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1. DEGERLEME RAPORU HAKKINDA BiLGILER
1.1. Sozlesme Tarihi ve Numarasi

13.11.2013 — OZKGY/2013

1.2. Degerleme Tarihi

Bu dederleme raporuna konu olan gayrimenkul hakkinda, 13.11.2013 tarihinde ilgili makamlar (tapu
ve belediye) nezdinde calismalara baslaniimis ve dederleme calismalarina esas teskil edecek olan
dokiimanlar 18.12.2013 tarihine kadar hazir hale getirilmis olup, Rapor tarihi 20.12.2013tiir.

1.3. Rapor Tarihi ve Numarasi
20.12.2013 / SvP_13_OZAKGYO_05
1.4. Rapor Tiiri

Bu rapor; OZAK GYO A.S. yetkililerinin yazili talepleri {izerine, Miisteri'nin istiraki Aktay Turizm
Yatinmlan Ve Isletmeleri A.S.'nin aktifinde bulunan, tapuda; Antalya ili, Serik Ilcesi,
v Belek Kdyii, Iskele Mevkii'nde yer alan, 480 parsel numarali, 90.150,-m? yiizdlclimli “Kamu
Arazisinin Turizm Yatinmlarina Tahsisi Hakkinda Ydnetmeligin 16'inci maddesi geredince Aktay
Turizm Yatinmlan A.S. lehine irtifak hakki yolu ile kesin tahsis yapilan arsa Ulzerinde
konumlandirilan “Ela Quality Resort Hotel" ile,
v Cumall Kdyii, Boyali Mezarlik Mevkii'nde yer alan 5 parsel numaral, 8.562,-m? yiizdlciimlii
arsa ve Uzerinde yer alan binanin,
degerleme tarihindeki hak, parsel ve yapilasma dederlerinden olusan adil piyasa degerinin tespiti
ve Miisteri Sirket Istiraki, Malik Sirket Aktay Turizm Yatinmlan Ve Isletmeleri A.S. hisselerinin
Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi portféyiinde yer almasinda herhangi bir kisit olup olmadiginin tespiti
amaciyla diizenlenmis gayrimenkul ve hak degerleme raporudur.

Bu Rapor’da belirlenmesine calisilan adil (rayic) piyasa dedgeri, UDES 1 de tamimlanan
Pazar Degeridir. Pazar degeri, bu Standartlar cercevesinde asagidaki sekilde tanimlanmaktadir:

Bir miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli
bir satic1 arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri
bir anlasma cercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

Rapor’da tanimlanan “adil (rayic) piyasa degeri”, ayni zamanda TMS:16, Paragraf 31 ve 32'de
tanimlanan satis maliyetleri disitilmemis “gercege uygun deger” olup, Rapor, Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili toplantisinda belirlenen formata
uygun olarak hazirlanmigtir.

1.5. Raporu Hazirlayanlar

Degerleme Uzmani : Fatma KOC KESEN — G. Degerleme Uzmani - Ekonomist
S.P.K. Lisans No.: 402238

Sorumlu Degerleme Uzmani : Yusuf Yasar TURAN - Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No.: 400471
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2. SIRKET ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1. Degerlemeyi Yapan Sirket Unvani ve Iletisim Bilgileri

STANDART GAYRIMENKUL DEGERLEME UYGULAMALARI A. S.
Blyilikdere Caddesi, USO Center, No:245, Kat:15 Sisli — Istanbul
T: 0-(212)-330-01-88; F: 0-(212)-330-01-89; W : www.standartgd.com

2.2. Degerleme Talebinde Bulunan Miisteri Unvani ve Iletisim Bilgileri
0ZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Atatiirk Bulvari, 13. Cadde 34 Portal Plaza, Kat: 2-3, ikitelli OSB, 34494 Basaksehir / Istanbul
T: 0(212) 486 36 50; Faks: 0 (212) 486 01 21; W: www.ozakgyo.com
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3. DEGERLEME AMAG, KAPSAM ve ILKELERI

3.1. Degerleme Raporunun Amaci

Is bu Rapor; OZAK GYO A.S. yetkililerinin yazili talepleri iizerine, Miisteri'nin istiraki Aktay Turizm
Yatinmlari Ve Isletmeleri A.S.'nin aktifinde bulunan gayrimenkullerin ve buna bagh hak ve
yapilasma degerlerinin tespiti ve Misteri Sirket Istiraki, Malik Sirket Aktay Turizm Yatinmlan Ve
Isletmeleri A.S. hisselerinin Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi portfdyiinde yer almasinda herhangi
bir kisit olup olmadi§inin tespiti amaciyla diizenlenmis gayrimenkul ve hak degerleme raporudur.

Rapor'da tanimlanan “adil (rayic) piyasa degeri”, UDES 1 de tanimlanan Pazar Dederi ve
TMS:16, Paragraf 31 ve 32'de tanimlanan satis maliyetleri diisliimemis “gercege uygun deger” olup,
Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
toplantisinda belirlenen formata uygun olarak hazirlanmistir.

3.2. Sinirlayici Kosullar

Bu Rapor, OZAK GYO A.S. yetkililerinin yazili talepleri iizerine, Miisteri'nin istiraki Aktay Turizm
Yatinmlar Ve Isletmeleri A.S.'nin aktifinde bulunan gayrimenkullerin ve buna baglh hak ve
yapilasma degerlerinin tespiti ve Misteri Sirket Istiraki, Malik Sirket Aktay Turizm Yatirimlari Ve
Isletmeleri A.S. hisselerinin Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi portféyiinde yer almasinda herhangi
bir kisit olup olmadiginin tespiti amaciyla hazirlanmigstir.

Misteri tarafindan Standart’a sunulan belgeler esas alinarak ilgili makamlar nezdinde Rapor‘un 5.2
boliimiinde belirtilen tarih itibariyle yapilan inceleme ve arastirmalar ile ekonomi ve piyasa
kosullari dikkate alinarak yapilan analizler, tim verilerin dodru oldugu kabuliine dayanarak
gerceklestirilmistir. Rapor’da nihai dederi ve analiz sonuglarini etkileyebilecek nitelikte eksik ve/veya
yanlis, belge ve/veya bilgilerin olmasi durumunda Standart sorumluluk kabul etmeyecektir.

Rapor'da gayrimenkuliin adil (rayic) piyasa dederi, fiili dederleme tarihi esas alinarak belirlenmis olup
bu tarihten sonra ekonomik ve piyasa kosullarinin dedismesi halinde olabilecek maddi degisikliklerden
dolay! Standart sorumlu tutulamaz.

Degerleme calismalari, Rapor'un 6.1. bélimiinde detaylari verilen muhasebe uygulamalarina iliskin
olarak herhangi bir calismayi icermediginden, Misterinin bu kapsamdaki uygulamalarindan Standart
sorumlu tutulamaz.

Rapor, Misteri'nin minhasir kullanimi igin hazirlanmis olup, Mdisteri ilgili mevzuatin gerektirdigi
bilgilendirmeler ve kamu kurum - kuruluslari ile mahkemeye sunulmasi haricinde, islak imzal raporu
baska amaglarla kullanamaz. Rapor sinirli sayida iiretilmis olup, hi¢cbir zaman Standart'in yazili 6n
izni olmadan Ugilinci sahislara dagitim amaciyla kismen veya tamamen codaltilamaz veya kopya
edilemez.

3.3. Beyanlar

Tarafimizdan yapilan dederleme calismalari ile ilgili olarak;
- Raporda sunulan bulgularin Dederleme Uzmaninin bildidi kadariyla dogru oldugunu,
- Analizler ve sonuclarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugunu,
- Dederleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi olmadigini,
- Dederleme Uzmani {icretinin, raporun herhangi bir bélimiine bagl olmadigini,
- Dederlemenin ahlaki kural ve standartlara gére gergeklestigini,
- Dederleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugunu,
- Dederleme Uzmaninin dederlemesi yapilan miilkiin yeri ve vasfi konusunda daha &nceden
deneyimi oldugunu,
- Dederleme Uzmaninin, miilkii kisisel olarak denetledigini
- Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda
bulunmadigini,
beyan ederiz.
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3.4. Rapor‘da Kullanilan Kisaltmalar

RAPOR'DA KULLANILAN KISALTMALAR

SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

GYO Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi

Miigteri OZAK GYO A.S.

Istirak Aktay Turizm Yatinmlar Ve isletmeleri A.S.
Standart Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalar A.S.
KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

UDES Uluslar arasi Degerleme Standartlari

ubU Uluslar arasi Dederleme Uygulamalari

UDES KN Uluslar arasi Dederleme Standartlari Kilavuz Notlari
UMS Uluslar arasi Muhasebe Standartlari

TMS Tirk Muhasebe Standartlari

VUK Vergi Usul Kanunu

TAKS Taban Alani Kat Sayisi

KAKS Kat Alani Kat Sayisi

E Ingaat Emsali

Hrmax Maksimum Yapi Yiksekligi

m? Metrekare

INA Indirgenmis Nakit Akimi

DED Devam Eden Deger

Rf Risksiz Getiri Orani

Rp Risk Primi

B Beta Katsayisi

% Yiizde

000 Bin

€ Euro

ABD $ ABD Dolari

ABD$/TL 02.12.2013 tarihli TCMB efektif satig kuru olan 2,0349 TL esas alinmistir.
EURO/TL 02.12.2013 tarihli TCMB efektif satis kuru olan 2,7586 TL esas alinmistir.

02.12.2013 tarihinde, 16.04.2043 vadeli T.C. Hazinesi ABD Dolari cinsinden Eurobond yillik getirisi

Risksiz Getiri % 6,00 olarak alinmistir.

3.5. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler

Bu Rapor'da yer alan degerleme calismalari, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayllanmis “Seri: VIII, No:
45 Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”
Hiikiimlerince, Tebligin (1) nolu ekinde yer alan Uluslararasi Degerleme Standartlarina uygun olarak
gergeklestiriimistir. Calismanin dayandigi Standartlar, uygulama esaslar ve kilavuz notlarina

asagida ozetle yer verilmistir.

Degerlemeler, bir varigin Pazar Dedgeri veya Pazar Degeri disindaki esaslara gore yapllir. Pazar,
fiyat, maliyet ve deger kavramlari, tim dederlemelerin temelinde yer almaktadir. Bu kavramlar hem
Pazar Degerini esas alan hem de pazar disindaki kriterleri esas alan dederlemelerle iliskilidir.
Degerleme Uzmanlarinin galismalari agisindan esdeder bir 6neme sahip olan bir diger unsursa,
dederleme sonuclarinin anlasilir bir sekilde iletiimesi ve bu sonuglarin nasil elde edildiginin
anlagiimasidir. 1yi bir Degerleme Raporunun, Uluslararasi Dederleme Standartlar’nda tanimlanan,
dederlemenin bu U¢ temel yoniine de (UDES 1, Pazar Degeri Esash Degerleme; UDES 2, Pazar
Degeri Disindaki Degerleme Esaslari;; UDES 3, Degerlemenin Raporlanmasi) hitap etmesi
gerekir. Bu sebeple bu Rapor, UDES’in asadidaki aciklanacak degerleme standartlan,
uygulama esaslari ve kilavuz notlari yaninda, UDES 3, Degerlemenin Raporlanmasi’‘na
iliskin esaslar da icermektedir.

Degerin Pazar ve Pazar Disi Esaslan
Pazar Dederi kavrami, pazar katiimcilarinin toplu algilamalarina ve davranislarina baglidir. Bir
pazardaki islemleri etkileyebilen muhtelif faktorleri tanir ve bu faktorleri, deger Uzerinde etkili olan
diger kendine has veya pazar disi etkenlerden ayirir.
e Miilkiin pazar degeri esash degerlemeleri, islemlerin gerceklestigi pazarin, pazar disi
etkenlerce sinirlandirnimadigini varsayar.
o Pazar dederi esash degerlemelerde, dederlemede kullanilan Pazar Degeri tanimi
belirtiimeli ve dederlemeye dahil edilmelidir.

SvP_13_0ZAKGYO_05 5
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o Pazar degeri esash dederlemeler, miilkiin en verimli ve en iyi kullanimi veya en
olasi kullanimini belirlemelidir; glinkii bu kullanim, milkiin degerinin belirlenmesindeki
en 6nemli etkendir.

o Pazar dederi esasli degerlemeler, ilgili pazarlara 6zel verilerden ve bu pazarlardaki
katilmailarin tiimden gelen siireglerini yansitmaya calisan yontemler ve prosediirler
vasitasiyla geligtirilmektedir.

o Pazar esasl dederlemeler, dedere, emsal karsilastirma, gelir indirgeme ve
maliyet yaklasimlari uygulanarak gergeklestirilir. Bu yaklagimlarin her birinde
kullanilan veri ve kriterler, pazardan elde edilmelidir.

e Milklerin pazar disi esaslara gore degerlemesinde, bir varligin pazar katiimcilan
tarafindan alinip satilabilirliginden ziyade ekonomik faydalari veya fonksiyonlarini ya da
normal veya tipik olmayan Pazar kosullarinin etkilerini géz oniinde bulunduran
yaklasimlar kullanilir.

Degerleme calismalarinda, asagida UDES Standart 1'de tanimlanan Pazar Degeri Esash
standartlar ile ilgili klavuz notlart ve dederlemelerin mali tablolara yansitma amaglh
gerceklestirildikleri hususlari dikkate alinarak, UDES Finansal Raporlama icin Degerleme,
Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1 (UDU 1) bir arada ele alinmistir.

Standart 1, Uluslararasi Degerleme Standartlari, Pazar Degeri Esashi Degerleme

Bu Standardin amaci, Pazar Degerinin ortak bir tanimini belirlemektir. Bu Standart ayrica,
degerlemenin amaci ve planlanan kullanimi Pazar Dederinin tahmin edilmesi oldugunda, bu tanimin
milkiin degerlemesine uygulanmasiyla iliskili genel kriterleri de acgiklamaktadir.

e Pazar Degeri, Pazar Degeri taniminin gereklerini karsilayan kosullarda degerlemenin yapildig
tarihte (acik) piyasada satisa sunulmus olmasi durumunda, miilkiin el degistirecegi tutarin
bir temsilidir. Pazar Dederini tahmin etmek icin bir Dederleme uzmani ilk olarak en
verimli ve en iyi kullanimi veya en olasi kullanimi tespit etmelidir (Bkz. Uluslararasi
Degerleme Standartlari [UDES], Genel Degerleme Kavramlar ve Ilkeleri, paragraflar 6.3, 6.4,
6.5). Bu kullanim, bir milkiin mevcut kullaniminin devami niteliginde olabilecedi gibi bir baska
alternatif kullanim da olabilir. Bu tespitler, pazardaki bulgulardan elde edilir.

e  Pazar Degeri, milkin niteligini ve bu miilkiin piyasada islem gorebilecedi kosullari yansitan
degerleme yaklasimlari ve prosedirlerinin uygulanmasiyla tahmin edilir. Pazar Degerini
tahmin etmek amaciyla en sk uygulanan yaklagimlar arasinda emsal karsilastirma
yaklasimi, indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi ve
maliyet yaklasimi yer almaktadir. Bu Yaklagimlara iliskin bilgiler, Rapor'un 3.6
Boliimiinde verilmistir.

e TUm Pazar Degeri6lgiim yontemleri, teknikleri ve prosediirleri, uygulanabilir bir yeterlilikte

olmalari ve dogru bir sekilde uygulanmalari halinde piyasadan elde edilen kriterleri esas
aldiklarinda Pazar Degerinin ortak bir tanimini olusturacaklardir. Emsal karsilastirmalari veya
diger pazar karsilastirmalari, pazardaki gdzlemlerden kaynaklanmalidir. Zndirgenmis nakit
analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettigi nakit akislarini ve
piyasadan elde edilen geri doniis oranlarini esas almalidir. Insaat maliyetleri ve
amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasli tahminleri lizerinden
yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.
Her ne kadar veri kullanilabilirligi ve piyasa veya miilkiin kendisiyle iliskili durumlar hangi
degerleme ydntemlerinin en ilgili ve en uygun yontemler olacadini belirleyecek olsa da,
yukaridaki prosediirlerden herhangi birinin kullanimindan elde edilecek sonug, her bir
yontemin piyasadan elde edilen verileri esas almasi durumunda Pazar Degeri olmalidir.

e Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gérecedi, Pazar Degeriin tahmini icin hangi
yaklasim veya prosedirlerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandidinda bu
yaklagimlarin her biri, karsilastirmali bir yaklasimdir. Her bir degerleme durumunda, bir veya
daha fazla sayida yontem genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden ydntemdir.
Degerleme Uzmani, her bir Pazar Degeri calismasinda her yontemi g6z oniine
alacak ve hangi yontemlerin en uygun oldugunu tespit edecektir.

Kapsam
e UDES 1, miilkiin Pazar Degerine, genellikle gayrimenkuller ve bunlarla iliskili unsurlara
uygulanmaktadir.
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Dederlemesi yapilan miilkiin, siireklilik gosteren bir durumun parcasi olarak veya bir baska
amacla degerlendiriimesinden ziyade piyasada satiiyormus gibi diisiiniilmesini
gerektirmektedir.

Tanimlar

e Pazar Degeri, bu Standartlar cercevesinde asagidaki sekilde tanimlanmaktadir:

Bir miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla

istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir

iliskiden etkilenmeyecedi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde
hareket ettikleri bir anlasma cercevesinde dederleme tarihinde el degistirmesi
gereken tahmini tutardir.

e Mlilk teriminin kullaniimasinin nedeni, bu Standartlarin {izerinde odaklandidi noktanin miilkiin
degerlendiriimesi olmasidir. Bu Standartlar, finansal raporlamayl da kapsadigindan, variik
terimi, tanimin genel uygulamasinda farkli anlamlar igerebilir. Tanimin her bir unsurunun
kendisine ait bir kavrami vardir:

o

“Tahmini tutar..." taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sartlar altinda bir
mulk icin 6ddenecek olan para cinsinden (genelde yerel para biriminden) ifade edilen
fiyat anlamindadir. Pazar Dedgeri, Pazar Degeri tanimiyla tutarli olarak dederleme
tarihinde piyasada makul dlglilerde elde edilebilir en olasi fiyat olarak 6lgiilir.

Satia tarafindan makul 6lgliler cercevesinde elde edilebilecek en iyi fiyattir ve ayni
zamanda alicinin da makul élgiiler gercevesinde elde edebilecedi en avantajli fiyattir.
Bu tahmin, Ozel Deger'in veya herhangi bir unsurunun satisi veya baska herhangi bir
ozelligi ile iliskili olarak herhangi biri tarafindan saglanan tipik olmayan finansman,
satis veya geri kiralama anlagmalari, &6zel sinirlamalar veya imtiyazlar gibi ©6zel
durumlar veya sartlar nedeniyle artan veya azalan tahmini fiyatlan
icermemektedir (Uluslararasi Dederleme Standartlari Komitesi Standardi 2, paragraf
3.8).

"“...bir miilkiin el degistirmesi gereken...” ile bir milkiin dederinin dnceden
belirlenmis tutan veya fiili satis fiyatini dedil de tahmini bir tutan ifade ettigi
gercedinden bahsedilir. Pazarin, dederleme tarihinde Pazar Degeri taniminin tim
unsurlarini igeren bir alim satim isleminin sonuglanmasini bekledigi fiyattir.
"...degerleme tarihinde...” tahmini Pazar Degerinin belirtilen tarihe 6zgii
oldugunu gostermektedir.

Piyasalar ve piyasa kosullari degisebildiinden tahmini deger bir baska zamanda
dogru veya uygun olmayabilir.

Bu degerleme, ne gegmisteki ne de gelecekteki bir tarihte degil de etkin degerleme
tarihinde fiili pazar durumunu yansitacaktir. Bu tanimda ayrica fiyatta herhangi
bir farkliik olmaksizin satis sézlesmesinin eszamanli olarak el dedistirdigi ve
tamamlandigi da varsayllmaktadir.

"“...istekli bir aliciyla...” satin alma islemi icin motivasyonu olan ancak bu konuda
zorunlu olmayan birisi anlamina gelmektedir. Bu alici, ne herhangi bir fiyatta satin
almak icin ¢ok heveslidir ne de higbir sekilde satin almamaya kararlidir. Bu alici, ayni
zamanda varligi kanitlanamayan veya beklenti dahilinde olmayan hayal {riinii veya
bir hipotez niteligindeki bir piyasayla iliskili olarak hareket etmekten ziyade cari
piyasanin gerceklerine bagl olarak ve beklentileriyle hareket ederek satin alma
islemini gergeklestiren kisidir. Bu alici, piyasanin gerektirdidi fiyatlardan daha ylksek
bir fiyat 6demeyecektir. Var olan miilkiin sahibi de “piyasa”yi olusturanlar arasinda
sayllmaktadir.

“...istekli bir satic1 arasinda...” ifadesindeki satici ise ne herhangi bir fiyata
satmaya hazir olup satma konusunda gok istekli olan veya satmak zorunda olan ne de
cari piyasada makul kabul edilmeyecek bir fiyattan satis yapmaya hazir olan bir
saticidir. Istekli satici, normal bir pazarlama faaliyetinin ardindan (acik) piyasada elde
edilebilir en iyi fiyattan, fiyat ne olursa olsun, piyasa sartlari gergevesinde mulkinii
satmaya motive olmus olan saticidir. Fiili miilk sahibinin icinde bulundugu
kosullar, bu degerlemenin bir parcasi degildir ciinkii ‘istekli saticr’
varsayimsal bir saticidir.

“...taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda...” fiyat
seviyesini piyasa nitelikleriyle bagdasmayan veya Oze/ Deder nedeniyle
yiikselten 6zel veya belirli bir iliskisi (6rnedin, ana ve bagh ortakliklar arasindaki
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veya arazi sahibi ve kiracisi arasindaki iliski gibi) olmayan taraflar arasindaki
anlasmadir (Bkz. Uluslararasi Dederleme Standardi 2, paragraf 3.8). Pazar Degeri
Uzerinden islem, her biri badimsiz olarak hareket eden birbirleriyle iliskisi
olmayan taraflar arasinda gerceklestirilmis gibi varsayilir.

o "..uygun bir pazarlamanin ardindan...” milkin Pazar Dederi tanimina uygun
olarak makul olgiiler cergevesinde elde edilebilecek en iyi fiyat seviyesinden elden
cikariimasini saglamak lizere piyasaya en uygun sekilde sunulmasi anlamina
gelmektedir. Milkiin piyasaya sunulma silresi, piyasa kosullarina gore farkhlik
gosterebilir, ancak milkiin uygun sayida potansiyel alicinin dikkatine sunulmasi igin
yeterli olmasi gerekir.

Piyasaya sunulma siiresi, dederleme tarihinden 6nce gerceklesir.

o "..taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket ettikleri...” ifadesiyle de
hem istekli alicinin hem de istekli saticinin milkin &zellikleri ve niteligi, fiili ve
potansiyel kullanim alanlar ve degerleme tarihi itibariyle piyasanin durumu hakkinda
makul dlgliler dahilinde bilgilendirildigi varsayiimaktadir. Ayrica, taraflarin her birinin
bu bilgilerle birlikte kendi gikarlar dodgrultusunda ve islem dahilindeki kendi
pozisyonlari icin en iyi fiyati elde etmek amaciyla da basiretli olarak hareket ettikleri
varsayllmaktadir. Bu islemde gosterilen basiret, daha sonraki bir tarihte ortaya
glkacak bir gizli gikar dedil de, degerleme tarihinde pazarin durumu ele alinarak
degerlendiriimektedir. Bir satici icin fiyatlarin gittikce distligl bir piyasada daha
Oonceki pazar seviyelerinden daha dislik olan bir fiyattan milkini satmasi
basiretsizlik olarak degerlendiriimez. Degisken fiyatlara sahip olan pazarlardaki diger
satin alma ve satis 6rnekleri igin bu durum gergek olsa da, basiretli alici veya satici, o
an icin var olan en iyi pazar bilgilerine gére hareket edeceklerdir.

o "...ve baski altinda olmaksizin...” ise her bir tarafin bu islemi gerceklestirmek igin
yeterli motivasyona sahip olduklarini ancak bu islemi tamamlamak igin zorlanmadiklari
ve goniilsiiz olmadiklari anlamina gelmektedir.

e Pazar Dederi, satis veya satin alma maliyetleri ve herhangi bir iliskili verginin
mahsubu g6z 6niine alinmaksizin bir varligin tahmini dederi olarak anlasilmaktadir.

e En verimli ve en iyi kullamim (EVIK). Bir milkin fiziksel olarak miimkiin olan,
hakhhg: kabul edilen, yasal olarak izin verilmis, finansal acidan gerceklesebilir ve
dederlenmekte olan miilkiin en iyi degere sahip olmasini saglayan, en olasi
kullanimidir.

Muhasebe Standartlariyla ilgisi

Finansal Raporlama Icin Degerleme, Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1'in (UDU 1) odak noktasini
olusturmaktadir ve bu standart ile bir arada ele alinmalidir.
Finansal Raporlama Icin Degerleme (UDU 1) muhasebeyi etkileyen dederleme standartlariyla
ilgili olarak Degerleme Uzmanlarina, Muhasebecilere ve kamuya kilavuzluk etmektedir. Duran
varliklarin Makul Degeri, genelde Pazar Degerleridir (Bkz. Genel Dederleme Kavramlari ve
Ilkeleri, paragraf 8.1).

Degerleme uzmanlari ve muhasebeciler tarafindan degisimli olarak kullanilan bircok terim ornegi
bulunmaktadir. Bu terimlerin bazilarn yanlis anlagilmalara ve Standartlarin da muhtemelen yanls
kullaniimasina neden olmaktadir. UDES 1, Pazar Dedgerini tanimlamakta ve Pazar Degerini
olusturan kriterleri ele almaktadir.

Degerleme calismalarinda kullanilan kavramlar ile UMS ve TMS de kullanilan kavramlara
iliskin bilgiler, TMS uygulamasinda esas alinacak degerleme kavramlarina, Rapor‘un 6.1 boliimiinde
yer verilmistir.

3.6. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler ve Analizler

Degerleme Yaklasimlar
e Pazar dederinin veya bir tanmlanmis pazar dederi disi degerin takdiri icin yapilacak
herhangi tipteki bir degerleme, Degerleme uzmaninin bir veya daha fazla dederleme
yaklagimini uygulamasini gerektirir. Dederleme yaklasimi terimi yaygin bir sekilde kullanilan
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genel kabul gérmiis analitik yontemleri ifade eder. Cesitli ilkelerde bu yaklasimlar Degerleme
Yontemleri olarak taninirlar.

¢ Piyasaya dayali degerlemeler, normalde bir veya birkac dederleme yaklasimini piyasadan
elde edilen verileri kullanarak ikame prensibini uygulamak suretiyle kullanirlar. Bu prensip
basiretli bir kisinin zaman, risk ve gesitli glgliiklerin belirsizlestirici etkilerinin olmadigi bir
durumda, esit derecede tatmin edici mal ve hizmet ikamesine sahip olmak icin 6deyecedinden
daha fazlasini bu mal ve hizmet icin 6demeyecedi ilkesine dayanir. Orijinal veya ikame olsun,
en iyi alternatifin en disik fiyat Pazar Degerini olusturma egilimindedir.

Pazara dayali Dedgerleme Yaklasimlars asadidakileri icerir.

o Emsal Karsilastirma Yaklasimi. Bu karsilastirmal yaklasim benzer veya ikame miilklerin
satisini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayall bir islemle deder takdiri
yapar. Genel olarak dederlemesi yapilan bir miilk, acik piyasada gerceklestirilen benzer
miilklerin satiglariyla karsilastirilir. Istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate
alinabilir.

o Gelir Indirgeme Yaklasimi. Bu karsilastirmall yaklasim degerlemesi yapilan miilke ait gelir
ve harcama verilerini dikkate alr ve indirgeme yontemi ile deger tahmini yapar.
indirgeme, gelir tutarini deder tahminine ceviren gelir (genellikle net gelir rakami) ve
tanimlanan deder tipi ile iliskilidir. Bu islem, Hasia veya Iskonto Orani ya da her ikisini de
dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi, belli bir risk seviyesinde en yilksek yatirim getirisini
saglayan gelir akisinin bizi en olasi deger rakamina gétirecedini soyler.

o Maliyet Yaklasimi. Bu mukayeseli yaklasim belirli bir milkiin satin alinmasi yerine kisinin ya

o milkiin tipatip aynisini veya ayni yarari sadlayacak baska bir milki insa edebilecegi
olasihdini dikkate alir.
Gayrimenkul baglaminda, insanlarin zaman darlidi, gesitli olumsuzluklar ve riskler olmadikga,
esdeder arazi ve alternatif bina insa etmek yerine benzer bir milk icin daha fazla 6deme
yapmalari normalde savunulur bir durum dedildir. Uygulamada yaklasim, yapilacak deger
tahmininde yenisinin maliyeti degerlemesi yapilan gayrimenkul igin édenebilecek olasi fiyati
asin olclide astigi durumlarda eski ve daha az fonksiyonel miilkler icin amortismamn da igerir.
(Bkz. Kilavuz notlari N 8, Finansal Raporlama icin Maliyet Yaklasimi).

UDES icerisinde Pazara Dayali degerleme yontemleri arasinda sayilan ii¢ ana yaklasim,
asagida ayn bashklar altinda aciklanmistir. Bu yaklasimlar (Yontemler);

“Emsal Karsilastirma Yaklagimi”
“Maliyet Olugumlar Yaklagimi” ve
“Gelirlerin Kapitalizasyonu —Indirgenmis Nakit Akimi Yaklagimi” dir.

Bu yaklasimlara iliskin 6zet bilgiler ile yontemlerle olan yakin ilgileri sebebiyle “en etkin ve verimli
kullanim analizi” ile “parsel gelistirme analizi” asadida sunulmustur.

3.6.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Emsal Karsilastirma (Piyasa Dederi) Yaklasimi, satisa konu olmasi beklenen gayrimenkullerin
dederlemesinde en giivenilir ve gercekci yaklasimi sunmaktadir. Bu dederleme ydnteminde,
dederlemeye konu olan gayrimenkulin bulundugu bodlgede, benzer nitelikleri bulunan emsal
gayrimenkuller incelenir ve gerekli diizeltmeler yapilarak gayrimenkuliin tahmini dederine ulasilir.

Emsal Karsilastirma (Piyasa Degeri) Yaklasimi'nin uygulanabilmesi igin asagidaki kriterlerin mevcudiyeti
aranmalidir:
- Analiz edilen gayrimenkuliin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi (yani yeterli sayida
alic ve satic) gereklidir.
- Bu piyasadaki alici ve saticilarin, gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu,
kabul edilebilir diizeyde olmalidir.
- Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir sire icin satista kaldigi, talep
edenlerin, bellirli bir fiyat ve satis 6zelligi konusunda bilgi alabilecekleri kabul edilebilmelidir.
- Piyasada, dederlemeye konu olan gayrimenkul ile ortak temel Ozelliklere sahip yeter sayida,
makul bir zaman araliginda, satisi bekleyen veya gergeklestirilmis emsal mevcut olmalidir.
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3.6.2. Maliyet Yaklasim

Maliyet yaklasiminda esas, yeni bir miilk veya konu miilkle ayni yararn olan ikame bir miilk gelistirme
maliyetini belirlemektir. Maliyet yaklasiminda gecerli bir deder gostergesi tiiretmek icin, gelistirilen
maliyet tahmininde, konu miilkle yas, durum ve yarar farklari icin diizeltmeler yapilir. Maliyetle deger
arasinda bir iliski oldugundan, maliyet yaklasiminin piyasanin dislince tarzini yansittigi kabul
edilmektedir.

Maliyet Yaklagiminda, genellikle, maliyetin tahmini igin iki farkl metot kullaniimaktadir.
- Yeniden Ingaa Maliyeti
- Ikame Maliyeti

Bu yaklasimla, dederleme tarihi itibari ile milk yapilandiriimalari icin belirlenen maliyetlerden asadida
belirtilen yontemlerden uygun olani kullanilmak ve hesaplanan amortisman miktari distilmek suretiyle,
mevcut yapi degerine ulasilir.

- Piyasadan Cikarma Yontemi

- Yas — Omdir Yontemi

- Aynistirma Metodu

Yapilandirma maliyetinden tiretilen mevcut yapi dederinden, amortisman dederi distildikten sonra
bulunan dedere arazi dederi ilave edildigi zaman ulasilan sonug, tam milkiyet hakkinin bir deger
gostergesidir.

3.6.3. Gelirlerin Kapitalizasyonu — Indirgenmis Nakit Akimi Analizi

Yoéntem, genellikle gelistirilen bir gayrimenkuliin kiralama ve/veya isletiimesi ile elde edilmesi
planlanan gelirlerin esas alinmasi suretiyle kullaniimakla beraber, gelistirilecek projede satisin
planlanmasi halinde de kullanilabilmektedir.

Geligtirilen gayrimenkuliin, belli bir siiregte (insa halinde ve/veya sonrasinda) tamamen /kismen satigi
mimkiin olup, planlanan duruma goére nakit akislarinin belirlenmesi calismalari da farkhliklar
gosterebilmektedir.

Bu yontemde, dederlemesi yapilan gayrimenkule ait ve kiralanmasi distinilen bdliimlerin, isletme
giderleri icin alinan katki paylari dahil olmak (zere, aylik toplam kira bedelleri, yillk artislar da dikkate
alinarak, nakit girigleri hesaplanir.

Yoéntemde genel olarak, tahsil edilemeyen kiralar ve bos kalma yiizdeleri gibi hususlar da bu gelirin
hesaplanmasinda dikkate alinir.

Buna karsilik eger mevcut ise, otopark ve reklam panolari gibi ortak alanlardan elde edilen gelirler,
yonetim planinda gosterildigi lzere hesaplanir ve dider nakit girisleri olarak bagimsiz boéliimlere
dagitimi yapilir.

Isletme hizmetleri kapsaminda s6z konusu gayrimenkule ait bulunan, kiralanmasi diisiilen bagimsiz
bélimler ile ortak alanlar icin katlanilan isletme gider paylar, vergiler, fiziki yatinmlar ve isletme
sermayesi ihtiyaci ise nakit gikigi olarak dikkate alinir.

Ozetle, analiz, yillar itibariyle gayrimenkuliin veya projenin kiralama ve/veya satis yoluyla
elde edilmesi planlanan amortisman oéncesi serbest net nakit akimlarinin, (Nakit giris ve
cikis farklarr) iskontolanarak bugiinkii degerine indirgenmesidir.

3.6.4. En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi:

En Etkin ve verimli kullanima iliskin olarak UDES Genel Degerleme Kavramlari ve Ilkeleri baslikli
birinci bélimiinde yer alan paragraf 6.0 ve izleyen diizenlemeler asagidadir.
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6.0. En Verimli ve En iyi Kullanim

6.1. Arazi kalici olan bir varlik olarak kabul edilir, fakat onun (zerinde veya kendisine yapilan
iyilestirmelerin sinirli bir dmri vardir. Arazinin tasinmaziigi nedeniyle her gayrimenkul parselinin 6zgiin
bir yeri vardir. Arazinin kaliciihidi ayni zamanda onun Uzerindeki sinirll dmre sahip tesislerden sonra da
var olacagi anlamina gelir.

6.1.1 Arazinin kendine 6zgii 6zellikleri onun en uygun yararlihdini belirler. Iyilestirilmis bir arazi ona
veya (zerinde yapilan iyilestirmelerden ayr olarak dederlendiginde, ekonomik prensipler, yapilan
iyilestirmenin mdlkiin toplam dederine katki yaptikca veya azalmaya neden oldukca dederlenmesini
emreder. Boylece “en verimli ve en iyi kullanim” kavrami temeline oturtulan arazinin Pazar Dederi,
arazinin fayda ve sirekliligi ile birlikte piyasa baglaminda arazinin tek basina dederi ile iyilestiriimis
durumdaki toplam Pazar Dederi arasindaki farki olusturan dederi de yansitir.

6.2. Milklerin gogu, arazi ve ilgili iyilestirmelerle birlikte dederlenir. Boyle durumlarda Dederleme
Uzmani normal olarak iyilestirilmis haliyle en verimli ve en iyi kullanimini géz 6niine alarak miilkin
Pazar Degerini takdir eder.

6.3 £n Verimli ve En Iyi Kullatim su sekilde tanimlanir: Bir miilkiin fiziki olarak miimkiin, finansal
olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve dederlemesi yapilan milki en yiksek dederine
ulastiran en olasi kullanimidir.

6.4 Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi
kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak mimkin olan bir
kullanim, o kullanimin mantiki olarak nicin mimkin oldugunun Dederleme Uzmani tarafindan
aciklanmasini  gerektirebilir. Analizler, bir veya birkac kullanimin mantiki olarak olasi kullanimlar
oldugunu belirlediginde, bunlar artik finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Diger testlerle birlikte
en yliksek degderle sonuclanan kullanim, en verimli ve en iyi kullanimdir.

6.5 Bu tanimin uygulamasi Dederleme Uzmanlarina, binalardaki bozulmalar ve eskimelerin etkilerini,
arazi icin en uygun iyilestirmeleri, rehabilitasyon ve yenileme calismalarinin fizibilitesini ve bircok diger
Dederleme durumlarini degerlendirme imkani verir.

6.6 Arz ve talep arasinda ciddi bir esitsizlik bulunan veya asin derecede oynak piyasalarda, miilkiin en
verimli ve en iyi kullanimi ileride kullanilabilecek bir hak olabilir. Degisik tipteki potansiyel en (st diizey
ve en iyi kullanimlarin belirlenebilir oldugu diger durumlarda Dederleme Uzmani bu gibi alternatif
kullanimlarni ve beklenen ilerideki gelir ve harcama diizeylerini tartisir. Dedisim siirecindeki arazi
kullanimi ve bélgelendirme miilkiin, en verimli ve en iyi kullanimi gegici bir kullanim olabilir.

6.7 En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Dederi takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir parcasidir.

En etkin ve verimli kullanim analizinde amag, gayrimenkuliin en karli ve rekabetci kullanimini tespit
olup, yapilan piyasa arastirmalari sonucunda en etkin ve verimli kullanim analizine konu olan
gayrimenkuliin gelistirilmesi durumunda, gayrimenkuliin ideal kullaniminda;

- Piyasa verilerine gore tasinmazdan azami avantaj saglanacak olmasi

- Bu durumun, bélge ve piyasa sartlarina uygun olmasi,
hususlarinin saglanabilmesi gerekmektedir.

3.6.5. Parsel Gelistirme Analizi

Parsel Gelistirme Analizi, dederlemeye konu parselin dederine etki eden unsurlarin saptanmasini
gerektirmektedir. Bu unsurlar asagida belirtilmistir.

- Arazinin “En Etkin ve Verimli Kullanimi”ni saptamak,

- Desteklenebilir bir parsel gelistirme plani yaratmak,

- Gelistirme ve onay igin siire ve maliyetleri saptamak,

- Parsel emilme oranlari ve fiyat karisimlarini tahmin etmek,

- Arazi gelistirmenin asamalarini ve bunlara bagli giderleri tahmin etmek,
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- Emilme donemi siiresince pazarlama ve buna badlh araziyi elde tutma giderlerini tahmin
etmek.

Parsel gelistirme analizi, en cok bos araziler icin satis verilerinin yetersiz oldugu, fakat gelistirilmis
parsellerin olasi satis fiyatlari ve bu parseller icin talep verilerinin mevcut oldugu hallerde
kullaniimaktadir. Ayrica, bu analiz sonucunda tiiretilen degerden, gostergelerinin makul olup
olmadigini kontrol etmek icin de yararlaniimaktadir.

UDES Kilavuz Notlari 1 (Taginmaz milk dederlemesi)'de tanimlanan arzi dederlemesine iliskin
dizenlemeler asagidaki gibidir.

5.25: Arazilerin degerlendirilmesi igin kullanilan birincil yontemler:

5.25.1 Arazi Dederlemesi icin kullanilan bir emsal karsilastirmasr teknigi, pazarda yakin gegmiste
gerceklesen islemlere iliskin fiili verilerin mevcut oldugu benzer arazi parselleri ile degerleme konusu
milkin dogrudan dogruya karsilastirilmasini igerir. Her ne kadar satislar en dnemli husus olsa da
degerleme konusu miilkle rekabet eden benzer arazi parselleri icin teklif edilen fiyatlarin analizi de
pazarin daha iyi anlasiimasina katki saglayabilir.

5.25.2 Arazi Degerlemesi igin ayrica bir altbéliimler gelistirme teknigi de uygulanabilir. Bu siireg,
belirli bir mulkiin bir dizi parcalara béllinerek projelendirilmesini, bu sureg ile iligkili gelir ve giderlerin
gelistirilmesini ve sonug olarak elde edilen net gelirlerin bir deder gostergesi olarak indirgenmesini
kapsar. Bu teknik, bazi durumlarda destekleyici olabilir, ancak Pazar Degeri tanimiyla iligkilendirmenin
oldukga zor olabilecedi bir dizi varsayima tabidir. Degerleme Uzmaninin eksiksiz bir sekilde agiklamasi
gereken bu tiir destekleyici varsayimlarin gelistiriimesi sirasinda dikkat gosterilmelidir. Dogrudan arazi
karsilastirmalarinin mevcut olmadi§i ortamlarda ihtiyath olmak kaydi ile asagidaki yontemler de
uygulanabilir.

5.25.3 Paylastirma, arazi dederi ile iyilestirme dederi veya miilk bilesenleri arasindaki diger iliskiler
arasinda bir oran gelistiren dolayl bir karsilastirma teknigidir. Bu, karsilastirmak amaciyla toplam pazar
fiyatini arazi ile iyilestirmeler arasinda paylastiran bir 6lglidiir.

5.25.4 Cikartma da bir baska dolayl karsilastirma teknigidir (bazen soyutlama olarak da adlandirilir).
Maliyetlerden amortismanlarin gikartiimasiyla elde edilen sonucu dider karsilastirilabilir mdlklerin
toplam fiyatindan cikartarak bir iyilestirme dederi tahmini elde edilmesini sadlar. Bakiye, olasI arazi
degerinin bir gostergesidir.

5.25.5 Arazi Dederlemeleri igin uygulanan arazi kalinti degeri teknigi analizin unsurlar olarak gelir
ve gider verilerini de kullanir. Gelir getiren bir kullanim yoluyla elde edilebilecek net gelire iliskin bir
finansal analiz gerceklestirilir ve bu net gelirden iyilestirmelerin gerektirdigi finansal getiri tutan
cikartilir. Kalan gelir, arazinin geliri olarak kabul edilir ve indirgenerek bir deder gostergesine
dontstirdlir. Bu yontem, gelir getiren milklerle siniridir ve en ¢ok da daha az varsayimda
bulunulmasini gerektiren daha yeni miilkler icin uygundur.

5.25.6 Arazi, ayrica arazi kirasi indirgeme yoluyla da degerlendirilebilir. Eger arazi, bagimsiz
olarak bir arazi kirasi Uretebilecek nitelikteyse bu kira, yeterli pazar verilerinin mevcut oldugu
durumlarda Pazar Dederine katilabilir. Ancak, belirli bir pazari temsil edecek niteligi olmayan arazi
kirasi anlagsmasinin o6zel sartlann ve kosullari tarafindan vyanls ydnlendiriimemek igin &zen
gosterilmelidir. Ayrica, arazi kiralari, degerleme tarihinden yillar énce yapilmis olabileceginden, orada
belirtilen kira tutarlarinin zamani gegmis ve cari indirgeme oranlarini temin etmek zor olabilir.
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4. EKONOMI, SEKTOR VE BOLGEYE ILISKIN ANALIZLER
4.1. Global Ekonomik Goriiniim

2013 yilinin ilk yarisi itibariyla kiiresel ekonomide toparlanmanin ihmli bir seyir izledigi gdzlenmektedir.
ABD'de biiylime potansiyelin altinda seyrederken Avro Bolgesi'nde uzun siireli durgunlugun ardindan
sinirl bir toparlanma goriilmektedir. Baslica gelismekte olan (ilkeler ise daha yavas biyime riski ile
kargl karsiya bulunmaktadir. Kiresel finansal piyasalar, Fedin genigletici para politikasindan gikis
stratejisindeki belirsizliklerin yarattigi dalgal bir siirecin ardindan normallesme siirecine girmistir.

BUYUME (%)
7,5
6,2
4,9 51
5,0 39 22
. 3,6
[ - P )
2,5 1,7 15 — 2,0 ‘
A5 j’_——/’.
0,0
2011 2012 2013(*) 2014(*)
~&— Dunya —— Gelismis Ulkeler Gelismekte Olan Ulkeler

1
Kaynak: IMF,World Economic Outlook, Ekim 2013, (*)Tahmin

2012 yilinda beklenenin altinda bir performansla % 3,2 biiyiiyen kiiresel ekonominin 2013 yilinda ise
yine beklenenin altinda bir performansla % 2,9 oraninda bliylimesi beklenmektedir. Avro Bolgesi’nde
uzayan resesyon ve bagslica gelismekte olan Ulkelerde gbze carpan zayif ic talep ve dolayisiyla
yavaslayan buylme bircok uluslararasi kurulusun tahminlerini asadi yonli revize etmelerine neden
olmustur. Issizlik de halen kriz dncesi seviyelerine inememis ve bircok gelismis Ulkede yiiksek
seviyelerini korumustur.

Kiiresel ekonomi Onumizdeki doneme iliskin ¢ temel risk ile karsi karsiyadir. Bunlar; gelismis

Ulkelerde devam eden mali sorunlar, gelismis Ulkelerde genisletici para politikasindan cikis ve
gelismekte olan llkelerde yavaslamadir.

DUNYA MAL ve TICARET HACMI (Degisim %)

7,5
6,1
4,9
5,0
2,7 2,9
2,5
0,0
2011 2012 2013(¥*) 2014(*)

g Dunya

Kaynak: IMF,World Economic Outlook, Ekim 2013, (*)Tahmin

Diinya genelinde ekonomik entegrasyonun oncu gdstergesi olan diinya mal ve hizmet ticaret hacmi
2010 yilindaki kiresel toparlanmadan sonra takip eden yilda %6,1'lik bir artigla pozitif goériiniminu
korumus ancak 2012 yilinda kiresel ekonomideki yeniden dengeleme karsisinda %2,7'lik sinirli bir
bliyiime gostermistir. 2013 yilina yénelik diinya mal ve hizmet hacmi yillikbliylime beklentisi %2,9la
tatminkar olmaktan uzak bir gériiniim cizerken takip eden yila ait beklenti ise %4,9 ile gérece olumlu
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bir canlanmayi isaret etmektedir. 2013 yilina yoénelik diinya mal ve hizmet hacmi yillik blyime
beklentisi %2,9'la tatminkar olmaktan uzak bir gériiniim gizerken takip eden yila ait beklenti ise %4,9
ile gorece olumlu bir canlanmayi isaret etmektedir.

Tuketici Fiyatlan (Degisim %)
8,0 7,1
7,0 6,1 6,2 57
’

6,0 = ——mt
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4,0 59
3,0 - — 2,0 — 1,8
2,0 —— s o
1,0
0,0 ' : » !

2011 2012 2013(*) 2014(*)

—o— Gelismis Olkeler —— Gelismekte Olan UOlkeler

Kiresel krizin 2009 yili genelinde diinya ekonomisinde yarattigi siddetli daralma fiyatlar genel
dizeyinde de asadi yonli baski yaratmistir. Diinya genelinde ani sekilde soduyan talebe paralel
yukselen issizlik oranlari beraberinde dezenflasyonist bir goriinim getirmistir. Ekonomik toparlanma yil
olan 2010'da ise 6zellikle gelismis Ulke tiiketici fiyat seviyelerinde yukari yonli bir hareket gozlenmistir.
Bu durum krizden cikis slirecinde batinin bliylik ekonomilerince alinan esi gérilmemis genisletici para
politikalar ile aciklanabilirken enjekte edilen likiditenin kisa zaman icinde basta gelismekte olan tlkeler
olmak Uzere finansman acgigi olan dider ekonomilerce absorbe edilmesi enflasyon gériinimiiniin bu
llkelerde daha blyiik bir oranda bozulmasina sebebiyet vermistir.

issizlik (Degisim %)

15,0
12,3 12,2
11,4 1 il
121"/‘—'
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2011 2012 2013(*) 2014(%)

—®— Gelismis Ulkeler -~ Euro Bolgesi

Kiiresel ekonominin dinamosu olan gelismis Ulkelerde igsizlik seviyesi 2011 yilinda %?7,9 ve takip eden
yilda ise %8 gibi oldukga olumsuz bir seyir izlemisti. Bu ekonomilerde siire gelen istihdam yaratamama
sorununun da takip eden iki yiIl boyunca benzer seviyelerde devam edecegdi beklenmektedir. Issizlik
konusunda en koétlimser goriiniimi cift haneli oranlarla Euro bdlgesi vermekte olup bdlge icinde ise
oranlarin giiney (lkelerinde daha yiiksek oldugu gézlemlenmektedir. Bu sorun Ispanya’da kalici bir hal
alirken, Italya’da ileriye déniik yiiksek oranli bozulmalar dikkat cekmektedir. Bunun yani sira bélgenin
yegane itici glicii Almanya’da ise ekonomik toparlamanin olumlu emarelerinin oldugu goriiliirken diger
6nemli ekonomi olan Fransa’da ise iki haneli igsizlik orani tahminler dahilinde yukari yénli bozulmalar
icermektedir. Ingiltere’de ise oldukca sinirl bir iyilesme gdriilmektedir.
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DUNYA EKONOMISINDE ONCU GOSTEGELER (Degisim %)
2011 2012 2013(*) 2014(*)
DUNYA TICARETINDE DEGER BAZINDA BUYUME 18,0 0,2 3,0 4,0
PETROL VE ENERJi FIYATLARI 31,6 1,0 -0,5 -3,0
METALLER VE DIiGER EMTIA FIYATLARI 17,9 9,9 1,5 -4,2
IMALAT SANAYI URUNLERI FiYATLARI 7,0 -1,2 0,0 0,0

Kaynak: IMF,World Economic Outlook, Ekim 2013, (*)Tahmin

Dinya ticareti 2012 yilindan sonra 2013 yilinda da oldukca yavas bir biyime gdstermektedir. 2012
yilinda sadece % 0,2 bliyliyen diinya mal ticaretinin 2013 yilinda % 3,0 bliylimesi beklenmektedir.
Kiresel ekonomideki yavaslama ve talebin sinirli kalmasi ile birlikte ticaretteki biylmede sinirli
kalmaktadir. Diinya ticaretindeki bu kosullar icinde ticarete konu olan mal fiyatlan da zayif
kalmaktadir. Petrol ve eneriji fiyatlarinin 2013 ve 2014 yillarinda gerileyecegdi 6ngoriilmektedir. Metal ve
diger emtia fiyatlarinda 2013 vyilindaki ylizde 1,5 artis sonrasi 2014 yilinda % 4,2 gerileme
beklenmektedir. Imalat sanayi Uriinlerinde ise 2013 yilindan sonra 2014 yilinda da ortalama fiyat
degisimi  beklenmemektedir. Insaat malzemeleri (riinleri metal fiyatlarindaki gerilemeden
etkilenecektir. Yine imalat sanayi Uriinlerinde olusan keskin rekabetin yarattigi fiyat baskisi insaat
malzemesi Urinlerinin fiyatlarini da sinirlamasi beklenmektedir.

4.2. Diinya Insaat ve Gayrimenkul Sektorii

ABD insaat harcamalarinda 2013 yili basindan itibaren baslayan toparlanma, yilin Ggincli ceyrek
doneminde de siirmis, yillik insaat harcamalari Agustos ayi sonunda 619,6 milyar dolara yiikselmistir.

ABD INSAAT HARCAMALARI (Milyar Dolar)
DONEM KONUT INSAATI KONUT DISI BINA INSAATI TOPLAM INSAAT
2011 Q1 235,8 242,8 478,6
2011 Q2 252,3 258,7 511,0
2011 Q3 241,7 261,3 503,0
2011 Q4 253,7 263,4 517,1
2012 Q1 256,2 270,8 527,0
2012 Q2 277,7 274,9 552,6
2012 Q3 296,9 271,2 568,1
2012 Q4 303,3 274,9 578,2
2013 Q1 325,1 267,8 592,9
2013 Q2 338,2 262,8 601,0
2013/07 340,6 271,4 612,0
2013/08 346,5 273,1 619,6
Kaynak: US Bureau Of Census
Avrupa Birligi ve Euro bolgesinde insaat sektoriinde kiigiime siirmekle birlikte giderek

yavaglamaktadir. Euro alaninda ingaat sektériinde kigiilme 2013 yili Gglincl geyrekte donemde %
1,7’ye gerilemistir. Insaat sektdriindeki yeni yilda buylime beklentisi bulunmaktadir. Bu beklenti ingaat
malzemeleri pazarini da biiyime yonilinde destekleyecektir.

EURO BOLGESI INSAAT SEKTORU BUYUME (Degisim %)

DONEM TOPLAM INSAAT SEKTORU KONUT INSAATI KONUT DISI BINA INSAATI
2011 Q1 -2,5 -2,3 -3,9
2011 Q2 -4,9 -5,6 -1,4
2011 Q3 1,9 1,8 0,9
2011 Q4 2,1 2,5 -0,3
2012 Q1 -5,9 -5,3 -9,0
2012 Q2 -6,1 -5,7 -7,7
2012 Q3 -4,7 -4,0 -6,5
2012 Q4 -4,3 -4,1 -5,1
2013 Q1 -6,1 -5,6 -8,0
2013 Q2 -4,0 -3,9 -4,8
2013 Q3 -1,7 -1,6 -2,8
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4.3. Ulusal Ekonomik Goriiniim

Gelismekte olan tlkeler grubunun bir tyesi olan Tirkiye 2010 ve 2011 yillarinda %9,2 ve %8,8 ile
oldukca yiiksek oranda biyiime kaydetmis ancak sirdirilemez boyutlara gelen cari agik nedeniyle
otoritelerce alinan sogutucu tedbirler sayesinde 2012 yilinda ekonomi %?2,2 ile potansiyelinin oldukgca
altinda kalmistir. Tirkiye blylmesi igin 2013 yilina yonelik olarak IMF tahmini %3,8 iken Orta Vadeli
Program (2014-2016)'da %3,6 olarak belirtilmistir. 2014 yilina yonelik olarak ise program 6ngorisi
%4,0 iken IMF beklentisi bunun yarim puan altinda kalmistir.

BUYUME (Degisim %)

2011 2012 2013(*) 2014(*) 2011 2012 2013(*) 2014(*)
Diinya 39 3,2 2,9 3,6 Gelismekte Olan Ulkeler 6,2 4,9 4,5 51
Gelismis Ulkeler 1,7 1,5 1,2 2,0 Orta Ve Dogu Avrupa 5,4 1,4 2,3 2,7
ABD 1,8 28 1,6 2,6 BDT 48 34 2,1 3,4
Euro Bolgesi 1,5 -0,6 -0,4 1,0 Rusya 4,3 3,4 1,5 3,0
Almanya 3,4 0,9 0,5 1,4 Gelisen Asya 7,8 6,4 6,3 6,5
Fransa 2,0 0,0 0,2 1,0 Cin 9,3 7,7 7,6 7,3
Italya 04 -24 -1,8 0,7 Hindistan 6,3 3,2 3,8 51
Ispanya 01 -16 -1,3 0,2 Latin Amerika Ve Karayipler 4,6 2,9 2,7 3,1
Japonya -0,6 2,0 2,0 1,2 Brezilya 2,7 0,9 2,5 2,5
ingiltere 1,1 0,2 1,4 19 Meksika 4,0 3,6 1,2 3,0
Kanada 2,5 1,7 1,6 2,2 Ortadogu Ve Kuzey Afrika 3,9 4,6 2,1 3,8
Diger Gelismis Ulkeler 3,2 1,9 2,3 3,1 Tiirkiye 88 22 3,6 4,0

Kaynak: IMF, World Economic Outlook, Ekim 2013, (*) Tahmin, Tiirkiye ile ilgili veriler, 2011 ve 2012 yillar icin TUIK Milli Gelir Istatistiklerinden,
2013 ve 2014 yillari igin Orta Vadeli Program (2014-2016)'dan alinmistir.

Tirkiye'de 2011'de ihracat %18,5 oraninda, ithalat ise %29,8 oraninda buiytirken, 2012 yilinda ihracat
%13,0 artis gostermis ancak ithalat %1,8 daralma gdstermistir. Toplam ticaret hacmi ise ayni
donemlerde sirayla %25,5 ve %3,5 biyilime kaydetmistir. Son tahminler i1si§inda hazirlanan Orta
Vadeli Program’da (2014-2016) ise 2013 yilina yonelik ihracat artisi ekonomik aktivitedeki yavaslamaya
paralel sadece %0,7 olurken ithalat bliyimesi %6,3 olmustur. 2014 yilina yonelik olarak ise ihracatta
%8,5 buylme beklenirken bu oran ithalat igin %4,2 tahmin edilmistir. Ayni dénemlere ait dis ticaret
hacim artiglan ise sirayla %4,1 ve %5,8 olarak hesaplanmaktadir. Temel beklenti ve hedefin 2012
yilinda yakalanan pozitif goriniimli net ihracat performansinin 2013 yilinin aksine 2014 yilinda tekrar
yakalanmasidir.

MAL ve HIZMET TiCARET HACMI (Degisim %)

2011 2012 2013(*%) 2014(*) 2011 2012 2013(*) 2014(*)

Diinya 6,1 2,7 29 4,9 |Diinya 61 27 29 4,9
ihracat ithalat

Gelismis Ulkeler 57 2,0 2,7 4,7 | Gelismis Ulkeler 4,7 1,0 1,5 4,0
Euro Bolgesi 63 2,3 2,0 4,5 Euro Bolgesi 44 -1,2 0,4 3,9
Diger Gelismis Ulkeler 59 1,5 3,9 5,5 Diger Gelismis Ulkeler 5,9 1,6 3,4 5,3
Gelismekte Olan Ulkeler 6,8 4,2 3,5 58 | Gelismekte Olan Ulkeler 8,8 5,5 5,0 5,9
Orta Ve Dogu Avrupa 82 49 4,5 53 Orta Ve Dogu Avrupa 83 0,1 3,9 4,6
BDT 9,0 44 1,5 3,4 |BDT 16,6 104 1,5 5,7
Geligen Asya 80 4,1 5,7 7,0 Geligen Asya 92 55 6,1 6,9
Latin Amerika Ve Karayipler 58 1,7 2,2 49 Latin Amerika Ve Karayipler 10,6 3,2 2,9 3,7
Ortadogu Ve Kuzey Afrika 3,0 6,7 0,0 49 Ortadogu Ve Kuzey Afrika 1,2 9,7 6,4 6,4
Tiirkiye 185 13,0 0,7 8,5 | Tiirkiye 298 -1,8 6,3 4,2

Kaynak: IMF,World Economic Outlook, Ekim 2013, (*)Tahmin

Turkiye'de ise vyilsonu itibariyla artislara bakildiginda, 2011 yilinda %10,5 ile tekrar cift haneli
rakamlara yiikselen enflasyon oraninin, 2012 yilinda ekonomideki yavaslama dogrultusunda %6,2'ye
geriledigi gorilmektedir. Orta Vadeli Program (2014-2016)'da 6ngériilen oranlar ise 2013 yili igin %6,8
ve 2014 yil icin ise %5,3'tlr. Giincel veriler 1siinda ise Eylil 2013 itibaryla yillik tiketici fiyatlari
artisinin %7,9 oldugu ve ekonomik biiyimeden taviz verilmeden 2014 yilina ait hedeflenen tiiketici
enflasyonuna ulasiimasinda zorluk yasanacadi gorilmektedir. Orta Vadeli Program (2014-2016)'da
Ongoriilen oranlar ise 2013 yili igin %6,8 ve 2014 yili icin ise %5,3'tlr. Glincel veriler isiginda ise Eylil
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2013 itibaryla yillik tiketici fiyatlar artisinin %7,9 oldugu ve ekonomik bllyiimeden taviz verilmeden
2014 yilina ait hedeflenen tiiketici enflasyonuna ulagiimasinda zorluk yasanacagi gorilmektedir.

TUKETICI FIYATLARI (Degisim %)

2011 2012 2013(*) 2014(*) 2011 2012 2013(*) 2014(*)

Gelismis Ulkeler 2,7 2,0 1,4 1,8 | Gelismekte Olan Ulkeler 71 61 6,2 5,7
ABD 31 2,1 1,4 1,5 Orta Ve Dogu Avrupa 53 58 4,1 3,5
Euro Bolgesi 2,7 25 1,5 1,5 BDT 10,1 6,5 6,5 5,9
Almanya 25 21 1,6 1,8 Rusya 84 5,1 6,7 5,7
Fransa 2,3 22 1,0 1,5 Gelisen Asya 6,3 4,7 5,0 4,7
Italya 29 33 1,6 1,3 Cin 54 2,7 2,7 3,0
ispanya 31 24 1,8 1,5 | Hindistan 84 104 10,9 8,9
Japonya -0,3 0,0 0,0 2,9 Latin Amerika Ve Karayipler 66 59 6,7 6,5
Ingiltere 45 28 2,7 2,3 Brezilya 66 54 6,3 5,8
Kanada 29 15 1,1 1,6 Meksika 34 4,1 3,6 3,0
Diger Gelismis Ulkeler 31 20 1,5 2,1 Ortadogu Ve Kuzey Afrika 92 10,8 12,3 10,3

Tiirkiye 6,5 89 - - Tiirkiye (Yil Sonu itibariyle) 10,5 6,2 6,8 53

Kaynak: IMF, World Economic Outlook, Ekim 2013, (*) Tahmin, Tdirkiye ile ilgili veriler, 2011 ve 2012 yillari igin TUIK Tiiketici Fiyatlar Endeksi
(TUFE) Istatistiklerinden, 2013 ve 2014 yillar1 igin Orta Vadeli Program (2014-2016)dan alinmistir.

Tirkiye'de ise igsizlik oranlari Euro bélgesinin altinda olmasina karsin kendi dlgeginde oldukca yliksek
ve kalici bir gériinimdedir. 2013 ve 2014 yillarina ait tahminler dahilinde %9,5 ve %9,4 oranlarinda
seyreden Turkiye'nin, issizligi etkin bir sekilde asadi cekebilecek bir ekonomik biylimeden
yoksunluguna karsin isgiicli piyasasina yonelik reformlar ile istihdam yaratici politikalari devreye
sokmasi bir ¢ikis stratejisi olarak belirmektedir. Issizlik orani Ocak ayindan bu yana gerileyerek Haziran
ayinda % 8,8'e kadar inmisti. Ancak son iki aydir igsizlik artmaktadir ve Adgustos ayinda % 9,8’e
yukselmistir.

issizLiK (Degisim %)

2011 2012 2013(*) 2014(*) 2011 2012 2013(*) 2014(*)
Gelismis Ulkeler 7,9 8,0 8,1 8,0 Gelismekte Olan Ulkeler - - - -
ABD 8,9 8,1 7,6 7,4 Rusya 6,5 6,0 57 57
Euro Bolgesi 102 11,4 12,3 12,2 | Cin 41 4,1 4,1 4,1
Japonya 4,6 4,4 4,2 4,3 Brezilya 6,0 5,5 5,8 6,0
ingiltere 8,0 8,0 7,7 7,5 Meksika 52 5,0 4,8 4,5
Kanada 7,5 7,3 7.1 7,1 Tiirkiye 98 9,2 9,5 9,4

Kaynak: IMF,World Economic Outlook, Ekim 2013, (*¥)Tahmin, Tirkiye ile ilgili veriler, 2011 ve 2012 yillari icin TUIK Hanehalki Isgiicii Anketi
sonuglarindan, 2013 ve 2014 yillari igin Orta Vadeli Program (2014-2016)'dan alinmistir.

2013 yilinda ekonomi politikalarinin temel hedefi cari acigin ve enflasyonun azaltilmasi olmustur.
Uclincli ceyrek sonu itibariyle bu hedeflere yaklasildigi goriilmektedir. Cari acik Uiglincii ceyrek sonunda
yillik birikimli 59.1 milyar dolara, tiiketici enflasyonu ise Eyliil sonunda % 7.88’lere gerilemistir.

TURKIYE EKONOMiSI TEMEL GOSTERGELER
. TUKETICI CARI ACIK BUTCE ACIGI | DOLAR/ MERKEZ
DONEMLER FIYATLARI | YILLIK MILYAR YILLIK Igsiziik o | TURK | BANKASI FAiz
%YILLIK DOLAR MILYAR TL LIRASI ORANI%
2011 Q1 3.99 58.9 32.4 10.8 1.54 6.25
2011 Q2 6.24 71.6 21.3 9.2 1.62 6.25
2011 Q3 6.15 774 18.1 8.8 1.86 5.75
2011 Q4 10.45 77.0 17.4 9.8 1.90 5.75
2012 Q1 10.43 70.0 19.7 9.9 1.78 5.75
2012 Q2 8.87 61.1 17.4 8.0 1.81 5.75
2012 Q3 9.19 53.4 32.4 9.1 1.79 5.75
2012 Q4 6.16 46.9 29.7 10.1 1.78 5.50
2013 Q1 7.29 51.3 233 10.1 1.81 5.0
2013 Q2 8.39 55.7 24.1 8.8 1.93 4.50
2013 Q3 7.88 59,1 17.7 9.8 2.04 4,50

Kaynak: Tirkiye Istatistik Kurumu, Tc. Merkez Bankasi, Maliye Bakanligi

Tuketici Glven Endeksi 2013 Ekim ayinda bir dnceki aya gore %4,8 oraninda artti; Eylll ayinda 72,1
olan endeks Ekim ayinda 75,5 dederine yiikseldi. Eyliil ayinda 95,8 olan genel ekonomik durum
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beklentisi endeksi bir dnceki aya gore %6 oraninda artarak, Ekim ayinda 101,6 dederine yiikseldi. Bu
artis, gelecek 12 aylik donemde genel ekonomik durumun daha iyi olacadi yoniinde beklentisi olan
tiketicilerin sayisinin bir 6nceki aya gore arttigini géstermektedir.

TURKIYE EKONOMIiSI GUVEN VE BEKLENTI ENDEKSI

DONEMLER REEL KESIM BEKLENTI ENDEKSI TUKETiCi GUVEN ENDEKSI®
2012 Q1 112.9 79.30
2012 Q2 108.1 76.80
2012 Q3 103.1 72.10
2012 Q4 97.9 73.60
2013 Q1 112.1 74.90
2013 Q2 111.8 76.20
2013 Q3 108.5 72.1

Kaynak: TC. Merkez Bankasi
4.4. Tiirkiye Insaat ve Gayrimenkul Sektorii

Yilin ilk geyredinde 18.3, ikinci geyredinde ise 20.9 milyar TL olan 6zel sektor insaat harcamalari
dglincl geyrekte 20.250 milyar TL ile artmistir. 2013'Un ilk yarisinda blyiume sergileyen Kamu ingaat
harcamalan ise lgincl ceyrekte 14.7 milyar TL'na dismistir. Toplam insaat harcamalarn Gglncl
ceyrekte bir 6nceki doneme gore gerilemis ve yaklasik 35 milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir.

INSAAT HARCAMALARI KAMU VE OZEL SEKTOR CARI FIYATLARLA (MILYON TL)

DONEMLER KAMU OZEL TOPLAM
2012 Q1 8.314 22.235 30.549
2012 Q2 11.925 22.081 34.006
2012 Q3 12.348 18.727 31.075
2012 Q4 11.964 19.331 31.295
2013 Q1 15.440 18.374 33.814
2013 Q2 16.962 20.925 37.887
2013 Q3 14.702 20.250 34.952

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu

2013 yil ilk dokuz ayinda yabancilarin gayrimenkul alimi %?2,9 artarak 1,9 Milyar Dolar olarak
gerceklesmistir. Tirkiye'de son donemlerde insaat ve insaat malzemeleri sektoriine talep yoni ile
destek olacak bir gelisme mitekabiliyet yasasinin cikariimasi ve yabancilara gayrimenkul satiginin
kolaylastiriimasi olmustur.

YABANCILARIN GAYRIMENKUL ALIMLARI

DONEM MiLYON DOLAR DONEM MiLYON DOLAR DONEM MILYON DOLAR
2011 Q1 461 2012 Q1 557 2013 Q1 719
2011 Q2 781 2012 Q2 702 2013 Q2 600
2011 Q3 264 2012 Q3 586 2013 Q3 580
2011 Q4 507 2012 Q4 791 2014 Q4 -
2011 2.013 2012 2.636 2013 -

Kaynak : Ekonomi Bakanlgi

2013 wyih ilk dokuz ayinda yurtdisi miteahhitlik hizmetleri toplami 21,0 Milyar Dolar olarak
gergeklesmistir. Tlrk Miteahhitlik sektérinin yurtdigi faaliyetleri olumsuz kiiresel ekonomik ve
bolgesel siyasi kosullara ragmen performansini slirdirmektedir 2013 yilinin ilk dokuz ayinda
yurtdiginda alinan islerin tutani 21,0 milyar dolar olarak gergeklesmistir. Boylece birikimli iglerin tutari
da 258,4 milyar dolara ¢ikmistir.
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INSAAT SEKTORU VE EKONOMIK BUYUME
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Kaynak: Turkiye Istatistik Kurumu

2013 yihnin ilk yarnsinda biylyen insaat sektord, yilin Gglincli ceyrek doneminde % 8.7 blylmdistiir.
Gayrimenkul, kiralama ve is faaliyetleri sektori ise tGglincli ceyrekte % 4.4 biylUmdstiir.

INSAAT VE GAYRIMENKUL SEKTORU iLE GSMH BUYUME

DONEMLER | INSAAT SEKTORU GAYRIMENKUL-KIRALAMA VE i$ _GSMH
BUYUME % FAALIYETLERI SEKTORU BUYUME % BUYUME %
2011 Q4 7.0 5.7 5.0
2012 Q1 2,4 6,9 3,1
2012 Q2 -0,8 7,2 2,8
2012 Q3 -0,8 5,4 1,5
2012 Q4 1,5 6,7 1,4
2013 Q1 5.9 57 3,0
2013 Q2 7,6 7,0 4,5
2013 Q3 8,7 71 4,4

KAYNAK: TURKIYE ISTATISTIK KURUMU

Insaat maliyetlerinde 2013 yilinin iiglincii ceyrek ddneminde maliyet artislari gorulmektedir. Uclincii
ceyrekte konut ve konut disi bina insaat maliyetleri bir dnceki ceyrege kiyasla artmistir. Iscilik ve
malzeme maliyetlerinde de artis goriilmektedir.

INSAAT MALIYETLERI ENDEKSI 2005=100

DONEMLER KONUT KONUT DISI BINALAR
GENEL fsciLik MALZEME GENEL isciLik MALZEME
2010 Q4 148.05 169.93 142.29 147.14 170.24 141.36
2011 Q1 154.49 174.45 149.23 153.66 174.65 148.41
2011 Q2 161.11 178.52 156.52 160.04 178.76 156.10
2011 Q3 166.88 179.72 163.50 166.08 179.97 162.61
2011 Q4 168.48 180.55 165.30 167.38 180.78 164.02
2012 Q1 170.66 183.93 167.16 169.28 184.16 165.56
2012 Q2 171.73 188.76 167.24 169.99 189.06 165.22
2012 Q3 171.83 190.03 167.16 170.08 190.29 165.02
2012 Q4 172,6 191,0 167,7 170,7 191,2 165,6
2013 Q1 178.5 196.2 170.4 174.0 196.5 168.4
2013 Q2 178.5 200.1 179.0 177.0 200.5 171.2
2013 Q3 182.7 202.4 1775 181.3 202.9 176.0

KAYNAK: TURKIYE ISTATISTIK KURUMU

2013 yihnin Haziran ayinda 26,3 milyona ylkselmis olan toplam istihdam son iki ayda gerilemeye
baslamistir. Insaat sektdriinde ise Agustos ayinda istihdam 1,86milyon kisi ile Temmuz ayinin lizerine
ckmis olmakla birlikte gecen yilin ayni ayina goére % 1,8 dismistiir. Insaat sektoriiniin toplam
istihdam igindeki payida Temmuz ayina gére artmustir.
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iINSAAT SEKTORUNDE iSTIHDAM

DONEM TOPLAM iSTiHDAM (BiN) INSAAT SEKTORU iSTIHDAM (BiN) INSAAT SEKTORU PAY %
2012 Q1 23.817 1.400 5,9
2012 Q2 25.282 1.828 7,2
2012 Q3 25.367 1.891 7,5
2012 Q4 24.766 1.647 6,7
2013 Q1 24.979 1.603 6,4
2013 Q2 26.319 1.942 7,4
2013/07 26.099 1.843 7,1
2013/08 25.960 1.857 7,2

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu

Insaat ve Gayrimenkul sektoriiniin kullandigi yurtici kredilerde genisleme ikinci ve liclincii ceyrekte
artmistir. Déviz kurlarindaki artisinda kismen etkisi olmakla birlikte insaat sektériiniin yurticinden
kullandigi krediler 82,3 milyar TL'ye ulagmistir.

INSAAT VE GAYRIMENKUL SEKTORUNUN KULLANDIGI KREDiLER

j INSAAT SEKTORU INSAAT SEKTORU G.MENKUL SEKTORU G.MENKUL SEKTORU

DONEM | TICARI KREDILER | YURTDISI KREDILER TICARI KREDILER YURTDISI KREDILER
(MILYON TL) (MILYON TL) (MILYON TL) (MILYON TL)

2011 Q1 39.937 7.508 23.502 3.840
2011 Q2 43.166 7.533 22.272 3.990
2011 Q3 48.226 7.373 26.828 3.920
2011 Q4 49.314 6.962 26.918 3.864
2012 Q1 51.535 6.737 26.981 4.015
2012 Q2 54.454 6.509 27.741 3.614
2012 Q3 58.403 6.685 29.537 3.280
2012 Q4 59.030 6.629 29.855 3.494
2013 Q1 63.821 6.443 32.169 3.423
2013 Q2 77.189 6.765 35.884 3.715
2013/08 82.272 6.873 40.190 3.587

Kaynak: TBB Risk Merkezi, TCMB

2013 yilinin ikinci ceyrek déneminde yeni kullanilan kredi sayisi 198.034 kisi olurken, kullanilan konut
kredisi ortalama blytkligi 85.430 Tirk Lirasina ylkselmistir. Kullanilan konut kredisi ortalama
blyukligli gecen yilin ayni ddnemine goére %11,8 atmistir. Kullanilan kredilerin ortalama
buylkligindeki artis konut fiyatlarindaki yikselisten ve hane halklarinin 6deme glclindeki
geniglemeden kaynaklanmaktadir.

Merkez Bankasi’nin Kasim ayi icinde bankalari fonlama maliyetini 1 puandan fazla yikseltmesi ile
birlikte konut kredisi faiz oranlari da yeniden artis egilimine girebilecektir.

4.5. Sektorel Goriiniim

4.5.1. Tiirkiye Turizm Sektorii

Tirkiye dodal glizellikleri, essiz tarihi mekanlar, arkeolojik 6ren yerleri, gelismekte olan turistik
altyapisi ve misafirperverlik gelenegi ile diinyanin en gok tercih edilen turizm destinasyonlarindan biri
haline gelmistir. Ug tarafi denizlerle cevrili olan lkede yazlarin uzun siirmesi iilkeyi yaz tatili acisindan
son derece popiiler hale getirmektedir. Turizm sektdrii yeni istihdam olanaklari yaratmasi, GSYIH ve
O0demeler dengesine pozitif yonde destek olmasi gibi 6zellikleriyle Tiirkiye'de son yillarda yasanan
ekonomik kalkinmanin arkasindaki en énemli etkenlerden biri olmustur.

> Turizm Gelirleri ve Ziyaretgci Sayisi;

2011 yili verilerine goére, diinyada en c¢ok turist ¢eken (lkelerin ziyaretgi sayilari incelendiginde,
Tirkiye'nin 6. Sirayl alarak, Almanya, Ingiltere ve Meksika'yl geride biraktigi goriilmektedir. 2010
yilinda 78,9 milyon ziyaretgi ile en ¢ok sayida yabanci ziyaretgi geken lilke Fransa olmustur. Fransa'yi
ABD ve Cin takip ederken Tirkiye 26,9 milyon ziyaretgi ile 8. sirayl almistir. Yabanci ziyaretgi sayisi ve
turizm gelirleri son dénemlerde biyiik bir hizla artmaktadir.
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En Cok Ziyaret Edilen 10 Ulke-2011

Sira No. Ulke Milyon Kisi
1 Fransa 79,5
2 A.B.D. 62,3
3 Cin 57,6
4 Ispanya 56,7
5 Italya 46,1
6 Tirkiye 29,3
7 Ingiltere 29,2
8 Almanya 28,4
9 Malezya 24,7
10 Meksika 23,4

Kaynak: UNWTO(Birlesmis Milletler Diinya Turizm Orgiitti)

Turizm geliri Ocak, Subat ve Mart aylarindan olusan 1. geyrekte bir 6nceki yilin ayni ceyregine goére
%39,6 artarak 4.918.553 bin $ oldu. Turizm gelirinin %72,5’i yabanci ziyaretgilerden, %27,5'i ise yurt
disinda ikamet eden vatandas ziyaretcilerden elde edildi. Ziyaretgiler, seyahatlerini kisisel veya paket
tur ile organize etmektedirler.

Bu geyrekte yapilan harcamalarin 4.406.212 bin $'ini kigisel harcamalar, 512 341 bin $'ini ise paket tur
harcamalar olusturdu.

Ulkemizden ¢ikis yapan ziyaretci sayisi 2013 yili I. ceyredinde bir énceki yilin ayni ceyregine gére
%18,7 artarak 5 008 425 kisi oldu. Bunlarin 4 076 518'ini yabancilar, 931 907'sini ise yurt disinda
ikamet eden vatandaslar olusturdu.

el Turizm Geliri, 2012-2013

Yil Dénem Turizm Geliri Bin ($) Cikis Yapan Ziyaretgi Sayisi Kisi Bagi Ortalama Harcama
2012 29.351.446 36.776.645 792
I. Donem 3.524.422 4.219.161 689
I1. Dénem 7.066.015 9.323.460 762
III. Dénem 11.174.678 15.552.120 769
IV. Dénem 7.586.330 7.681.904 934
2013
I.D6nem 4.918.553 5.008.425 982
Ocak 1.540.779 1.549.437 994
Subat 1.468.570 1.485.680 988
Mart 1.909.204 1.973.308 968

Kaynak:Tiik
Gelen Ziyaretgi Sayisi \
Degisim%
Aylar 2012 2011 Aylik Kiimiilatif
Ocak 451.662 378.380 19,4 19,4
Subat 494.124 431.481 14,5 16,8
Mart 659.826 556.113 18,7 17,5
Nisan 818.788 694.959 17,8 17,6
Mayis 867.511 729.860 18,9 18,0
Haziran 939.508 733.092 21,5 18,7
Temmuz 966.337 916.486 5,4 16,0
Agustos 950.062 737.020 28,9 17,8
Eyliil 940.156 862.482 9,0 16,6
Ekim 913.134 833.466 9,6 15,7
Kasim 727.772 595.998 22,1 16,2
Arahk 652.790 548.542 19,0 16,4
Toplam 9.381.670 8.057.879

Kaynak: Tuik

SvP_13_0ZAKGYO_05 21



3 rP

> Gelen Turistlerin Milliyetlere Gore Dagilimlari;

2012 yili Ocak-Aralik doneminde Tirkiye'ye en cok ziyaretgi gonderen llkeler siralamasinda Almanya
5.028.745 ile birinci, Rusya Federasyonu 3.599.925 ile ikinci, Ingiltere 2.456.519 ile iigiincii
siradadir. Ingiltere'yi Bulgaristan, Giircistan, Hollanda, iran, Fransa, A.B.D ve Italya izZlemektedir. 2012
yill Ocak-Aralik verilerine gore en gok ziyaretgi génderen (lkeler siralamasinda Almanya birinciligi
Ustlenmektedir.

2010-2012 Yillan Ocak-_Al_-allk Dénerni Tiir!(iye’ye %Degisim Orani
Gelen Yabancilarin Milliyetlere Gére Dagilimi
Ulkeler 2012 2011 2010 2011/2010 | 2012/2011
ALMANYA 5.028.745 4.826.315 4,385.263 10,06 4,19
RUSYA FED. 3.599.925 3.468.214 3.107.043 11,62 3,80
INGILTERE 2.456.519 2.582.054 2.673.605 -3,42 -4,86
BULGARISTAN 1.492.073 1.491.561 1.433.970 4,02 0,03
GURCISTAN 1.404.882 1.152.661 1.112.193 3,64 21,88
HOLLANDA 1.273.593 1.222.823 1.073.064 13,96 4,15
irRAN 1.186.343 1.879.304 1.885.097 -0,31 -36,87
FRANSA 1.032.565 1.140.459 928.376 22,84 -9,46
A.B.D. 771.837 757.143 642.768 17,79 1,94
ITALYA 714041 974.054 899.494 8,29 -25,05

Kaynak:T.C. Turizm ve Kiiltir Bakaniigi

m ALMANYA mRUSYAFED. mIiNGILTERE m BULGARISTAN m GURCISTAN
® HOLLANDA IRAN FRANSA A.B.D. ITALYA

5o A% 4%
(1]

7%

2012 12 Ay icinde Gelen Ziyaretgilerin Milletlerine Gére Dagilimi

> Yabanci Turistlerin Tiirkiye'yi Ziyaret Amaci;

2011-2012 yillari arasinda, gelis amaclarina gore ¢ikis yapan yabanci ziyaretcilerin oranlari Tablo 7'de
goriilmektedir. Tabloya gore, son iki yilda gezi-eglence amaciyla Tirkiye'ye gelen yabancilarin sayisi 14
ile 15 milyon arasinda degismektedir.

Gelis Amaglarina Gore Cikis Yapan Ziyaretgiler (2011-2012)

2011 2012
Gezi, edlence, sportif ve kiiltiirel faaliyetler 14 791 229 15 916 454
Akraba ve arkadas ziyareti 4487 120 4 190 645
Egitim staj (1 yildan az) 184 039 179 490
Sadlik ve tibbi nedenler (1 yildan az) 128 427 150 761
Dini/hac 81 578 48 878
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Alisveris 781 397 549 572
Transit 615 450 34179

Is amacl (konferans, seminer, gérev vb.) 1 458 574 1492 918
Diger 876 840 758 389
Beraberinde giden 5322926 5773453
Toplam 28 727 580 29 094 741

Kaynak: TUIK

2,61%
5,13%
0,12% 1,88%

\_0,62%
0,52%

0,17%

m Gezi, eglence, sportif ve
kalttrel faaliyetler

m Akrabawve arkadas ziyareti

m Egitim staj (1 yildan az)

m Saghk ve tibbi nedenler (1
yvildan az)

m Dini/hac

m Alisveris

2012 yilinda Tirkiye'ye gelen yerli ve yabanci turistlerin gelis nedenlerini incelendiginde, ilk sirada
%54'lik bir oranla gezi-kiiltiir-eglence-spor amaclh ziyaretlerin oldugu gériilmektedir. Bunu %19 ile
sadlik ve tibbi amacl geziler ve %14'liik pay ile ziyaret amach geziler izlemektedir.

> Antalya Otel Sektorii;

Turizm Bakanhgi isletme belgeli tesislerin Antalya'nin Iicelerine gdre dagilimi incelendiginde, Ilde yer
alan toplam 868 tesisin 235 adedinin Alanya Ilgesi'nde, 150 adedinin Manavgat Ilgesi'nde, 123
adedinin Kemer Ilcesi'nde ve 70 adedinin ise Serik Ilcesi'nde yer aldigi gorilmektedir.

iSLETME BELGELI TESISLER

HEgE L TESIS ODA YATAK
SAYISI SAYISI = SAYISI
MANAVGAT 150 46 633 | 100 950
ALANYA 235 38 040 79 857
KEMER 123 26 988 56 577
SERIK 70 24 852 53 322
AKSU 18 8 407 18 093
KONYAALTI 47 8 561 18 831
MURATPASA 51 6 861 14 267
KAS 17 659 1352
KUMLUCA 4 500 1227
DEMRE 0 0 0
FINIKE 1 297 598
GAZIPASA 0 0 0
KEPEZ 4 269 530
DOSEMEALTI 1 15 44
KORKUTELI 1 0 0
TOPLAM 725 162082 345648

Kaynak: Antalya Il Kiiltir ve Turizm Midiirliigii / 17.06.2011
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TESISLER
TESIS ODA
SAYISI SAYISI
46 10 020
39 8 784
16 2 356
16 3959
5 2312
5 879
5 420
3 206
2 192
5 959
0 0
1 99
0 0
0 0
0 0
143 30186

2011 YILI KULTUR VE TURIZM BAKANLIGINDAN BELGELI TESISLERIN ILCELER BAZINDA DAGILIM TABLOSU
YATIRIM BELGELI

TOPLAM

YATAK = TESis ODA YATAK

SAYISI SAYISI SAYISI  SAYISI
21871 200 | 56653 122 821
18 990 274 46 824 98 847

4 895 139 29344 61472
9 032 86 28811 62 354
5 883 23 10719 23 976
1945 52 9 440 20776
869 56 7 281 15136
478 20 865 1679
572 6 692 1711
2 015 5 959 2 015
0 1 297 598
200 1 99 200
0 4 269 530
0 1 15 44
0 1 0 0
192
66 630 868 268 412 278
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4.6. Gayrimenkullerin Bulundugu Bolgenin Analizi Ve Kullanilan Veriler

Antalya’; Antalya ili Anadolu'nun giineybatisinda yer almaktadir. Yiizolgimi 20.723 km2 olup,
Tirkiye yiizélcimiiniin %2.6'si kadardir. Ilin kara sinirlarini Toros Daglari meydana getirmektedir. Ilin
glineyinde Akdeniz, dogusunda Mersin, Konya ve Karaman, kuzeyinde Isparta ve Burdur, batisinda ise
Mugla illeri vardir.

Antalya Tirkiye'de bugiine kadar bilinen en eski yerlesmelerin bulundugu en onde gelen illerden
biridir. Antalya'va 20 km uzaklikta ve Toroslar'in Akdeniz'e bakan yamaglarinda yer alan Karain
Madarasi'nda yapilan kazilarda Antalya ilinde Paleolitik yerlesmenin varligini ortaya cikartmis ve
bélgenin tarihini M.O. 220 bin yilina kadar indirmistir.Antalya ili, dogasi, palmiyelerle siralanmis
bulvarlari, geleneksel mimarisini korumus merkezi Kaleigi ve blylk Olgekli turizm yatinmlan ile
Turkiye'nin en 6nemli turizm merkezlerinden biridir. Antalya ayni zamanda, Tirkiye'nin biytk 6lgekli
goc alan kentlerinden biridir.

Antalya Ili'nin; Akseki, Aksu, Alanya, Demre, Ddsemealti, Elmali, Finike, Gazipasa, Giindogmus, ibradi,
Kas, Kemer, Kepez, Konyaalti, Korkuteli, Kumluca, Manavgat, Muratpasa, Serik olmak lizere 19 adet
ilcesi bulunmaktadir.

Serik; Ilce Merkezi, Antalya'nin 38 km. dogusunda yer almakta olup, Akdeniz'de 22 km kiyi seridine
sahiptir. Kismen dalgali ovalik bir arazi tzerinde kurulmus olup, ilge yizolgiimt 1.550 km2 dir. Serik
Ilgesi, Antalya Ovasi'nin doguya dodru uzanan bir parcasini teskil eder.

Serik Ilcesi batida Antalya merkez ilce;
dodguda Manavgat; kuzeyde Burdur'un
Bucak Ilcesi ile Isparta'nin Siitgiler
Iicesi; gilineyde ise Akdeniz ile gevrilidir.
Daghk kesimlerinde hayvanailik,
ormancilik, ova kesimlerinde de
ziraatgilik ozellikle turfanda sebzecilik,
yapllmakta olup ticari hayat Antalya
sehir merkezine bagldir.

“Komutl, ey
v T e

I merkez|
v lige merkezi
«  Bucak merkez
= Diri Faylar(MTA)
—_—-- Yol N

‘ = Otoban

1 | ex=xDemiryolu
DEPREM ARASTIRMA DAIRESi ANKARA Nehir

— e sinin

Antalya ili deprem haritasina gére, Serik
=" [N Ilgesi 2'inci Derece deprem bdlgesinde
kalmaktadir.

2012 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) niifus sayimi sonuclarina gére Antalya-Serik Ilcesi
niifus bilgileri asagidaki tabloda gosterilmistir.

il/ilce merkezi Belde/Kody Toplam
Toplam Erkek Kadin  Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
Serik 56.824 28.873 27.951 54.940 28.064 26.876 111.764 56.937 54.827
Antalya 1.492.674 751.010 741.664 599.863 307.060 292.803 2.092.537 1.058.070 1.034.467

! Antalya ili, Serik flgesi, Belek Turizm Alani ile ilgili bilgiler igin Antalya Valiligi, Antalya Biiyiksehir Belediye Baskanligi WEB sayfalarindan
faydalaniimistir.
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5. DEéERLE_ME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGILER
ve ANALIZLER

5.1. Gayrimenkullerin Yeri, Konumu, Tanimi, Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler,
5.1.1. Gayrimenkullerin Yeri / Konumu ve Tanimi,

Degerleme konusu, Antalya i, Serik Ilgesi;

v" “Kamu Arazisinin Turizm Yatinmlarina Tahsisi Hakkinda Yonetmeligin 16'Inct maddesi
geregince Aktay Turizm Yatinmlari ve Isletmeleri A.S. lehine irtifak hakki tesisi yolu ile kesin
tahsis yapilan 480 numarali parsele bagh kullanim (ist) hakki,

v Belek Koyii, Iskele Mevkii'nde yer alan, 90.150,-m?® yiizolciimli “Kamu Arazisinin Turizm
Yatirnimlarina Tahsisi Hakkinda Yénetmeligin 16inci maddesi geregince Aktay Turizm Yatirimlari
A.S. lehine irtifak hakki tesisi yolu ile kesin tahsis yapilan 480 numarali parsel (zerinde
konumlandirilan “Ela Quality Resort Hotel Binalan” ile

v' Cumall Kdyii, Boyall Mezarlik Mevkii'nde yer alan 5 parsel numarali, 8.562,-m? yiizélgiimlii arsa
ve lizerinde konumlandirlan, “personel lojmani™ olarak kullanilan

tesislerdir.

AKDENI|Z

Degerleme konusu “Ela Quality Resort Hotel Binalar” Antalya Havalimanina 25,-km, Antalya sehir
merkezine 35,-km ve Belek sehir merkezine 2,-km uzaklikta bulunmaktadir.
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' 5 Parsel \g

Lojmanlm/

Dederleme konusu “Lojman Binalan” Mersin Asfaltina 50,-m, Serik Merkezi'ne 2,5 km, Antalya
Havalimanina 25,-km, Antalya Sehir Merkezi‘ne 30,-km ve Belek Sehir Merkezi‘ne 6,-km uzaklikta
bulunmaktadir.

(EK : 1: Gayrimenkullere Ait Fotograflar)
5.1.2. Gayrimenkullerin Tanimi ve Yapisal Ozellikleri

Dederlemeye konu olan parseller (izerinde konumlandirilan s6z konusu tesisler 2007 yilinda
tamamlanmig ve hizmete girmistir.

Degerlemeye konu olan gayrimenkullerin yapi analizi “Parsel Bazinda” ve “Kullanimlar itibari” ile olmak
lzere iki kisimda incelenmis olup, inceleme detaylari asagida verilmistir.

5.1.2.1 5 Numarali Parsel

5 numarali parsel iizerinde konumlandirilan 10.250,-m? kullanm alanli U seklinde olan yapi 145
odadan olugsmakta olup, personel lojmani olarak kullaniimaktadir.

Aciklama Alan, m?
Ana Bina 4.870
Teras 910
Dinlenme Alanlari 410
Makine Dairesi 150
Gun Isi Sistemleri 1.050
TOPLAM (1) 7.390

Ayrica, s0z konusu parsel lzerinde yer alan diger kullanim alanlarina iliskin bilgiler asagidaki
tabloda verilmistir.
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Aciklama Alan, m?
Havuz 120
Sportif Alanlar 1.500
Jenarator, Trafo, Kazan 115
Sera 310
Glvenlik 15
Otopark 800
TOPLAM (II) 2.860
5 Numarali Parsel Uzerinde Konumlandirilan Degerleme Konusu 10.250
Yapinin Toplam Alani (I+1II) .
DEGERLEMEDE BAZ ALINACAK OLAN VERILER

Insaat Kalitesi lyi
Malzeme Kalitesi Lyi
Alt Yapi Mevcut

5.1.2.2 480 Numarali Parsel

Degerleme konusu “Ela Quality Resort Hotel Binalari” 110.087,-m? kullanim alanli, 651 odali,
SPA, diinya mutfaklarindan restorantlar ve diger boliimlerden olusmaktadir.

2

Aciklama Alan, m
Yapilarin Toplami + Teras ve Balkonlar 85.487
Havuzlar + Yirlyis Yollari, Meydanlar 24.600
TOPLAM 110.087

S6z konusu tesiste “Ana Bina”, S ve T olarak tanimlanan ana bloklardan olugsmakta, ayrica bu bloklar
kendi icinde A, B, C, D, E, F, G, H ve ] olarak adlandirilan bloklara ayrilmaktadir.

Ayrica, ana bina disinda

- 2 adet 6zel villanin,

- 5 adet VIP villanin,

- GOl ve teras evlerinin,

- Mini Club + anfi tiyatro + madaza ve restorantlarin
yer aldigi alanlar bulunmaktadir.

Dederleme konusu turizm tesisinin, “Kullanimlar Itibari” ile yapi analizine iliskin bilgiler asagida

verilmistir.

i. Idari ve Lobi + Eglence Boliimleri

idari Birimler ile ilgili bélimler D Blok olarak adlandirilan béliimde yer almakta ve

- Lobi Bolimi,
- Ofis Bolimi ve
- Eglence Bolimi

kisimlarindan olusmakta olup, 7.893,-m? kapali ve 4.000,-m? acik alan olmak iizere toplam

11.893,-m? alani icermektedir.

Asadidaki tabloda, béllimlerin konumlari ve kullanim alanlari sunulmustur.

Aciklama Konum Alan, m?
I|/LOBi BOLUMU

Lobi D Blok Zemin Kat 1.830,00

Lobi Kargllama D Blok Zemin Kat 400,00

Alt Lobi D Blok 1 ' inci Bodrum Kat 626,00

Alt Lobi Hol D Blok 1 ' inci Bodrum Kat 1.450,00

LOBI BOLUMU TOPLAM ALANI, m?

4.306,00
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Otantik ve mistik bir ic mekana sahip olan degerleme konusu turizm tesisinin girisi, altin varak kapli
sttunlarin tagidigi biiylik kubbesi, dogal tas kapli zemini ve hacminin biylkligi ile mekan olarak
oldukgca gosterigli bir karsilama sunmaktadir.

Girig bélimUnden alt lobiye inen bej ve kahverengi mermer kapli egrisel bir merdiven bulunmaktadir.
Bu merdiven, alt katta yer alan Idari ofisleri, eglence bélimiini, SPA bolimini ve diger bolimleri st
lobiye baglamaktadir.

Aciklama Konum Alan, m*
II | OFis BOLUMU

Idari Ofisler D Blok 1'inci Bodrum Kat 854,00

On Biiro Ve Ofisler | D Blok Zemin Kat 940,00

Info Odasi D Blok Zemin Kat 120,00
OFiS BOLUMU TOPLAM ALANI, m? 1.914,00
III | EGLENCE BOLUMU

Egdlence Bolimi D Blok 1'inci Bodrum Kat 680,00

Sinema D Blok 1'inci Bodrum Kat 134,00

Disco D Blok 1'inci Bodrum Kat 442,00

Madazalar D Blok 1'inci Bodrum Kat 417,00
Eglence Boliimii Toplam Alani, m? 1.673,00

Otelin edlence bolimiinde disko, bowling, bilardo etkinliklerin yer aldigi alanlar mevcuttur. Disko
bolimd, farkli i1sik oyunlarina olanak saglayan bakir renkli pvc ile kaplanmistir.

Ayrica, bilardo, bowling gibi etkinliklerin sunuldugu bélim ingiliz tarzi halilar, ahsap ve mobilyalarla
dekore edilmistir. Burada ayrica, dogdal taslarla yapilmis biiylik bir bar tezgahi da bulunmaktadir.

Dederleme konusu otelde bulunan ve idari, lobi ve edlence alanlarina dahil edilebilecek diger kapali
alanlar asagidaki tabloda sunulmustur.

Aciklama Konum Alan, m*
IV | DIGER KAPALI ALANLAR

Mini Club Acik Alan 2.020,00

Anfi Acik Alan 1.800,00

Madazalar Acik Alan 180,00
DiGER ALANLAR TOPLAMI 4.000,00
Idari ve Lobi + Eglence Alanlar Toplami (I + II + III + IV) 11.893,00

ii. Teknik Boliimler

Teknik Birim ile ilgili bolimler Ana Bina icerisinde ihtiyaclar dogrultusunda konumlandiriimistir.
Asadidaki tabloda, idari birimlerin yer aldiklari blok ve kullanim alanlari verilmistir.

Aciklama Konum Alan, m*
Ana Depo C Blok 1'inci Bodrum Kat 530
Ana Depo D Blok 1'inci Bodrum Kat 620
Ana Depo E Blok 2'nci Bodrum Kat 710
Ana Depo F Blok 1'inci Bodrum Kat 327
Kazan Dairesi C Blok 1'inci Bodrum Kat 680
Kazan Dairesi E Blok 2'nci Bodrum Kat 1.152,00
Marangozhane E Blok 2'nci Bodrum Kat 440
Mekanik Santral F Blok 1'inci Bodrum Kat 647
Personel Yemekhanesi G ve C Blok 1'inci Bodrum Kat 482
Personel Kafeteryasi H Blok 1'inci Bodrum Kat 240
Mutfak F ve E Blok 1'inci Bodrum Kat 1.360,00
Soguk Hava Odalari (Toplam 42 Adet) F ve E Blok 1'inci Bodrum Kat 960
Mal Kabul Alani G Blok 1'inci Bodrum Kat 1.610,00
Teknik Depo G Blok 1'inci Bodrum Kat 1.190,00
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Teknik Holler G Blok 1'inci Bodrum Kat 1.465,00
Person_el Ya_@ak__OdaIarl E Blok 2'nci Bodrum Kat 480
TEKNIK BOLUMLER TOPLAMI 12.893,00

iii. Spa + Wellness

Tesisin, Uzakdodu esintilerine hakim 4.856,-m*lik SPA ve Wellnes bélimii A ve B Bloklarin 1’inci
bodrum katinda yer almaktadir.

SPA bolimi girisinde, Likya Bej mermeri ile kaph olup ayrica zeminden mesale seklinde yiikselen
aydinlatmalar arasindan gegilen, yine dodal tas kapli bir yol bulunmaktadir. Bu yol, konuklari altin
varak kaplamall resepsiyon bélimiine ulastirmaktadir. Ayrica, SPA bolimi genelinde, dogal taslar, tik
adacindan ahsap kaplamalar, cam mozaikler, poliliretan kaplamalar, hasir duvar kaditlar kullaniimistir.
S6z konusu bélim icerisinde yer alan alanlar ve biiyiiklikleri asagidaki tabloda sunulmustur.

Aciklama Konum Alan, m?
SPA
Masaj Odalar (20 Adet)
VIP Mas?}la?::;' 8 2328 A + B Blok 1 ' inci Bodrum Kat 3.368,00
Ozel Hamam (1 Adet)
Sauna (3 Adet)
SPA Havuz | A + B Blok 1 ' inci Bodrum Kat 540
JAKUZILI HAVUZ | A + B Blok 1 ' inci Bodrum Kat 90
KA;':L‘I(;?\C/I;JS A + B Blok 1 ' inci Bodrum Kat 250
KUAFOR
Soyunma Odalan (2 Adet)
Doktor Odasi (1 Adet) | A + B Blok 1 ' inci Bodrum Kat 90
Buhar Odasi (1 Adet)
Buz Odasi (1 Adet)
RELAX ODALAR | A + B Blok 1 'inci Bodrum Kat 310
FITNESS | A + B Blok 1 ' inci Bodrum Kat 110
AEROBIK | A + B Blok 1 "inci Bodrum Kat 110
Teras Masaj A + B Blok 1 " inci Bodrum Kat 120
Spa Bodrum 2 A + B Blok 1 ' inci Bodrum Kat
Detox A + B Blok 1 ' inci Bodrum Kat 1.368,00
Personel Ofis Dinlenme Alanlari A + B Blok 1 ' inci Bodrum Kat
SPA + WELLNES TOPLAM ALANI 4.856,00

iv. Toplanti Alanlari

Toplanti salonlari ana bina igerisinde F Blok 2'nci Bodrum katta konumlandirilmigtir. Zemin katta
bulunan konferans salonu giris kismindan 2‘inci bodrum kata baglanti bulunmaktadir. S6z konusu
bolime ait detaylar asagidaki tabloda yer verilmistir.

Aciklama Konum Alan, m?
OTTOMAN Salonu F Blok 2'nci Bodrum Kat 972
YILDIZ Salonu F Blok 2'nci Bodrum Kat 90
BEYLERBEYI Salonu F Blok 2'nci Bodrum Kat 90
CIRAGAN Salonu F Blok 2'nci Bodrum Kat 120
DOLMABAHCE Salonu F Blok 2'nci Bodrum Kat 120
Konferans Depolari F Blok 2'nci Bodrum Kat 452
Sanatci Odalari F Blok 2'nci Bodrum Kat 64
Servis Bar F Blok 2'nci Bodrum Kat 50
Mutfak F Blok 2'nci Bodrum Kat 392
Servis F Blok 2'nci Bodrum Kat 42
Alt Girig Hol F Blok 2'nci Bodrum Kat 228
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Fuaye F Blok 2'nci Bodrum Kat 434
Dinlenme Ofisleri F Blok 2'nci Bodrum Kat 145
Konferans Salonu Girisi F Blok Zemin Kat 523
TOPLANTI ALANLARI TOPLAMI 3.722,00

v. Yeme Icme Alanlari

Dederleme konusu turizm tesisinde yer alan ana restorant, A La Carte restorantlar ve barlar toplam
10.552,-m?lik alani kaplamakta olup farkli yerler de konumlandiriimislardir.

Osmanli, italyan, Meksika restoranti gibi diinya mutfaklarindan farkli lezzetlerin sunuldugu yedi adet
farkli konsepte bulunan “A La Carte" restorant mevcuttur.

Dederleme konusu tesiste yer alan restorantlar ve bunlarin kullanim alanlarini gosteren tablo asagida
verilmistir.

Aciklama Alan, m?
Enderun 630 kisi kapali alan ve 750 kisi acik alan olmak iizere toplam 1.380 kisi 4.180
Ala Carte 3.416
Ala Carte Hol 171

Kushane - Osmanl Mutfadi | 130 kisi acik alan ve 50 kisi kapali alan olmak lizere toplam 180 kisi 770
Teppanyaki Hida - Japon Mutfadi | 80 kisi acik alan ve 50 kisi kapali alan olmak Uzere toplam 130 kisi 490

La Salsa - Meksika Mutfadi | 80 kisi agik alan ve 50 kisi kapali alan olmak (izere toplam 130 kisi 655

Passion Gourmet - Fransiz Mutfagi | 80 kisi aci+E13k alan ve 50 kisi kapali alan olmak (izere toplam 130 kisi 241
La Perla Bistro - Italyan Mutfagi | 100 kisi acik alan ve 50 kisi kapali alan olmak iizere toplam 150 kisi 479
Kalamata - Ege ve Akdeniz Mutfadi | 60 kisi agik alan ve 50 kisi kapali alan olmak tizere toplam 110 kisi 360
Alarga - Diz Uriinleri | 80 kisi acik alan ve 50 kisi kapali alan olmak {izere toplam 130 kisi 250

Pool Snack Bar 1.483
Pool Snack 92

Pool Snack Dig Alan | 120 kisi agik alan ve 50 kisi kapali alan olmak lizere toplam 170 kisi 481

Pool Bar 610

E Patisserie | Self servis yapilmakta 300

Barlar 1.498
Irish & Cigar Bar 286

Beach Bar 260

Barteen 410

Lobi Bar 542

Cadir - Sofa Restaurant 40 kisilik kapasiteye sahiptir. 275
YEME — ICME ALANLARI TOPLAMI 10.852

Ana restorant (Enderun) toplam 4.180,-m?*lik alani ile ayni anda 1.380 kisiye hizmet verebilmektedir.
Genis bir alana sahip Ana restorant (Enderun) bundan dolayi localara bélinmis olup bu bdlimler
arasinda birbirine gecis saglaniimistir. Kullanilan speratorlerin  seffaf olmasi restorantin diger
bolimlerinin de gorilmesini saglamaktadir. Ayrica, ana restoranti cevreleyen bilyilk bir bahcge
bulunmakta olup bu bahgenin ortasinda lobi de oldugu gibi biiyiik bir cesme yer almaktadir.

vi. Odalar

Dederleme konusu turizm tesisin mimarisinde 6n plana g¢ikan 6nemli unsurlardan biri de odalarin yer
aldigi katlarin koridorlarin her birinin farkli renklere sahip olmasidir. Ayrica, s6z konusu koridorlarda
yapilan bazi mimari oyunlar ile otellerde genel olarak yer alan uzun ince koridor kavrami oldukga
degistirmis olup koridorlarin birlesme noktalarinda ise atrium?®lar olusturulmustur. Bu bdlimler,
zeminde egzotik adaclar ile beslenerek zengin bir goérsellik kazandinlmistir. Yukaridan bakildiginda
koridorlarda kullanilan renklerin tiim otele yayildigi gérilmektedir.

2 Eski roma yapilarinda stii agik avlular icin kullanilan mimari bir terimdir.
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S6z konusu tesiste yer alan odalar ile ilgili detay bilgiler asagidaki tablolarda sunulmustur.’

Alani Toplam
Standart Odalar 2 Oda Sayisi Bina Alani
(m?) 2
(m?)
Aciklama 393 15.575
Standart Odalar "Ana Bina" olarak adlandirilan bdélimde bulunmaktadir. Bu
odalardan 5 adet oda engelli misafirler ve 51 adet oda ise sigara icmeyen misafirler 35 211 7.385
igin hazirlanmigtir. 182 oda deniz manzarali olup 211 adet oda ise orman
mazaralidir. Standart odalarda zemin hali ; banyoda kiivet ve tuvalet ; LCD-TV ;
merkezi klima ; telefon; internet badlantisi ( Gcretli ); minibar; kasa; sa¢ kurutma 45 182 8.190
makinesi ve balkon bulunmaktadir.
Alani Toplam
Suit Odalar 2 Oda Sayisi Bina Alani
(m ) (mZ)
Oda Tipi Aciklama 21 2.364
Ana binada konumlandinlmis olup bir oturma odasi ve bir yatak
Resort odasindan olusmaktadir. Odalarda hali zemin, jakuzili banyo, tuvalet, % 5 480
Suite LCD-TV, klima (merkezi), telefon, minibar, fon makinesi, balkon
bulunmaktadir. Kara Manzaralidir.
Ana binada konumlandiriimig olup bir oturma odasindan ve bir yatak
De Luxe odasindan olusmaktadir. Odalarda hali zemin, jakuzili banyo, tuvalet, % 8 768
Suite LCD-TV, klima (merkezi), telefon, minibar, kasa, fon makinesi, balkon
bulunmaktadir. Deniz manzaraldir.
Ana Binada konumlandirilan “Superior Suit”ler 2 kattan olusmaktadir.
1linci kat : Oturma odasi, kivetli banyo ve tuvalet, hali zemin, LCD-
Superior TV, klima (merkezi ), minibar, telefon, kasa, fon makinesi, balkon. 142 2 284
Suite 2'inci kat : Yatak odasi, hali zemin , jakuzili banyo, dus, tuvalet, LCD-
TV, klima (merkezi ), telefon, minibar, kasa, fon makinesi, jakuzili
teras .Orman manzarali
Ana binada konumlandirilan “Elegance Suit”ler 2 kattan olusmaktadir.
l'inci kat : Oturma odasi, kiivetli banyo , hali zemin, LCD-TV, klima
Elegance (merkezi ), minibar, kasa, fén makinesi, balkon. 2‘inci kat : Yatak % 3 288
Suite odasl, hali zemin ,jakuzili banyo, tuvalet, LCD-TV, klima (merkezi ),
telefon, minibar, kasa, fon makinesi ve jakuzili teras. Deniz / Kara
manzara.
Ana binada yer alan “Premier Suit” 2 kattan olusmaktadir. 1'inci kat :
Oturma odasl, hali zemin, kiivetli banyo ve tuvalet, LCD-TV, klima
Premier (merkezi ), minibar, telefon, kasa, fon makinesi, balkon. 2'nci kat : 142 2 284
Suite Yatak odasi, hali zemin , jakuzili banyo, dus, tuvalet, LCD-TV, klima
(merkezi ), telefon, minibar, kasa, fon makinesi, jakuzili teras. Deniz
manzarali
Ana binada konumlandirilan bu suitler 2 kathdir. 1'inci kat : Oturma
Ela ve yemek odasi, mutfak, WC, hali zemin, LCD-TV, klima (merkezi ),
Presti minibar, kasa, fon makinesi ve balkon. 2'nci kat : Cocuk odasi,
restige . - L 260 1 260
Suite oturma grL{bu, yatak ogia5|, jakuzili bapyp, kivetli bapyo, tuyaIeF,
LCD-TV, klima (merkezi ), telefon, minibar, kasa, fon makinesi,
jakuzili teras ve Deniz manzarasi mevcuttur.
Oda Toplam
Cati Kati Dubleks Suit Alani Oda Sayisi Bina Alani
(m?) (m?)
Aciklama 70 4.870
Cati kati dublekslerin, 38 adedi orman tarafinda 32 adedi ise deniz manzarlidir. Bu
suitelerde, zemin hali ; her katta tuvalet ; ilk katta dus ; LCD-TV ; merkezi klima 65 38 2.470
;telefon ; internet baglantisi ve sag kurutma makinesi ; Minibar ve kasa
bulunmaktadir. 75 32 2.400
Oda Toplam
GOl Evleri Alani Oda Sayisi Bina Alani
(m%) (m?)
Oda Tipi Aciklama 160 6.840
Gl Evleri 18 Adet GOl Evleri Suitleri, bir oturma odasi ve bir yatak odasindan
Suitleri olusmaktadir. Odalarda, hali zemin, kiivetli banyo ve tuvalet, 2 LCD- 96 18 1.728
TV, klima(merkezi ), telefon, 2 minibar, kasa, fén makinesi ve balkon

3 Sirket'in sahip oldugu 18/03/2005/9886 tarihli “Turizm Isletme Belgesi”ne gére oda sayisi 583, yatak sayisi 1.200 olup, bu sayilar odalarin metraj,
donanim ve tefrisatlari farkli olan Itiks odalar ve bagimsiz villalar tek oda olarak degerlendirilmek suretiyle belirlenmistir. Dederleme galismalarinda
emsal kargilagtirmalari standart odalar Uzerinden yapildigindan, standart disi liks oda ve villalarda oda sayilari standart oda cinsinden ifade

edilmigtir.
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veya teras mevcuttur.
Gol evleri 36 m2 buyikliglnde olup 20 adet iskeleli, 66 adet Ust kat
gol manzarall ve 56 adet bahge manzarali odalardan olusmaktadir.
. . GOl evleri, her odada hali zemin, kivetli banyo ve tuvalet, LCD-TV,
GOl Evleri | f opjit- Klima, telefon, mini bar, kasa, fon makinesi ve balkonlu veya 36 142 5.112
iskelelidir.
Oda Toplam
Villalar Alani Oda Sayisi Bina Alani
(m?) (m?)
Oda Tipi Aciklama 7 2.460
Ela Palas 2 kattan olusmaktadir. 1'inci kat: Mutfak, oturma ve yemek
odasl, yatak odasi, kiivetli banyo ve tuvalet, LCD-TV, klima , telefon,
Ela Palas minibar, kasa, fon makinesi, teras ve kendine ait 6zel havuz. 2'nci kat 220 5 1.100
: 2 yatak odasi, hamam, sauna, jakuzili banyo, dus, tuvalet, LCD-TV,
klima , telefon, minibar, kasa, fén makinesi, teras mevcuttur.
1'inci kat : Bilardo odasi, mutfak, oturma ve yemek odasi, fitness,
Ela sauna, hamam, banyolu hizmetli odasi, 2 yatak odasi, kiivetli banyo,
Sultan tuvalet, LCD-TV, split - klima, telefon, minibar, kasa, fon makinesi, 680 2 1.360
Palas teras ve 0zel havuz.2'inci kat : Oturma odasi ve Home theater sistemi, ’
LCD-TV, 2 yatak odasi, jakuzili banyo, kivetli banyo, tuvalet, klima,
telefon, minibar, kasa, fon makinesi, balkon mevcuttur.
Toplam Oda Sayisi 651
Toplam Bina Alani (m?) 32.109
i. Havuz + Diger Acik Alanlar
Aciklama Alan, m?
HAVUZ BOLUMU TOPLAMI 12.907,00
H1 Havuzu 6.800,00
H2 Havuzu 800
H3 Havuzu 1.200,00
Aqua Park Havuzu 430
Vip Villa Havuzlan (5 Adet) 375
Ozel Villa Havuzlan (2 Adet) 130
Cocuk Havuzlari (3 Adet) 180
Ana Restaurant Onu Havuz 1.390,00
Lobi Animasyon Havuzu 530
Buz Havuzu 22
Lobi Karsilama Havuzlan 2 90
Kapall Havuz 250
Kapal Havuz Ic 90
Mini Clup 80
Spa 540
DIGER ACIK ALANLAR TOPLAMI 4.240,00
Animasyon (*) 2.850,00
Iskele 1.390,00
(*) Tenis Kortu + Mini Golf Alanlar + Trambolin Alani vs.
Ela Quality Resort Hotel Toplam Kullanim Alanlan (m?)
Idari Kisimlar 7.893,00
Diger Alanlar 4.000,00
Teknik Kisimlar 12.893,00
Spa + Wellness 4.856,00
Toplanti Alanlarn 3.722,00
Yeme Icme Bolimii 10.852,00
Oda 32.109,00
Diger Alanlar (Balkon ve Teras) 9.162,00
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Kapali Alan Toplami 85.487,00
Havuz Alani 12.907,00
Diger Acik Alanlar 4.240,00
Peyzaj Alani (Yiriyus Yollari + Meydanlar Cevre Diizenlemesi) 7.453,00

24.600,00
Ela Quality Resort Hotel Toplam Kullanim Alanlari 110.087,00

DEGERLEMEDE BAZ ALINACAK OLAN VERILER

Insaat Kalitesi Cok lyi
Malzeme Kalitesi Cok lyi
Alt Yapi Mevcut

5.1.3. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Tapu Bilgileri

5 Numarah Parsel

ILi Antalya
ILCESI Serik
KOYU Cumali
MEVKIi Boyali Mezarlik
PAFTA NO. 20J11Iab
ADA NO. 148
PARSEL NO. 5
YUZOLCUMU, m? 8.562
NITELIGI Arsa
EDINME TARIHI /YEVMIYE NO 06.12.2006/9574
CILT NO. 24
SAHIFE NO. 2775
MALIK Aktay Turizm Yatinnmlan ve Isletmeleri A.S.

- 480 NumarahParsetl

ILi Antalya
ILCESI Serik
KOYU Belek
MEVKIi Iskele
PAFTA NO. --
ADA NO. --
PARSEL NO. 480
YUZOLCUMU, m? 90.150

e ORMAN -2964 sayfadaki 480 parselin MUSTAKIL VE DAIMI
NITELIGI UST HAKKI
ﬁl())INME TARIHI /YEVMIYE 30.12.2005/7469
CILT NO. 30
SAHIFE NO. 3068
MALIK Aktay Turizm Yatirnmlan ve Isletmeleri A.S.

(EK: 2: Gayrimenkullere Ait Tapu Ornegi)

Yukarida tapu bilgileri belirtilen 480 Numarah parselin, 2634 sayili Turizm Tesvik
Kanunu'nun 8’inci maddesi geregince Turizm ve Kiiltiir Bakanhgi’'nca, “"Kamu Arazisinin
Turizm Yatinmlarina Tahsisi hakkinda Yonetmelik"in 16'inci maddesi geregince, Aktay
Turizm Yatinmlan ve Isletmeleri A.S. lehine irtifak hakki tesisi yoluyla kesin tahsisi

yapilmistir.

SvP_13_0ZAKGYO_05




S »P

S6z konusu arsa iizerinde Aktay Turizm Yatirimlari ve isletmeleri A.S. lehine kurulan ist hakkina
iliskin baz sartlar asagida belirtilmistir.

Hakkin Siiresi : 49 yildir.

Hakkin Baslama Tarihi : 24.06.2005 yilinda baslayip 24.06.2054 yilinda sona erecektir.
Hakkin Konusu : 1.000 miisteri yatadi ve 200 personel yatak kapasiteli 5 yildizli otel
ve Turizm Yatinmi Belgesinde belirtilen Gniteler yapilacaktir.

Ust Hakkinin Bedeli : Zemininin ilk yila ait Gst hakkinin bedeli, 294.360,-TL olup takip

eden yillardaki st hakkinin bedeli, UFE oraninda artirilacaktir. Bu bedel tesisin proje bedelinin %
0,5'inden az olamaz. Ayrica, yillik toplam hasilattan % 1 oraninda pay alinacaktir.

5.2. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Yasal Siireg Analizi

10.12.2013 tarihi itibari ile Serik Tapu Midirliigi ve Serik Belediye Baskanligi Planlama ve Imar
Midirligi’'nde yapilan incelemeler sonucunda tespit edilen hususlar asagida sunulmustur.

5.2.1. Gayrimenkullerin Son Uc Yil Icerisinde Konu Olduklari Alim-Satim Islemleri

148 ada, 5 numaral parsel, Cumali Kdyii, 1417 parsel numarali ve 11.610,-m? yiizélglimlii arsanin
Antalya Kadastro Midiirligi’'niin 17.11.2006 giin ve 6934 nolu yazilarina ekli degisiklik beyannamesi,
Serik Belediye Enclimeni‘nin 31.10.2006 tarih ve 349 no.lu karari ile (5) kisma ifrazindan sonra yapilan
Rizai Taksim Sonucu tescili yapilmistir.

480 numaral parsel, Maliye Hazinesi adina kayith iken 24.06.2005 tarihinde baglamak lzere 49
yilligina Miistakil ve Daimi Ust Hakki tesis edilmekle tescili yapilmistir.

5.2.2. Gayrimenkullere Ait Takyidat Incelemeleri,
5 numarali parsel lizerinde herhangi bir takyidata rastlanmamistir.

480 numarali Parsel;

. 24.06.2005 tarihinden itibaren 49 yil middetle Aktay Turim Yatirimlari ve
Irtifak Boliimii 1 | Isletmeleri A.S. lehine Mustakil ve Daimi Ust Hakki vardir. (Baglama Tarihi:
30.12.2005 Siire:) (30.12.2005 / 7469 Yev.)

Beyanlar Bolimii | : | S6zlesme tashihi ile yatak kapasitesi 1200 oldu. (08.06.2007 /4528 Yev.)

20.813.000,-TL bedel karsihginda Aktay Otel Isletmeleri A.S. lehine
kira sozlesmesi vardir. (Bakirkdy 25. Noterliginden 28.02.2011 tarih ve
7462 sayilll kira sozlesmesi ile 2 yil sireli toplam 13.000,-USD karsiligi
20.813.000,-TL bedelle kira gerhi) (Baglama Tarihi:28.02.2011 Sire:2 yil)

Serhler Boliimii

- 20.03.2007 tarih ve 2194 yevmiye numarasi ile Tirkiye Garanti Bankasi
A.S. lehine, 1. Dereceden 7.792.000,00 EURO bedelli ipotek,

- 03.04.2007 tarih ve 2607 yevmiye numarasi ile Tirkiye Garanti Bankasi
A.S. lehine, 2. Dereceden 7.792.000,00 USD bedelli ipotek,

- 28.07.2009 tarih ve 8774 yevmiye numarasi ile Akbank T.A.S. lehine 3.
Dereceden 7.800.000,00 USD bedelli ipotek vardir.

Rehinler Boliimii

(EK: 3: Gayrimenkullere Ait Yazili Tapu Takyidati)
5.2.3. Gayrimenkule Ait Imar Plani/Kamulastirma Isleri v.s. Bilgileri
i. 5 Numaral Parsel

Imar Durumu: 05.07.2012 tastik tarihli, 1/1000 dlgekli revizyon Uygulama imar Planinda “Konut
Alani™nda kalmakta olup, yapilanma sartlari asadida sunulmustur.

- Blok nizam,

- 3 Kat,

- TAKS:0,30

- KAKS:0,90

Yapi Ruhsati : 14.09.2007 tarihli ve 122/3471 numarali Yap! Ruhsati mevcuttur.
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Ancak ruhsat tarihinin gecerlilik siiresi olan 5 yil dolmus olup, Miisteri Sirket, Ruhsat
Yenilemek igin basvuruda bulundugunu bildirmistir.

Yapi Kullanma izin Belgesi: Sirket tarafindan, heniiz yapi kullanim izin belgesi alinmamis
oldugu bildirilmistir.

ii. 480 Numaral Parsel

Imar Durumu: 09.02.2005 tastik tarihli, 1/1000 Olgekli Belek Turizm Merkezi G8 nolu Golf ve
Konaklama Alani Uygulama Imar Plani’nda kismen “Turizm Tesis Alami”"nda kismen de “Golf ve
Konaklama Alani”nda kalmakta olup,

Yapilanma Kosullari,

- Yapilasma Sarti (E) = 0,40 ve

- Oteller icin Ingaat Yiiksekligi (Hmax) = 5 Kat ve

- Tatil Kdyleri icin Ingaat Yiiksekligi (Hmax) = 2 Kattir.

- Tatil koyl ve otel birlikte yapilabilir.

- GT ile isaretli alanlarda, turistik tesisin tamamlayicisi niteliginde olan dus, golgelik, soyunma
kabini, kafe-bar, pastane, lokanta, cayhane, acikk spor ve eglence alanlari, ylizme havuzlar gibi
glndbirlik turizm yapi ve tesisleri yer alabilir.Bu alanlarda konaklama (nitesi yapilamaz. Yapilacak
tesislerin toplam insaat alani bu alanin %20'sini gegemez. Hya:5,50 m'dir.

- Bodrum katlar iskan edilemez. Bodrum katlarda turistik tesislerin turistik yatak Uniteleri disinda
iskana yonelik dider kullanimlar yer alabilir. Bodrum katlarinda yapilacak bar, gece kuliibdi, diskotek,
satis Uniteleri, restoran, hamam, ylizme havuzu, toplanti salonu ve jimnastik salonu kullanimlarinin
%>50’si emsale dahildir.Bodrum katlarinda otopark, islik, mutfak gibi tretim alani ve depo, gamasirhane
kuru temizleme birimi, soguk hava depolari, personele ait biiro, kafeterya, soyunma odalari, dus, WC
gibi turistik tesis bakim ve isletme ihtiyaclarini karsilayacak alanlar yapilmasi halinde bu alanlar emsale
dahil degildir.

- Turistik tesis biinyesinde yapilacak tim elektrik, mekanik, vb. Teknik hacimler ile balkonlar,
acik koridorlar, Ustli kapall ylrime yollari, pergolalar, kolonatlar, yapilarda Gstl ortili yanlar agik
alanlar emsale dahil degildir.

- Otellerde temiz (net) i¢ yiksekligi 1,80 metreyi gegmemek kayd ile tesisat kati yapiimasi
halinde tesisat kati kat adedinden sayilmaz ve emsale dahil degildir.

- Zemin kat temiz (net) i¢ yiiksekligi 5,50 metreyi gecemez. Zemin katta asma kat yapilmasi
halinde temiz i¢ yiksekligi 7,50 metre olabilir. Asma kat emsale dahildir.

Yapi Ruhsati :
v/ 21.10.2005 tarih ve 05/82 numarali Yapi Ruhsati mevcuttur.
v’ 26.12.2006 tarih ve 193/06 ruhsat numarali Tadilat Yapi Ruhsati mevcuttur.

Yapi Kullanma Izin Belgesi : 01.07.2008 tarih ve 195/08 numaral Yapi Kullanim izin Belgesi
mevcuttur.

(EK : 4 : Gayrimenkullere Ait Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanma Izin Belgesi)
(EK : 5 : Gayrimenkullere Ait Imar Durumu ve Kadastral Pafta)

(EK : 6 : Gayrimenkullere Ait Vaziyet Plani)

(EK : 7 : Gayrimenkullere Ait Isyeri Ama Izin Belgesi)

(EK : 8 : Ela Quality Resort Otel Turizm Isletme Belgesi)

5.2.4. Degerleme Konusu Gayrimenkullere Iliskin Kira Sézlesmesi:

Taraflar: Aktay Turizm Yatinmlar ve Isletmeleri A.S. (Kiraya Veren) ile Aktay Otel Isletmeleri A.S.
(Kiracr)

So6zlesmenin Konusu: “Kamu Arazisinin Turizm Yatinmlarina Tahsisi hakkinda Yénetmelik“in 16'inci
maddesi geregince, Aktay Turizm Yatirimlar ve Isletmeleri A.S. lehine irtifak hakki tesisi yoluyla kesin
tahsisi yapilan 480 numarali parsele bagh kullanim (Ust) hakki,

Belek Kdyii, iskele Mevkiinde yer alan, 90.150,-m? yiizdlglimlii Kamu Arazisinin Turizm Yatirimlarina
Tahsisi hakkinda Yonetmelik“in 16inci maddesi geregdince, Aktay Turizm Yatinmlari ve Isletmeleri A.S.
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lehine irtifak hakki tesisi yoluyla kesin tahsisi yapilan 480 numarali parsel lizerinde konumlandirilan
“Ela Quality Resort Hotel Binalar” ile

Cumali K8yli, Boyali Mezarlik Mevkiinde yer alan 5 parsel numaralari, 8.562,-m’ yiiz6lcimlii arsa
Uzerinde konumlandinlan, personel lojmani olarak kullanilan tesislerin ve her iki tesise ait tiim
Unitelerin, makina, tesisat ve techizati, mobilya, mefrusat ve techizati, isletme techizati, tim
demirbaslar ve teghizatlan ile birlikte (Kiralanan Miilk veya Otel) Tiirkiye’de konaklama tesislerinin tabi
oldugu tim mevzuata, Kiiltir ve Turizm Bakanligi'nca verilen belge kapsamina ve tahsis kosullarina
uygun olarak, yalnizca 5 yildizli otel olarak isletiimek (izere kiralanmasi konusunda taraflarin hak ve
yukimlililiklerinin belirlenmesidir.

Siire: Taraflar arasinda is bu kira sdzlesmesi otelin kiraciya fiiilen teslimi ile baslayacak olup (2) yil
sureli olarak akdedilmistir.

Kira Bedeli: Yillik kira bedeli; asgari kira bedeli ve ciro kirasindan olusmaktadir.
Ik yil igin asgari kira bedeli 6.000.000,-USD + KDV olup,
Ikinci yil igin asgarikira bedeli 7.000.000,-USD + KDV'dir.

Taraflar ayrica asgari kira bedeline ilave olarak, aralarinda tspit edecekleri orana gore ciro primi
sistemini uygulayacaklardir.

Kira Odemesi: Asgari kira édemeleri, her yil Haziran, Eyliil, Aralik aylarinin en geg son giinii olmak
Uzere (g esit taksitle ddenecektir.

Ciro pirimi Uzerinden hesaplanacak kira bedeli, ilgili yilin bitiminden itibaren (3) ay igerisinde
Odenecektir.

Temlik ve Alt Kiralama: Kiraci, Kiraya Verenin 6nceden yazl izni olmaksizin, Kiralanan Mulk'in
tamamini veya bir kismini liclncli bir sahsa kiralayabilir veya kira sozlesmesi tahtindaki hak ve
yukdmlildklerinitiglincl sahsa temlik etmeye hakki vardir.

Kiracinin Yiikiimliiliikleri: Kiraci; irtifak hakki sozlesmeleri nedeniyle is bu kira sézlesmesi icin
gerekli izinlerin alinmasi Kiracinin cirodan payini 6demesi sartina bagl oldugundan; her yil Milli Emlak
Midirlugi’'ne toplam cirosunun %1’i oranindaki (ceya idare tarafindan belirlenen orandaki) payi
O6demeyi kabul, beyan ve taahhit eder.

5.2.5. Degerleme Konusu Gayrimenkullere Iliskin Yonetim Kurul Karan:

15.08.2012 tarihli Yonetim Kurul Karari ile;

v’ 24.02.2011 tarihinde Aktay Otel Isletmeciligi A.S. ile yapilan kira sozlesmesine istinaden
Sirkete ait olan Ela Quality Resort Otel, (2) yil siireyle Aktay Otel Isletmeleri A.S.ne
kiralanmigtir.

v' 24.02.2011 tarihli kira s6zlesmesinin stiresi 24.02.2013 tarihinde sona erecek olup, Aktay Otel
Isletmeleri A.S.nin talebi dogrultusunda kira sdzlesmesinin mevcut sartlarla 24.02.2013
tarihine baglamak tzere (2) yil streyle uzatiimasina

v' Mevcut sartlarla yeni kira s6zlesmesi tanzim edilmesine

Karar verilmistir.

5.2.6. Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri:

Dederleme konusu 5 numarali ve 480 numarali parseller {zerinde konumlu yapilarin yapi denetimi
Adalya Arti Yapi1 Denetim A.S. tarafindan yapilmistir.
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6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. Degerleme Calismalarinin Muhasebe Standartlariyla iliskisi:

Sermaye Piyasasi Kurulu'nca 09.04.2008 tarih ve 26842 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanarak vyiiriirlige giren, “Seri: XI, No.29, Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya iliskin Esaslar Tebli§”i uyarinca, 15.11.2003 tarihli ve 25290 sayili Resmi
Gazete’'de yayimlanan “Seri: X, No.25, Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlan
Hakkinda Teblig” yurirliikten kaldiriimis olup, yerine, (besinci madde ile) isletmelerin Avrupa Birligi
tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Muhasebe / Finansal Raporlama Standartlarini
uygulayacaklari (UMS/UFRS), bu hususa bilanco dipnotlarinda yer verilecedi ve bu kapsamda,
belirlenen standartlara aykiri olmayan Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu’nca (TMSK’ca)
yayimlanan TMS/TFRS (Tiirkiye Muhasebe Standartlari/Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlar1) nin esas alinacagi belirtilmis olup gecici madde 2 ile de UMS / UFRS'nin UMSK
tarafindan yayimlanan farklarr TMSK tarafindan ilan edilinceye kadar UMS / UFRS'ler uygulanir
denmektedir. Bu kapsamda, TMSK'ca yayimlanan TMS / TFRS esas alinmaktadir.

TMSK'ca yayimlanan "Maddi Duran Varliklara Iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi (TMS:16)
hakkinda Teblig'in 29’uncu paragraf hiikmii” ile, bir isletmenin maddi duran varliklarinin
dederlemesinde, muhasebe politikasi olarak maliyet veya yeniden degerleme modelini
segebilecedi hususu belirtilerek, bu yontemin secilmesi halinde, TMS.16, Paragraf 31. Yeniden
Dederleme Modeli basliginda yer alan,
“Gergede uygun dederi givenilir olarak Olgiilebilen bir maddi duran varlik kalemi, varlk
olarak muhasebelestirildikten sonra, yeniden dederlenmis tutari lzerinden gosterilir.
Yeniden degerlenmis tutar, yeniden degerleme tarihindeki gercege uygun
degerinden, miiteakip birikmis amortisman ve miteakip birikmis deder dUsikligl
zararlarinin - indirilmesi suretiyle bulunan dederdir. Yeniden dederlemeler, bilanco tarihi
itibariyle gercege uygun deder kullanilarak bulunacak tutarin defter degerinden énemii diciide
farkli olmasina neden olmayacak sekilde dizenli olarak yapiimalidir.

Ve TMS:16, Paragraf 32.
"Arazi ve binalarin gercege uygun degeri genellikle, pivasa kosullarindaki kanitiarin mesleki
yeterlilige sahip dederleme uzmanlari tarafindan degerlendirilmesi sonucu saptanir.
Maddi duran varlik kalemlerinin gercedge uygun dedgeri genellikle degerleme yoluyla
belirlenmis piyasa degerleridir.”

Hikmi geredi, Dederleme galismalar gergeklestirilmistir.

Diger taraftan, varliklarda deger diisiikliigii hususunu diizenleyen TMS:36, bir isletmenin,
varliklarinin geri kazanilabilir tutarindan daha yiiksek bir dejerden izlenmemesini saglamak amaciyla
uygulanmasi gereken ilkeleri belirlemektir. Bir varligin defter dederinin; kullanimi ya da satisi ile geri
kazanilacak tutarindan fazla olmasi durumunda, ilgili varlik geri kazanilabilir tutarindan daha ytiksek bir
tutardan izlenir. Eger durum bu sekilde ise, varlik deger disikligiine ugramistir ve Standart,
isletmenin deder diistkligl zararini muhasebelestirmesini gerektirir.

Bu Standart, 6rnedin “TMS 16 Maddi Duran Varliklar” Standardinda yer alan degerleme yontemi
gibi diger Standartlara uygun olarak degerlenmis tutarlardan (diger bir deyisle gercege uygun
degerden) izlenen varliklara uygulanir. Dederlenmis bir varlidin deder duisikligiine ugrayip
ugramadiginin tespiti, gercege uygun degerin tespitinde kullanilan esasa bagldir:

(a)Varligin gercege uygun degeri piyasa dederi ise, sadece varligin gercege uygun
dederi ile satis maliyetleri diisilmdis gercege uygun degeri arasindaki fark, varligi elden
ctkarmak icin olusacak dogrudan ek maliyettir:

(i) Elden ¢ikarma maliyetlerinin  Onemsiz dlizeyde olmasi durumunada; yeniden
degerlenmis varligin geri kazanilabilir tutari yeniden degerlenmis tutarina (diger bir
deyisle gercege uygun dederine) zorunlu olarak yakin ya da soz konusu tutardan daha
bliyiik olacaktir. Bu durumda, yeniden degerleme esaslari uygulandiktan sonra,
yeniden degerlenmis varligin deger dlisiikligine ugramasi olasi dedildir ve geri
kazanilabilir tutarin tahmin edilmesine gerek bulunmamaktadir.

(if) Elden ¢ikarma maliyetlerinin  dnemsiz dlzeyde olmamasi durumunda; yeniden
degerlenmis varligin satis maliyetleri disilmis gercedge uygun dederi s6z konusu
varligin gergege uygun degerinden zorunlu olarak daha dlstik olacaktir. Bu nedenle,
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yeniden dedgerlenmis varlik, kullanim dederinin yeniden degerlenmis tutarindan (diger
bir deyisle gercege uygun dederinden) daha disiik olmasi durumunda deger
distikligiine ugrayacaktir. Bu durumda, yeniden dederleme esaslari uygulandiktan
sonra, isletme, ilgili varligin deder discdikligiine udrayip ugramadigini belirlemek icin
bu Standard uygular.

(b)Varligin gercedge uygun degerinin piyasa degerinden farkli bir esasa gore
belirlenmesi durumunda, séz konusu varligin yeniden dederlenmis degeri (diger bir
deyisle gercedge uygun degeri) geri kazaniabilir tutarindan daha bliyik ya da daha
diistik olabilir. Bu nedenle, isletme, yeniden dederleme esaslar uygulandiktan sonra, ilgili
varliginin deger ddstikligiine udramis olup olmadigini  belirlemek igin bu Standardy
uygular.

TMS 36'da tanimlanan muhasebe ilkeleri, TMS 40ta tanmlanan Yatirm Amagh
Gayrimenkuller (Gercee uygun dederle Olgiilen yatinm amagh gayrimenkuller) de
uygulanmamaktadir.

TMS: 36, Paragraf 18 hikimlerine gore;
"Genelde tiim varlilkar —kisa ve uzun vadeli- bilangoda dodru degerden muhasebelestirildiklerinden
emin olunmasi icin deder dlslkligii testine tabidirler.

Deder diistiklidgindn temel prensibi, bir varligin bilancoda geri kazanilabilir tutarimin iistiinde
bir tutarda gosterilmemesidir. Geri kazaniabilir tutar bir varligin, satis maliyetieri ddisiilmdiis
gercege uygun dederi ile kullanim degerinden yiiksek olanidir. Satis maliyetleri diisiilmiis
gercege uygun deder, bir varlik veya nakit yaratan birimin karsiikli pazarlik ortaminda, bilgili ve
[stekli gruplar arasinda gerceklestirilen satis sonucu elde edilmesi gereken tutardan, elden
ctkarma maliyetlerinin diisiilmesi suretiyle bulunan dedgerdir.

Degder diisiikliigiine tabi tiim varliklar, deger diisiikiigiine iliskin bir belirti oldugunda dedger
diisiikliigii icin degerlendirilmelidir,

Varligin defter degeri ile geri kazanilabilir tutar karsilastirilir. Bir varlik veya nakit yaratan
birimin defter degeri geri kazamilabilir tutarimi asiyorsa, ilgili varlik veya nakit yaratan birim
deger diisiikliigiine ugramistir. Olusan deder diisiikliigi, varlk veya nakit yaratan birimdeki
varliklar lzerine dagitiir ve gelir veya giderde muhasebelestirilir.

Bu Rapora konu varliklara iliskin Dederleme calismalarinda;

e TMS: 16, Paragraf 35 hikmi geredi gergeklestiriimesi gereken muhasebe islemleri
tarafimizca kontrol edilmemis olup, Raporda verilen deger “amortisman/eskime payi”
disllmis net dederlerdir. Burada yer alan “amortisman” kavraminin, VUK geredi ayrilan
amortisman degil, Degerleme konusu varligin faydali 6mri dikkate alinarak hesaplanmis
yipranma payl olduguna dikkat edilmelidir. Clinkii finansal gerekgcelerle, varliklar faydali
Omdrlerinden daha kisa surelerde amorti edilmek istenebilirler.

e TMS: 16, Paragraf 36 hilkmii geregi, Dederleme galismalarin ilgili varlik kalemlerinin bitiinG
icin uygulanmasi geregi test edilmemis, Degerleme calismalari misteri (malik) Sirket
tarafindan tarafimiza bildirilen miilklere iliskin olarak gerceklestirilmistir.

e Malik Sirket mubhasebe kayitlarinin TMS: 16, Paragraf 37'de tanimlanan varlik gruplarina
uygun olarak siniflandirihp/siniflandirimadigr  hususlarinda, Dedgerleme calismasi konusu
disinda kaldigindan, herhangi bir calisma gergeklestirilmemistir.

e TMS: 16, Paragraf 38 hiikmi geredi, bir varlik grubu igerisindeki varliklarin es zamanli
olarak Degerlemeye tabi tutulmasi hususu éngériildiigiinden, Degerleme galismalari esanh
olarak gercgeklestirilmistir.

e Dederleme konusu varliklarin deder artis ve/veya azalislarinin TMS: 16, Paragraf 39, 40 ve
41 hiikimlerine uygun olarak muhasebelestirilip muhasebelestiriimedigi hususlari, ve
degerleme o6ncesi mukayyet degerlere iliskin incelemeler, degerleme calismalar
konusuna dahil edilmemistir.

e TMS: 16, Paragraf 38 hiikkmi geredi, Degerleme caligmalari sonucu ulasilan degerlerin
yaratacagi vergisel sonuclar ve buna uygun muhasebelestirmeler tarafimizca
degerlendirilmemistir.

e UMS: 36, Paragraf 18 hiikmii geredi gergeklestirilecek deder diisukligi testlerinde
kullaniimak tizere “net gergeklesebilir deger” olarak “gercege uygun deger” belirlenmis,
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deger diisiikliigi testi uygulanmamistir. Dederleme calismalarinda Pazar degeri esasli
yaklasimlar dikkate alinmis olup, belirlenen deder “gercege uygun piyasa degeri” dir.
Konu varhigin elden cikarma maliyetleri dikkate alinmamis ve degerden
diisiilmemistir. Bu hususta, duran varliklarin elden cikarilmalarinda, (istisna hiikiimleri harig)
ozellikle vergisel giderlerin ve tapu harglarinin dikkate alinmasi 6nerilmektedir.

6.2. Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen Veya Sinirlayan Faktorler,

Dederlemeye konu olan gayrimenkuller ile ilgili olarak dederleme calismalarini olumsuz yonde etkileyen
herhangi bir faktér bulunmamaktadir. Degerleme calismalarinin, Rapor'un amag¢ ve kapsaminda
belirtilen hususlar ile Rapor'un 6.1 bolimiinde belirtilen kisitlar dahilinde degerlendirilmesi uygun
olacaktir.

6.3. Gayrimenkullerin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan Veriler,

Dederleme konusu gayrimenkullere ait teknik 6zellikler ve dederleme calismasinda baz alinan verilere
Rapor‘un 5.1.2.'nci béliminde detayli olarak yer verilmistir.

6.4. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler ve Varsayimlar

Degerleme calismalarinda, asagida UDES Standart 1’de tanimlanan Pazar Degeri Esash
standartlar ile ilgili kilavuz notlari ve degerlemelerin mali tablolara yansitma amach
gergeklestirildikleri hususlan dikkate alinarak, UDES Finansal Raporlama icin Degerleme,
Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1 (UDU 1) bir arada ele alinmistir.

Degerleme caligmalari, Pazar Degerinin tespiti amaciyla gergeklestirilmis olup,
calismalarda, Rapor‘un 3.6 Boliimiinde agiklanan Pazara Dayali Dedgerleme Yaklasimlar
(yontemleri) kullanilmistir. UDES icerisinde Pazara Dayali degerleme yontemleri arasinda
sayllan ve asagida detaylan verilen ii¢ ana yaklasimdan Rapora konu olan gayrimenkullerin
ozellikleri dikkate alinmak suretiyle kullanilabilir olanlar tercih edilerek degerleme calismalari
gerceklestirilmistir.

5 numarali parsel ve iizerindeki yapinin degerinin belirlenmesinde;

v Aynistirma Yontemi (Piyasa/Maliyet Yaklasimi) cercevesinde, Emsal Karsilastirma
(Piyasa) Yaklasimi ile elde edilen parsel degerine, Maliyet Yaklasimi ile dederleme konusu
parselin Uzerinde yer alan yapinin yapilasma 6zellikleri dikkate alinarak hesaplanan ingaat
maliyetleri ilave edilmek suretiyle gayrimenkuliin toplam degerine ulasiimigtir.

v Emsal (Piyasa) Karsilastirma Yaklasimi cercevesinde, dederleme konusu
gayrimenkulin Ayristirma Yontemi dodrultusunda bulunan dederinin teyit edilmesi
amaciyla yer verilmistir. Dederleme konusu gayrimenkuliin 6zellik ve niteliklerine sahip
birebir ortiisen emsal bulunamamasi nedeni ile gayrimenkuliin konumlandigi bolgede yer
alan daire emsalleri arastirilarak bu emsal miilkler dogrultusunda gayrimenkul degeri
tespit edilmeye caligilacaktir.

480 numaral parsel iist hakki ve yapi degerinin belirlenmesinde;

v Ik olarak, Emsal Karsilastirma Yaklasimi cercevesinde degerleme konusu
gayrimenkule benzer sekilde, tst hakki tesisi ile otel olarak gelistirilen gayrimenkullerden,
ayni bolgede ve benzer nitelikteki, emsal olabilecek miilklerden yola gikilmis ve degerleme
konusu gayrimenkuliin 6zel nitelikleri ve emsallerden farkliiklari da dikkate alinmak
suretiyle gerekli diizeltmeler yapilarak yapi degeri + list hakki ve tefris giderlerinden
olusan toplam otel degeri’'ne ulasiimig, bu dederden, Ayristirma Yontemi ile tefrisat
masraflar disiilmek suretiyle yapi degeri + iist hakkindan olusan gayrimenkul toplam
degerine ulasiimistir.

v ikinci olarak, Ayristirma Yontemi kullanilarak, Emsal Karsilastirma Yaklagimi
esaslar cercevesinde tespit edilen parsel tahsis degerinden, hakkin kalan kullanim
siresi, genel dederleme ilkeleri ve bélgede turizm tesisi kurulabilmesi amaciyla son yillarda
uygun biiyiikliikte ve konumdaki arsalara olan talep gz 6niine alinarak iist hakki degeri
taretilmistir.
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Bulunan bu Ust hakki dederine, Maliyet Yaklasimi esaslari cercevesinde tespit edilen
yapi maliyeti eklenerek yapi degeri+iist hakki'ndan olusan gayrimenkul toplam
degerine ulasiimistir.

v Ayrica, iki farkll yontemle bulunan gayrimenkul dederinin aykirilik teskil edip etmediginin
farkll bir yontemle test edilmesi amaciyla, gelirlerin dogrudan kapitalizasyonu
yontemiyle gayrimenkuliin gelecekte yaratmasi beklenen gelirlerinin net bugilinkii dederi
belirlenmeye calisiimistir. Analizde, gayrimenkullerin mevcut kira sodzlesmeleri dikkate
alinarak belirlenen gelirler kapitalize edilmistir.

6.5. 5 Numarali Parsel ve Uzerindeki Yapinin Deger Tespiti
6.5.1. Ayristirma Yontemi (Emsal/Maliyet Yaklasimi)

Ayristirma Yontemi dogrultusunda dederleme konusu gayrimenkuliin Arsa Degeri ve Yapi Degeri
ayri ayri yontemlerle hesaplanarak toplanmis ve gayrimenkuliin toplam degeri tespit edilmistir.

e Emsal Karsilastirma (Piyasa) Yaklasimi cercevesinde, degerleme konusu parselin
Ozellikleri dikkate alinarak, piyasada yakin zamanda allim—satima konu olmus arsa emsal
arastirmalari dogrultusunda parsel dederi belirlenmektedir.

Maliyet Yaklasimi ile yapinin 6zellikleri dikkate alinarak ile yapi degerine ulasiimaktadir.
Bu iki farkli yontemle elde edilen dederlerin toplanmasi ile dederlemesi yapilan
gayrimenkuliin toplam degerine ulasiimaktadir.

i. Emsal Karsilastirma Yaklasimi ile 5 Numarali Parsel Degerinin Tespiti

Dederleme konusu 5 numarali parselin o6zellikleri (konum, buyiklik, imar gibi) dikkate alinarak
bélgede yapilan emsal arastirmalari sonucunda;

SATILIK ARSA EMSALLERI

Yiizolgiim, SATIS BEDELi
_ TL/m>  TL __ABD$/m’ ABDS

Aciklama

Konu miilke 150 m mesafede 5.000,-m?
Emsal 1 | yUzolgimli konut imarl arsa 10 ay 6nce 5.000 2.750.000 550 1.351.484 270
750.000,-TL bedel ile satiimigtir.

Konu gayrimenkullin giineyinde konumlu
Emsal 2 | 1.300,-m? yiizélglimlii konut imarli arsa 1.300 950.000 731 466.876 359
satiliktir.

Konu miilkiin bitisiginde yer alan 500,-m?
yuzolgimli konut imarli arsa satiliktir.
Konu miilke 850 m mesafede yer alan
Emsal 4 [ 900,-m? yiizélciimlii konut imarli arsa 900 250.000 278 122.862 137
satiliktir.

Konu miilke 2,5 km mesafede yer alan
Emsal 5 |436,-m? yiizolclimlii konut imarl arsa 436 135.000 310 66.346 152
satiliktir.

Emsal 3 500 200.000 400 98.290 197

Yukarida yer alan emsallerin irdelenmesi sonucu;
v Bolgede tarla vasifli tasinmazlarin deklare fiyatlarinin yaklasik 30 ile 40,-TL/m’ arasinda
degistigi,
v' Konut imarl arsalarin ise konumlarina ve imar durumlarina bagl olarak ~280,-TL/m? ile
730,-TL /m? arasinda deklare bedele sahip oldugu,
Konut imarli arsalarin sehir merkezine ve ana arterlere yaklastikca m? emsal bedellerinin artig
gosterdidi,
Emsal 4'de yer alan arsanin konu miilke 850 m mesafede oldugu ig kisimlarda yer aldig,
Emsal 5'de yer alan arsanin konu miilke 2,5 m mesafede oldugu ig kisimlarda yer aldigi,
Konut imarl arsalarin genel olarak kiiglik y{izélcimiine sahip oldugu,
Bolgede Konut imarl arsalarin yapilasma haklarinin arttirildig,
tespit edilmistir.

AN

AN

Dederleme konusu parselin
v" konumu
v D 100 karayoluna yakinligi
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v Imar durumunda meydana gelen degisiklik nedeni ile yapilasma hakkinin artarak 3 Kat,
TAKS:0,30, KAKS:0,90 oldugu (Eski yapilasma hakki 2 Kat, TAKS:0,30, KAKS:0,60)
Gibi kriterler 15i§inda m? emal bedelin 600,-TL/m? olarak alinmasinin uygun olacadi kanaatine
variimistir.

EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI (ARSA)
Parsel Yiizolclimii, m? 8.562

m?* Emsal Degeri, TL 600
Parsel Degeri, 5.137.200

Emsal Karsilastirma Yaklagimi sonucu, degerleme konusu 5 numarali parselin adil piyasa
degerinin 5.137.200,-TL olarak kabuliiniin uygun olacagi kanaatine variimistir.

ii. Maliyet Yaklagimi ile 5 Numarali Parsel Uzerinde Konumlandirilan Yapinin Degerinin Tespiti

Calismanin bu bolimiinde, Maliyet Yaklasimi cercevesinde, dederleme konusu 5 numarah parsel
iizerinde konumlandirilan, mevcut durumda 10.250,-m? kapali alanl ve hali hazirda personel lojmani
olarak kullanilan betonarme sistemde insa edilmis yapinin yapim maliyeti hesaplanmistir.

- Ana Bina (lojman) yapi maliyeti, Cevre ve Sehircilik Bakanhdi Mimarlik ve Mihendislik
Hizmet Bedellerinin Hesabinda kullanilacak 2013 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda
Teblig'de belirtilen 2013 Yili Binalarin Metrekare Insaat Maliyet Bedellerini Gosterir Cetvele
gore, 4. Sinif B grubu yapilarin maliyet bedeli olan 730,-TL

- Havuz yapi maliyeti, Cevre ve Sehircilik Bakanlidi Mimarlik ve Mihendislik Hizmet
Bedellerinin Hesabinda kullanilacak 2013 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Tebli§'de
belirtilen 2013 Yili Binalarin Metrekare insaat Maliyet Bedellerini Gosterir Cetvele gére, 4. Sinif
A grubu yapilarin maliyet bedeli olan 650,-TL

- Sera yapi maliyeti, Cevre ve Sehircilik Bakanlidi Mimarlik ve Miihendislik Hizmet Bedellerinin
Hesabinda kullanilacak 2013 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig'de belirtilen
2013 Yili Binalarin Metrekare insaat Maliyet Bedellerini Gdsterir Cetvele gore, 1. Sinif B grubu
yapilarin maliyet bedeli olan 145,-TL

- Sportif Alanlar yap1 maliyeti, Cevre ve Sehircilik Bakanhdi Mimarlik ve Mihendislik Hizmet
Bedellerinin Hesabinda kullanilacak 2013 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig'de
belirtilen 2013 Yili Binalarin Metrekare Insaat Maliyet Bedellerini Gosterir Cetvele gore, 2. Sinif
B grubu yapilarin maliyet bedeli olan 320,-TL

- Diger Alanlar (Makine dairesi, giin 1s1 sistemleri, jenerator-trafo-kazan dairesi,
giivenlik) yapi maliyeti, Cevre ve Sehircilik Bakanhdi Mimarlik ve Miihendislik Hizmet
Bedellerinin Hesabinda kullanilacak 2013 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Tebli§'de
belirtilen 2013 Yili Binalarin Metrekare insaat Maliyet Bedellerini Gosterir Cetvele gére, 2. Sinif
B grubu yapilarin maliyet bedeli olan 320,-TL

- Otopark yapi maliyeti, Cevre ve Sehircilik Bakanhdi Mimarlk ve Miihendislik Hizmet
Bedellerinin Hesabinda kullanilacak 2013 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Tebli§'de
belirtilen 2013 Yili Binalarin Metrekare insaat Maliyet Bedellerini Gosterir Cetvele gére, 3. Sinif
A grubu yapilarin maliyet bedeli olan 490,-TL

- Yipranma orani %6 olarak tespit edilmis ve bu oranda yipranma hesaplanarak gayrimenkul
degerinden distlmustdr.

Mimari ve Miihendislik Maliyetleri : 0,04
Mimarlik ve Miihendislik giderleri toplam ingaat maliyetinin % 4'l oraninda varsayllmlstlr

Koordinasyon ve Genel Giderler 0,04
Kordinasyon ve Genel Yonetim Giderleri toplam ingaat maliyetinin % 4’ oranlnda varsayillmistir.

Diger Maliyetler : 0,05

Muhtelif giderler, toplam kaba insaat maliyeti ve teknik bolim maliyet giderlerinin % 5'i oraninda varsayilmistir.

Yukarida verilen varsayimlar sonucu konu gayrimenkuliin bugilinkii yapi dederi asagidaki tabloda
hesaplanmigtir.

MALIYET YAKLASIMI

Ana Bina Kapal Alani, m? 6.190
Ana Bina Birim Maliyet, TL/m?2 730,00
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Giydirilmis Birim Maliyet, TL 829,05
* Mimarlik Ve Miihendislik Maliyeti, TL 29,20
* Koordinasyon Ve Yénetim Maliyeti, TL 30,37
* Diger Maliyetier, TL 39,48

I) Ana Gayrimenkul Yeniden Yapim Maliyeti, TL 5.131.797

Havuz Alani, m? 120

Havuz Birim Maliyet, TL/m? 650

IT) Havuz Yeniden Yapim Maliyeti, TL 78.000

Sera 310

Sera Birim Maliyet, TL/m? 145

IITI) Sera Yeniden Yapim Maliyeti, TL 44.950

Sportif Alanlar, m* 1.500

Sportif Alanlar Birim Maliyet, TL/m?2 320

IV) Sportif Alanlar Yeniden Yapim Maliyeti, TL 480.000

3 Diger Alanlar, m? 1.330
* Makine Dairesi Alan, n’ 150
* Gun Isi Sistemleri Alani, n7’ 1.050
* Jen, Trafo, Kazan Alani, n’ 115
* Glivenlik Kapal Alani, m’ 15

Diger Alanlar Birim Maliyet, TL/m?2 320

V) Diger Alanlar Yeniden Yapim Maliyeti, TL 425.600

Otopark 800

Otopark Birim Maliyet, TL/m?2 490

VI) Otopark Yeniden Yapim Maliyeti, TL 392.000

Gayrimenkullerin 3 Yeniden Yapim Maliyeti, TL (I+II+III+IV+V+VI) 6.552.347

Yipranma Orani, % 0,06

Yipranma Tutari, TL 393.141

Gayrimenkullerin 3 Bugiinkii Degeri, TL 6.159.206

Maliyet Yaklagimi sonucu, 5 numaral parsel lzerinde konumlandirilan, mevcut durumda 10.250,-
m? kapali alanli ve hali hazirda personel lojmani olarak kullanilan yapilarin bugiinkii yapi degerinin
6.159.206,-TL olacad kanaatine variimistir.

iii. 5 Numarall Parselin Toplam Degerinin (Arsa + Yapi) Bulunmasi

Dederleme konusu gayrimenkuliin, Emsal Karsilastirma (Piyasa) Yaklasimi ile hesaplanan arsa
degerine, Maliyet Yaklasimi ile hesaplanan yapi dederinin ilave edilmesi suretiyle hesaplanan toplam
rayic dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

AYRISTIRMA YONTEMI
Gayrimenkullerin Buglinkii Yapi Degeri, TL 6.159.206

Arsa Bedeli, TL 5.137.200

Gayrimenkullerin = Degeri, TL 11.296.406

Sonug olarak, Emsal Karsilastirma (Piyasa) Yaklasimi cercevesinde bulunan arsa dederine, Maliyet
Yaklasimi sonucu hesaplanan bugiinkii yapi dederi eklenerek gayrimenkuliin toplam (arsa + yapi)
degeri 11.296.406,-TL olarak hesaplanmistir.

6.5.2. Emsal (Piyasa) Yaklasimi ile Gayrimenkuliin Toplam (Arsa +Yapi) Degerinin
Tespiti,

Dederleme konusu gayrimenkuliin 6zellik ve niteliklerine sahip ve yiiksek oranda Ortlisen emsal
bulunamamasi nedeni ile gayrimenkuliin konumlandigi bdlgede yer alan ve yapilasma ve sosyal
donatilar anlaminda benzer nitelikler tasiyan konut emsalleri arastirilarak asadidaki tabloda
sunulmustur.
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SATILIK KONUT EMSALLERI

Kapali EMSAL BEDELI
Alan, m2 TL/m2 TL ABD $/m>  ABD $

Aciklama

Konu miilke 1,6 km mesafede, site
igerisinde konumlu, ylizme havuzlu,
giivenlikli, 3+1, 175,-m? kapali alanli daire
satiliktir.

Serik Merkez'de, konu miilke 2,5 km
mesafede, site icerisinde konumlu, yiizme
havuzlu, 2+1, 60,-m? kapali alanl daire
satiliktir.

Serik Merkez'de, konu miilke 2,5 km
Emsal 3 | mesafede, 3+1, 123,-m? kapal alanl, sobali 123 115.000 935 56.517 459
daire satiliktir.

Serik Merkez'de, konu miilke 3 km
Emsal 4 | mesafede, 3+1, 120,-m? kapali alanl daire 120 110.000 917 54.059 450
satiliktir.

Emsal 1 175 240.000 1.371 117.948 674

Emsal 2 60 70.000 1.167 34.401 573

Yukarida yer alan emsallerin irdelenmesi dogrultusunda;

v Bolgede dederleme konusu Lojman Binasi ile nitelikleri itibariyle yiiksek oranda ortiisen satilik
veya satisa konu olmus emsal bulunamadigi,

v" Konu miilkiin yakin gevresinde yer alan konutlarin m? emsal degerleri ézellikleri dogrultusunda
farklihk gostermekte olup,

o Site igerisinde konumlu, yiizme havuzu, sosyal tesisi bulunan konutlarin m?> emsal
degerleri 1.167,-TL ile 1.371,-TL

o Site igerisinde konumlanmayan, apartmanlarda yer alan konutlarin m? emsal degerleri
917,-TL ile 935,-TL

v Emsal 1 ve 2’de yer alan konutlarin site igerisinde konumlu olmasi ve sosyal donati alanlarina
sahip olmasi nedeni ile gorece yiiksek bedelden satisa sunulmus oldugu,

v' Emsal 3 ve 4'de yer alan dairelerin ise sosyal donati alanlarinin bulunmamasi nedeni ile gérece
disiik bedelden satisa sunuldudu,

v' Emsal 1 ve 2'de yer alan konutlarin nitelikleri bakimindan konu Lojman Binasi ile bire bir
olmasada daha yiiksek oranda ortiisme saglayabilecedi,

v Konu miilkle értiisme saglayan 1 ve 2 numarali emsallerin ortalama m? bedelinin 1.270,-
TL/m? oldugu, (Emsal 3 ve 4, 6zelliklerinin konu miilkle értiismemesi nedeni ile ortalama
disi tutulmustur.)

tespitleri yapilmistir.

Yapilan bu tespitler dogrultusunda, dederleme konusu 5 numarah parsel (izerinde yer alan Lojman
Binasinin

v"Ana yola ve Merkez’e yakin konumu,

v' Yapisal 6zellikleri,

v' Sosyal donati alanlarn (Yizme Havuzu, sera, spor alanlari, vb),
gibi deger artirici 6zellikleri géz 6niinde bulundurularak, konu miilkiin degerlemeye esas m?> emsal
bedelinin, (miilk nitelikleriyle daha yiiksek ortlisme sagladigi diisiinlilen emsallerin ortalamasi olan)
1.270,-TL olarak alinmasinin uygun olacagl kanaatine variimistir. Bu birim deder esas alinarak
hesaplanan gayrimenkul degeri asagidadir.

EMSAL KARSILASTIRMA (PIYASA) Y
(*)Satilabilir Kapali Alan, m? 8.320

m? Emsal Degeri, TL 1.270

Gayrimenkul 3 Degeri, TL 10.566.400
(*) Satilabilir kapall alana, ana bina, diger yapilar ve otopark kapali alani dahil edilmis olup, havuz, sera ve sportif alanlar dahil
edilmemistir.

Emsal Karsilastirma Yaklasimi dodrultusunda, dederleme konusu 5 numarali parsel ve
iizerinde konumlu yapilarin toplam adil piyasa degerinin 10.566.400,-TL olacadi kanaatine
variimistir.
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6.6. 480 Numaral Parsel

6.6.1. Emsal (Piyasa) Yaklasimi ile Gayrimenkuliin Toplam (Ust hakki +Yapi) Degerinin
Tespiti,

Otel ve / veya tatil kdyl gibi belirli bir amaca hizmet igin inga edilmis yapilarda uygun o&zellikleri
tasimalari kaydiyla “Oda Basina Satis Fiyat” yaygin bir sekilde “emsal deger” olarak kullaniimaktadir.

Bu sebeple, dederleme konusu 480 numarah parsel ve iizerinde konumlandirilan yapinin
toplam (Ust hakki+Yapi) degerinin tespiti amaciyla, dederleme konusu gayrimenkul ile ortak
niteliklere sahip emsal arastirmalarina gidilmis, sonucunda asadida yer alan satilik bilgilerine
ulagilmigtir.

Oda Kalan Tahsis
Oda Basi Emsal Oda Bas1  Siiresine Gore Emsal

blne sayisi Degeri, Bedeli, TL Deger, € Oda Basi Satis Bedeli, €

TL Degeri, € (*)

Antalye Belek Mevkiinde, denize
sifir, 110.000,-m? tahsisli arsada,
Emsal #1 | 420 oda, 880 yatak kapasiteli, 420 | 295.564 | 124.137.000 107.143 123.512 45.000.000
11 yillik tahsis siresi dolmus, 5
yildizli otel satiliktir.

Antalye Belek Mevkiinde, denize
sifir, 30.000,-m? tahsisli arsada,
Emsal #2 | 530 oda, 1200 yatak kapasiteli, 530 |468.442|248.274.000 | 169.811 180.697 90.000.000
10 yillik tahsis siresi dolmus, 5
yildizli otel satiliktir.

Antalya Belek'de, 130.000m?
tahsisli arsada, 600 odali, 13
yillik tahsis suresi dolmus, 5
yildizli otel satiliktir.

Emsal #3 600 |321.837193.102.000| 116.667 134.491 70.000.000

Antalye Belek Mevkiinde, denize
sifir, 50.000,-m? tahsisli arsada,
Emsal #4 | 386 oda, 850 yatak kapasiteli, 386 |285.865|110.344.000| 103.627 122.872 40.000.000
14 yillik tahsis siresi dolmus, 5
yildizli otel

Antalya 1li, Seril Ilcesi'nde yer
alan Attaleia Tatil Koyl ve
Attaleia Shine Luxur Otel, Serik
2. Icra Midirliga tarafindan
2012 yilinda 275.000.000,-TL
bedelle satisa gikariimistir.
Tesisler 169.683,00 m? alanli
Maliye Hazinesi adina kayitli
Kadriye Koyl 1510 parsel
Uzerine yapiimigtir. Attaleia
Emsal #5 | Shine Luxur Otel, 44.785,-m? 619 |226.171 | 140.000.000 81.988 130.865 50.750.381
kapali alanh olup, 299 oda, 598
yatak kapasitelidir. Attaleia
Tatil Kdyii ise 320 odalidir. Her
iki tesisin 02.10.2013 tarihinde
AKBANK tarafindan
140.000.000,-TL bedelle satin
alindigi gazete ve internet
haberlerinden 6grenilmistir. 26
yillik tahsis siiresi kalmigtir.
(1990 yili tahsis baslangici)

(*)Emsallerin oda bas! satis degerleri, emsallerin kalan tahsis sirelerinin degerleme konusu Ela Quality Resort Otelin kalan 41,5
yillik tahsis sliresine uygun olarak diizeltiimesi suretiyle hesaplanmistir.

Yukaridaki emsallerin irdelenmesi sonucu;
- Emsallerin halen otel olarak kullanima hazir olduklari dikkate alindiginda, satis bedellerinin,
tefrisat ve demirbas giderlerini de icerdidi,
Ela Quality Resort Hotel'in gesitli acilardan emsallerle kiyaslanmasi sonucunda;
o 1 numaral emsale kiyasla daha yliksek ve liiks insaat kalitesine sahip oldugu,
o Bitiin emsallere gére daha yeni bir tarihte insa edilmis olmasi sebebiyle yipranma
payinin disik oldugu,
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o 5 numarali emsalin satisinin icra kanall ile gerceklesmis oldugu ve gercek degerinin
altinda satisa konu edildigi,

o Oda bagsi ortak alan, oda basi acik alan ve ortalama oda biiyiikliklerinin emsallerinden
biiylk oldugu, bu hususun daha yiiksek oda konaklama satis fiyatlari ve dolayisiyla
daha yiiksek birim oda fiyati olarak yorumlanabilecegi,

o Tefrisat ve demirbas kalitesinin liiks seviyede kabul edilebilecedi,

Tespitleri yapiimistir.

Yukarida yapilan tespitler sonucunda, Ela Quality Resort Hotelin emsallere kiyasla tahsis siiresinin
uzunludu, binalarin yapi kalitesi ve yipranma oraninin disikliga, odalarin biylkligi ve liiks insaat
gibi ozellikleri gbz 6niine alinarak en yiiksek ortlismeyi saglayan uygun oda satis emsallerinde “kalan
tahsis sireleri” dikkate alinarak dizeltme yapilmis ve emsallerin oda bagi satis fiyati ortalama
olarak ~138.500,-€ olarak tespit edilmis olup, bu emsal dederlerde asadidaki duzeltmeler
yapilmistir.

€=Euro
Kullanim (Ust hakki) Siiresine Uygun Olarak Diizeltilmis oda basi emsal satis degeri 138.500
Yipranma farki (Emsallerin Kullanim Siirelerine Bagli Yipranma Orani Ort)* 15%
Dederleme Konusu Gayrimenkuliin Kullanim Siiresine Bagl Yipranma Orani 6%
Yipranma Payi Diizeltme Katsayisi (1-0,06)/(1-0,15) 1,106
Yipranma Payi Diizeltmesi Sonrasi oda basi satis degeri 153.165
Oda Biiyiikliikleri, acik ve ortak alan farki diizeltmeleri katsayisi® 1,15
Biiyiikliikleri yansitilmis oda basi satis fiyati 176.139

Yapilan emsal dizeltmeleri sonucunda, dederleme konusu gayrimenkuliin oda basi emsal satis (devir)
bedelinin 176.139,-€ olarak alinmasinin uygun olacagi kanaatine varilmistir.

Esas Alinan Oda Satis Fiyati, € 176.139
Ela Quality Resort Hotel Oda Sayisi 651
Ela Quality Resort Hotel Toplam Dederi, € 114.666.757
EURO/ TL 2,7586 €
Ela Quality Resort Hotel Toplam Degeri, TL 316.319.716

S6z konusu deder, dederleme konusu turizm tesisinin toplam degerini (arsa + Yapi + tefris+
donanim) ifade etmektedir.

Bulunan bu dederden, dederleme konusu gayrimenkullin st hakki ve yapi dederinden olusan
degerinin bulunmasi amaciyla, “tefris ve donanim” giderlerinin ayristirimasi gerektiginden, malik
Sirket'in, gayrimenkul ile bitlnlik arzetmeyen ve bu sebeple gayrimenkul ve st hakki icinde
degerlendirilemeyecek nitelikte oldugu kabul edilen harcamalar talep edilmistir.

Sirket tarafindan sunulan bilgilerin incelenmesiyle, 30.09.2013 tarihi itibariyle briit olarak, tesiste
toplam;

253/Tesis ve Cihazlar Hesabi 6.030.566,84
255/Demirbagslar Hesabi 24.929.389,72

Olmak (izere toplam 30.959.956,56TL tefrisat ve donanim giderine katlaniimis olup, bu dederin
hesaplanan 316.319.716,-TL tutarindaki dederden distimesi suretiyle, degerleme konusu
gayrimenkuliin st hakki ve yapl dederinden olusan rayi¢c degerinin 285.359.759,-TL oldudu
kanaatine variimistir.

4 Yipranma oranlarinin belirlenmesinde 2.12.1982 Giin ve 17886 Sayill Resmi Gazete'de yayimlanmis olan “"ASINMA PAYLARINA
ILISKIN ORANLARI GOSTEREN CETVEL"” esas alinmistir.

® Cok kaba bir yaklagimla, bdlgede oda satis fiyatlarina da yansidigi lizere, Dederleme Konusu Ela Quality Otelin ortalama oda
biiytikliklerinin, emsallerinden yaklasik %15 oraninda fazla oldugu anlasiimaktadir.
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6.6.2. Ayristirma Yontemi (Emsal/Maliyet Yaklagimi)

i. 480 Numaral Parselin Fiili Degerleme Tarihi Itibari Ile Ust Hakki Degerinin
Belirlenmesi,

Bu calismada, “Gayrimenkuliin Parsel Dederi"ne iliskin tutarlar, bu dederden “iist hakki degeri"nin
tespit edilebilmesi amaciyla verilmis ve irdelenmistir.

Dederleme konusu 480 numarall parselin, 2634 sayili Turizm Tesvik Kanunu'nun 8'inci maddesi ve
“Kamu Arazisinin Turizm Yatinmlarina Tahsisi Hakkinda Yonetmelik”in 16'nci maddesi geregince Aktay
Turizm Yatinmlari ve isletmeleri A.S. lehine 24.06.2005 tarihinde 49 yiligina Miistakil ve Daimi Ust
Hak yolu ile kesin tahsisi yapiimistir.

Ust Hakki, baskasina ait bir arsanin altinda veya Uistiinde insaat yapmak veya mevcut insaati yerinde
tutma hakkidir. Aksi kararlastiriimis olmadikca bu hak, devredilebilir ve mirascilara geger. Ust hakki,
bagimsiz ve sirekli nitelikte ise lst hakki sahibinin istemi (zerine tapu kiitiigiine tasinmaz olarak
kaydedilebilir. En az otuz yil icin kurulan st hakki, siirekli niteliktedir.

Ust hakkinin tesisi icin Tapu Kanununun 26. maddesi geregince, tapu sicil midiirliigiinde resmi senet
dizenlenir. Bagimsiz ve sirekli hak niteligindeki st hakkinin tapu kiitligiine aynen bir taginmaz gibi
tescili ile, sz konusu st hakk artik bir tasinmaz gibi, tgilinci kisilere devredilebilecedi (satis, badis
vb.) gibi mirascilara intikal edecek (zerinde ipotek vb. gibi ayni intifa vb. sahsi haklar kurulabilecek,
kat mulkiyeti ve irtifakina konu olabilecektir.

Ust hakki degerlemeleri, gayrimenkuliin ciplak miilkiyet degerinden bagimsiz olarak yapilmalidir. Ciinkii
bu tip haklar, genellikle giplak mdilkiyet sahibi disinda baska bir gercek ya da tizel kisi lehine
kurulmaktadir.

Serik-Belek Bolgesi'nde yapilan arsa emsal arastirmalari asagidaki tabloda sunulmustur.

SATILIK ARSA EMSALLERI

Yiizélgiim, SATIS BEDELI
EURO/m’

Aciklama

Antalya, Bogazkent'te, denize 2.
Emsal#1 | parsel, 26.000,-m? yiizélgiimld, 26.000 2.029 52.758.225 736 19.125.000
%60 Turizm imarh arsa satiliktir.

Antalya, Bogazkent'te, denize sifir,
Emsal#2 | 90.000,-m? yiizélciimlii, %60 90.000 1.793 161.378.100 650 58.500.000
Turizm imarh arsa satiliktir.

Antalya, Bogazkent'te, denize 800
m mesafede yer alan, 15.500,-m?

Emsal#3 | o ohe0 Toriam ot 15.500 806 | 12.500.000 292 4.531.284
arsa satiliktir.
Antalya, Bogazkent'te, denize 150
-m?2
Emsal#4 | ™ mesafede yer alan, 6.500,-m 6.000 625 3.750.000 227 1.359.385

yuzolglimld, %60 Turizm imarl
arsa satiliktir.

Yukaridaki emsal arsalarin incelenmesi sonucunda;

- Konu gayrimenkuliinde konumlandigi Belek oteller bdlgesinde satilik arsa bulunamadig,

- Bu bolgedeki arsalarin 49 yiligina tahsislerinin yapildigi fakat tahsis edilecek arsa arzinin cok
kisith oldugu,

- Belek oteller bolgesindeki arsalar talebi karsilayamadidi igin, yatinmcilarin Bogazkent Mevkine
dogru yoneldigi,

- Bogazkent Mevkiinde konumlu arsalarin imar durumu, yiizélgiimii ve konumuna gére m? satis
bedellerinin 625,-TL ile 2.029,-TL aralijinda satisa konu oldugu,

- Emsal 1'de yer alan arsanin gok yiiksek bedelden satisa sunuldugu ve bir yili askin bir
siredir satista oldugu,

- Emsal 2'de yer alan arsanin denize sifir konumu nedeni ile yiiksek bedelden satis sunuldudu,

- Emsal 3 ve 4'de yer alan arsalarin denize sifir olmayisi nedeni ile diisiik bedelden
satisa sunuldugu,
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- Denizden uzaklastikca arsa m? emsal degerlerinin diistiigii
Tespitleri yapilmistir.

Degerleme konusu gayrimenkuliin konumlandigi Belek Oteller bolgesinde satilik arsa
emsali bulunamadidi icin daha saghkh bir deger verilebilmesi amaci ile, bolgede satilik
otel emsali bulunarak yapi ve arsa tahsis bedeli ayristirllmig ve yaklasik birim arsa tahsis
degeri tespit edilmeye calisiimistir.

Emsal 1: Antalya, Belek oteller bolgesinde, denize sifir, 330 oda, 5 yildizli, 40.000,-m? tahsisli arsa
Uzerindeki otel 50.000.000,-€ (137.930.000,-TL) bedelle satiliktir. 13 yil tahsis siresi dolmus ve 36 yil
tahsis siresi kalmistir. Otelin yapi maliyeti konu gayrimenkuliin yapr maliyetleri baz alinarak
50.648.391,-TL, oda ve ortak alan tefrisat bedeli® 13.430.340,-TL olarak hesaplanmistir. Otelin toplam
satis dederinden yapi ve tefrisat maliyeti gikarilarak toplam arsa tahsis dederinin 73.851.269,-TL, arsa
m?/yil tahsis degerinin ise ~51,-TL oldugu tespit edilmistir.

Emsal 2: Antalya, Belek oteller bolgesinde, denize sifir, 386 oda, 5 yildizli, 50.000,-m? tahsisli arsa
Uzerinde konumlu otel 40.000.000,-€ (110.344.000,-TL) bedelle satihktir. 14 yil tahsis siresi dolmus,
35 yil tahsis siresi kalmistir. Otelin yapi maliyeti konu gayrimenkuliin yapi maliyetleri baz alinarak
59.243.269,-TL, oda ve ortak alan tefrisat bedeli ise 15.709.428,-TL olarak hesaplanmistir. Otelin
toplam satis dederinden yapi ve tefrisat maliyeti cikarilarak toplam arsa tahsis dederinin 35.391.303,-
TL oldugu, arsa m%/yil tahsis degerinin ise ~20,-TL oldudu tespit edilmistir.

Degerleme konusu hakkin bagl oldugu 480 numarah parselin m*/yil tahsis degerinin, yukaridaki
otel emsallerinin ayristiriimasi sonucu tespit edilen arsa tahsis degerlerinin emsallerin ortalamasi olan
34,-TL olarak alinmasinin uygun olacadi kanaatine varilmis olup, bu birim tahsis degeri esas alinmak
suretiyle hesaplanan “list hakki kullanim degeri” asadida verilmistir.

Yiizolciimii, m? 90.150
Parsel m? /Yil Tahsis Emsal Degeri,TL 34,0
Parsel Toplam Yillik Tahsis Emsal Degeri, TL 3.065.100
Parselin 42 Yillik Ust Hakkinin Degeri, TL 128.734.200

Sonug olarak, 480 parselin iist hakki degerinin 128.734.200,-TL olarak kabuliiniin uygun olacadi
kanaatine variimistir.

ii. Yapi Maliyetinin Belirlenmesi

Bu calismada, Maliyet Yaklasimi cergevesinde, dederleme konusu 480 numarali parsel (izerinde
konumlandirilan, mevcut durumda 110.087,-m? kullanm alanli turizm tesisi kullanim fonksiyonlu
olarak ingaa edilmis olan yapinin yeniden yapim maliyeti hesaplanirken;
- Idari Kissm yapi maliyeti, 62 Seri No.lu Emlak Vergisi Kanunu Genel Tebligi Eki olan, 2014
Yili Binalarin Metrekare Insaat Maliyet Bedellerini Gosterir Cetvele gére, Celik Karkas, Diger
Ticarethane ve Isyerleri icin Liiks insaat birim maliyeti olan 1.875,35 TL/m? esas alinmis,
- Diger Alanlar (Mini clup, magazalar, anfi, balkon, teras), Havuz, Diger Acik Alanlar
(Animasyon, iskele) yapi maliyeti, Cevre ve Sehircilik Bakanlidi Mimarlik ve Miihendislik
Hizmet Bedellerinin Hesabinda kullanilacak 2013 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda
Tebli§'de belirtilen 2013 Yil Binalarin Metrekare Insaat Maliyet Bedellerini Gésterir Cetvele
gore, 5. Sinif B grubu maliyet bedeli olan 1.270,-TL
- Teknik alanlar yapi1 maliyeti, Cevre ve Sehircilik Bakanligi Mimarlik ve Miihendislik Hizmet
Bedellerinin Hesabinda kullanilacak 2013 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig'de
belirtilen 2013 Yili Binalarin Metrekare Insaat Maliyet Bedellerini Gosterir Cetvele gére, 4. Sinif
B grubu yapilarin maliyet bedeli olan 730,-TL
- Toplant: Alanlari, Yeme-Icme Alanlari, SPA-Welness yapi maliyeti, Cevre ve Sehircilik
Bakanligi Mimarlik ve Miihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda kullanilacak 2013 Yili Yapi
Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig'de belirtilen 2013 Yili Binalarin Metrekare Insaat

6 v0da tefrisat bedeli “10.000,-$", “odabasi ortak alan tefrisat bedeli” 10.000,-$ olmak lizere, toplam tefrisat bedeli oda
bagina 20.000,-$ olarak alinmistir.
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Maliyet Bedellerini Gosterir Cetvele gore, 5. Sinif C grubu yapilarin maliyet bedeli olan 1.450,-

TL

- Oda Alanlan yapi maliyeti, Cevre ve Sehircilik Bakanlidi Mimarlik ve Mihendislik Hizmet

Bedellerinin Hesabinda kullanilacak 2013 Yil Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig'de

belirtilen 2013 Yili Binalarin Metrekare Insaat Maliyet Bedellerini Gosterir Cetvele gére, 5. Sinif

D grubu yapilarin maliyet bedeli olan 1.750,-TL

- Yipranma orani %6 olarak tespit edilmis ve bu oranda yipranma hesaplanarak gayrimenkul

degerinden diislilmistdir.

Mimari ve Miihendislik Maliyetleri

Mimarlik ve Miihendislik giderleri toplam ingaat maliyetinin % 4'G oraninda varsayilmistir.

Koordinasyon ve Genel Giderler

0,04

0,04

Koordinasyon ve Genel giderler, toplam ingaat maliyeti + Mimarlik ve Miihendislik Maliyetlerinin % 4 'i oraninda varsayilmistir.

Diger Maliyetler

0,05

Diger Maliyetler, toplam insaat maliyeti +Mimarlik ve Mihendislik Maliyetleri ve Koordinasyon ve Genel giderler in %5'i oraninda varsayilmistir.

Yukarida verilen varsayimlar sonucu konu Otelin buginkii yapi

hesaplanmigtir.

asagidaki tabloda

MALIYET YAKLASIMI

Idari Kisimlar Kapah Alani, m? 7.893,00
Idari Kisimlar Birim Maliyet, TL/m?2 1.875,35
Giydirilmis Birim Maliyet, TL 2.129,80
* Mimarlik Ve Mihendislik Maliyeti, TL 75,01
* Koordinasyon Ve Yénetim Maliyeti, TL 78,01
* Diger Maliyetier, TL 101,42
I) idari Kisimlar Yeniden Yapim Maliyeti, TL 16.810.491,57
Diger Alanlar, m? 4.000,00
Diger Alanlar Birim Maliyet, TL/m?2 1.270,00
Giydirilmis Birim Maliyet, TL 1.442,31
* Mimarfik Ve Mihendislik Maliyeti, TL 50,80
* Koordinasyon Ve Yénetim Maliyeti TL 52,83
* Diger Maliyetler, TL 68,68
IT) Diger Alanlar Yeniden Yapim Maliyeti, TL 5.769.254,40
Teknik Alanlar, m? 12.893,00
Teknik Alanlar Birim Maliyet, TL/m? 730,00
Giydirilmig Birim Maliyet, TL 829,05
* Mimariik Ve Mdihendislik Maliyeti, TL 29,20
* Koordinasyon Ve Yonetim Maliyeti, TL 30,37
* Diger Maliyetier, TL 39,48
IIT) Teknik Kisimlar Yeniden Yapim Maliyeti, TL 10.688.895,24
Spa + Wellness Alani, m? 4.856,00
SPA+Welness Birim Maliyet, TL/m? 1.450,00
Giydirilmis Birim Maliyet, TL 1.646,74
* Mimarlik Ve Miihendislik Maliyeti, TL 58,00
* Koordinasyon Ve Yonetim Maliyeti, TL 60,32
* Diger Maliyetler, TL 78,42
IV) SPA+Welness Yeniden Yapim Maliyeti, TL 7.996.550,02
Toplant: Alanlari, m? 3.722,00
Toplanti Alanlari Birim Maliyet, TL/m?2 1.450,00
Giydirilmis Birim Maliyet, TL 1.646,74
* Mimariik Ve Mihendislik Maliyeti, TL 58,00
* Koordinasyon Ve Yénetim Maliyeti, TL 60,32
* Diger Maliyetler, TL 78,42
V) Toplanti Alanlari Yeniden Yapim Maliyeti, TL 6.129.151,39
Yeme icme Alanlari, m? 10.852,00
Yeme icme Alani Birim Maliyet, TL/m?2 1.450,00
Giydirilmis Birim Maliyet, TL 1.646,74
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* Mimarlik Ve Miihendislik Maliyeti, TL 58,00
* Koordinasyon Ve Yonetim Maliyeti, TL 60,32
* Diger Maliyetler, TL 78,42
VI) Yeme Icme Alani Yeniden Yapim Maliyeti, TL 17.870.379,07
Oda Alanlar;, m2 32.109,00
QOda Alanlari Birim Maliyet, TL/m?2 1.750,00
Giydirilmis Birim Maliyet, TL 1.987,44
* Mimarlik Ve Mihendislik Maliveti, TL 70,00
* Koordinasyon Ve Ydnetim Maliyeti, TL 72,80
* Diger Maljyetler, TL 94,64
VII) Oda Alanlarn Yeniden Yapim Maliyeti, TL 63.814.710,96
Diger Alanlar (Balkon ve Teras), m? 9.162,00
Diger Alanlar Birim Maliyet, TL/m?2 1.270,00
Giydirilmis Birim Maliyet, TL 1.442,31
* Mimarilik Ve Miihendislik Maliyeti, TL 50,80
* Koordinasyon Ve Yénetim Maliyeti, TL 52,83
* Diger Maliyetier, TL 68,68
VIII) Diger Alanlar Yeniden Yapim Maliyeti, TL 13.214.477,20
Havuz Alani, m? 12.907,00
Havuz Alani Birim Maliyet, TL/m?2 1.270,00
Giydirilmis Birim Maliyet, TL 1.442,31
* Mimarlik Ve Mihendislik Maliyeti, TL 50,80
* Koordinasyon Ve Yénetim Maliyeti TL 52,83
* Diger Maliyetler, TL 68,68
IX) Havuz Alani Yeniden Yapim Maliyeti, TL 18.615.941,64
 Diger Agik Alanlar, m? 4.240,00
Diger Acik Alanlar Birim Maliyet, TL/m?2 1.270,00
Giydirilmis Birim Maliyet, TL 1.442,31
* Mimarlik Ve Mihendislik Maliyeti, TL 50,80
* Koordinasyon Ve Yénetim Maliyeti, TL 52,83
* Diger Maliyetier, TL 68,68
X) Diger Acik Alanlar Yeniden Yapim Maliyeti, TL 6.115.409,66
Peyzaj Alani (Yiiriiyiis Yollari + Meydanlar Cevre Diizenlemesi), m> 7.453,00
Diger Acik Alanlar Birim Maliyet, TL/m?2 85,00
Giydirilmis Birim Maliyet, TL 96,53
* Mimarlik Ve Miihendislik Maliyeti, TL 3,40
* Koordinasyon Ve Ydnetim Maliyeti, TL 3,54
* Diger Maliyetler, TL 4,60
XI) Peyzaj Alani Yeniden Yapim Maliyeti, TL 719.458,96
Gayrimenkullerin X Yeniden Yapim Maliyeti, TL
(I+II+III+IV+V+VI+VII+VIII+IX+X+XI) N2
Yipranma Orani 6%
Yipranma Tutari, TL 10.064.683
Gayrimenkullerin 3 Bugiinkii Degeri, TL 157.680.037

Maliyet Yaklasimi sonucunda, dederleme konusu 480 numarahl parsel (zerinde konumlandirilan,
mevcut durumda 110.087,-m? kullanim alanli, turizm tesisi kullanim fonksiyonlu olarak insaa edilmis
olan yapilarin bugiinkii yap1 degerinin 157.680.037,-TL olarak kabuliiniin uygun olacagi

kanaatine varilmigtir.

iii. Gayrimenkuliin Toplam Degeri

Gayrimenkullin toplam dederi, gayrimenkuliin yapi maliyet dederine parselin Ust hakkinin buglinkii

degeri ilave edilerek hesaplanmis ve asagidaki tabloda gosterilmistir.
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AYRISTIRMA (EMSAL/MALIYET YAKLASIMI) YONTEMI
Gayrimenkuliin Toplam Yapi Degeri, TL 157.680.037

Arsa Ust Hakkinin Bugiinkii Degeri, TL 128.734.200

Ela Quality Resort Hotel 3 Gayrimenkul Degeri (Parselin Bugiinkii Ust 286.414.237
Hak bedeli + Yeniden Yapim Maliyeti), TL ) )

Sonug olarak, Ayristirma Yontemi dogrultusunda,
- 480 numarali parselin Gst hakkinin bugiinkii dederi 128.734.200,-TL
- Turizm tesisi fonksiyonlu yapinin fiili degerleme tarihi itibari ile buglinkii yapi degeri
157.680.037,-TL
- Degerleme konusu tasinmazin toplam dederi (parselin bugiinkii tst hakki dederi + buglnkii
yapi dederi) 286.414.237,-TL
olarak hesaplanmistir.

6.7. Gelirlerin Kapitalizasyonu—Dogrudan Kapitalizasyon Analizi ile
Gayrimenkullerin Degerinin Belirlenmesi

Mevcut Piyasa Risk ve getiri oranlarinda, gayrimenkuliin gelecekte yaratacadl net nakit akimlarinin
bugiinkii dederi, gayrimenkuliin mevcut dederini temsil edeceginden, bulunacak deder, dederleme
konusu gayrimenkuliin diger yontemlerle bulunan degerlerinin test edilmesinde, dider bir deyisle
gayrimenkul dederinin piyasa kosullarina gére aykirilik gosterip gostermedigi hususunda &nemli bir
gosterge olacaktir.

Bu analizde iki husus 6nem arz etmektedir.
- Iskonto Orani: Gayrimenkuliin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin glinimaz
degerlerine indirgenmesinde kullaniimakta olup, gercekgci tahmini cok 6nemlidir.
- Biuyilime Orani: Gayrimenkulin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin
donemsel(yillik) ve nominal olarak bliyiime oranini ifade etmekte olup genelde kullanilan
para birimi ile ilgili enflasyon orani olarak kabul edilmektedir.

Mevcut durum itibariyle ABD $ bazli yilik % 9,75 iskonto orani ve dederleme konusu gayrimenkuliin
emsal kira bedelleri Uzerinden yillik %3 artis oranlari esas alinmak suretiyle, yillik getiri beklentileri
hesaplanmistir.

iskonto Orani 9,75%
Riksiz Getiri Orani 6,00%
Risk Primi 2,50%
Likidite Risk Primi (Sektor Riski) 1,25%

Rapor‘un 5.2.4'tincii bélimiinde detaylari verilen, Aktay Turizm Yatirnmlari Ve Isletmeleri A.S. ile
Aktay Otel Isletmeleri A.S. arasinda 24.02.2011 tarihinde 2 yil siireli olarak yapiimis olan kira
sdzlesmesi, 15.08.2012 tarihli Yonetim Kurulu Karari ile kira s6zlesmesinin mevcut sartlarla 24.02.2013
tarihinden baslamak (izere 2 yil siireli olarak uzatilmistir.

Bu bilgi dogrultusunda dederleme konusu “Ela Quality Resort Hotel ve Lojman Binasi”nin kira
bedeli s6zlesmesinde belirtildigi tizere;
“"Kira Bedeli: Yillik kira bedeli; asgari kira bedeli ve ciro kirasindan olusmaktadir.
Iik yil icin asgari kira bedeli 6.000.000,-USD + KDV olup,
Ikinci yil icin asgari kira bedeli 7.000.000,-USD + KDV dir.
Taraflar ayrica asgari kira bedeline ilave olarak, aralarinda tespit edecekleri orana
gore (Miisteriden alinan bilgiye gore bu oran %23 olarak belirlenmistir.) ciro primi
sistemini uygulayacaklardir.”
Seklindedir.

Musteri Sirketten edinilen bilgi dogrultusunda yillik cironun %3G oraninda alinan kiranin,
v' 2011 yil igin (10 Aylik) 2.029.563,-TL (Fatura tarihleri itibari ile 1.136.608,-ABD$)
v' 2012 yiligin (12 Aylik) 1.949.875,-TL (Fatura tarihleri itibari ile 1.083.293,-ABD$)
v' 2013 yiliigin (9 Aylik) 1.923.285,-TL (Fatura tarihleri itibari ile 966.184,-ABD$)
Oldugu 6grenilmistir.
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2013 il kira bilgileri 9 aylik olarak tarafimiza iletilmis oldugu icin bitiin yilin ortalam kira bedeli tahmin
edilirken, 2012 yili son Ug aylik kira geliri, 2012 yillik kira gelirine orantilanarak, son (g aylik kira
gelirinin yilik kira gelirinin ~%13,6'si oldugu gorilmustir. 2013 yili 9 aylik kira geliri bulunan bu oran
dogrultusunda arttinlarak 2013 yili tahmini ciro kirasi 2.184.054,-TL (Fatura tarihleri itibari ile
1.097.184,-ABD$) olarak belirlenmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda dederleme konusu “Ela Quality Resort Hotel ve Lojman Binasi”nin
toplam adil piyasa degeri asadidaki sekilde belirlenmistir.

Gelirlerin Kapitalizasyonu

Yillik Sabit Kira Geliri, ABD$ 7.000.000
Yillik Ciro Kira Geliri, ABD$ 1.097.184
Yillik Toplam Kira Geliri, ABD$ 8.097.184
Iskonto Orani 0,0975
Blyime Orani 0,03
Gayrimenkul Toplam Dederi, ABD$ 119.958.285
ABD$ 2,0349
Gayrimenkul Toplam Degeri, TL 244.103.114

Gelirlerin Kapitalizasyonu dogrultusunda, dederleme konusu gayrimenkuller igin diizenlenen kira
sozlesmesi goz dniinde bulundurularak, dederleme konusu “Ela Quality Resort Hotel ve Lojman
Binasi”nin toplam adil piyasa dederi 244.103.114,-TL olarak tespit edilmistir.

6.8. Kullanilan Degerleme Analiz Yontemlerini Agiklayici Bilgiler ve Bu Analizlerin
Secilme Nedenleri

6.8.1. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Dederleme konusu parsele iliskin tahsis, sadece mevcut yapilasma amaciyla verildidi icin bu degerleme
calismasinda “En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi*® gergeklestiriimemistir.

6.8.2. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi,

Dederleme konusu gayrimenkuliin deder tespitinde, misterek ve bolinmis kisimlar ayrimi dikkate
alinmamig ancak kullanim fonksiyonlari dikkate alinarak farkl maliyet bedelleri hesaplanmistir.

6.8.3. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi,

Rapor'un 5.2'nci bdlimiinde, dedgerleme konusu gayrimenkuliin Yasal Sireg Analizi'nde detaylar
verildigi Gizere;

5 numarali parsel zerinde herhangi bir takyidata rastlanmamistir.

480 numarali Parsel;

. 24.06.2005 tarihinden itibaren 49 yil muddetle Aktay Turim Yatinmlar ve
Irtifak Boliimii : | Isletmeleri A.S. lehine Mistakil ve Daimi Ust Hakki vardir. (Baslama Tarihi:
30.12.2005 Siire:) (30.12.2005 / 7469 Yev.)

Beyanlar Boliimii | : | Sdzlesme tashihi ile yatak kapasitesi 1200 oldu. (08.06.2007 /4528 Yev.)

20.813.000,-TL bedel karsiliginda Aktay Otel Isletmeleri A.S. lehine
kira sozlesmesi vardir. (Bakirkdy 25. Noterliginden 28.02.2011 tarih ve
7462 sayill kirasozlesmesi ile 2 yil sireli toplam 13.000,-USD karsiligi
20.813.000,-TL bedelle kira gerhi) (Baglama Tarihi:28.02.2011 Siire:2 yil)

Serhler Boliimii

- 20.03.2007 tarih ve 2194 yevmiye numarasi ile Turkiye Garanti Bankasi
A.S. lehine, 1. Dereceden 7.792.000,00 EURO bedelli ipotek,

- 03.04.2007 tarih ve 2607 yevmiye numarasi ile Tlrkiye Garanti Bankasi
A.S. lehine, 2. Dereceden 7.792.000,00 USD bedelli ipotek,

- 28.07.2009 tarih ve 8774 yevmiye numarasi ile Akbank T.A.S. lehine 3.
Dereceden 7.800.000,00 USD bedelli ipotek vardir.

Rehinler Boliimii
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

7.1. Farkh Degerleme Metotlarinin Ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi Ve Bu
Amagla Izlenen Yontem ve Nedenlerinin Agiklanmasi,

Degerleme calismalarinda, asagida UDES Standart 1’de tanimlanan Pazar Degeri Esash
standartlar ile ilgili kilavuz notlari ve degerlemelerin mali tablolara yansitma amach
kullanilabilecekleri hususlan dikkate alinarak, UDES Finansal Raporlama Icin Degerleme,
Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1 (UDU 1) bir arada ele alinmistir.

Degerleme calismalari, Pazar Degerinin tespiti amaciyla gerceklestiriimis olup,
calismalarda, Rapor'un 3.6 Boliimiinde agiklanan Pazara Dayali Degerleme Yaklasimlar
(yontemleri) kullanilmistir. UDES icerisinde Pazara Dayali degerleme yontemleri arasinda
sayilan ve asagida detaylan verilen iic ana yaklasimdan Rapora konu olan gayrimenkullerin
oOzellikleri dikkate alinmak suretiyle kullanilabilir olanlar tercih edilerek degerleme galismalari
gergeklestirilmistir.

5 numarali parsel ve iizerindeki yapinin degerinin belirlenmesinde;

v Aynistirma Yontemi (Piyasa/Maliyet Yaklasimi) cercevesinde, Emsal Karsilastirma
(Piyasa) Yaklasimi ile elde edilen parsel dederine, Maliyet Yaklasimi ile degerleme konusu
parselin lizerinde yer alan yapinin yapilasma 6zellikleri dikkate alinarak hesaplanan insaat
maliyetleri ilave edilmek suretiyle gayrimenkuliin toplam degerine ulasiimigtir.

v Emsal (Piyasa) Karsilastirma Yaklasimi cercevesinde, dederleme konusu
gayrimenkulin Ayristirma Yontemi dodrultusunda bulunan degerinin aykirihk teskil edip
etmediginin  belirlenmesi amaciyla yer verilmistir. Dederleme konusu gayrimenkuliin
Ozellik ve niteliklerine sahip birebir drtiisen emsal bulunamamasi nedeni ile gayrimenkuliin
konumlandigi bolgede yer alan konut emsalleri arastirilarak bu emsal miilkler
dogrultusunda gayrimenkul dederi tespit edilmeye calisiimistir.

480 numarali parsel list hakki ve yapi degerinin belirlenmesinde;

v Ik olarak, Emsal Karsilastirma Yaklasimi cercevesinde dederleme konusu
gayrimenkule benzer sekilde, tst hakki tesisi ile otel olarak gelistirilen gayrimenkullerden,
ayni bolgede ve benzer nitelikteki, emsal olabilecek miilklerden yola ¢ikilmis ve degerleme
konusu gayrimenkuliin 6zel nitelikleri ve emsallerden farkliiklari da dikkate alinmak
suretiyle gerekli diizeltmeler yapilarak yapi degeri + list hakki ve tefris giderlerinden
olusan toplam otel degeri’'ne ulasiimig, bu dederden, Ayristirma Yontemi ile tefrisat
masraflan dislilmek suretiyle yapi degeri + list hakkindan olusan gayrimenkul toplam
degerine ulasiimistir.

v Ikinci olarak, Ayristirma Yontemi kullanilarak, Emsal Karsilastirma Yaklagimi
esaslarl cercevesinde tespit edilen parsel tahsis degerinden, hakkin kalan kullanim
siiresi, genel dederleme ilkeleri ve bdlgede turizm tesisi kurulabilmesi amaciyla son yillarda
uygun biiyiikliikte ve konumdaki arsalara olan talep g6z 6niine alinarak iist hakki degeri
tlretilmistir.

Bulunan bu Ust hakki degerine, Maliyet Yaklasimi esaslari cercevesinde tespit edilen
yapi maliyeti eklenerek yapi degeri+iist hakki'ndan olusan gayrimenkul toplam
dederine ulagiimistir.

v Ayrica, iki farkli yontemle bulunan gayrimenkul degerlerinin aykirilik teskil edip etmediginin
farkl bir yontemle test edilmesi amaciyla, gelirlerin dogrudan kapitalizasyonu
yontemiyle gayrimenkullin gelecekte yaratmasi beklenen gelirlerinin net bu glinkii degeri
belirlenmeye calisiimistir. Analizde, gayrimenkullerin mevcut kira sdzlesmeleri dikkate
alinarak belirlenen gelirler kapitalize edilmistir.

OZET TABLO
Kullanilan Yontemler Lojman (5 parsel) Ela Quality Resort Hotel (480 parsel)
TL TL
Emsal Kargilastirma Yaklagimi 10.566.400 285.359.759
Ayristirma Yontemi 11.296.406 286.414.237
Gelirlerin Kapitalizasyonu 244.103.114
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Sonug olarak, degerleme konusu

v “Lojman Binasi" nitelikli gayrimenkuliin,

o Farkh degerleme yontemleri kullanilarak hesaplanan degerlerinin birbirlerine yakin ve
tutarh oldugu,

o Emsal Karsilastirma Yaklasimi dogrultusunda bulunan dederin, dederleme konusu
gayrimenkuliin Ayristirma Yontemi ile bulunan degerinin teyit edilmesi amaciyla tespit
edildigi,

o Degerleme konusu miilkiin 6zel nitelikleri ile yiliksek Olglide Ortiisen emsal
bulunamamis olmasi nedeni ile Emsal Karsilastirma Yaklasimi dogrultusunda bulunan
degerin, rayic piyasa degerinden sapmalar icerebilecegi,

o Yukarida belirtilen nedenler ve aciklamalarimiz dogrultusunda, dederleme konusu
gayrimenkuliin toplam adil piyasa dederi olarak, Ayristirma Yontemi dogrultusunda
belirlenmis olan,

e Gayrimenkuliin arsa degeri icin 5.137.200,-TL
¢ Gayrimenkuliin bugiinkii yapi degeri igin 6.159.206,-TL
e Gayrimenkuliin toplam (arsa + yapi) degeri icin ise 11.296.406,-TL

v'  Ela Quality Resort Hotel'in
o Farkh dederleme yontemleri kullanilarak hesaplanan degerlerinin birbirlerine yakin ve

tutarl oldugu,

o Gayrimenkuliin 6zel kullanim amaci ve yapi nitelikleri dikkate alinarak, Ayristirma
Yontemi ile bulunan dederin, gayrimenkuliin dederini daha dodgru yansitacagi, bu
sebeple, degerleme konusu 480 numarali parselin bugiinkii tist hakki ve
bugiinkii yapi degerinden olusan toplam degerinin 286.414.237,-TL

olarak kabuliiniin uygun olacagi

v' Gelirlerin Kapitalizasyonu — INA Analizi dogrultusunda, kira sézlesmesine bagli olarak
tespit edilen degerin, gayrimenkullerin toplam degeri ile onemli bir aykirilik teskil
etmemekle beraber yiiksek oranda ortiismedigi,

v Kira sozlesmesinde belirtildigi izere kira bedelinin, “sabit kira + toplam cirodan %3 pay"
seklinde belirleniyor olmasi sebebiyle, izleyen yillara iliskin ciro artislarinin kira gelirlerinin
yikselmesi yoluyla gayrimenkul dederine olumlu yansimasinin beklendidi, tst hakkina
dayal kullanim hakki bedelinin de kiraclya yansitiliyor olmasi sebebiyle net kira bedeli
olarak kabul edilebilecek kira tutarinin, gayrimenkul dederine gére makul bulundugu,

kanaatine variimistir.

7.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin
Gerekgeleri,

Bu dederleme calismasinda, asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen herhangi bir husus
bulunmamaktadir.

7.3. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gereken 1zin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goriisler

Dederleme konusu;
v' 5 parsel lzerinde yer alan yapilarin “Mevcut Durumu”na goére “Yapi Ruhsati” ve “Yapi
Kullanma izin Belgesi” nin alinmasi gerekmektedir.
v' 480 parsel lzerinde yer alan gayrimenkullerin ise mevzuat geregince alinmasi gereken izin ve
belgeleri eksiksiz ve tamdir.

7.4. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Gayrimenkul Yatirnrm Ortakliklan
Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel
Olup Olmadigi Hakkinda Goriis,

Raporu’nun 5.2.'nci béliimiinde yer alan Yasal Siirec Analizi ve 6.6.3'lincli Gayrimenkul ve Buna Bagli
Haklara 1liskin Hukuki Analiz bélimiinde de detaylan verildigi (zere; dederleme konusu
gayrimenkullerin Aktay Turizm Yatinmlari Ve Isletmeleri A.S. aktifinde yer aldigi ve 0ZAK
GYO A.S.'nin Aktay Turizm Yatinmlan ve Isletmeleri A.S.'ne istirak ettigi (bagh ortaklik)
anlasiimaktadir.
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Bu sebeple analiz, deéerlem_e konusu gayrimenkullerin degil, bu gayrimenkullerin Maliki olan Aktay
Turizm Yatirnmlan ve Isletmeleri A.S. hisselerinin (Istirak) GYO portfdylinde yer alp
alamayacadina yonelik olarak gerceklestirilmistir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar;

Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin,
“Istirak” baslikli 28. Maddesinin “d” bendinde; (Degisik: Seri: III, No: 48.1 sayill Teblig ile) belirtildigi
lzere,

o "Gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin dederinin, istirak edilecek
sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplamimin en az % 75'ini olusturdugu
Tiirkiye'de kurulu sirketlere, ”

Istirak edebilecegi hiikkmii yer almaktadir.

Diger taraftan, ayni Teblig'in “Yatirim faaliyetleri ve yatinnm faaliyetlerine iliskin sinirlamalar”
baslikli 22'nci maddesinin “1” ve “n” bendlerinde,

o "Hicbir sirkette sermaye veya oy haklarinin %5’inden fazlasina sahip olamaziar. Ortakligin bu
bent kapsamindaki yatirimlarinin toplami aktif toplaminin %.10unu asamaz.

e Yatinm fonlari paylar harig, borsalarda veya borsa disi teskilatlanmis piyasalarda islem
gormeyen sermaye piyasasi araglarina yatinm yapamazlar, sermaye piyasasi araglarinin alm
satimlarinin Borsa kanallyla yapiimasi zorunludur,”

Denmek suretiyle yapilacak Istirak yatinmlarina, ancak belirli nitelikteki Sirketlere, sermayelerinin ve oy
haklarinin %5’ini agsmayacak oranlarda yapilmasi yéniinde kisitlama getirilmis,

Ancak, ayni Teblig'in 28'inci maddesinin 2. Fikrasinda belirtildigi Gzere
e Bu madde kapsaminda istiraklere yapilacak yatirnmlarda bu Tebligin 22'nci
maddesinin birinci fikrasinin (I) ve (n) bentleri uygulanmaz.
denmek suretiyle, 28'inci madde kapsamindaki istiraklerde, Borsalarda islem gérmeyen Sirketlere de
yatinrm yapma imkani taninmis, ayrica bu Sirketlere yapilacak istiraklerde sermayelerinin ve oy
haklarinin %5'ini asmalarina imkan taninmustir.

Ozetle, yukarida yer alan diizenlemeler uyarinca; Sirket'in Aktay Turizm Yatinnmlan ve Isletmeleri
A.S.'ne istirakinin, GYO portfdylinde yer almasinda bir sakinca bulunmadigi kanaatine varilmistir.

Ancak, Teblig’in “Gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin degerinin, Istirak
edilecek sirketin bilanco aktifinin en az %75’'ini olusturmasi” hiikmiine uygunlugu
degerleme calismalari konusu disinda goriildiigiinden bu hususunda bir calisma
gerceklestiriimemistir.
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8. SONUC

8.1. Nihai Deger Takdiri

Is bu Rapor; OZAK GYO A.S. yetkililerinin yazili talepleri iizerine, Miisteri'nin istiraki Aktay Turizm

Yatirnnmlan Ve isletmeleri A.S.'nin aktifinde bulunan, tapuda; Antalya ili, Serik ilgesi,

v Belek K&y, Iskele Mevkii'nde yer alan, 480 parsel numarali, 90.150,-m? yiizél¢imlii “Kamu

Arazisinin Turizm Yatinmlarina Tahsisi Hakkinda Yonetmeligin 16'inci maddesi geredince Aktay
Turizm Yatinmlar A.S. lehine irtifak hakki yolu ile kesin tahsis yapilan arsa (zerinde
konumlandirilan “Ela Quality Resort Hotel" ile,

Cumali K8yii, Boyali Mezarlik Mevkii'nde yer alan 5 parsel numarali, 8.562,-m? yiizélgiimlii

arsa ve Uzerinde yer alan binanin,

degerleme tarihindeki hak, parsel ve yapilasma dederlerinden olusan adil piyasa degerinin tespiti

ve Malik Sirket Aktay Turizm Yatirnmlari Ve Isletmeleri A.S. hisselerinin Gayrimenkul Yatirim

Ortakhgi portfoyiinde yer almasinda herhangi bir kisit olup olmadiginin tespiti amaciyla hazirlanmis

olup, yapilan calismalar sonucunda, takyidatlar dikkate alinmaksizin, fiili degerleme tarihi itibari ile,

I)

II)

Raporun 7.4.Uincli boliminde detaylarn verildigi Uzere, dederleme konusu
gayrimenkullerin Maliki olan Sirket hisselerinin GYO portfdyiinde yer almasinda

herhangi bir sakinca olmadig,

Miisteri Sirket istiraki Aktay Turizm Yatinmlan Ve Isletmeleri A.S.
miilkiyetindeki gayrimenkullerin, fiili degerleme tarihi itibariyle ve pesin deger

esasina gore;

v" 480 Numarali parselde yer alan Ela Quality Resort Hotel'in;
o 480 numaral parsele ait st hakki bedelinin
e KDV harig 128.734.200,-TL,
e KDV dahil 151.906.356,-TL
o Maliyet Yaklasimi sonucu bulunan bugtinki yapi degerinin
e KDV harig 157.680.037,00TL
e KDV dahil 186.062.443,66TL
o Gayrimenkuliin kullanim (list) hakki ve yapi toplam degderinin ise,
e KDV haric 286.414.237,00TL
e KDV dahil 337.968.799,66TL
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v' 5 Numarali Parselde yer alan gayrimenkuliin (lojman);

o Emsal Karsilastirma Yaklasimi sonucunda bulunan parsel degerinin
e KDV hari¢ 5.137.200,-TL,
e KDV dahil 6.061.896,-TL

o Maliyet Yaklasimi sonucunda bulunan yapim maliyetinin
e KDV hari¢ 6.159.206,00TL,
e KDV dahil 7.267.863,08TL

o Gayrimenkuliin, arsa ve bugiinki yapi dederinden olusan toplam dederinin ise
e KDV hari¢ 11.296.406,00TL,
e KDV dahil 13.329.759,08TL

Olarak kabuliiniin uygun olacagi kanaatine variimistir.

Saygilarimizla,

atma KOG KESEN usuf Yasar TURAN

G. Degerleme Uzmani orumfu Degerleme Uzmani \
S.P.K. Lisans No.: 402238 P.K/Lisans No.: 400471

isbu rapor, Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalari A.S. tarafindan @ZAK GYO A.S.’nin yazil talebi iizerine iki niisha ve orijinal olarak
diizenlenmis olup kopyalarin kullanimi halinde ortaya gikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.
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Restoran

SvP_13_0ZAKGYO_05

60



Standart Oda
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Family Dubleks Suit
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EK: 2: Gayrimenkullere Ait Tapu Belgesi
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EK: 3: Gayrimenkullere Ait Yazili Tapu Takyidati

-480 Numarali Parsel Tapu Takyidati-

TASINMAZA ATT TAPU KAV DI )
Zewmin Tiph + Daimi ve Mistakil Hak AdaParsel 1 480
Zemin No 1520838 Yozilgim : HO.150,00 m2
117 Ie st ANTALYASERIX Ana Tag, Nitelih : ORMAN.OTEL KOMPLEKS] VE MISAFIRHANE
Kuorvm Adi C . : SecokT™M
Mahalle/ Koy Adv__ : BELEX Kyt
Makii VL
Cilv/SayfaNe 70 3073068
Kaytt Durum = Aktif
TASINMAZ SERH / BEYAN / IRTIFAK
SBA  Aoklama Malik / Lehdar Tarih - Yevmiye Terkin Sebebi - Yurih - Yev
Inifak(AT) i 49 YIL MUDDETLE AKTAY TURIZM AKTAY TURIZM YATIRIMLARI VE ISLETMELERI A5, 30'122005 - 7469 -

VATIR!MLAN VE ISLETMELERI A $. LEHINE MUSTAKIL VE DAMI
UST HAKKI VARDIR. (Bagluna Tarih:30'12 2005 Sare)

Beyan  SOZLESME TASHIHI ILE YATAK KAPASITES! 1200 OLDU - AKTAY TURIZM YATIRIMLARI VE ISLETMELERI A S. (8062007 - 4528 -
L MCLKIVET BIRGILERI ]
[Sistem No Malik Elbiefig No  Hisse Pay/Fayda Metrekare Edinme Sebebi - Turih - Vey, Terkin Sebedi - Tarik - Yev,
mmm
b Yo Terkin Nebebi - Tarih - vov, 3%
301201 et ye o3 aarts s mm T 2 i sl e e (D) . & 5 2 e J
mm&m!ﬂa MW“ m =ml “Mﬂ!ﬁ I&ﬂ"‘NIM‘hI)
e
— S—
h B L0 T it Derecersira  Sare Tesis Tarib- Vev,  Borgln SOF 1xkhs
(N¥2) TORKIYE GARANTI BANKASI  Jayir 1,792.000.00 EUR YILIKS16 10 IBK. 200032007- 2194 Yok
AS. VergiNo 8790017566 SicilNo: 159432
Ipotedin Konuldugu Hisse Bilgisi

Hisse Pay/Puyda Borghu Makik Malik Bore Tescil Tarih - Yev, Terkh Sebebi - Tarih - Yey
7 TR0 e TTOL 07 2704 =

“Avikloa = Sk o Tariliy evaniye Terkin Sebebd - Tarfl - Ve |
- —
Ragor Tartd / Saani 13122003 1008 i
“Alneakn Milsterekmi?  Borg Faiz Derece!Sien — Sibre Tesis Tarih - Yey, Borglu SDF Hukla
(SN:42) TURKIVE GARANTI BANKASI  Haypr 7.792,000.00 USD %16 20 FBK 0304/2007- 2607 Yok
AS. VergiNo:879001 7560 SicilNo| 50422
Ipotegin Konuldugu Hisse Bilgisi
Tagmmaz Hisse Pay/Payda Borgls Malik Mulik Borg Tescil Turih - Yev. Terkin Sebebi - Tarih - Vev
[SGk T - BELER Kayit 480 Parsel Uzerndols DV 171 ARTAY TORIZ VATIRIMCART VE TR0 00 USD TR0 2a0T =
(Bag Taril:~ Sére:Siiresiz) ISLETMELER| A $
1potek S/BA Bilgisi
bryl Agiklama Malik Turih/Yeviniye ‘Terkin Sebebi - Tarth - Y eq
Alacakl Mosterekan?  Borg Fatz DereceSira  Shre Tesis Tarih- Voo, Borglu SDF Hakii
(SN258) AKBANK TAS. Hayir 7,800,000.00 USD YILLIK % 10 3 /0 EBK 28107/2009- 8774 AKTAY TURIZM YATIRIMLARI VE  Var
VergiNo:I 50015264 SicilNo: 9D 18 DEGISKEN ISLETMELER{ A §
ipotegin Konukiuge Hisse Bllgisi
Taginmaz Hisse Puy/Payds Bargla Malik Malik Borg Tl Tarik - Yev, “Terkin Sebebi - Taril - Yoy |
erk T - oy s Uzenindeks DWH 171 ARTAY TURIZM Y ATIRIMLARTVE TH00000 10 USD TR0V BT =
(Bag Tarih - Stre:Siieesiz) ISLETMELERI AS. |
Ipatck S/B1 Bllgisi
/B Agikinma R Malik TarlhY evimiye Ferkin Sebebi - Tarik - Yey

Raporlayanen: k42969
Levent KAHRAMANOGLU
Kaydia Uygundur,
13.12.2013

TG
CERK KAYMAK ALY
Tapu Modor 4

Rapoe Tiarthi / Saeai < 13122013 11211

"
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-5 Numarali Parsel Tapu Takyidati-

o2

o

Raporiayan Tarih / Saat Basvuru No Dekont No Miktar
Hiseyin Calis [09.12.2013 12:26:12 [2013-13989 [20131209.1485-F01218 [11.00TL

TASINMAZA AIT TAPU KAYDI
Zemin Tipi AnaTasinmaz Mevkii BOYALI MEZARLIK
Zemin No 14887263 Cilt/ Sayfa No 242775
il /llge ANTALYA / SERIK Ada / Parsel 14815
Kurum Adi Serik Yuzolgim 8562,00000
Mabhalle / Koy Adi CUMALI Mahallesi Ana Taginmaz Nitelik ARSA

MULKIYET BILGILERI

Malik Hisse Pay/Payda |Edinme Sebebi - Tarih - Yevmiye
AKTAY TURIZM YATIRIMLARI VE iSLETMELERI A S. 111 ifrazen Taksim (TSM) - 6.12.2006 - 9574

Rapor Tarihi / Saati :

10.12.2013 / 12:05

EK: 4: Gayrimenkullere Ait Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanma izin Belgesi

-480 parsel Yapi Ruhsatl ve Yapi Kullanma izin Belgesi-
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-5 parsel Yapi Ruhsati -
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EK: 5: Gayrimenkullere Ait Imar Durumu ve Kadastral Pafta

SvP_13_0ZAKGYO_05

-480 Parsel Imar Durumu ve Kadastral Pafta-

HARITA (PLAN) ORNECi
KADASTRO
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-5 Parsel imar Durumu ve Kadastral Pafta-
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HARITA (PLAN) ORNEG!
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EK: 6: Gayrimenkullere Ait Vaziyet Plani

-480 parsele Ait Vaziyet Plani-
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-5 parsele Ait Vaziyet Plani-
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EK: 7: Ela Quality Resort Otel is Yeri Acma izin Belgesi

3 rP
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§ = 0
ANTALYA VALILIGI
SERLE  KAYMAKAMLIGI
BELER BELEDIYE BASKANLIGI

ISYERI ACMA VE CALISMA RUHSATI

Veriliy Tanhs

ISYERININ UNVANI ELAQUALITY RESORT OTEL

FAALIYET KONUSL S YILDIZLI OTEL !SLETMES

(ACIKTA ICKI VERILIR)
ISYERININ ADRES| ISTELE MEVKI! BELEX BELOESI
KULLANILAN TOPLAM MOTOR GUCLU KWS HP
ISYERININ HARCA ESAS OLAN KULLANIM ALANI M

ISYERININ 1LGILI YONETMELIGE GORE SINIFI

16.07.2008
Sira No 68
[SYER! SAHIBININ ADI VE SOYAD] AKTAY TURIZM YATIRIMLARYI VE
ISLETHMELER] \.’:‘

SIHH] MUESSESE

....... S AR
DIGER FAALIYET ALANLAR!

gire hanrlenan ighs Rubsamame

Refilk BAYINDIR
W ulu

TN S S A A 0 S 2 4 4 3 0 4 4 S S S A A A A A A A

GAYRI SIHHI MUESSESE

353 Saysh Kanun Hikomiinde Kararname e buna dayamlamak gkanlan yonemnelk hitldimlerine

&%%%ﬂﬂ%%%%&%% netucta]
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EK: 8: Ela Quality Resort Otel Turizm Isletme Belgesi

g £ ’,’ 7 ﬁ / :f": : . ':
: moi J 4 0 Orta Mah. Atetiic
SERIK - ANTA

o Tet: 0 242 722

THE REPUBLIC OF TURKEY Fax: 0242 722

KULTUR VE TURIiZM BAKANLIGI

THE MINISTRY OF CULTURE AND TOURISM

TURIZM iSLETMES| BELGESI

The Certificate of Tourism Establishment

‘} Adi : ELA QUALITY RESORT OTEL B U RET

St ve Tlirik : 5YILDIZLI OTEL
Adresi : GAMLIK MAH. ISKELE MEV. BELEK-SERIK/ANTALYA

Belge Sahibi : AKTAY TUR.YAT.VE ISLTAS.
Mal Sahibi : KULTUR VE TURIZM BAKANLIGI

e Tarih ve Say! : 18/03/2005 - 9886
Galigma Saatleri : GENELGESINDE GOSTERILMISTIR

‘ Kapasite : 388 ODA(2Y) + 6 BEDENSEL ENGELLI ODASI{2Y)+ 2 AILE ODASI){4Y) +
1 SUIT(4Y) + 179 SUIT(2Y) + 1 APART ONITE(4Y) + 5 VILLA APART
UNITE(4Y) + 2 VILLA APART UNITE(10Y) - 1200 YATAK, 800 KigiLiK 1.
SINIF LOKANTA, 500 KISILIK ACIK YEMEK ALANI, 150 KiSiLik
ALAKART LOKANTA, 100 KISILIK AGIK YEMEK ALANI, 100 KISILiK
ALAKART LOKANTA, 40 KISILIK ACIK YEMEK ALANI, 90 KigiLiK
ALAKART LOKANTA, 80 KISILIK ACIK YEMEK ALANI, 80 KiSiLik
ALAKART LOKANTA, 80 KiSIiLIK AGIK YEMEX ALANI, 60 KiSiLix
ALAKART LOKANTA, 30 KISILIK AGIK YEMEK ALANI, 80 KiSILiK ACIK
‘ ALAKART, SNACK BAR, 40 KISILIK AGIK ALAKART, GALISMA OFis|,
3 400 Klsldn OTURMA SALONU, LOBI BAR, OKUMA MAHALLI, 700
KISILIK KONFERANS SALONU, 55 KiSILIK GOK AMAGL! SALON(Z
! ADET), 70 KigiLiKk COK AMAGLI SALON(2 ADET), 70 KiSiLiK SINEMA )
SALONU, 150 KiSILIK DISKOTEK, 160 KISILIK AMERIKAN BAR, 200 «

) KiSILIK AGIK OTURMA ALANI, 45 KiSILIK PASTA VE iGKi SERVISI
VERILEN SALON, 100 KiSiLIK AGIK OTURMA ALANI, BILARDO- ’

BOWLING-OYUN-INTERNET SALONU VE AMERIKAN BAR, 100 KigiLiK

VITAMIN BAR, ALETLI JIMNASTIK SALONU, KICK BOKS-AEROBIK

SALONU, BUHAR BANYOSU, SAUNA(2 ADET), TURK HAMAMI(2

ADET), AGIK-KAPALI YUZME HAVUZU, KAPALI YUZME HAVUZU,

VITAMIN BAR(2 ADET), GUZELLIK VE CILT BAKIM UNITELERI, MASAJ

‘ UNITELERI, AGIK MASAJ UNITELERi, BAY-BAYAN KUAFOR,SATIS

UNITESI(15 ADET), AGIK YUZME HAVUZU(S ADET), KAYDIRAKL!

HAVUZ, SOK(SOGUTMALI) HAVUZU, HAVUZ BAR(2 ADET), SNACK
BAR(2 ADET), AGIK DIiSKO-BAR, GOCUK KULUBU-GOCUK '
LOKANTASI, AGIK gocux OYUN ALANI, GOK AMAGL! SAHA, TENIS
KORTU, TRAMBOLIN, MINI GOLF, AMFITIYATRO, 35 ARAGLIK

4 DTOPARK. '
* TESIS "AKTAY OTEL ISLETMELERI AS$.” TARAFINDAN

SLETILMEKTEDIR.

- e nlahissi
brax olungn e bir nuahs
; %)mregge mahfuz igou suelin ¥ Mzm!cm

Amina u‘lgsjf‘. Q'&'.?J{:J,u tasﬁlk plunur. Bakan a.

SEAIK 2, NOTERL Genel Mudir V.

.’(.

ﬁ‘rl SERISI No: 000376
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10. DEGERL
DEGERLEM

S »P

EMEYI YAPAN DEGERLEME UZMAN(LAR)ININ

E LISANS BELGESI ORNEKLERI

GSPL

Sermaye Piyasasi

Tarih : 14.02.2013 No : 402238

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermave Piyasast Kurulu'nun Seri:VIIL. No:34 sayili “Sermaye Piyvasas

Bulunanlar I¢in Lisanslama ve Sicil Tutmaya lliskin Esaslar Hakkinda Teblig'i

Fatma KOC KESEN

Gayrimenkul Degerleme Uzmanlig: Lisansini almaya hak kazanmustir.

Serkan KARABACAK Bekir Yener Y_]_LD”IRIM
GENEL MUDUR YARDIMCISI GENEL MUDUR

'I'SPAK TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI
Tarih : 22.02.2007 No : 400471

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri:VIIl, No:34 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar icin Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i uyarinca

Yusuf Yasar TURAN

Degerleme Uzmanhg Lisansini almaya hak kazannustir.

A Smhy

Ilkay ARIKAN
GENEL SEKRETER

Tevfik Metin AYISIK
BIRLIK BASKANI

21K ) B

11. DEGERL

EME KONUSU GAYRIMENKULUN
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