyeti (EURO) Oran Maliyet (EURO)
9.822.363 8% 785.789
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TOPLAM MALIYET (EURO)

insaat Maliyeti (EURO) 9.822.363

Altyap! Maliyeti (EURO) 982.236

Cevre Tanzimi ve Peyzaj Maliyeti (EURO) 785.789

TOPLAM (EURO) 11.590.389

PROJE GENEL GiDERLER

Toplam Maliyet (EURO) Oran Maliyet (EURO)

11.590.389

10%

1.159.039

TOPLAM MALIYET (EURO)

insaat Maliyeti (EURO) 9.822.363
Altyapi Maliyeti (EURO) 982.236
Cevre Tanzimi ve Peyzaj Mal.(EURO) 785.789
Proje Genel Giderler (EURO) 1.159.039
TOPLAM (EURO) 12.749.428
GiYDIiRiLMi$ BiRiM MALIYET(EURO)* 1.044

giydirilmig birim maliyetidir.

*Altyapi, cevre tanzimi ve proje genel giderlerinin insaat maliyetine

MALIYETIN YILLARA DAGILIMI

YILLAR 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015
ORAN 0% 50% 50% 100%
MALIYET (EURO) 0 6.374.714 6.374.714 12.749.428

IBIS OTEL OZET TABLOSU |

ODA SAYISI 200
ACIK OLAN GUN SAYISI 365
YILLIK ODA KAPASITESI 73.000
ODA FiYATI (€) (2014) 65
ODA FiYATI ARTIS ORANI (%) 3,0%
DIiGER GELIR ORANI (%) 22%
YENILEME MALIYETi ORANI 1,5%
EMLAK VERGISI ARTIS ORANI 3%
BINA SIGORTASI ARTIS ORANI 3%
KAPITALIZASYON ORANI-iSLETME MODELI 10,50
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YILLAR 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025
INSAAT MALIYETI (EURO) 0 -6.374.714 -6.374.714

KAPASITE KULLANIM ORANI (%) 0 60% 66% 70% 73% 76% 76% 76% 76% 76% 76%
ACIK OLAN GUN SAYISI 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
SATILAN ODA SAYiISI 0 43.800 48.180 51.100 53.290 55.480 55.480 55.480 55.480 55.480 55.480
ODA FiYATI (EURO) 0 65 67 69 71 73 75 78 80 82 85 87 90
ODA GELIRI (EURO) 0 3.020.382 3.422.093 3.738.378 4.015.552 4.305.991 4.435.171 4.568.226 4.705.273 4.846.431 4.991.824
DIGER GELIRLER ORANI (%) 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22%
DIGER GELIRLER (EURO) 0 0 664.484 752.860 822.443 883.421 947.318 975.738 1.005.010 1.035.160 1.066.215 1.098.201
TOPLAM GELIRLER (EURO) 0 0 3.684.866 4.174.954 4.560.821 4.898.973 5.253.309 5.410.909 5.573.236 5.740.433 5.912.646 6.090.026
GOP (%) 0 38% 40% 42% 45% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
GOP (EURO) 0 0 1.400.249 1.669.981 1.915.545 2.204.538 2.626.655 2.705.454 2.786.618 2.870.217 2.956.323 3.045.013
iSLETME GIDERLER (EURO) 0 2.284.617 2.504.972 2.645.276 2.694.435 2.626.655 2.705.454 2.786.618 2.870.217 2.956.323 3.045.013
YENILEME MALIYETi (EURO) (%1,5) 0 147.335 151.756 156.308 160.997 165.827 170.802 175.926 181.204 186.640 192.239
EMLAK VERGISi (EURO) 18.174 21.700 22.351 23.022 23.712
BiNA SIGORTASI (EURO) 12.419 12.792 13.176 13.571 13.978 14.397 14.829 15.274 15.732 16.204
TOPLAM GIDERLER (EURO) 2.462.546 2.669.520 2.814.760 2.869.003 2.806.460 2.890.654 2.999.074 3.089.046 3.181.717 3.277.169
NET GELIRLER 0 -6.374.714 -6.374.714 1.222.321 1.505.434 1.746.061 2.029.969 2.446.849 2.520.255 2.574.162 2.651.387 2.730.929 2.812.857
Donem Sonu Degeri 28.128.568

NET NAKIT AKISLARI 0

Degerleme Tablosu \ EURO ‘ EURO EURO
Risksiz Getiri Orani 4,37% 4,37% 4,37%
Risk Primi 5,63% 6,13% 6,63%
iNDIRGEME ORANI 10,00% 10,50% 11,00%
NET BUGUNKU DEGER (EURO) 8.462.448 7.711.402 7.001.240
NET BUGUNKU DEGER (TL) 24.849.979 22.644.531 20.559.141
Arsa Sahibi 30%

Miteahhit 70%

Arsa Degeri (EURO) 5.610.349

Miteahhit Geliri (EURO) 2.101.052

Birim Arsa Degeri (EURO/m?) 1.317

Birim Arsa Degeri (TL/m?) 3.867

Genel Kar Orani (Arsa Sahibi) 73%

Genel Kar Orani (Miteahhit) 27%
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-6.374.714 -6.374.714 1.222.321 1.505.434 1.746.061

2.029.969

2.446.849

2.520.255

2.574.162

30.941.424
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7.2.3 Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Yapilan galismada; arsa degeri igin emsal karsilastirma yaklasimi ve proje gelistirme yaklasimlari
kullanilmistir. Tasinmazin lokasyonu, civarindaki otel nitelikli tasinmazlara iliskin piyasa arastirmasi, otel
projesi gelistirmek lzere potansiyeli, 1/1000 6lgekli imar planina gére yapilasma kosullari géz 6niinde
bulundurulmustur.

e Emsal karsilastirma yaklasimina gore parselin piyasa degeri 15.620.000.-TL, (5.320.000.-EURO)
olarak hesaplanmistir.

e Proje gelistirme yontemine gore s6z konusu parselin piyasa degeri 16.470.000.-TL, (5.610.000.-
EURO) olarak hesaplanmistir.

e Emsal karsilagstirma yontemi ve gelistirme yontemine gore degerlemesi yapilan tasinmazin
gelistirme yaklasiminda, arsa lizerinde gelistirilecek olan projenin arsa degerine katma deger
yaratacagl dislintilmektedir. Nihai deger olarak, tasinmazin proje gelistirme yaklasimi
yontemine gbre hesaplanan arsa degeri olan 16.470.000.-TL, (5.610.000.-EURO) takdir
edilmistir.

SONUG DEGERLERI OZET TABLOSU (KDV Haric)

Emsal Karsilagtirma Yontemine Gore Hesaplanan Arsa Degeri | 15.620.000,00 TL 5.320.000,00 €

Proje Gelistirme Yontemine Gore Hesaplanan Parsel Degeri 16.470.000,00 TL 5.610.000,00 €
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BOLUM 8
SONUC

S6z konusu projenin bulundugu yerin konumu, yakin cevresi, bolge gelisimi, alt yapisi ve ulasim
imkanlari, cadde ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu, gibi degerine etken olabilecek tim 6zellikleri
dikkate alinmis, mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Ulkede son dénemde yasadigimiz
ekonomik kosullar da gb6zoniine alinarak TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan tasinmazin
toplam degeri asagidaki gibi takdir edilmistir.

31.12.2013 TARIiHi iTIBARIYLE TASINMAZIN PiYASA DEGERI (KDV Harig)

16.470.000.-TL 5.610.000.-Euro
(Onaltimilyonddrtyiizyetmisbin.-TurkLirasi) (Besmilyonaltiylizonbin.-Euro)

31.12.2013 TARIHi iTIBARIYLE TASINMAZIN PiYASA DEGERI (KDV Dahil)

19.434.600.-TL 6.619.800.-Euro
(Ondokuzmilyondértyiizotuzdértbinaltiyiiz.-TiirkLirasi) (Altimilyonaltiyiizondokuzbinsekizyiiz.-Euro)

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

3- 1 USD=2,1343-TL, 1 Euro=2,9365 TL kabul edilmistir. Kur degerleri bilgi
vermek amaciyla yazilmistir.

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

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

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

Ozan KOLCUOGLU Makbule YONEL MAYA
Degerleme Uzmani (402293) Sorumlu Degerleme Uzmani (401456)
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BOLUM 9
EKLER
Ek Listesi
1 Tapu Fotokopisi
2 Takyidat Belgesi
3 imar Durum Yazisi
4 Fotograflar
5 SPK Lisanslar
6 Ozgecmisler
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