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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan Akfen Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S. icin
30.09.2011 tarihinde 2011REV367 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 boliimiine bagh olmadigi;

= Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestigi;

= Degerleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu;

=  Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan milkin 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
hazirlanmistir.

RAPOR NO: 2011REV367 RAPOR TARiHi: 30.09.2011
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

YONETICI OZETI

GAYRIMEKULUN AGIK ADRESI
Cinarli Mahallesi, Dr. Ali Mentesoglu Caddesi, 61004. Sokak, 585 Ada, 2 Parsel,

Seyhan/ADANA
GAYRIMENKULUN KULLANIMI

insaati devam eden 3 yildizli otel projesi
TAPU KAYIT BILGILERI

Adana ili, Seyhan ilgesi, Cinarli mahallesi, 585 ada, 2 parsel no’lu, 2.213,00 m’

ylzolgimine sahip, “Arsa” vasifh “Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim
Sirketi” milkiyetindeki tasinmaz.

iMAR DURUMU

Konu taginmaz 08.05.2006 giin 105 sayili Adana Bliyliksehir Belediye Meclisi
tarafindan onaylanmig imar ¢apina gore “Ticaret” alaninda kalmakta olup;
=  Blok nizam,
= 10 kath (Bina yuksekligi max. 30,75 m. ve kat yliksekligi max. 3,00 m.),
=  TAKS=0,40,
=  Cekme mesafeleri 6nden 10 m., arkadan ve yandan 5 m., komsu
parselden 6 m’ dir.

30.09.2011 TARIHLi TOPLAM PROJE DEGERI (KDV Harig)

27.080.000.-TL 10.770.000.- EURO
(Yirmiyedimilyonseksenbin.-TL) (Onmilyonyediyiizyetmisbin.-EURO)

PROJENIN 30.09.2011 TARiHLi TOPLAM MEVCUT DURUM DEGERI (KDV Harig)

12.250.000.-TL 4.870.000.-EURO
(Onikimilyonikiyiizellibin.-TL) (D6rtmilyonsekizyiizyetmisbin.-EURO)

30.09.2011 TARIHLIi TOPLAM PROJE DEGERI (KDV Dahil)

31.954.400- TL 12.708.600- EURO
(Otuzbirmilyondokuzyiizellid6rtbindortyiiz.- (Onikimilyonyediyiizsekizbinaltiyiiz.-EURO)
TiirkLirasi)

PROJENIN 30.09.2011 TARiHLi TOPLAM MEVCUT DURUM DEGERIi (KDV Dahil)

14.455.000.-TL 5.746.600.-EURO
(Ondortmilyondortyiizellibesbin.-TiirkLirasi) (Besmilyonyediyiizkirkaltibinaltiyiiz.-EURO)

e  1FUR0=2,5157.-TL kabul edilmistir. Euro degeri bilgi amagli 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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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.
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BOLUM 1

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

BOLUM 1
RAPOR, SiRKET VE MUSTERI BiLGILERI

1.1 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.’nin 06.09.2011 tarihli talebine istinaden, sirketimiz
tarafindan 30.09.2011 tarihinde, 2011REV367 rapor numarasi ile tanzim edilmigtir.

1.2 Rapor Tirii

Bu degerleme raporu Adana ili, Seyhan ilcesi, Cinarli mahallesi, 585 ada, 2 parsel no’lu, 2.213,00 m?
ylUzolgimiine sahip, “Arsa” vasifl  “Akfen Gayrimenkul Yatirnrm Ortakligi Anonim Sirketi”
milkiyetindeki taginmazin 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, sirketimiz degerleme
uzmani Mehmet ASLAN ve sorumlu degerleme uzmani Fatih TOSUN tarafindan hazirlanmistir.

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu icin, sirketimizin degerleme uzmanlar 13.09.2011 tarihinde calismalara
baslamis ve 30.09.2011 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 Yatirrm Ortakhgi A.S. arasinda taraflarin hak
ve yukimlaltklerini belirleyen 07.09.2011 tarihli dayanak sozlesmesi hikimlerine bagh kalinarak
hazirlanmistir.

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

Bu rapor Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgl A.S.’nin 06.09.2011 tarihli talebine istinaden ilgili
gayrimenkuliin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gbre hazirlanan gayrimenkul degerleme
raporudur. Degerleme ¢alismasi sirasinda misteri tarafindan herhangi bir kisitlama getirilmemistir.

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

Rapor-1 Rapor-2 Rapor3
Rapor Tarihi 30.06.2010 31.12.2010 28.02.2011
Rapor Numarasi 2010REV195-9 2010REV387-9 2011REV78-9
Raporu Hazirlayanlar Hisniye BOZTUNC Hisniye BOZTUNC Husniye BOZTUNC-
Adem YOL Adem YOL Adem YOL
Toplam Proje Degeri (TL) 14.308.000.-TL 15.190.000.-TL
Toplam Mevcut Durum Degeri (TL) | 4.426.000.-TL - 5.807.000.-TL
RAPOR NO: 2011REV367 RAPOR TARIHi: 30.09.2011

*GIzZLIDIR

6



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

* 2010REV195-9 numarali raporda taginmazin heniiz yapi ruhsati ve onayli mimari projesi bulunmadigindan
nihai deger olarak arsa degeri takdir edilmistir. 2010REV387-9 ve 2011REV78-9 numarali raporlarda ise nihai
deger olarak proje degeri takdir edilmis olup, 2011REV78-9 numarali raporda degerleme tarihi itibari ile
ingaat baslamis oldugundan mevcut durum deger takdiri de yapilmigtir.

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 amaciyla
300.000 Tiirk Lirasi sermaye ile kurulmustur.

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

1.10 Miisteri Bilgileri

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

RAPOR NO: 2011REV367 RAPOR TARiHi: 30.09.2011
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 2

DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI

RAPOR NO: 2011REV367 RAPOR TARIHi: 30.09.2011
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 2
DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI

2.1 Degerlemede Kullanilan Yontemler

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

2.1.1 Emsal Karsilastirma Yontemi

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

2.1.2 Gelir indirgeme Yéntemi

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

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

2.1.3 Maliyet Yontemi

Bu yontemde, var olan bir yapinin ginimiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkulun degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin
ana ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Hicbir sahis ona karsi 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 agidan demode olmasindan dolayl zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska deyisle,
mevcut bir gayrimenkulun bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilir.

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

Binalardaki yipranma payi, 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 Uzere iki farkli fiziksel olgudan meydana
geldigi kabul edilir.

RAPOR NO: 2011REV367 RAPOR TARiHi: 30.09.2011
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

2.1.4 Gelistirme Yaklagimi

Yatirimlarin amaci mal veya hizmetler (iretip piyasaya arz etmek ve bunun sonucunda kar
etmektir. Yatirim, ticari karhligi tretilecek mal veya hizmetler icin yeterli talebin bulunmasina
ve bunlarin beklenen kari temin etme olanagl saglayacak fiyatlarla satiimasina baghdir.
Projenin girisimci yonilinde incelenmesi, proje konusu Uriniln yer aldigl sektériin mevcut
durumu ve gelecege yonelik bekleyislerin incelenmesi ve degerlendirilmesini icerir. Proje
konusu mal veya hizmetlerin yer aldig1 pazarin degerlendirilmesi mevcut durum ve gelecege
yonelik bekleyisler olarak incelenebilir.

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

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

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

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

Risksiz getiri orani degiskenleri®

Risksiz getiri oraninin hesaplanmasina iliskin 3 farkli yaklasim bulunmaktadir.

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

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

Degisken 3 : Cari uzun vadeli devlet tahvili orani (tahvilin sliresi varligin siresine
eslestirilir) risksiz getiri orani olarak kullanilir ve bir sermaye piyasasi endeksi uyarinca
gecmisteki belirli bir siire boyunca bu tahvil orani lizerinden ve bunu asan miktarda

' Damodaran on Valuation ,Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3 : Estimation of Discount
Rates p.25
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kazanilan prim kullanilarak piyasada elde edilmesi beklenilen kazang hesaplanir. Bu
girdiler kullanilarak sermaye maliyeti hesaplanir ve her yilin nakit akisinda iskonto
orani olarak uygulanir. Eurobond (ilke ve politik risk icermesine ragmen yapilan ise ait
market riskini icermemektedir.

Bitin bu bilgilerden yola ¢ikarak yaptigimiz kabullerde sirketimiz Variant 3’0
kullanmaktadir. Ancak o6zellikle uzun dénemli ticari 6émri olan gayrimenkullerin
degerlemesinde gayrimenkuliin  ticari 6mrine uygun vadede bir varlk
bulunmamaktadir. Bu nedenle sirketimiz risksiz getiri orani kabullerinde en uzun
vadeli bond cesidi olan 2019 vadeli Eurobond’un kullanilmasi diinya kabullerine
uygun olacagl 6ngorilmistiir. Bu onarinin igcinde Ulke riski de bulunmaktadir.
Bununla birlikte Damodaran’in Finansal Market Karakteristik Ozeliklerine goére
kullanilmasini tavsiye ettigi oranlar asagidaki gibidir:

Finansal Piyasa Ozellikleri’ Devlet Tahvili Prim Kapsam Orani

Siyasi risk taslyan gelismekte olan piyasalar
(GUney Amerika, Dogu Avrupa)

Sinirl listelemeye sahip gelismis piyasalar
(Bati Avrupa, Almanya ve isvigre harig)
Sinirli listelemeye ve istikrarli ekonomiye
sahip gelismis piyasalar (Almanya ve isvice)

Devlet tahvili orani tGizerinden %8.5

Devlet tahvili orani Gizerinden %4.5 - 5.5

Devlet tahvili orani Gzerinden %3.5 - 4

Piyasa Riski Primi- Piyasa Endeksi

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

Cahsmalarimizda kullanilan rakamlar Tirkiye'nin degisik illlerinde bugiine kadar
yaptigimiz onlarca proje degerleme calismalarindan 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 meblag), 6denecekleri veya alacaklari bugiinkii
degere donistirmek icin kullanilan orandir. Teorik olarak, sermayenin firsat
maliyetini, yani benzer risk tasiyan baska bir  kullanima sunulmasi halinde
sermayenin saglayacagl 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 6ncesi bir oran (veya oranlar)
olmasi gerekmektedir. iskonto oran(lar)i ileriye doniik nakit akis tahminlerinde

> 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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diizenlenen riskleri yansitmamalidir,” denilmektedir. Ayrica, diger gelir veya nakit
akist  olgimlerinin de, iskonto oran(lar)inin gelir akis(lar)iyla uygun sekilde
eslestirilmeleri halinde, kullanilabilecegi dogrudur.

Genel Kapitalizasyon Orani

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

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

CAPM modeli, cesitlendirilebilir varyans bakimindan riski Olcer ve beklenilen
sonuglari  bu risk o6lcimuyle iliskilendirir. Yatirnmcilarin varlik getirileri ve
varyanslariyla ilgili homojen beklentilere sahip olmalari, risksiz getiri orani Gzerinden
kredi alabilmeleri ve verebilmeleri, tim varliklarin pazarlanabilir ve kusursuz bir
sekilde boélinebilir olmasi, islem maliyetleri olmamasi ve aciktan 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 olgllebilir. Bu, varhgin
beta’si olarak tanimlanmaktadir. Sirketin 6zsermayesine iliskin beta tahmin edilebilir
ise; gerekli getiri 6zsermayenin maliyetini olusturacaktir,

Ozsermaye maliyeti = R s+ Ozsermaye beta (E(R)-R¢)
R ¢ - Risksiz getiri orani
E(Rn) Piyasa Endeksi lizerinden beklenilen getiri

Degerlemede Kullanilan Yontemin Aciklamasi:

Degerlerlendirme kapsaminda CAPM Modeli kullaniimamistir.

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

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

Risk primi ise; 2.2.1 maddesinde aciklandig tGzere bolge, sektor, proje, imar vs. gibi
proje Ozelini ilgilendiren riskleri gézoninde bulundurarak degerleme uzmaninin
tecriibeleri dogrultusunda profesyonel gorusi olarak takdir edilmistir.

2.2.2 Gelistirme Yaklasimi Analizi

Proje gelistirme yaklasimi gelir indirgeme yodntemine benzer olmakla birlikte temelde
farkhliklar vardir. Gelir indirgeme yonteminde mimari projesi ve ruhsati bulunan mevcut
projenin degerlemesi yapiimaktadir. 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.

* The Appraisal of Real Estate , 12th Edition , Chapter 20, The Income Capitalization Approach, p. 489
®> Damodaran on Valuation,Security Analysis for Investment and Corporate Finance, Section 3 : Estimation of
Discount Rates p.21
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yontem olarak kullanilan gelistirme yaklasiminda arsa lzerinde yapilacak olan projeden arsa
sahibi payina disen gelirler hesaplanarak arsa degeri bulunmaktadir.

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

Parsel tzerinde mevcut onayll mimari projesi esas alinarak, daha pazar arastirmalarimiz,
buna bagl analizlerimiz, bolge verileri ve musteri talepleri degerlendirilerek, otel ve alisveris
merkezi projesinin insaa edilecegi varsayilmistir.

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

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

Bu degerleme calismasinda 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 siire taninmustir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkuliin alim — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz
oranlar Gizerinden gergeklestirilmektedir.

2.3.2 Diizenli Likiditasyon Degeri

Taraflar arasinda gorismeler ve pazarliklar sonucunda, varliklar igin belirlenen, takribi
3-6 ay araligi icindeki en olasi nakit satis degeridir. Dizenli likiditasyonda, varliklarin
herbiri icin en iyi degerin alinmasina ¢alisiimaktadir. Eger belirtilen zaman araligi icinde,
taraflar arasindaki gérismeler sonucunda fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa,
varliklarin acik arttirmayla satilmasi 6nerilir.

2.3.3 Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir acik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullari
gdz onldnde bulundurularak, gayrimenkul icin belirlenen en olasi nakit degerdir.
Zorunlu likiditasyonda, varliklar olabildigince cabuk satilirlar. Satis icin kabul edilen
zaman aralig genellikle 3 aydan azdir.
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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, gliclerin ve etmenlerin iliskilerini anlamasina
yardimci olur. Arastirma, ayni zamanda degerleme uzmanina rakamsal bilgileri, piyasa trendlerini ve
ipuclarini saglar. Genel veriler, tanimlanmis piyasa bolgesinde milk degerini etkileyen toplumsal,
ekonomik, kamusal ve cevresel verilerdir. Ozel veriler ise, degerlemesi yapilacak miilke ve esdeger
miilklerin 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 gére Turkiye
nifusunun 71.517.100 iken 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle Tirkiye nifusu 72.561.312 kisiye
ylkselmistir. 2000-2007 doneminde vyilhik ntfus artisi ortalama binde 5,9 olarak
gerceklesirken 2008 yilinda Tirkiye’'nin yillik niifus artis hizi binde 13,1 olarak gerceklesmistir.
31 Aralik 2010 tarihi itibariyla Tirkiye nifusu 73 722 988 kisidir. 2010 yilinda Tirkiye nin yillik
nifus artis hizi binde 15,88 olarak gerceklesmistir.

2010 yilinda 81 ilden; 53’Gnln niifusu bir dnceki yila gore artarken, 28 ilin niifusu azalmistir.
Nifus artis hizi en duslik olan ilk lg 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)'dr.

Turkiye’de sehirlerde bulunan niifus, kdylerde bulunan nifusa gore cok buyilk bir hizla
artmaktadir. Ulkede sehirlerde bulunan niifusun orani son 17 yilda énemli artig géstererek
1990 yilinda yizde 59 iken 2000 yilinda ylzde 64,9'a 2009 yilinda ise Ulke nifusunun
%75,5'ine ylkselmistir. 2010 yilinda bu oran %76,3 olarak olglilmustir. Sehir nifusu (il ve ilge
merkezlerinde ikamet eden nifus) 56.222.356, koy nifusu (belde ve koylerde ikamet eden
niifus) ise 17.500.632 kisidir. Sehirlerde yasayan nifus oraninin en yiksek 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 galisma ¢agindaki nifus, toplam nifusun % 67,2’sini
olusturmaktadir. Ulkemiz niifusunun % 25,6’s1 0-14 yas grubunda, % 7,2’si ise 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 niifus
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. Nifus yogunlugunun en az oldugu il ise 10 kisi
ile Tunceli’dir. Ytzolgimi blylklugine gore ilk sirada yer alan Konya'nin nifus yogunlugu 52,
yuzolgclimi en kiglik 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
izmir 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 o6zellikle 2005 vyilindan 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 sektérinin en Ust seviyeye ¢iktigl bu donemde yabanci yatirimlarin yolu acgiimis
ve sadece sicak para degil, sabit yatirimlarla da yurtdisi kaynaklardan girisler gbzlemlenmistir.
Yukari dogru siren ivme 2006 yilinin son ¢eyregine kadar devam etmistir. 2007 yili segim yili
oldugundan yerli ve yabanci yatirnmcilar yatirrm kararlari icin se¢cimi beklemis ve secim
sonucunda siyasi istikrarin devam edecegi gorulip yatirirmlara devam edilmistir.

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

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

Bu sirecte Turkiye'ye bakildiginda; (lkemizdeki bankacilik sisteminde konut kredilerinin
payinin disik olmasi, krizin etkilerini hafifletse de Tiirkiye de diinyada olup biten tim bu
gelismelerden 2008 yili 3. ¢eyreginden itibaren etkilenmeye baslamistir. Déviz kurlarindaki
artis ve satislardaki azalma gayrimenkul sektériinde de etkilerini hissettirmeye baslamistir.
Konut fiyatlari ve taleplerde yasanan duraganhk genel perspektife paralel yerini disis
egilimine birakmistir. Gayrimenkul piyasasi bu donemde kredi faizlerinin yiikselmesi,
yatirimlarin ertelenmesi ve gelecek dngorilerinin 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 yili icerisinde ekonomik daralma ile birlikte sanayi Uretimi ve istihdamda
disusler yasanmistir. Gayrimenkul sektérinin de 2009 yilini kigllerek gecirdigi, fiyatlarin
diists hareketini slirdlirdigi ve talebin az oldugu bilinmektedir.

8 TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.
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Ancak 2010 yili baslarinda lilke ekonomisinde ve dis piyasalarda yasanan pozitif gérinim ile
birlikte stirdirilebilir bir kalkinmanin tekrar basladig ve krizin etkilerinin pozitif hava ile
beraber bir nebze de azaldig gézlemlenmektedir. 2010 yili genelinde doviz fiyatlarinin belirli
bir bant seviyesinde kalmasi, istanbul Borsa’sinin 2010 yili basi itibariyle artis egilimini devam
ettirmesi, 2010 Eyllil ayinda yapilan referandumumun siyasi istikrar olarak algilanmasiyla
birlikte piyasalarda esen pozitif hava devam etmekte olup, bu siireg icerisinde gayrimenkul
piyasasinda 6zellikle istanbul konut piyasasinda birbiri ardina baslayan konut projesi
yatirimlari ile birlikte piyasada bu yatirimlar olumlu tepkilere yol agmis ve projelere karsi
yogun talep olusmus oldugu gézlemlenmektedir.

Ekonomik verilerin pozitif olmasi ve Ulke genelinde daha bir¢cok yatirim alanina sahip
olunmasi, 2011 yilinin genel se¢im yili olmasi ve siyasi ve ekonomik istikrarin devam etmesi
durumunda, 2011 yili ve ilerki yillar icin yapilan Oongorilere paralel tlke ekonomisinin
lokomotifi gayrimenkul sektérinin gelisen ekonomik talep ve fiyat istikrari ile birlikte yerli
ve yabanci yatirimcilarin Tlrkiye’ye olan ilgisinin devam edecegi diisiinilmektedir.

Ayrica Turkiye'nin ekonomik olarak 2011-2017 déneminde yillik %6.7 beklenen biylime ile
en hizli biiyllyecek OECD (ilkesi aralarinda olmasi ve yasanan ekonomik kriz sonrasi biylime
hizi artan tek OECD (lkesi olmasi, kredi notu artirilan ¢cok az lilkeden biri ve bundan sonra
kredi notu en cok artmaya aday (lkelerden biri olmasi ise uluslararasi piyasalarda Tirkiye'ye
olan bakisin olumlu yonde devam ettirmesini saglayacaktir.

3.2 Ozel Veriler - Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

3.2.1 Adanaili

QEMANIYE

i
e KARATAY S
L

—

Turkiye’nin glineyinde ve Akdeniz Bolgesi’nin Cukurova béliminde Seyhan nehrinin her iki
yakasinda kurulmus olan Adana; doguda Osmaniye, Kahramanmaras, Gaziantep; batida icel;
kuzeybatida Nigde; glineydoguda Hatay ve glineyde Akdeniz ile sinirlidir.

Timine Adana Ovasi adi verilen ovanin giineyinde kalan bolimine Cukurova, kuzeyinde
kalan béliimiine ise Yukariova veya Anavarza denir.
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2010 yili Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi sonuglarina gore; 2.085.225 olan toplam
nifusunun
1.836.432’'si sehirlerde, 248.793’(i ise kdylerde yasamaktadir.

Adana, Akdeniz iklim 6zelliklerini tasir. Yazlari sicak ve kurak, kislari ik ve yagishdir. Akdeniz
Bolgesinin en biiyiik irmaklari olan Seyhan ve Ceyhan, Adana topraklari icinden akar. il'de
bulunan Seyhan Baraji ve gbli, Kozan Baraji ve goli, Nergizlik Baraji ve goli, Catalan Baraji ve
golu tlke genelinde de 6nemli barajlar arasindadir.

ilin kuzeybati, kuzey ve kuzeydogu bélimleri, Orta Toros adi verilen dag sistemi ile
cevrelenmistir. Doguda sinir, Toros sistemine giren Amanoslara dayanir.

1886'da, kent, demir yoluyla Mersin Limani'na baglanmistir. Hicaz demir yolu Birinci Diinya
Savas! yillarinda Toroslari asarak Adana'ya ulasmistir. Bu gelismeler sonucu kent, ozellikle
1950'den sonra eski ¢ekirdegin cevresinde daha ¢ok Kuzey-Bati'daki istasyona ve batiya dogru
olmak tzere hizla yayilmistir. Planh yeni mahalleler kurulmus, genis caddeler ve parklar
actimistir. Bu gelismeler sirasinda biyime Seyhan'in sol yakasina tasmistir. Tirkiye'deki
kentlesme sirecinin en hizli oldugu yerlesmelerden biri olan Adana, Akdeniz Bdlgesi'nin
ticaret, sanayi ve sermaye piyasasi bakimlarindan en 6nemli merkezidir. Gelismis bir yol
sebekesinin kavsak noktasi olan Adana'da, havaalani, gesitli diizeyde egitim kurumlari,
Cukurova Universitesi ve Devlet Giizel Sanatlar Galerisi vardir.

1930-1940 yillarinda tarima ve tiiketime dayall sanayilesme ile baslayan sanayi faaliyetleri,
1940 yilindan itibaren biiyik 6lcekli fabrikalar olma sirecine girmistir.

1950'li yillarda hizli kentlesmeye bagli ilarak insaat malzemesi lireten fabrikalar da faaliyete
baglamistir. 1956 yilinda Osmaniye, Gaziantep, icel, Konya vyollarinin birinci sinif yol
durumuna gelmesi Adana'nin transit merkez olmasini saglamis ve ilin 6nemi artmistir. Ayni
yillarda Seyhan Hidroelektrik Santrali Cukurova Elektrik A.S.'ye devredilmistir. 1960'h yillarda
cesitli sektorde bircok fabrika faaliyete gegcmis, 1970'li yillarda ise sanayi sektoriinde
holdinglesme baslamistir. Buglin Sasa, Cukurova Elektrik, Marsa, Bossa, Gliney Sanayi, Temsa,
Adana Cimento, Cukobirlik, Mensa, Pilsa, Giiney Biracilik, Paksoy, Ozbucak iilke genelinde
faaliyet gosteren 500 sanayi kurulusu icinde yer almaktadir. Cumhuriyetin ilan edildigi yillarda
Adana'da 2 iplik ve dokuma fabrikasi var iken bugiin 25 ve daha yukari is¢i ¢alistiran isyeri
sayisi 189'a ¢cikmistir.

1980'li yillardan sonraki sanayilesme siirecinde, gerek i¢ pazar gerekse dis pazarda rekabet
glclnd arttirict yeni dizenlemelere gidilmistir. Girisimcilere kolaylik saglamak, imalat
sanayiini daginikhktan kurtarmak, verimli tarim arazileri lizerinde sanayi yapilasmasini ve
sagliksiz kentlesmeyi 6nlemek amaciyla Organize Sanayi Bolgesi(0.S.B) kurulmustur. ilde
bulunan 9 adet Kamu iktisadi Devlet Tesekkiilii Ozellestirme yasasindan sonra 4'e inmistir.
Halen KiT olarak faaliyetine devam edenler ise Et Balik Kurumu, Tekel Yaprak Titiin Fabrikasi,
Tekel Sigara Fabrikasi ve Pamuk Uretme Ciftligi’dir.

Bugiin kent merkezinde Seyhan Nehri kiyisinda 44.000 m? alan tzerine kurulan Galleria is
Merkezi, herkesin kolayca ulasabilecegi bir yerde konumlanmistir. Sosyal ve kiltir parki
olarak nitelendirilen mekanlara yakinhgindan dolayi buraya yogun bir niifus akisi olmaktadir.
Fuar ve sergilerin acilabilecegi uygun mekanlar oldugundan zaman zaman ¢esitli faaliyetler
yapilmakta ve ilgi gormektedir.

RAPOR NO: 2011REV367 RAPOR TARiHi: 30.09.2011

*GIzZLIDIR

18



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

Ayrica kentin gesitli semtlerinde Migros magzalarinin subeleri, yine kentin kuzey tarafinda
acilan Carrefour-Sa, Groseri, Metro, Real gibi satis merkezleri Adana ticaretine canlilik
getirmistir.

Bliylk bir sanayi ve ticari potansiyele sahip olan Adana, 2000'li yillara altyapisi tamamlanmis
olarak girmektedir. Bugiin faal olan Organize Sanayi Bolgesi, Mersin Serbest Bolgesi,
yapimlari devam eden Yumurtalik Serbest Sanayi Bolgesi ve Gilineydogu Anadolu Projesi ile
Adana, merkez bir konumda olup, 6nemi daha da artacaktir.

3.2.2 Seyhan ilgesi

Seyhan ilgesi, Adana ili'ne bagl Adana Merkez ilgesinin Seyhan ve Yiiregir olmak tizere iki ayri
ilceye ayrilmasi sonucunda 1986 yilinda ayri bir ilce olarak kurulmustur. Seyhan ilgesi,
Adana'yl kuzey-gliney yoninde ikiye bolen Seyhan Nehri'nin Bati yakasinda bulunan
kismindan olusmakta olup, Adana'nin nifus bakimindan en biyiik ilcesi durumundadir.

2010 yih Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi’ne gore Seyhan ilge niifusu 723.277 olup, bunun
tamami sehirde oturmaktadir. Bu sonuglara gére Seyhan ilgesi, Adana ili genel nifusunun
%37,13'linli, Adana ili sehir nifusunun %42,66’sini olusturmaktadir. Bu nifusla birgok ilin
nifusundan fazla nifusa sahiptir.

2010 yih Son Adrese Dayali NUfus Kayit Sistemine gore;
Toplam Niifus Merkez Niifusu Koy ve Bucak Niifusu  |Yiizolglimii Yogunluk

723.277 723.277 - 420 km* 1.721 kisi/km®

2010 yili Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi'ne gore 1.721 kisi/km® nufus yogunlugu ile
Turkiye'nin en yogun yerlesim yerlerinden biri oldugunu géstermektedir. Bu yogunluk Seyhan
ilcesi’ne en yakin yogunluga sahip Yiregir ilcesinden yaklasik 8 kat fazladir. Niifus yogunlugu,
Seyhan ilgesinin bir sanayi ve ticaret merkezi olmasindan kaynaklanmaktadir. Adana ilinde yer
alan endiistri tesisleri, ticaret merkezleri ve konut alanlarinin ¢ogu Seyhan ilcesi'nde yer
almaktadir.

Denizden yiiksekligi 23 m. olup, 94 mahallesi bulunmaktadir. Yiizélgiimii 420 km*dir. Cesitli
uygarliklarin kent merkezi olma konumunu yizyillar boyunca devam ettirmistir. ilce 1918-
1920 tarihleri arasinda Fransizlarin isgalinde kalmis ve 1922'de diismandan kurtariimistir.
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Seyhan Akdeniz ikliminin etkisi altindadir. Yazlari sicak ve kurak, kiglari ik ve yagishdir. En
sicak ay ortalamasi 28,1 C°, en soguk ay ortalamasi 9,3 C”dir. Yaz mevsimindeki nem orani
oldukga fazladir. Bu bunaltici sicaklar yaylaya ¢ikma gelenegini beraberinde getirmistir. Dogal
bitki ortist 1.500 m. yikseltiye kadar bodur makilerdir. Denize yakin bdlgelerde kumcul ve
tuzcul bitkilere de rastlanir.

Tahil tirleri arasinda en ¢ok bugday, arpa, yulaf ve piring yetistirilir. Sanayi bitkileri arasinda
pamuk basta gelir. Yag bitkilerinden pamuk cekirdegi (cigit) ve yerfistigi, meyvecilikte
turfandacilik ve turunggiller gelir. Son yillarda soya Uretimine 4/5’ini Adana vermektedir.

Adana Sanayi Odasinin verilerine gére Seyhan ilce sinirlari icinde tekstil, deri konfeksiyon,
sentetik, elyaf, plastik, kauguk ve kimya sanayi, orman Urinleri, toprak Grlnleri ve bitkisel yag
ve yan Urlnlerini isleyen birgok fabrika ve kuruluslar yer almaktadir.

Taskopri, Bebekli Kilise, Saat Kulesi, Bedestan, Ulu Cami, Yag Cami, Yeni Cami, Hasanaga
Cami (Hasan Kethida), Kemeralti Cami, Ak¢a Mescit (Agca Mescit), Ramazanoglu Konagi ve
Harem Dairesi, Carsi Hamami, Irmak Hamami, Gok Hani Kapisi, Bahce Pasa Cesmesi ilcede
bulunan baslica tarihi eserlerdir.

3.1.3 Turizm Sektorii

Turizm sektori, dinyada en hizli gelisen ve biyliyen sektorlerin basinda yer almaktadir.
Sinirlar ortadan kalktikca diinya daha da kiglilmeye 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 hizl
gelisme ve insanlarin simdiye kadar gormedikleri ve merak ettikleri yeni bolgeleri ziyaret
etme istegidir.

Turizm c¢ok c¢esitli yapisi sonucu bir yandan tipik turistik faaliyet olarak adlandirilan
konaklama, planlama, gezi organizasyonu ve satisi gibi faaliyetleri, 6te yandan yalnizca
turistlerin tiiketimine bagh olmayan, ancak onlar tarafindan da kullanilan ulasim, oto
kiralama gibi faaliyetleri kapsamaktadir. Turizm buglin dinya gayrisafi hasilasinin 6nemli
bolimind olusturan bir sektor konumundadir. Tiim diinyadaki ekonomik duraklamaya karsin
blylimesini devam ettirmekte olan bu dinamik sektor, diger sektorlerin de motor glicl olarak
islev gormektedir.

Turizm milli gelire olan katkisi yaninda, sagladig déviz geliri ile 6demeler dengesi agiginin
kapanmasinda da 6nemli rol oynamaktadir. Genis kitlelere is imkani saglamasinin bir sonucu
olarak istihdamin en yogun oldugu sektérlerden biri olma avantajina sahip olan turizm
sektorl, ayni zamanda ulke icin etkin bir pazarlama ve reklam araci olma 6zelligini de
strdirmektedir.

3.1.3.1 Diinya Turizmi

Dlnya turizminin agirlik noktasini tGlkemizin de yer aldigi Avrupa Bolgesi olusturmaktadir.
Avrupa’dan sonra en 6nemli pay Dogu ve Asya/Pasifik bolgesine aittir. Bu iki bolge disinda en
blyiik paya sahip 3. bolge ise Gliney ve Kuzey Amerika bolgesidir. Buradan, diinya turizminin
ekonomik yoénden gelismis ve gelir diizeyi ylksek ¢ bélge arasinda yogunlastigl séylenebilir.
Nitekim turist akimlari da karsilikhi olarak bu U¢ bolge icinde gerceklesmektedir.
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Turist Sayisi ve Turizm Geliri (2008 yili)

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 Tarkiye 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 Bakanligi, Tiirkiye istatik Kurumu

Diinya Turizm Orgiiti (UNWTO), diinya turizminin 2010 yilinda % 7’lik ortalama biyime
gerceklestirdigini ifade ederken, 935 milyon kisinin farkli llkelere seyahat gerceklestirdigini
belirtti. Kriz 6ncesi donem olan 2008 yilinda 913 milyon kisinin uluslararasi seyahate ciktig
belirtilen raporda 2010 yilinda bu sayinin 22 milyon Gzerine cikildigi belirtildi.
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I
V

Diinayda Aylik Uluslararasi Turist Girisleri

Degisim

15 -

10 4 |

+2.1% -4.0% | | |+6.7%

2008 2009 2010*

o
L

Asya uluslararasi turizm hareketindeki toparlanmada basrolii oynarken Asya turizmi 2010
yilinda yiizde 13'lik biyime yasadi. Buna goére 2009 yilinda 181 milyon kisinin seyahat ettigi
Asya'da 2010 yilinda bu sayl 204 milyona yikseldi. Afrika kitasi da Diinya Kupasi'nin Gliney
Afrika'da olmasinin etkisiyle ylizde 6'lik biyime hizi yakaladi. Ortadogu da yizde 10'luk
ortalama blyime hiziyla en ciddi yiikselis gosteren bolgeler arasinda yer ald..

UNWTO'nun raporuna gore, izlanda'daki Eyjafjallajokull Yanardagi'nin patlamasi sonucu turizm
hareketlerinde aksama yasansa da Avrupa 2010 yilini yizde 3'lik blyime ile (471 milyon kisi)
kapatmayi basardi. Kuzey ve Gliney Amerika'daki turizm hareketi de ylzde 8 biylime 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 agikladi. Buna gore Cin'in turizm harcamasi ylzde 17, Rusya
Federasyonu'nun harcamalari yizde 26, Suudi Arabistan'in turizm harcamasi ylizde 28 ve

Brezilya'nin turizm harcamasi da yizde 52 oraninda artis gdsterdi. Diinya Turizm Orgiiti
raporunda 2011 yili icin 6ngorilen blylime ise ylizde 4-5 araliginda oldu.
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DUNYADA TURiZM 2009
(GELEN YABANCI TURIST SAYILARI iLK 10)
MILYON
1 FRANSA 74,2
2 A.B.D 54,9
3 iISPANYA 52,2
4 CIN 50,9
5 iTALYA 43,2
6 iNGILTERE 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. lilke konumundadir.

DUNYADA TURiZM GELIRi iLK 10 (2009)
MILYAR $
1 A.B.D 94,2
2 ISPANYA 53,2
3 FRANSA 48,7
4 iITALYA 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. (ke
konumundadir.
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Tiirkiye ve Rakiplerinin Kargilagtirmal 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, 6nimiizdeki yillarda Cin’in ABD’yi geride birakarak diinyanin Gglinct biyik turizm
Ulkesi olacagl, 2020 yilina kadar da diinyanin en buyik turizm hedef ilkesi haline gelecegi
tahmininde bulunuyorlar. Cin’in, Fransa, ispanya ve ABD’den sonra diinyanin dérdiincii biiyiik
turizm hedef Ulkesi oldugunu belirtilerek, Cin’i gecen yil 49 milyon 600 bin turistin ziyaret
ettigine dikkat cekiliyor. Ekonomisi hizla gelisen Cin’in yabanci turist ¢ekmenin yani sira
2020 yilinda yurt disina 1 milyon turist gonderecegi de tahmin edilmektedir.

3.1.3.2 Tiirkiye’de Turizm

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

2008-2011 Aylara Goére 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

I\‘I\Izlr;:\: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 2713 933,5
SUBAT-February 573,1 227,9 801,0 526,4 195,9 722,3 505,7 215,6 721,4 631,8 277,5 909,3
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 1021,4 751,9 292,4 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 4194 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 274,1 282,1 272,3 365,2
SUBAT-February 254,5 287,9 320,8 373,3
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 . . ORTALAMA
Tourism Receipt AR HARCAMA Tourism Receipt AVEER HARCAMA Tourism Receipt Aar] HARCAMA
SAYISI f— SAYISI f—— SAYISI -
NULERrES B diture et Expenditure it Expenditure
YILLAR Visitors = Visitors ¥ Visitors =7
Years (1000 $) ) (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 baslica lilkelere 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
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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
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 Yatirimcilari Dernegi

Konaklama ve 2010 Yili Degerlendirmesi

2002 yilinda 396.148 isletme belgeli yatak kapasitesine sahip Turkiye,
artis kaydederek, 2010 yilinda 645.267 yatak kapasitesine ulasti. Yatirim belgeli konaklama
tesisleriile birlikte toplam yatak kapasitesi 893.326’ya ylikseldi.

% 62,9 oraninda bir

2002 yilinda Tirkiye’de isletme belgeli 419 adet 4 ve 5 yildizli otel bulunurken bu rakam %
106,4 oraninda artarak 2010 yilinda 865’e ulasti.
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Yatak Kapasitesi (Isletme Belgeli)

045.267

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2000 2010

isletme Belgeli Tesislerin Yatak Kapasitesi
2010 yili Nisan-Mayis-Haziran Analizi :
Turizm geliri 2008 yilinin ayni donemine gore % 7,4 artmistir.

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

Ziyaretciler seyahatlerini kisisel olarak veya paket tur ile gergeklestirmektedir. 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. Donemde en ylksek 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 déneminde 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 ¢ikis yapan ziyaretci sayisi 8.373.407 kisidir. Bunun
7.637.702 Kkisisini yabanci ziyaretgi, 735.705 kisisini ise yurt disinda ikamet eden
vatandaslarimiz olusturmaktadir. Il. Donemde en fazla ziyaret¢i 3.545.058 kisi ile Haziran
ayinda gerceklesmistir. Mayis ayinda 2.952.864, Nisan ayinda ise 1.875.486 kisi Ulkemizi
ziyaret etmistir.

Aylik turizm geliri ve gideri, Il. Dnem 2010
Kisi bagi Kisi bagi
Aylar Turizm geliri Ziyaretgi ortalama| Turizm gideri Vatandas ortalama
sayisi (*) harcama sayisi (**) harcama
(UsD) (UsD) (UsD) (UsD)
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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. D6nem

Toplam 6.972.374.656 | 12.126.127 575| 2.159.171.569 | 3.006.169 718

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

(**) Yurt disini ziyaret edip (lilkemize 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 Eylil aylarindan olusan lll. Dénemde turizm geliri, 2009 yilinin ayni
dénemine gére % 10 azalarak 8.574.889.686 $ olmustur. Turizm gelirinin 6.453.320.361 $'I
yabanci ziyaretcilerden, 2.121.569.325 $’1 ise yurt disinda ikamet eden vatandas
ziyaretcilerden elde edilmistir.

Ziyaretciler, seyahatlerini kisisel veya paket tur ile gerceklestirmektedir. Bu donemde yapilan
harcamalarin 6 637.222.358 S’ini kisisel, 1.937.667.328 S’ini ise paket tur olusturmaktadir.

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

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

2010 yili lll. Dénemde (lkemizden ¢ikis yapan ziyaretgi sayisi 13.861.776 kisidir. Bunun
11.742.391 Kkisisini yabanci, 2.119.385 kisisini ise yurt disinda ikamet eden vatandaslar
olusturmaktadir.

Turizm gideri 2009 yilinin ayni donemine gore %19 artmistir.

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

Yurtigi
Cikis Yapan Kisi basl ikametli Kisi basl
Ziyaretgi ortalama Vatandas ortalama
Aylar Turizm geliri Sayisi harcama Turizm gideri Sayisi harcama
(S) ($) ($) (S)
2009
Temmuz | 2.906.792.509 4.218.369 689 460.697.012 651.212 707
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Agustos | 3.813.819.077 5.491.275 695 329.229.786 460.934 714
Eylal 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
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
Eylal 2.636.147.408 | 4.265.936 618 388.662.216 518.823 749

I-11l.

Dénem

Toplam | 15.547.264.342 | 25.987.902 601 3.465.071.775| 4.843.296 720

RAPOR NO: 2011REV367

Aylik turizm geliri ve gideri, 2009-2010
2010 yili EkKim-Kasim-Aralik Analizi

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

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

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

Yabancilarin tlkemizde ortalama kalis siiresi 9,8 gece, kisi basi yaptiklari ortalama harcamasi
ise 618 S’dir. Yurt disinda ikamet eden vatandas ziyaretgilerin ilkemizde ortalama kalis siresi
37 gece, kisi basi ortalama harcamasi ise 1.514 S’dir.

Ziyaretci sayisi 2009 yilinin ayni donemine gére %1,6 artmistir.

2010 yih IV. Donemde llkemizden cikis yapan ziyaretgi sayisi 7.040.041 kisidir. Bunun
6.023.265 kisisini yabanci, 1.016.776 kisisini ise yurt disinda ikamet eden vatandaslar
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 gére % 11,9 artarak 1.360.142.326 $ olmustur.
Bunun 1.310.430.546 $1 kisisel, 49.711.780 S'1 ise paket tur harcamalaridir. Yurt disini ziyaret
eden 1.713.937 vatandasin kisi basi ortalama harcamasi 794 $’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
($) sayisi ($) ($) sayisi ($)

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
Eylal 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 |, 806.708.424 | 33.027.943 630 | 4.825.214.101| 6.557.233 736

T.C. Kiltir ve Turizm Bakanhg’’nin 2023 yilina iliskin hazirlamis oldugu eylem planinda,
gelistirilmesi dusliniilen turizm yatirimlari asagidaki haritada grafiksel olarak gérilmektedir.
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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
isletiimekte, otelin isletmesi disaridan baska bir otel isletmecisine verilmemektedir. Otellerde
isletme sistemi mal sahibi ile isletmeci arasinda yapilan genellikle 10-20 yillik anlasmalar ile
yapllmakta, bu anlasmalar taraflarin istegi lzerine daha uzun olabilmektedir. Anlasmalar
genelde briit gelir veya net isletme kari (izerinden yapilmaktadir. Ancak bazi mal sahipleri ciro
ne olursa olsun yillik net bir licret de talep edebilmektedir. Bunlarin disinda Tirkiye'de yer
alan yabanci otel isletmeci gruplar asagida 6zetlenmistir.

Marriott (Amerika): Tlrkiye’de Otel isletmeciligi konusunda hizmet vermektedir. Marriott
International Inc, Tirkiye'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 llkede konaklama sektériinde saygin ve lider kuruluslardan biri olan Marriott
International Inc., diinya ¢apinda 151.000 ¢ahlsani 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 c¢lkmistir. 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): Tirkiye’de Otel isletmeciligi konusunda hizmet vermektedir. Silkar
Holding ile %50 anlasmal 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. Tlrkiye genelinde toplam 16 oteli bulunan
firmanin 4 oteli istanbul’da bulunmaktadir.

Kempinski (Almanya): Tirkiye’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. Mévenpick
grubuna ait otellerin isletmeciligini yapmaktadir. Firmanin Tirkiye’de yaptig1 ¢ yatirnmdan
bir tanesi istanbul Avrupa Yakasinda yer almaktadir.

Four Seasons (Amerika): Tlrkiye’de Otel isletmeciligi konusunda hizmet vermektedir. Four
Seasons Hotels grubuna ait otellerin isletmeciligini yapmaktadir. Firmanin Four Seasons
Bosphorus ve Four Seasons Sultanahmet olmak (zere 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): Tirkiye’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): Tirkiye’de Otel isletmeciligi konusunda hizmet
vermektedir. Inter Continental Hotel Groups’a ait otellerin isletmeciligini yapmaktadir. Inter
Continental Hotel Groups blinyesinde 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. Tlrkiye’de Akfen GYO ile birlikte calisip otel projeleri
Uretmektedirler. Avrupa’daki lider, diinyada en buyik 3. otel isletmecisidir.

Sektordeki baslica yerli otel yatirim gruplari asagida belirtilmektedir.

Divan: Ko¢ Grubu’na ait olan Divan Oteller Zinciri, Tlrkiye’de hizmet veren vyerli otel
yatirimcilari arasinda yer almaktadir. Tiirkiye’de istanbul, istanbul City, istanbul Asia, Ankara,
Antalya, Bodrum ve Corlu’da olmak lzere 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 Sanh Urfa, Dedeman
Gaziantep, Dedeman Diyarbakir, Dedeman Erzurum, Dedeman Rize olarak siralanabilir.

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

3.1.3.3 Otel Sektérii-istanbul

istanbul’da yer alan bircok otel sehir oteli olmakla birlikte, 30 binden fazla oda kapasitesiyle
Tirkiye’nin en blylik otel pazarlarindan birisi olmasi yani sira diinyada da otelcilik agisindan
en 6nemli ve basarili sehirlerden biridir.

istanbul is diinyasinin merkezi olmasi, tarihi ve kiiltiirel giizellikleri nedeni ile yabanci-yerli
turistlerin dikkatini ceken 6nemli metropollerden biri olarak, son 6 yillik performansiyla
diinya listelerinde de yerini saglamlasmistir. 2008 son ¢eyreginde ylzde 78 doluluk orani ve
ortalama 160 EURO fiyati gérmesine ragmen, tim diinyada etkisini gosteren global krizin
etkisiyle 2009 yilini ylizde 70 doluluk orani ve 150 EURO fiyat ile kapatmustir.

istanbul 2009 yilinda diinyanin en ¢ok ziyaret edilen sehirleri siralamasinda 7.51 milyon
ziyaretci ile Hong Kong’un 6niinde 9. sirada yer almaktadir. istanbul ayni zamanda 2009 yil
odabasina otel degerleri siralamasinda da Roma’nin ardindan 6. olarak son 4 yilda 7 sira
ylkseliyor ve ne kadar giicli bir otel pazari oldugunu kanitlamaktadir.

istanbul her ne kadar otel stoku en yiiksek sehir olsa da uluslararasi arenada yiikselen yildizi
ile hala otel yatirmcilar igin buylk firsatlar sunmaya devam etmekte, son dénemde
diinyanin biitlin blylk uluslararasi otel zincirleri Tlrkiye pazarindaki zincirlerine bir halka
daha eklemek, henliz Tirkiye pazarina girmemis olan zincirler ise ilk otellerini isletmeye
acmak icin agresif bir sekilde ¢alismaktadir.

Tirkiye pazarina girmek icin de en iyi yol tiim diinyanin gozii izerinde olan istanbul’dan
gecmektedir. Son donemde Avrupa’nin ilk W-Hotel'in Tirkiye’de agilmasi, Four Seasons
Tirkiye’de ikinci otelini isletmeye baslamistir. Bir¢ok Ust diizey yabanci turist i¢in ¢ekim
noktasi olan istanbul, butik otel yatirimlari icin de son derece cekici bir metropoldiir.

Sehir merkezinde yer alan oteller, agirlikli olarak kongre amacli istanbul’da bulunan kesime
hizmet vermektedir. LUtfl Kirdar Kongre ve Sergi Sarayi cevresinde yer alan oteller, bu tip
otellere 6rnek olabilir. Bunlardan en eskisi olan Hilton’dur. Sehir merkezinde yer alan
otellerin bazilari detaylariyla birlikte asagida listelenmistir.

Otel Konum Oda Sayisi Kategori
The Marmara Taksim 377 5 yildiz
Grand Hyatt istanbul Otel Taksim 360 5yildiz
The Ritz Carlton Taksim 244 5 yildiz
Swissotel the Bosphorous Besiktas 600 5 yildiz
Conrad Besiktas 590 5 yildiz
Ciragan Palace Hotel Kempinski Besiktas 315 5 yildiz
Hilton Elmadag 499 5 yildiz
Les Ottomans Kurugesme 10 Butik
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MIA ve gevresinde yer alan oteller, uluslararasi firmalarin midiirliklerinin bu bélgelerde
bulunmasinin avantajini kullanarak daha ¢ok is amacl istanbul’da bulunan turistlere ev
sahipligi yapmaktadir. Bu otellerden bazilari;

Otel Konum Oda Sayisi Kategori
Movenpick Hotel 4. Levent 249 5 yildiz
Sheraton istanbul Maslak Maslak 305 5 yildiz
The Edition Hotel Levent 78 5 yildiz
The Plaza Hotel Balmumcu 234 5 yildiz
Dedeman Hotel Gayrettepe 355 5 yildiz
The Point Hotel Barbaros Gayrettepe 210 5 yildiz

Tarihi yarimada otelleri, icinde barindirdigi tarih ve kiiltirel zenginlikle, bireysel olarak

istanbul’u ziyaret eden turistleri agirlamaktadir. Bu otellerden bazilari;

Otel Konum Oda Sayisi Kategori
Four Seasons Sultanahmet 65 5 yildiz
Barcelo Eresin Topkapi Topkap 249 5 yildiz

Havaalani bélgesinde yer alan oteller ise; kismen kisa streli is seyahatinde bulunan kesimle,
kismen de konferans amagli istanbul’da bulunan kesimi agirlamaktadir. Bu otellerden bazilari;

Otel Konum Oda Sayisi Kategori
Radisson Sas Sefakoy 326 5 yildiz
Holiday Inn Crowne Plaza Atakoy 330 5 yildiz
Green Park Hotel Merter 140 5 yildiz
Cinar Otel Yesilyurt 224 5 yildiz
Polat Renaissance Yesilyurt 414 5 yildiz
WOW istanbul Otel Yesilkdy 275 5 yildiz
WOW Airport Hotel Yesilkdy 360 4 yildiz
NovOtel Zeytinburnu 208 4 yildiz
ibis Otel Zeytinburnu 228 3 yildiz

istanbul-Otel Piyasasi istatistikleri

istanbul’'un 2010 yilinda Avrupa Kdiltiir Baskenti olmasi nedeniyle istanbul, turizm agisindan
avantajli pozisyona sahip olmustur. Oda gelirleri agisindan yilizde 10’a yakin biylyen
istanbul’un, doluluk oranlari %14 artarak, % 73’e yaklasan bir orana ulasmstir. istanbul, Euro
bolgesinde seyahat etmeyi tercih edenler icin uygun fiyath bir alternatiftir.
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10.4 - ISTANBUL iLINDEKI TESISLERE GELIiS SAYISI, GECELEME, ORTALAMA KALIS SURESiI VE DOLULUK ORANLARININ TESiS TUR VE SINIFLARINA GORE DAGILIMI (2009)
Distribution of Number of Arrivals, Nights Spent, Average Length of Stay and Occupancy Rates in Istanbul by Type and Class of Establishment
ISTANBUL
TESISE GELI$ SAYISI GECELEME ORTALAMA KALIS SURESI DOLULUK ORANI %
Number of Arrivals Nights Spent Awerage Length of Stay Occupancy Rate %
TESIS TUR VE SINIFI  yABANCI YERLI TOPLAM  YABANCI YERLI TOPLAM YABANCI YERLI TOPLAM YABANCI YERLI TOPLAM  Typeand Class of
Foreigner Citizen Total Foreigner Citizen Total _Foreigner _ Citizen Total Foreigner _ Citizen Total Establishment
OTEL HOTEL
5 YILDIZ 862104 447469 1309573 1668972 816047 2485019 1,9 1,8 1,9 22,48 10,99 3348 5 Star
4YILDIZ 948105 410983 1350088 2354545 740347 3094 892 25 1,8 2,3 39,74 12,50 52,24 4 star
3YILDIZ 572543 280556 853009 1431239 473276 1904515 2,5 1,7 2,2 32,12 10,62 42,74 3 Star
2YILDIZ 180304 174762 355 066 418899 299461 718 360 2,3 1,7 2,0 21,08 1507 36,16 2 Star
1YILDIZ 26 737 46 955 73 692 68 589 89239 157828 26 1,9 2,1 20,42 26,57 46,98 1 Star
OTEL TOPLAMI 2589793 1360725 3950518 5942244 2418370 8360614 2,3 1,8 2,1 29,52 12,02 41,54  Total Hotels
JmoTEL 2521 2136 4657 3938 4696 8 634 1,6 2,2 1,9 16,86 20,10 36,96 Motel
JPAnsivon 130 190 320 312 968 1280 2,4 5,1 4,0 13,46 41,76 55,22  Boarding House
TATIL KOYU - - - - - Holiday Vilage
OBERJ - - - . - - - - - mn
I kavpiNG 4176 10 616 14 792 8073 14 988 23 061 1,9 1,4 1,6 15,08 27,99 43,06 Camping
[ coLF TEsisi - - - - - - - - - - - - GoliEst.
| EsiTim uvcuLAmMA - - - - - - - - - - - ~ Trainning Est.
[ Turizv KOMPLEKSI - - - - - - - - - - - - Tourism Complex
IpAG Evi B B B . B B B B B . B ~ Mountain House
CIFTLIK EVi-KOY EVi - - - - - - - - - - - - Ranch/V.House
OZEL TESIiS 197 576 61 140 258 716 514 874 119 640 634 514 2,6 2,0 2,5 33,74 7,84 41,58 Special Est.
| BUTIK OTEL 8743 12 369 21112 26 471 23 286 49 757 3,0 1,9 2,4 17,27 15,19 32,46 Boutiquie Hotel
APART OTEL 480 1416 1896 2501 3975 6 476 52 2,8 3.4 9,22 14,65 23,87  Apart Hotel
TERMAL OTEL - - - - - - - - - - - - Thermal Hotel
1B TiPi TATIL SITESI 823 3478 4301 2 296 6 857 9153 2,8 2,0 2,1 1,29 3,86 5,15 B Type of Holiday
I‘GENEL TOPLAM 2804242 1452070 4256312 6500709 2592780 9093 489 2,3 1,8 2,1 29,43 11,74 41,17 GRAND TOTAL
Kaynak: Istanbul Il Turizm Miidiirligii
Atatirk ve Sabiha Gékgcen Havalimanlari ile Haydarpasa, Pendik ve Karakdy limanlarindan
. . . i ’
alinan verilere gore; 2011 yili ocak-mart aylarinda Istanbul’a gelen yabanci sayisinin gegen
yila gére %18 artmis oldugunu gorilmektedir.
i ]
Istanbul’a Gelen Yabanci Sayilari
- . . ] P - . P
TURKIYE iSTANBUL 2010’a Gore | Onceki Yila Gére
Degisim Orani Degisim
Ayhk Kiimiilatif
2010 2011 2010 2011 (Aylik) ( )
OCAK 809.974 975.723 294.352 378.380 28.5 28.5
SUBAT 953.848 1.079.505 372.713 431.481 15.8 21.4
MART 489.884 554.144 13.1 17.9
1.156.949 | 1.364.005

Kaynak: [stanbul il Turizm Miidiirliigii

2011 yili son verileri, istanbul’da isletme Belgeli 38 adet 5 yildizli otel, 79 adet 4 yildizli otel
olmak Uzere toplamda 381 adet konaklama tesisinin oldugunu ortaya koymaktadir. Ayrica,
“Belediye Belgeli” konaklama tesisleride mevcut olup bunlarin, tesis: 770, oda: 23.588, yatak:
44.945’tir. Boylece istanbul’daki yatak kapasitesi 109.962’yi bulmaktadir.
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Konaklama Tesisleri - Kiiltiir Ve Turizm Bakanligi “isletme Belgeli”

YERI Avrupa Anadolu Avrupa | Anadolu| Avrupa |Anadolu| TOPLAM
TURU Tesis Sayisl Oda Sayisi Yatak Sayisi Yatak S.
Ozel Tesis 69 8 2264 216 4514 438 4952
Butik Otel 7 3 378 79 772 162 934
Bes Yildizli Otel 35 5 9804 1339 20142 2680 22822
Dort Yildizh Otel 77 2 8873 140 17611 275 17886
Ug Yildiz Otel 76 14 4666 859 9049 1676 10725
iki Yildizli Otel 58 8 2092 281 3960 543 4503
Tek Yildizh Otel 10 1 321 23 605 43 648
Apart Otel 1 1 10 40 34 80 114
Golf Tesisleri 2 0 755 0 2322 0 2322
Pansiyon 2 1 14 10 28 19 a7
Motel 1 0 32 0 64 0 64
338 43 29.109 2.987 59.101 5.916 65.017
Tesis Sayisi Oda Sayisi Yatak Sayisi
isletme Belgeli Toplam 381 32.096 65.017
Belediye Belgeli Toplam 770 23.588 44.945
Toplam 1.151 55.684 109.962

Ayrica, istanbul’da insasi devam eden toplam 32.718 yatak kapasiteli konaklama tesisi
bulunmaktadir.

Kiiltiir Ve Turizm Bakanligi “Yatirim Belgeli”

YERI Avrupa | Anadolu Avrupa | Anadolu Avrupa Anadolu TOPLAM

TURU Tesis Sayisl Oda Sayisi Yatak Sayisi Yatak S.
Ozel Tesis 6 2 141 193 340 526 866
Butik Otel 5 1 191 15 382 30 412
Bes Yildizli Otel 24 14 6748 3051 14260 6312 20572
Dort Yildizh Otel 24 5 2728 677 5459 1348 6807
Ug Yildizli Otel 8 3 821 133 1628 276 1904
iki Yildizli Otel 2 1 52 55 90 110 200
Tek Yildizh Otel 0 1 0 16 0 32 32
Apart Otel 4 0 575 0 1915 0 1915
Golf Tesisleri 0 0 0 0 0 0 0
Pansiyon 1 0 5 0 10 0 10
Motel 0 0 0 0 0 0 0

74 27 11.261 4.140 24.084 8.634 32.718
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Proje Alani Cevresinde Yer Alan Oteller

Adi: OTEL SEYHAN ( * * * * )

Yer: Seyhan

Toplam Oda Sayisi: 138 (108 adeti
standart oda, 28 adeti junior suit ve 2
adeti senior suit)

Oda Fiyati: Tek kisilik standart Oda 160
TL, Cift kisilik standart oda 190 TL'dir.
(Fiyatlarda kahvalti ve KDV dahildir)

Otelin Genel Ozellikleri: Otel Seyhan, Adana sehir merkezinde olup, Adana Sakirpasa Havaalani’na 5
km., merkez otogara 6 km. ve tren istasyonuna 3 km. uzakliktadir. Tum odalarda direk telefon, banyo,
sa¢ kurutma makinasi, elektronik kilit sistemi, yangin alarmi, minibar, uyandirma servisi, kasa, 24 saat
oda servisi, kablo TV, kablosuz internet baglantisi bulunmaktadir. Otelin genel hizmetleri olarak 24
saat gorevli midir, doktor, danisma, internet, 2 adet restaurant, 2 adet bar, resepsiyonda emanet
kasasi, gamasirhane ve kuru temizleme servisi, jenerator, kapal otopark, bay-bayan kuafor, gicek evi,
mini shop, fotograf evi, sauna, masaj, fitness merkezi, 14 adet toplanti salonu (Maksimum (mz/kap)
621/700 - Minumum (m*/kap) 36/12) bulunmaktadir.

Adi: SURMELI ADANA ( * * * * *)

Yer: Seyhan

Toplam Oda Sayisi: 159 (Bunlarin 84
adeti superior iki ayri yataklh, 64 adeti
superior genis yatakl oda, 4 adeti junior
suit (jakuzili), 5 adeti senior suit
(jakuzili), 10 adet superior sigara
icilmeyen oda ve 2 adeti superior engelli
odasidir)

Oda Fiyati: Tek kisilik standart Oda 105
TL, Cift kisilik standart oda 140 TL'dir.
(Fiyatlarda kahvalti ve KDV dahildir)

Otelin Genel Ozellikleri: Siirmeli Adana, Adana sehir merkezinde olup, Adana Sakirpasa Havaalani’na
3,5 km. uzakliktadir. Tum odalarda 24 saat oda servisi, minibar, ¢alisma masasi, yliksek hizda
kablosuz internet, interaktif TV, dis gorismelere acik telefon, 6zel banyo ve dus, sa¢ kurutma
makinesi, otomatik iklimlendirme, mektupluk ve notluk, suit odalarda jakuzi, suit odalarda LCD diiz
ekran televizyon bulunmaktadir. Otelin genel hizmetleri olarak tirk hamami, sauna, agik ylizme
havuzu, masaj, bay-bayan kuafér, soloryum, 7/24 danisma, 5 adet toplanti salonu, brasseire, bar,
havuzbasi restoran, saghk kulubd, jimnastik salonu, bahge, bebek bakicilig, alo doktor, business
center, garaj, concierge hizmetleri (Bavul, ¢anta tasima), hediyelik esya, otomobil kiralama, kuru
temizleme, camasir yikama, sehir ici ulasim ve sehir turu bulunmaktadir.
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Adi: ZAIMOGLU OTELI ( * * * *)

Yer: Seyhan

Toplam Oda Sayisi: 77 (69 adeti liks oda ve 8
adeti suit odadir)

Oda Fiyati: Tek kisilik standart Oda 70 TL, Cift kisilik
standart oda 100 TL'dir. (Fiyatlarda kahvalti ve KDV
dahildir)

Otelin Genel Ozellikleri: Zaimoglu Oteli, Adana sehir merkezinde olup, Adana Sakirpasa Havaalan’’na
3,70 km. uzakliktadir. Tim odalarda bagimsiz kontrolli klima sistemi, direkt telefon, uydu baglantih
renkli TV, radyo, gomme banyo, sa¢ kurutma makinesi, kasa ve mini bar bulunmaktadir. Otelin genel
hizmetleri olarak kapali garaji, kuru temizleme, yikama servisleri, kuafér ve berber salonlari, hediyelik
esya reyonlari, 24 saat oda servisi 24 saat boyunca hizmeti ve 3 adet toplanti salonu bulunmaktadir.

Adi: SURMELi ADANA ( * * * * *)

Yer: Seyhan

Toplam Oda Sayisi: 38 (31 adeti normal
oda, 6 adeti duble oda ve 1 adeti suit
odadir.)

Oda Fiyati: Tek kisilik standart Oda 90
TL, Cift kisilik standart oda 130 TL'dir.
(Fiyatlarda kahvalti ve KDV dahildir)

Otelin Genel Ozellikleri: Adana Erten Otel, Adana sehir merkezinde olup, Adana Sakirpasa
Havaalani’'na 3,50 km. uzakliktadir. Tim odalarda klima, minibar, uydu yayinli televizyon, direkt
telefon, elektronik sifreli kasa ve yangina duyarli dedektér, 24 saat sicak su, sa¢ kurutma makinesi ve
otomatik alarm sistemi bulunmaktadir. Otelin genel hizmetleri olarak 24 saat oda servisi, restoran,
toplanti salonu, kiralik oto hizmeti ve 6zel otopark bulunmaktadir.
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Adi: OTEL INCi ( * * * *)

Yer: Seyhan

Toplam Oda Sayisi: 89 (Bunlarin 80 adeti
normal oda ve 9 adeti suit odadir.)

Oda Fiyati: Tek kisilik standart Oda 80
TL, Cift kisilik standart oda 110 TL'dir.
(Fiyatlarda kahvalti ve KDV dahildir)

Otelin Genel Ozellikleri: Otel inci, Adana sehir merkezinde olup, Adana Sakirpasa Havaalani’na 3,50
km. uzakhktadir. TGm odalarda gémme banyo, otomatik telefon, mini bar, radyo, uydu anteni ve split
klima bulunmaktadir. Otelin genel hizmetleri olarak 24 saat oda servisi, restaurant, bar, 2 adet balo
salonu, disko bar, seminer salonu, kapali otopark, sauna, tirk hamami, terleme odasi, masaj, kese,
spor odasl, kuafor ve berber salonlari bulunmaktadir.

Adi: EMIR ROYAL HOTEL LUXURY ( * * * *)

Yer: Seyhan

Toplam Oda Sayisi: 62 (60 adeti standart
oda ve 2 adeti suit odadir)

Oda Fiyati: Tek kisilik standart Oda 100
TL, Cift kisilik standart oda 140 TL'dir.
(Fiyatlarda kahvalti ve KDV dahildir)

Otelin Genel Ozellikleri: Emir Royal Hotel Luxury, Adana sehir merkezinde olup, Adana Sakirpasa
Havaalani’na 3,50 km. uzakliktadir. Tim odalarda mini bar, ortopedik yatak, minibar, merkezi sistem
klima, uydu yayini, kablolu-kablosuz internet hatti, LCD TV ve 6zel donanimli banyo bulunmaktadir.
Otelin genel hizmetleri olarak 24 saat oda servisi, restauran, ¢cok amaglh toplanti salonu, lobi bar,
bulunmaktadir.
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Adi: CUKUROVA PARK HOTEL ( * * * *)

Yer: Seyhan

Toplam Oda Sayisi: -

Oda Fiyati: Tek kisilik standart Oda 100
TL, Cift kisilik standart oda 150 TL'dir.
(Fiyatlarda kahvalti ve KDV dahildir)

Otelin Genel Ozellikleri: Cukurova Park Hotel, Adana sehir merkezinde olup, Adana Sakirpasa
Havaalani’na 3,50 km. uzaklhktadir. Tum odalarda merkezi i1sitma ve sogutma, havalandirma, uydu
baglantili LCD, dusakabin banyo, sa¢ kurutma makinasi, kablosuz internet, dahili ve harici telefon
bulunmaktadir. Otelin genel hizmetleri olarak 24 saat oda servisi, restauran, bar, cok amagli toplanti
salonu, kath kapali otopark bulunmaktadir.

Adi: HOTEL MAVi SURMELI ( * * * *)

Yer: Seyhan

Toplam Oda Sayisi: 117 (Bunlarin 101
adeti standart oda, 2 adeti engelli odasi,
2 adeti kral dairesi ve 12 adeti suit
odadir)

Oda Fiyati: Tek kisilik standart Oda 110
TL, Cift kisilik standart oda 150 TL'dir.
(Fiyatlarda kahvalti ve KDV dahildir)

Otelin Genel Ozellikleri: Hotel Mavi Sirmeli, Adana sehir merkezinde olup, Adana Sakirpasa
Havaalani’na 3,00 km. uzakliktadir. Tum odalarda havalandirma ve merkezi isitma-sogutma, mini bar,
uydu TV, gdmme banyo, sa¢ kurutma makinasi, data baglantisi ve telefo bulunmaktadir. Otelin genel
hizmetleri olarak 24 saat oda servisi, restauran, bar, kafe, sauna, buhar odasi, masaj, vitamin bar, 4
adet salon, kuru temizleme, camasir, Gtl, otopark, ¢caguk bakimi, doktor, déviz bozdurma, berber,
business center, sekreterlik hizmetleri, wireless internet siztemi, gazete ve dergi bulunmaktadir.

RAPOR NO: 2011REV367 RAPOR TARiHi: 30.09.2011

*GIzZLIDIR

40



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

Ozet Tablo

Sirket Fiyati/Tek Kisilik Oda (KDV Sirket Fiyati/Cift Kisilik Oda (KDV

Harig)* Harig)*
89 TL 35€ 83 TL 33€
60 TL 24 € 85TL 34 €
76 TL 30€ 110 TL 43 €
67 TL 26 € 93 TL 37€
84 TL 33€ 118 TL 47 €
84 TL 33€ 127TL 51€
93 TL 37€ 127 TL 50€

*Fiyatlara kahvalti dahip olup, KDV dahil degildir.
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BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET
HAKKI VE IMAR BILGILERI
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BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI VE iMAR BILGILERI

4.1 Gayrimenkullerin Miilkiyet Bilgileri

ili Adana
ilgesi Seyhan
Bucagi -
Mahallesi Cinarli
Koyl -

Sokagi -

Mevkii -

Pafta No. -

Ada No. 585
Parsel No. 2
Yiizolgiimii 2.213m’
Ana Gayrimenkul Vasfi Arsa
Sahibi Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi*
Hissesi Tam

*Taginmazi miilkiyeti, Mehmet Ali _BOGA iken, 03.08.2010 tarih, 9826 yev no ile Akfen Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Anonim
Sirketi’ne satisi gergeklestirilmistir. llgili takyidat belgeler ekler béliimiinde yer almaktadir.

4.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

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

Adana ili, Seyhan ilcesi 2. Bolge Tapu Sicil Mudurligi’nden 13.09.2011 tarih, saat 10:41’de alinan
takyidat belgesine ve 13.09.2011 tarihinde yapilan arastirmaya gore (Tasinmaza ait 13.09.2011 tarihli
takyidat belgesi rapor ekinde sunulmustur.);

Rehinler Hanesinde;

e 03.08.2010 tarih, 9873 yev.no ile Tiirkiye is Bankasi A.S., Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi
Anonim Sirketi lehine, Akfen Gayrimenkul Yaturm Ortaklhigi Anonim Sirketi alehine yillik

%4,75+Euribor degisken ile 11.250.000,00 EURO ipotek bulunmaktadir.
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L TASINMAZ BILGILERI
Zemin Tipt ¢ Ana Tajamaz Ada/Parsel 58572
Zemin No t 25870954 Yizoiclim : 2243,00m2
| 1/ ige 1 ADANA/SEYHAN Ana Tag. Nitelik : Arsa
Kurum Adi 1 Seyban TM
Makalle / Kby Ady : CINARLI Mah.
Mevkii H
Cilt / Sayfa No : 17/2028
| Kaynt Durem 1 Akl

| MOLKIVET BILGILER]

[Sistem No Malik EibiriigiNo Hisse Pay/Payda  Metrehare Edinme Sebebi - Tarih - Yev, Terkin Sebebi - Tarih - Yev,
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4.2.1 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa Son Ug Yillk Donemde Gergeklesen
Alim Satim islemleri

Adana ili, Seyhan ilcesi 2. Bolge Tapu Sicil Mudirligi’nden alinan bilgiye gore 585 ada 2
parsel no’lu tasinmazin; Cinarli Mahallesi 1362 ada 184, 185 ve 186 no’lu parsellerin
10.01.2008 tarih ve 706 yevmiye no ile tevhidinden olustugu, 03.08.2010 tarihli, 9826 yev.no
ile Mehmet Ali Boga miilkiyetinde iken, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi
miilkiyetine gectigi tespit edilmistir.

4.3 Gayrimenkuliin imar Bilgileri

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

Adana ili, Seyhan ilgesi iImar Miidiirligi’nde 13.09.2011 tarihinde yapilan arastirmalarda, degerleme
konusu tasinmazin 08.05.2006 giin 105 sayili Adana Biiylksehir Belediye Meclisi tarafindan
onaylanmis imar ¢apina gore “Ticaret Alani” lejandinda kalmakta olup, yapilasma kosullari;

v’ imar Durumu:

=  Blok nizam,

= 10 kath (Bina yuksekligi max. 30,75 m. ve kat yliksekligi max. 3,00 m.),
= TAKS =0,40,

= Cekme mesafeleri 5nden 10 m., arkadan ve yandan 5 m., komsu parselden 6 m’ dir.
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v" Ruhsat ve izinler

[ ]
almakta olup, incelenmistir.

Degerleme konusu tasinmaza ait, 01.12.2010 tarih, 12/13 no’l

Degerleme konusu tasinmaza ait, 01.12.2010 tarihli onaylh mimari proje arsiv dosyasinda yer

2«

u, 6533 m* “Otel Ve Bunlara

Benzer Misafir Evi” ve 2514 m’ “Ortak Alan” olmak lizere 9.047 m’ kapali alan igin

diizenlenmis Yapi Ruhsati bulunmaktadir.

Yapi Ruhsati ve izinler Ozet Tablo

Ruhsat -Yapi Kullanma izin - . 5
Belgesi Tarih/No Verilis Nedeni Alani (m?) Agiklama

. Otel ve Bunlara Bener Misafir
01.12.2010-12/13 (Yapi Ruhsati) | Yeni Yapi 9.047 evi ve Ortak Alan

v" Yapi Denetim

Degerleme konusu tasinmazin (izerinde insa edilen otel binasi igin Glizelyali Mah. 81106 Sok.

No:4 Cukurova/ADANA adresinde faaliyet gosteren Pegasus Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan

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

Adana ili, Seyhan ilcesi 2. Bolge Tapu Sicil Midurligid’'nden alinan bilgiye gbre 585 ada 2
parsel no’lu tasinmazin; Cinarli Mahallesi 1362 ada 184, 185 ve 186 no’lu parsellerin
10.01.2008 tarih ve 706 yevmiye no ile tevhidinden olustugu tespit edilmistir.

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

Konu otel projesinin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimleri geregince Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. portfoyline “proje” olarak alinmasinda herhangi bir engelin bulunmadig
distnilmektedir.

4.5 Hukuki Sorumluluk

Degerleme konusu varlik tizerinde bulunan, 03.08.2010 tarih, 9873 yev.no ile Tiirkiye is Bankasi A.S.,
Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi Anonim Sirketi lehine, Akfen Gayrimenkul Yaturm Ortakligi Anonim
Sirketi alehine yilik %4,75+Euribor degisken ile 11.250.000,00 EURO ipotegin proje finansmani
maksadiyla tesis edildigi tespit edilmistir. S6z konusu ipotek ile ilgili resmi yazi ilgili bankadan temin
edilerek ekte sunulmaktadir.

4.6 Cevre ve Zemin Kirliligi (Kontaminasyon)

Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu ¢alismalari, "Cevre Jeofizigi" bilim
dalinin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile
ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde gayrimenkuliin gevreye
olumsuz bir etkisi oldugu gozlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel olumsuz bir etki olmadigi
varsayilarak degerleme galismasi yapilmistir.
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BOLUM 5

GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZIKSEL BiLGILERI
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BOLUM 5
GAYRIMENKULUN GEVRESEL VE FiZiKSEL BiLGILERI

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri

Gayrimenkullerin agik adresi: Cinarli Mahallesi, Dr. Ali Mentesoglu Caddesi, 61004. Sokak, 585 Ada, 2
Parsel, Seyhan/ADANA’dIr.

Degerleme konusu tasinmaza ulagim icin Turhan Cemal Beriker Bulvari lizerinde dogu yodniinde
ilerlenirken, sag tarafta konumlanmis olan Seyhan Belediyesi binasini ve koprili kavsagi gecildikten
sonra Atilla Altikat Képriisi'ne gelmeden sag kolda yer alan BMC (isotlar) nin bitisiginde yer alan bos
arsadir. Degerlemeye konu arsa lzerinde degerleme tarihi itibari ile kaba insaati tamamlanmis olan 3
yildizli otel ingaati yer almaktadir.

Adana ili, Seyhan ilgesinin merkezinde konumlanmis olan tasinmazin yakin cevresinde BMC (isotlar),
Seyhan Belediyesi, Adana Tapu Sicil MidurlGgl, Seyhan Kiltir Merkezi, Cetinkaya Magazasi ve
Seyhan ilgesinde yer alan otellerin ¢ogunlugu gibi bilinirligi yiksek binalar ve Turhan Cemal Beriker
Bulvari, Dr. Ali Mentesoglu Caddesi, Ziyapasa Bulvari, Kurtulus Caddesi, Sefa Ozler Caddesi gibi
onemli baglanti akslari yakin konumlanmistir. Tasinmaz baglanti yoluna yaklasik 43 m., doguda yer
alan 61004. sokak’a yaklasik 74 m., glineyde yer alan 61004. sokak’a yaklasik 34 m., 585 ada 1 no’lu
parsele yaklasik 53 m. cephesi bulunmaktadir. Tasinmazin topografyasi diize yakindir.
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Konu Gayrimenkul’den Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmis Uzakliklar;

Yer Mesafe (km)
Seyhan Belediyesi ~250 m.
Adana Tapu Sicil Madarlaga ~400 m.
Adana Sakirpasa Havaalani ~3,00 km.

5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz, Adana ili, Seyhan ilcesi, Cinarli mahallesi, 585 ada, 2 parsel no’lu “Arsa”
vasifli “Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi Anonim Sirketi” mulkiyetindeki gayrimenkulddr.

Konu arsa, Adana ilinin Seyhan ilcesinde yer almakta olup, sehirde 6nemli otellerin bulundugu
bolgeye yakin konumludur. Ticari faaliyetlerin yogun oldugu merkezi konumda olan degerleme
konusu tasinmaza 6zel arag ve toplu tasima araclari ile erisim saglanabilmektedir. S6z konusu parselin
kavsaga cephesi bulunmakla birlikte, hemen yaninda yer alan 1 no’lu parsele goére erisilebilirligi daha
disuktar.

Merkezi bir konumda bulunan degerleme konusu tasinmaz diize yakin bir topografyaya sahip olup,
geometrik yapisi dikdértgene yakindir. BMC (isotlar)’nin bitisiginde yer alan ve degerleme tarihi
itibari ile arsa lzerinde kaba insaati tamamlanmis durumda bulunan 3 yildizli ibis otel insaati yer
almaktadir. Degerleme konusu otel projenin mimari projesi onaylanmis ve yapi ruhsat belgesi
alinmistir. Misteriden alinan bilgilere gore, konu otel insaatina 29.12.2010 tarihinde baslanmis olup,
degerleme tarihi itibari ile otelin kaba insaati tamamlanmis durumdadir. 3 yildizli ibis otel olarak
projelendirilmis olan otelin kat alanlari ve kat kullanimlari asagida gorilmektedir.

Akfen Gyo Adana ibis Otel Mimari Proje Kat Fonksiyonlari Ve Alanlari

Otel Blogu-Onayli Mimari Projeye Gore

Kat Alan(m?) | Kullanim
2. Bodrum 1149,66 | Stginaklar, Su Deposu, Pompa Odas, is Merkezi, Karsilama Holi
1.Bodrum 15 Araglik Otopark, M?gaza Deposu, Personel Odalari, Camasirhane, Teknik

1149,66 | Odalar, Kargilama Holli

Zemin 885,08 | Magaza(548,99 m?), Teknik Odalar
1. Kat 853,47 Lobi, idari Odalar, Restoran, Mutfak, Toplanti Salonu, Teknik Odalar, Teras
2.Kat 853,47 |3 Adet Toplanti Salonu, Fuaye, Teknik Odalar, 11 Adet Otel Odasi
3.Kat 693,76 | Teknik Odalar, 25 Adet Otel Odasi, Teras
4.Kat 693,76 | Teknik Odalar, 25 Adet Otel Odas!
5.Kat 693,76 | Teknik Odalar, 25 Adet Otel Odas!
6.Kat 693,76 | Teknik Odalar, 25 Adet Otel Odas!
7.Kat 690,53 | Teknik Odalar, 25 Adet Otel Odasi
8.Kat 690,53 | Teknik Odalar, 25 Adet Otel Odasi
Otel Blggu Toplam 9.047 44
Alan(m?) ’
Toplam Otopark 19 Adet Kapali, 8 Adet Acik Olmak Uzere Toplam 27 Araclik Otopark
Toplam Oda Sayisi 161 Adet
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5.3 Gayrimenkul Mahallinde Yapilan Tespitler
e Degerleme konusu parselin géranarliga ve reklam kabiliyeti yiksektir.

e Degerleme tarihi itibariyle parsel lizerinde kaba insaati tamamlanmis otel ve santiyeye ait
prefabrik yapilar yer almaktadir.

e Degerleme konusu parsellerin geometrik sekli diizglin, topografik yapisi diize yakindir.
e Tasinmazlarin ¢evresi aluminyum trapez sac ile gevrili olup, sinirlari belirlidir.

e Konu tasinmazlara ulasim toplu tasima ve 6zel araglarla saglanmakta olup, konumu nedeniyle
ulasilabilirligi yiksektir.

e Konu gayrimenkullerin konumlandigi bolgenin ticari yogunlugu ylksektir.

e Degerleme konusu parsel, 2.213 m? yizélciimli olup, “Ticaret Alani” lejandinda kalmaktadir.
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BOLUM 6

EN ETKIN VE VERIMLI KULLANIM DEGERIi ANALIZI
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BOLUM 6
EN ETKiN VE VERIMLi KULLANIM DEGERIi ANALIzi

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

e Kullanim makul ve olasi bir kullanim midir?

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

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

e Onerilen kullanim finansal yénden gerceklestirelebilir mi?

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

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

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

Degerleme konusu tasinmazin, konumu, imar durumu, yapilasma sartlari, potansiyeli ve cevre
gelisimi incelendiginde, tasinmazin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut projesi ile uyumlu sekilde
“Konaklama Tesisi” oldugu distntlmektedir.
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BOLUM 7

TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER
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BOLUM 7
TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER

7.1 Tasinmazin Degerine Etken Faktorler

GUCLU YANLAR ZAYIF YANLAR

v' Tasinmaz baglanti yoluna cephelidir.

v' Tasinmaz topografik acidan diize yakin
olup, merkezde yer aldigl igin altyapisi
hazirdir.

v' Tasinmazin yakin ¢evresinde yogun olarak
ticari amach kullanilan gayrimenkuller
bulunmaktadir.

v' Tasinmaza yakin konumlu bir¢ok otel X Tasinmazin cephesi bulunan 1 no’lu parsele
bulunmaktadir. gore erisilebilirligi daha dusiktar.

v Taginmaz bilinirligi yiiksek BMC (isotlar),
Seyhan Belediyesi, Adana Tapu Sicil
MudurlGagi, Seyhan Kiltir Merkezi,
Cetinkaya Magazasl ve Seyhan ilgesinde
yer alan otellerin ¢ogunlugu gibi bilinirligi
yuksek binalar ve Turhan Cemal Beriker
Bulvari, Dr. Ali Mentesoglu Caddesi,
Ziyapasa Bulvari, Kurtulus Caddesi, Sefa
Ozler Caddesi gibi dnemli baglanti akslari
yakin konumlanmistir.

FIRSATLAR TEHDITLER

v" Konu tasinmaz merkezi konumda

bulunmaktadir.
. . x  Dinyada ve Ulkemizde yasanan ekonomik
v" Konu tasinmazin kuzeyinde yer alan Atilla gelismeler, tim sektorleri oldugu gibi

Altikat  Koprisi'nin  yikilacagi ve bu gayrimenkul sektoériini de olumsuz olarak
alanda kavsak dizenlemesi yapilacag etkilemektedir.

ogrenilmistir. Konu kavsak insa edildigi
takdirde E-5 Karayolu’na giden transit yol
degerleme  konusu arsanin  6nlinde
gececektir.

7.2. Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi

Bu degerleme galismasinda gayrimenkil degeri icin emsal karsilastirma yaklasimi ve proje gelistirme
yaklasimlari kullaniimstir.

7.2.1. Emsal Karsilagtirma Yaklasimi Analizi

Gayrimenkullin yakin g¢evresinde yapilan arastirmalar sonucunda konu gayrimenkule emsal
teskil edebilecek asagidaki emsal bilgilere ulasiimistir.

e Konu tasinmazin bitisiginde yer alan ve isotlar’a ait olan, Gzerinde 1.000 m? kapali alana sahip
olan bina bulunan, 2.400 m® yiizélcimiinde,“Ticari” imarli arsa icin 5.000.000 TL fiyat teklif
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edilmistir. Arsa igin istenilen fiyatin 7.500.000 TL oldugu ve satisindan vazgegildigi bilgisi
edinilmistir. (Binanin birim fiyati 500 TL/m? oldugu varsayilarak, arsanin birim fiyati 1.850
TL/m?, 735 €/m?)

e Konu tasinmazin arkasinda yer alan 7 ve 8 parsel no’lu toplam 1.400 m? alana sahip “Ticari”
imarl arsalar icin 4.500.000 TL bedel istenmektedir. Satilabilecegi fiyatin 3.500.000 TL oldugu
bilgisi edinilmistir. (2.500 TL/m?, 993 €/m?)

e Konu tasinmazin yaninda yer alan 1 no’lu parsel igin birim fiyat 4.000 TL/m? talep edilmistir
ancak ilgili emlakgilar ile yapilan goriismelerde bu degerin 2.000 TL/m? den fazla olamayacagi
belirtilmistir. (2.000 TL/m? 903 €/m?)

e Tasinmaza yakin konumlu 1.000 m? alana sahip, “Ticari” imarli 3 no’lu parsel igin 10.000
TL/m? satis bedeli istendigi ancak bu rakama satis goremeyecegi gorisiti edinilmistir.

e Konu tasinmaz ile ilgili cevrede bulunan emlakgilar ile yapilan gériismelerde, konu tasinmazin
birim fiyatinin 1.800-2.000 TL/m? olacag 6grenilmistir.

e Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlu ancak daha merkezi konuma sahip, “Ticari”
imarli 720 m? arsa icin 5.000.000 USD bedel istenmektedir. Tasinmaz mevcut durumda
otopark olarak kullanilmaktadir ve 10 kat izni vardir. (12.846 TL/m?, 5.106 €/m2)

e Seyhan Sefa Ozler caddesi iizerinde yer alan 4 yildizli Zaimoglu otelin 2 ay once 8.500.000 TL
bedel ile satilmis oldugu bilgisi edinilmistir.

Satilik Diikkan Emsalleri:

e Turgut Ozal Bulvar’nda 120 m” diikkan, 300.000 TL fiyat ile satiliktir. (2.500 TL/m? 993
EURO/m?)

e Turgut Ozal Bulvari tizerinde yer alan bodrum zemin ve asma kattan olusan, 1.325 m? alana
sahip is yeri icin 3.500.000 TL bedel istenmektedir. (2.641 TL/m? 1.050 EURO/m?)

e Ziyapasa Bulvari Uizerinde yer alan 110 m” alana sahip asma katli diikkan igin 500.000 TL bedel
istenmektedir. (4.545 TL/m? 1.806 EURO/m?)

e Ziyapasa Bulvari iizerinde yer alan 100 m” zemin, 65 m’ bodrum kat olmak iizere toplam 165
m” alana sahip diikkan icin 560.000 TL bedel istenmektedir. (3.393 TL/m?, 1.349 EURO/m?)

e Ziyapasa Bulvari Uzerinde yer alan 84 m’ alana sahip dikkan icin 215.000 TL bedel
istenmektedir. (2.559 TL/m? 1.017 EURO/m?)

Ozet Tablo

Emsal No ‘ Alani (m?) ‘ Niteligi ‘ Fiyat (TL/m?) | Aciklama

Satilik Arsa Emsalleri

1 2.400 Ticari Arsa 1.850 Bitisik parsel

2 1.400 Ticari Arsa 2.500 7 ve 8 no’lu parseller

3 - Ticari Arsa 2.000 1 no’lu parsel

4 1.000 Ticari Arsa 10.000 3 no’lu parsel

5 720 Ticari Arsa 12.846 Daha merkezi konumda
Satilik Diikkan Emsalleri

1 120 Diikkan 2.500 Turgut Ozal Bulvar’nda

RAPOR NO: 2011REV367 RAPOR TARIHi: 30.09.2011

*GIzZLIDIR

55



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

2 1.325 Diikkan 2.641 Turgut Ozal Bulvar’’'nda

3 110 Dukkan 4.545 Ziyapasa Bulvari tizerinde
4 100 Dukkan 3.393 Ziyapasa Bulvari izerinde
5 84 Dukkan 2.559 Ziyapasa Bulvari tizerinde

v" Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmazin konumu, cevresi, cephesi, ulasim kosullari, imar durumu, yakin
cevresindeki yapilasma goz 6niine alindigi zaman arsanin m” birim degerinin 2.000 TL/m?

olabilecegi goriisiine variimistir.

Konu Taginmaz Arsa Alani (m?) Arsa m’ Birim Fiyati((TL/m?)
585 ada 2 parsel 2,213.00 2,000
TOPLAM DEGER (.-TL) 4,426,000 TL

TOPLAM DEGER (.-EURO) 1,759,351 .-EURO

7.2.2 Maliyet Olusumu Analizi

Bu analizde gayrimenkulun bina maliyet degerleri , maliyet olusumu yaklasimi ile; binalarin
teknik ozellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen
binalarin ingaat maliyetleri ve ge¢mis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler goz
onlinde bulundurularak degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma payi, degerleme uzmaninin
tecriibelerine dayali olarak binanin gozle gorilir fiziki durumu dikkate alinarak takdir
edilmistir.

Tasinmazin_mevcut durumunu hesaplamak icin kullanilan insaat maliyetleri, projenin
degerleme giinii itibari ile tamamlanan insaat maliyetidir. insaat maliyeti degerleri Akfen
GYO A.S.’nin avans 6demeleri diisiilmiis muhasebe kayitlarindan alinmis olup, rapor ekinde
sunulmustur. Asagidaki tablonun detayi “Gelistirme Yaklasimi” béliimiindeki insaat maliyet

hesabinda yer almaktadir.

TOPLAM MALIYET (€)
insaat Maliyeti (€) 6,310,732
Altyapi Maliyeti (€) 631,073
Cevre Tanzimi ve Peyzaj Mal.(€) 126,215
Proje Genel Giderler (€) 706,802
TOPLAM (€) 7,774,822
GiYDIRILMIi$ MALIYET (€/m2) 859
HARCANMIS MAALIYET ORANI (€) 40%
HARCANAN MALIYET(€) 3,109,929
KALAN MALIYET 4,664,893
TOPLAM ARSA DEGERI(€) 1,759,351
MEVCUT iNSAAT MALIYETIi(€) 3,109,929
TOPLAM DEGER(€) 4,869,280
TOPLAM DEGER(TL) 12,249,648
TOPLAM YAKLASIK DEGER(TL) 12,250,000
RAPOR NO: 2011REV367 RAPOR TARIHi: 30.09.2011
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7.2.3 Geligtirme Yaklasimi

Proje degerleme yontemi ile, degerleme konusu arsa lzerinde gelistirilecek olan otele ait
onayll mimari projesinde bulunan alan bilgileri kullanilarak tasinmazin proje degeri
hesaplanmaktadir.

v' Otel Varsayimlari

e Degerleme c¢alismasi sirasinda onayli mimari proje Uzerinde bulunan alansal bilgiler
kullanilmistir.

e Proje gelistirme yaklasiminda séz konusu parsel iizerine 3 yildizh ibis Otel’in yapilacagi ve
isletilecegi varsayllmistir.

e 3 yildizli otelin 165 oda 330 yatak kapasiteli olacagl 6ngorilmistir.

e insaati baslamis olan otelin, 18 ay icerisinde bitecegi ve 2012 Temmuz ayinda faaliyete
gececegi varsaylimistir.

e Otelin ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2012 yilinda %50 ile baslayip yillar itibari
ile 2015 yilinda % 78’e yiikselecegi ve sonraki yillarda sabit kalacagi varsayilmistir.

e Otelde fiyatlar, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde 6ngorilmistir. Turizm sektoriinde ve
bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2012 yilinda isletmeye agilmasi ile
birlikte 41,40.-€ olacagi ve yillar itibari ile % 3,5 oraninda artacagi varsayilmistir.

YILLARA YAYGIN ODA FiYAT ARTISI (€)
2011 2012 2013 2014 2015
40.00 41.40 42.85 44.35 45.90

e Biitin maliyetlerin yatirimci firma tarafindan gerceklestirilecegi varsayilimistir.

e 3 yildizh otel genelinde ekstra harcama olarak nitelendirilen 6gle ve aksam yemekleri,
icecekler, camasir vs. harcamalar ayrica diger gelirlere ilave edilmistir. Bu kalem icin
ongorilen gelir, toplam gelirin % 27’si olarak 6ngoriilmistir. Bu oranin sabit kalacagi, ancak
gelirin otel gelirleri ile orantili olarak artacagi varsayilmistir.

e 3 yidizl otelde GOP (Gross Operating Profit) % 35’ten baslayarak yillar itibari ile kar
oranindaki artisla % 56’ya ylikselecegi kabul edilmistir.

e 3 yildizli otelde yenileme maliyetinin sabit kiymet yatirrminin % 1,5’i civarinda olacagi ve 2012
yilinda baslayacagi 6ngorilmistir.

e Avans 6demesi hari¢ proje cizim ile onay maliyetleri, santiye kurulumu, ruhsat harglari gibi
belli proje genel giderlerinin gerceklesmis oldugu kisimlari gerceklesmis olup, gerceklesen
maliyet degeri olarak Akfen GYO A.S./nin muhasabe kayitlarinda ki %40’lik oran gergeklesen
maliyet orani olarak kullanilmistir. Kalan insaat maliyeti nakit akisina yansitilmistir.

e Projenin kapsaminda onayli mimari projesine gore alanlar ve katlarda kullanilan
fonksiyonlarin asagidaki gibi olacagi distintGlmustar.

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

e Projeksiyonda indirgeme orani 11,00 % olarak belirlenmistir.

RAPOR NO: 2011REV367 RAPOR TARiHi: 30.09.2011
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e Tum 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.
e Calismalar sirasinda Euro kullanilmistir.
e Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.

e Degerleme konusu arsanin rayic degerinin 935 TL/m? (371 EURO/m?) oldugu Seyhan
Belediyesi’nden 6grenilmistir.

OTEL BLOGU-ONAYLI MiMARi PROJEYE GORE

KAT ALAN KULLANIM

Siginaklar, Su Deposu, Pompa Odasl, is Merkezi,
Karsilama Holl

15 Aracghk Otopark, Magaza Deposu, Personel Odalari,
Camasirhane, Teknik Odalar, Karsilama Holi

Zemin 885.08 Magaza, Teknik Odalar

Lobi, idari Odalar, Restoran, Mutfak, Toplanti Salonu,

2. bodrum 1,149.66

1.bodrum 1,149.66

1. kat 853.47 Teknik Odalar, Teras

5 kat 853.47 3 Adet Toplanti Salonu, Fuaye, Teknik Odalar, 11 Adet
Otel Odasi

3.kat 693.76 Teknik Odalar, 25 Adet Otel Odasi, Teras

4 kat 693.76 Teknik Odalar, 25 Adet Otel Odasi

5.kat 693.76 Teknik Odalar, 25 Adet Otel Odasi

6.kat 693.76 Teknik Odalar, 25 Adet Otel Odasi

7 kat 690.53 Teknik Odalar, 25 Adet Otel Odasi

8.kat 690.53 Teknik Odalar, 25 Adet Otel Odasi

OTEL BLOGU TOPLAM ALAN (mz) 9,047.44

19 Adet Kapali, 8 Adet Acik Olmak Uzere Toplam 27
Araclik Otopark
TOPLAM ODA SAYISI 161 Adet

TOPLAM OTOPARK

e SOz konusu tasinmaz tzerinde gergeklestirilen 3 yildizli otel projesi icin yapilmis ve yapilmasi
gereken maliyetleri gosterir tablolarin asagidaki gibi olacagi varsayilmistir.

Otel Blogu - Onayli Mimari Proje Uzerinden
2. Bodrum 1149,66
1. Bodrum 1149,66
Zemin 885,08
1. Normal Kat 853,47
2. Normal Kat 853,47
3. Normal Kat 693,76
4. Normal Kat 693,76
5. Normal Kat 693,76
6. Normal Kat 693,76
7. Normal Kat 690,53
8. Normal Kat 690,53
Otel Blogu Toplam Alan 9047,44

RAPOR NO: 2011REV367 RAPOR TARIHi: 30.09.2011
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1. ve 3. Katta Bulunan Toplam Teras Alani | 186

Magaza Alani 548,99

Magaza Depo 89,53
Alansal Dagihm :‘::f)at Alani ::I):I::.yzltll(:}:n") Maliyet (€)
Otopark, Siginak, Teras Kat 2,299 250 574,830
Normal Kat Alanlari 6,748 850 5,735,902

ALTYAPI MALIYETi

Kapali Alan Toplam insaat Maliyeti (€) Oran | Maliyet (€)
6,310,732 10% | 631,073
CEVRE TANZiMi VE PEYZAJ MALIYETLERI

Kapali Alan Toplam insaat Maliyeti (€) Oran | Maliyet (€)
6,310,732 2% 126,215
TOPLAM MALIYET (€)

insaat Maliyeti (€) 6,310,732

Altyap1 Maliyeti (€) 631,073

Cevre Tanzimi ve Peyzaj Maliyeti (€) 126,215

TOPLAM (€) 7,068,020

PROJE GENEL GiDERLER

Toplam Maliyet (€) Oran | Maliyet (€)
7,068,020 10% | 706,802
TOPLAM MALIYET (€)

insaat Maliyeti (€) 6,310,732

Altyapi Maliyeti (€) 631,073

Cevre Tanzimi ve Peyzaj Mal.(€) 126,215

Proje Genel Giderler (€) 706,802

TOPLAM (€) 7,774,822

GIYDIRILMi$S MALIYET (€/m2) 859

HARCANMIS MAALIYET ORANI (€) 40%

HARCANAN MALIYET(€) 3,109,929

KALAN MALIYET 4,664,893

MALIYETIN YILLARA DAGILIMI

YILLAR 2011 (3 AY) 2012 (6 AY) TOPLAM
ORAN 30% 70% 100%

RAPOR NO: 2011REV367

RAPOR TARiHi: 30.09.2011
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IBIS OTEL OZET TABLOSU

ODA SAYISI 165
YATAK SAYISI 330
ACIK OLAN GUN SAYISI 365
YILLIK ODA KAPASITESI 60,225
ODA FIYATI (€)(2011) 40.00
ODA FIYATI ARTIS ORANI (%) 3.5%
DIiGER GELIR ORANI (%) 27%
YENILEME MALIYETi ORANI 1.5%
EMLAK VERGISI ARTIS ORANI 2.5%
BINA SIGORTASI ARTIS ORANI 2.5%
KAPITALIZASYON ORANI-iSLETME MODELI 8.5%
KAPITALIZASYON ORANI-KIRALAMA MODELI 6.0%

YILLARA YAYGIN ODA FiYAT ARTISI (€)

2011 2012

2013 2014

2015

40.00 41.40

42.85 44.35

45.90

Emlak Vergisi Hesabi (Arsa)

Parsel No Rayi¢ Deger (TL/m?)

Toplam Biiyiiklik (m?)

Toplam Deger (TL)

Toplam Deger (EURO)

2 935

2,213 2,068,380

822,189

Bayindirlik ve iskan Miidiirligii 2011 maliyetlerine gére

X ) Birim Maliyet Toplam insaat Alani Toplam Maliyet Toplam Maliyet
Bina Maliyet H f

ina Maliyet Hesabi Sinifi (TL /mz) (mz) (L) (EURO)
Otel V-B 819 6,748 5,526,710 2,196,888
Otopark 11-A 482 2,299 1,108,272 440,542

Arsa Degeri (EURO) Bina Maliyet (EURO) | Toplam (EURO)
822,189 2,637,430 3,459,619

Bina Sigorta Bedeli (EURO) 8,440
Emlak Vergisi Bedeli (EURO) 13,838
TOPLAM 22,278
Enflasyon 2.5%

= Otel icerisinde yer alacak 548,99 m? diikkan ve diikkana ait 89,53 m? depo alanindan olusan
toplam 638,52 m? kapali alana sahip ticari birimin 15,52 EURO/m?/Ay fiyat ile kiralandig

varsaylmistir.

Magaza Alani (mz) 638.52
Magaza Birim Kira Fiyati (EURO/m?) 15.52
Magaza Aylik Kira Fiyati (EURO) 9,913.02

RAPOR NO: 2011REV367

RAPOR TARiHi: 30.09.2011
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YILLARA YAYGIN MAGAZA KiRA FIYAT ARTISI (€)-aylik

NET NAKIT AKISLARI

-1,399,468 -2,976,093

808,095

1,209,288

1,556,127 1,610,365

Degerleme Tablosu

RAPOR NO: 2011REV367

Risksiz Getiri Orani 5.20% 5.20% 5.20%
Risk Primi 4.80% 5.80% 6.80%
iNDIRGEME ORANI 10.00% 11.00% 12.00%
NET BUGUNKU DEGER (€) 12,140,398 10,934,644 9,843,746
NET BUGUNKU DEGER (TL) 30,541,600 27,508,285 24,763,913

RAPOR TARIiHi: 30.09.2011

1,658,406

1,708,136

1,767,842

1,829,635

1,893,589

2011 2012 2013 2014 2015
9,913.02 10,259.98 10,619.07 10,990.74 11,375.42
2011 YILI 2012 YILI 2013 YILI 2014 YILI 2015 YILI 2016 YILI 2017 YILI 2018 YILI 2019 YILI 2020 YILI 2021 YILI 2022 YILI
Bina Sigorta Bedeli (€) 8,440 8,651 8,867 9,089 9,316 9,549 9,788 10,032 10,283 10,540 10,804 11,074
Emlak Vergisi Bedeli (€) 13,838 14,184 14,539 14,903 15,275 15,657 16,048 16,450 16,861 17,282 17,714 18,157
Enflasyon 2.5%
3 YILDIZLI OTEL NAKIT AKISI 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
YILLAR 30.09.2011 31.12.2011 31.12.2012 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
Kapasite Kullanim Orani (%) 50% 60% 70%. 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78%
Yillik Oda Kapasitesi 30,360 60,225 60,225 60,225 60,225 60,225 60,225 60,225 60,225 60,225 60,225
Oda Fiyati(€) 41.40 42.85 44.35 45.90 47.51 49.17 50.89 52.67 54.52 56.42 58.40
Oda Geliri (€) 628,452 1,548,349 1,869,631 2,156,219 2,231,686 2,309,795 2,390,638 2,474,311 2,560,911 2,650,543 2,743,312
Diger Gelirler (€) (%27) 169,682 418,054 504,800 582,179 602,555 623,645 645,472 668,064 691,446 715,647 740,694
Toplam Otel Gelirleri (€) 798,134 1,966,403 2,374,431 2,738,398 2,834,242 2,933,440 3,036,110 3,142,374 3,252,357 3,366,190 3,484,007
GOP (%) 35% 40% 50% 56% 56% 56% 56% 56% 56% 56% 56%
GOP (€) 279,347 786,561 1,187,216 1,533,503 1,587,175 1,642,726 1,700,222 1,759,730 1,821,320 1,885,066 1,951,044
Giderler (€) -518,787 -1,179,842 -1,187,216 -1,204,895 -1,247,066 -1,290,714 -1,335,889 -1,382,645 -1,431,037 -1,481,124 -1,532,963
OTEL ALANI NET NAKIT GELIRLERI 279,347 786,561 1,187,216 1,533,503 1,587,175 1,642,726 1,700,222 1,759,730 1,821,320 1,885,066 1,951,044
Yenileme Maliyeti (%1,5) -47,720 -97,028 99,453 -101,940 -104,488 -107,100 -109,778 -112,522 115,335 -118,219 -121,174
Emlak Vergisi (Artis %2,5) 0 0 0 0 0 -8,090 -16,450 -16,861 -17,282 -17,714 -18,157
Bina Sigortasi (Artis %2,5) -4,361 -8,867 -9,089 -9,316 -9,549 -9,788 -10,032 -10,283 -10,540 -10,804 -11,074
Magaza Kirasindan Gelen Gelir(€) 0 0 62,066 127,429 130,615 133,880 137,227 140,658 144,174 147,778 151,473 155,260 159,141
insaat Maliyeti 0 -1,399,468 -3,265,425
OTEL NET NAKIT AKISLARI 0 -1,399,468 -2,976,093 808,095 1,209,288 1,556,127 1,610,365 1,658,406 1,708,136 1,767,842 1,829,635 1,893,589 1,959,780
DONEM SONU DEGERI 23,056,234

25,016,014
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Otel icerisinde yer alacak 548,99 m” diikkan ve diikkana ait 89,53 m?® depo alanindan olusan toplam 638,52 m? kapali alana sahip ticari birimin 2.070
EURO/m’ fiyat ile satilacagi varsayilmistir.

Magaza Alani(m2) 638.52
Magaza Birim Kira Fiyati/EURO/m2) 2,070
Magaza Aylik Kira Fiyati(EURO) 1,321,736

YILLARA YAYGIN MAGAZA SATIS FIYAT ARTISI (€)-ayhk

NET NAKIT AKISLARI

-1,399,468

-1,670,162

1,078,674

1,422,247

Degerleme Tablosu

1,473,138

1,517,749

RAPOR NO: 2011REV367

Risksiz Getiri Orani 5.20% 5.20% 5.20%
Risk Primi 4.80% 5.80% 6.80%
iNDIRGEME ORANI 10.00% 11.00% 12.00%
NET BUGUNKU DEGER (€) 11,895,637 10,780,093 9,770,168
NET BUGUNKU DEGER (TL) 29,925,854 27,119,480 24,578,812

RAPOR TARIiHi: 30.09.2011

1,563,962

1,620,064

1,678,162

1,738,330
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2011 2012 2013 2014 2015

1,321,736 1,367,997 1,415,877 1,465,432 1,516,722

2011 YILI 2012 YILI 2013 YILI 2014 YILI 2015 YILI 2016 YILI 2017 YILI 2018 YILI 2019 YILI 2020 YILI 2021 YILI 2022 YILI
Bina Sigorta Bedeli (€) 8,440 8,651 8,867 9,089 9,316 9,549 9,788 10,032 10,283 10,540 10,804 11,074
Emlak Vergisi Bedeli (€) 13,838 14,184 14,539 14,903 15,275 15,657 16,048 16,450 16,861 17,282 17,714 18,157
Enflasyon 2.5%
3 YILDIZLI OTEL NAKIT AKISI 1 2 E 4 5 6 7 8 9 10
YILLAR 30.09.2011 31.12.2011 31.12.2012 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
Kapasite Kullanim Orani (%) 50% 60% 70% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78%
Yillik Oda Kapasitesi 30,360 60,225 60,225 60,225 60,225 60,225 60,225 60,225 60,225 60,225 60,225
Oda Fiyati(€) 41.40 42.85 44.35 45.90 47.51 49.17 50.89 52.67 54.52 56.42 58.40
Oda Geliri (€) 628,452 1,548,349 1,869,631 2,156,219 2,231,686 2,309,795 2,390,638 2,474,311 2,560,911 2,650,543 2,743,312
Diger Gelirler (€) (%27) 169,682 418,054 504,800 582,179 602,555 623,645 645,472 668,064 691,446 715,647 740,694
Toplam Otel Gelirleri (€) 798,134 1,966,403 2,374,431 2,738,398 2,834,242 2,933,440 3,036,110 3,142,374 3,252,357 3,366,190 3,484,007
GOP (%) 35% 40% 50% 56% 56% 56% 56% 56% 56% 56% 56%
GOP (€) 279,347 786,561 1,187,216 1,533,503 1,587,175 1,642,726 1,700,222 1,759,730 1,821,320 1,885,066 1,951,044
Giderler (€) -518,787 -1,179,842 -1,187,216 -1,204,895 -1,247,066 -1,290,714 -1,335,889 -1,382,645 -1,431,037 -1,481,124 -1,532,963
OTEL ALANI NET NAKIT GELIRLERI 279,347 786,561 1,187,216 1,533,503 1,587,175 1,642,726 1,700,222 1,759,730 1,821,320 1,885,066 1,951,044
Yenileme Maliyeti (%1,5) -47,720 -97,028 -99,453 -101,940 -104,488 -107,100 -109,778 -112,522 -115,335 -118,219 -121,174
Emlak Vergisi (Artis %2,5) 0 0 0 0 0 -8,090 -16,450 -16,861 -17,282 -17,714 -18,157
Bina Sigortasi (Artis %2,5) -4,361 -8,867 -9,089 -9,316 -9,549 -9,788 -10,032 -10,283 -10,540 -10,804 -11,074
Magaza Satis Geliri(€) 0 0 1,367,997 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
insaat Maliyeti 0 -1,399,468 -3,265,425
OTEL NET NAKIT AKISLARI 0 -1,399,468 1,670,162 680,667 1,078,674 1,422,247 1,473,138 1,517,749 1,563,962 1,620,064 1,678,162 1,738,330 1,800,639
DONEM SONU DEGERI 21,183,984

22,984,623
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7.2.4. Projenin Kira Gelirine G6re Degeri
7 Eyliil 2010 Tarihli ibis Otel Adana Kira Sézlesmesine Gore;

e Dedgerleme calismasi _yapilan iist _hakki _Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S
miilkiyetinde bulunan otel icin uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan
ddenmesi gereken yillik kira bedeli olarak briit gelirin (KDV harig) yiizde yirmi besi (%25)
veya briit gelirden %4 isletme giderleri _icin ve %4 yenileme giderleri _icin olmak iizere
toplam %8 diisiilerek elde edilen diizeltilmis briit isletme gelirinin yiizde yetmisinden (%70)
yiiksek olan olan miktari 6deyecektir.

e Degerleme calismasi yapilan otelin Gst hakki Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg A.S.
miilkiyetinde olup, uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan isletilecektir.
Otel’in ongorulen doluluk oranlari, yatak/oda fiyati gibi potansiyelini etkileyen kalemleri,
otelin 3 yildizh sehir oteli konseptinde isleyecegi varsayilarak verilmistir.

e Otelin yatak sayisinin onayli mimari projede oldugu gibi 165 olarak yillar itibariyle sabit
kalacagi varsayillmistir.

e Tesisin yil boyunca 365 giin agik kalacagi varsayilmistir.

e Otelde fiyatlar, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde 6ngorilmistir. Turizm sektériinde ve
bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2012 yilinda isletmeye acilmasi ile
birlikte 41,40.-€ olacag ve yillar itibari ile % 3,5 oraninda artacagi varsayilmistir.

e Otelin ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2012 yilinda %50 ile baslayip yillar itibari
ile % 78'e ylikselecegi ve sonraki yillarda sabit kalacagi varsayiimistir.

e Tesisin kar marjinin 2012 yilinda %35 olacagi ve yillar itibariyle %56’ya ylikselerek bu oranda
sabit kalacagi varsayilmistir.

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

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

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

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

e Distk indirgeme orani ve risk primi Accor’un uluslararasi bilinirligi ve marka glci ile
garantilenmis kira gelirlerinin yillar itibari ile saptanacagi distinllerek verilmistir.

e Bu calismada 25 yillik kira sozlesmesi ile Accor grubuna kiralanmis otelin kira gelirleri
sozlesme ile garanti altina alinmistir. Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgr A.S.nin kira
gelirlerini elde etmesindeki risk priminin oldukca disik olacagi varsayilarak hesaplanmistir.
%5.20 “Risksiz Getiri Orani”na %3.30 “Risk Primi” eklenerek indirgeme orani % 8.50 olarak
Ongorialmustar.
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Otel igerisinde yer alacak 548,99 m” diikkan ve diikkana ait 89,53 m? depo alanindan olusan toplam 638,52 m? kapali alana sahip ticari birimin
15,52 EURO/m?/Ay fiyat ile kiralandigi varsayilmistir.

YILLAR 30.09.2011 31.12.2011 31.12.2012 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
OTEL GELIRi UZERINDEN iBiS OTEL 0 199,534 491,601 593,608 684,599 708,560 733,360 759,028 785,594 813,089 841,547 871,002
AGOP _|BiS OTEL 0 150,847 440,474 698,083 920,102 952,305 985,636 1,020,133 1,055,838 1,092,792 1,131,040 1,170,626
KULLANILAN iBiS OTEL KiRA GELIRi 0 199,534 491,601 698,083 920,102 952,305 985,636 1,020,133 1,055,838 1,092,792 1,131,040 1,170,626
SIGORTA GIDERI (EURO) 0 0 -4,361 -8,867 -9,089 -9,316 9,549 9,788 -10,032 -10,283 -10,540 -10,804 -11,074
EMLAK VERGISI o) 0 o) 0 0 o) o) -8,090 -16,450 -16,861 -17,282 -17,714 -18,157
YENILEME MALIYETi (EURO) 0 0 -2,386 4,851 -4,973 -5,097 5,224 -5,355 -5,489 -5,626 5,767 -5,911 6,059
TOPLAM iSLETME GELIRLERi (EURO) 0 0 192,787 477,882 684,021 905,689 937,532 962,403 988,162 1,023,068 1,059,203 1,096,611 1,135,337
MAGAZA KiRA GELIRI 0 0 62,066 127,429 130,615 133,880 137,227 140,658 144,174 147,778 151,473 155,260 159,141
TOPLAM NET iSLETME GELiRLERi 0 0 254,852 605,311 814,636 1,039,569 1,074,759 1,103,061 1,132,337 1,170,846 1,210,676 1,251,871 1,294,478
INSAAT MALIYETI 0 -1,399,468 -3,265,425

21,574,629

NET NAKIT AKISLARI (EURO)

-1,399,468 -3,010,573 814,636 1,039,569 1,074,759 1,103,061 1,132,337 1,170,846 1,210,676 1,251,871 22,869,107

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 5.20% 5.20% 5.20%
Risk Primi 2.80% 3.30% 3.80%
iNDIRGEME ORANI 8.00% 8.50% 9.00%
NET BUGUNKU DEGER (EURO) 5,583,797 10,596,888 5,259,027
NET BUGUNKU DEGER (TL) 14,047,158 26,658,592 13,230,135

Otel igerisinde yer alacak 548,99 m” diikkan ve diikkana ait 89,53 m?® depo alanindan olusan toplam 638,52 m? kapali alana sahip ticari birimin
2.070 EURO/m?/Ay fiyat ile satilacagi varsayilmistir.

iBiS OTEL NAKIT AKISI

YILLAR 30.09.2011 31.12.2011 31.12.2012 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
OTEL GELIRI UZERINDEN iBIiS OTEL 0 199,534 491,601 593,608 684,599 708,560 733,360 759,028 785,594 813,089 841,547 871,002
AGOP_iBiS OTEL 0 150,847 440,474 698,083 920,102 952,305 985,636 1,020,133 1,055,838 1,092,792 1,131,040 1,170,626
KULLANILAN iBiS OTEL KiRA GELIRI 0 199,534 491,601 698,083 920,102 952,305 985,636 1,020,133 1,055,838 1,092,792 1,131,040 1,170,626
SIGORTA GiDERi (EURO) 0 0 -4,361 -8,867 -9,089 9,316 9,549 9,788 -10,032 -10,283 -10,540 -10,804 -11,074
EMLAK VERGISI 0 0 0 0 0 0 0 -8,090 -16,450 -16,861 17,282 -17,714 -18,157
YENILEME MALIYETi (EURO) 0 0 -2,386 4,851 -4,973 -5,097 5,224 -5,355 -5,489 -5,626 -5,767 5,911 -6,059
TOPLAM iSLETME GELIRLERI (EURO) 0 0 192,787 477,882 684,021 905,689 937,532 962,403 988,162 1,023,068 1,059,203 1,096,611 1,135,337
MAGAZA SATIS GELIRI 0 0 1,367,997 0 [ [ [ [ [ [ 0 0 0
TOPLAM NET iSLETME GELiRLERI 0 0 1,560,783 477,882 684,021 905,689 937,532 962,403 988,162 1,023,068 1,059,203 1,096,611 1,135,337
INSAAT MALIYETI 0 -1,399,468 -3,265,425

18,922,275

NET NAKIT AKISLARI (EURO)

-1,399,468 -1,704,642 937,532 962,403 988,162 1,059,203 1,096,611 20,057,612

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 5.20% 5.20% 5.20%
Risk Primi 2.80% 3.30% 3.80%
iNDIRGEME ORANI 8.00% 8.50% 9.00%
NET BUGUNKU DEGER (EURO) 5,583,797 9,885,696 5,259,027

NET BUGUNKU DEGER (TL) 14,047,158 24,869,446 13,230,135
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7.2.5 Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Yapilan calismada; arsa degeri icin emsal karsilastirma yaklasimi ve otel geneli icin proje
gelistirme yaklasimlari kullaniimistir.

° Emsal karsilastirma yaklasimina gére degerleme konusu arsanin degeri 4.430.000.-TL
olarak hesaplanmistir.

. Proje gelistirme yaklasimina gore parsel lizerinde gelistirilecek olan ve otel icerisinde
yer alacak ticari birimin kiralandiginin _varsayildigi projenin degeri 10.930.000.- € ve kira
gelirinin_net bugilinkli _degeri olan 10.600.000.- €’nin_ortalamasi_olan 10.770.000.- €/
27.080.000.-TL (Yirmiyedimilyonseksenbin.-TL) nihai sonuc olarak takdir edilmistir.

° insaati devam eden otelin, maliyet yaklasimi analizine gére bulunan adil piyasa
degeri 12.250.000.-TL (Onikimilyonikiyuizellibin.-TL) (4.870.000.- €) bulunmustur.

. Mevcutta parsel (izerinde gelistirilmekte olan 3 vyildizli otel icin mimari proje
onaylanmis ve yapi ruhsati alinmistir.

° Konu gayrimenkuliin Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri geregince Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi portféyiine “proje olarak” alinmasinda herhangi bir engelin bulunmadigi
diistinlilmektedir.

Degerleme calismasinda mevcut durum degerinin tespitinde emsal karsilastirma yaklasimi
yontemi kullanilmistir. Otelin gelir indirgeme yontemine gore degeri kira geliri ve isletme
gelirine gore 2 yontemle hesaplanmistir. Otel mevcutta kiralama sozlesmesi ile isletilmek
Uzere Accor grubuna kiralanmistir. S6zlesme ile garanti altina alinmis olan kira gelirleri diislik
risk primi ile indirgenerek kira gelirine gére deger bulunmustur. Ayrica tasinmazin saglayacagi
toplam gelirlere gére hesaplanacak olan degeri ise isletme gelirlerine gére bulunmustur. Bu
yontemde hem milk sahibine hem de isletmeciye kar saglayan otelin toplam potansiyeli
disinilmis olup herhangi bir satis durumunda bu degerin 6nemli olacagi distiniimistiir. Bu
sebeple tasinmazin gelir indirgeme yontemine gore 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
mulklerde gayrimenkuliin degeri performansina bagl olup 2 ydntemle hesaplanan gelir
indirgeme degerinin daha saglikli olacagi diisintlmustar.

KDV UYGULAMASI

Gayrimenkulde rutin KDV dlizenlemesi uygulanacagl varsayilmistir. Ticari gayrimenkul
satislarinda uygulanacak KDV oraninin %18 olacagi varsayilmistir.
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Gayrimenkulin bulundugu yerin konumu, yakin ¢evresi, 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 detayl piyasa
arastirmasi yapilmistir. Ulkede son dénemde yasadigimiz ekonomik kosullar da gézéniine alinarak
TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S tarafindan tasinmazin degeri asagidaki gibi takdir edilmistir.

30.09.2011 TARiHLi TOPLAM PROJE DEGERIi (KDV Harig)

27.080.000.-TL 10.770.000.- EURO
(Yirmiyedimilyonseksenbin.-TL) (Onmilyonyediyiizyetmisbin.-EUROQ)

PROJENIN 30.09.2011 TARiHLi TOPLAM MEVCUT DURUM DEGERI (KDV Harig)

12.250.000.-TL 4.870.000.-EURO
(Onikimilyonikiyiizellibin.-TL) (D6rtmilyonsekizyiizyetmisbin.-EURO)

30.09.2011 TARIHLi TOPLAM PROJE DEGERI (KDV Dahil)

31.954.400- TL 12.708.600- EURO
(Otuzbirmilyondokuzyiizellidértbindortyiiz.- (Onikimilyonyediyiizsekizbinaltiyiiz.-EURO)
TiirkLirasi)

PROJENIN 30.09.2011 TARiHLi TOPLAM MEVCUT DURUM DEGERIi (KDV Dahil)

14.455.000.-TL 5.746.600.-EURO
(Ondortmilyondortyiizellibesbin.-TiirkLirasi) (Besmilyonyediyiizkirkaltibinaltiyiiz.-EURO)

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

2- KDV harigtir.

3- 1EURO=2,5157.-TL kabul edilmistir. Euro dederi bilgi amagli
verilmistir.

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

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