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1. RAPOR OZETI

DEGERLENEN
TASINMAZIN
TURU

Alisveris Merkezi, Ofis, Rezidans Daire/Apart Otel fonksiyonlarinda
kullanilan kat miulkiyeti tesis edilmis yapida yer alan 473 adet
bagimsiz  bolum  olup, portfoyde “Bina” kategorisinde
degerlendirilmelidir.

DEGERLENEN
TASINMAZIN
KISA TANIMI

Dederleme konusu tasinmaz; Istanbul ili, Besiktas ilgesi,
Arnavutkdéy Mahallesi, 83 ada 1 parsel lizerinde yer alan 600 adet
bagimsiz bélimden olusan “DORT BLOKLU KARGIR BINA” vasifli
ana gayrimenkulde yer alan, alisveris merkezi, ofis, rezidans
daire/apart otel kullanim fonksiyonlarina sahip 473 adet bagimsiz
bolimdur.

ARSA ALANI

22.557 m?

KAPALI KULLANIM ALANI

TOPLAM: 166.624 m2 (2013 tarihli tadilat yap! ruhsatina gére
parsel lzerindeki yapinin toplam insaat alani)

MEVCUT KULLANIM SEKLI

Dederleme konusu tasinmaz insaati tamamlanmis, alisveris
merkezi, ofis ve rezidans kullanimli karma fonksiyonlu projedir.

TASINMAZIN iMAR
DURUMU

83 ada 1 numaral parsel 22.07.2011 tarihli 1/5000 6lgekli Nazim
Imar plani ve 07.02.2013 tarihi ile onayli 1/1000 6lgekli Uygulama
Imar Planlari ile “Otel-Motel-AVM” alaninda yer almaktadir.

KULLANILAN DEGERLEME
YONTEMLERI

Deder tespitinde, emsal karsilastirma yontemi ve gelir yontemi
kullaniimistir.

DEGERLEME TARIHi

30.12.2014

TESPIT EDILEN DEGER

Dederleme konusu tasinmazlarin takdir edilen KDV harig toplam
degeri;

1.236.260.978.-TL
(Birmilyarikiyiizotuzaltimilyonikiyiizaltmisbindokuzyiizyet
missekiz -Tiirk Lirasi) olarak takdir edilmistir

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
Ihlamurkuyu Cad. Aytasi Sok. No:4
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2. RAPOR BIiLGILERI

RAPORUN TARiHi :  31.12.2014
RAPORUN NUMARASI : 2014 300_11
DEGERLEME TARIHI :  30.12.2014

DAYANAK SOZLESMENIN

TARIHI 17.11.2014

DAYANAK SOZLESMENIN

NUMARASI : 2014 _300_11

Rapor Rapor, Sermaye Piyasasi Kurul Dizenlemeleri
kapsaminda GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI
portfoyl icin hazirlanmis olup 28.05.2013 tarih, 48.1 ve
28.01.2014 tarihinde yapilan dedisikliklerin yer aldigi 48.1
A numarali Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin
Esaslar Tebligi cercevesinde hazirlanmistir.

12/8/2001 tarihli ve 24491 sayil Resmi Gazete'de

RAPORUN KULLANIM AMACI yayimlanan Seri: VIII, No: 35 sayilli Sermaye Piyasasi

VE YERi . Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul Dederleme Hizmeti
Verecek Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig'i ile tebligdeki
son dedisiklikleri kapsayan, 02.08.2007 tarih 26601 sayili
resmi gazetede yayimlanan Seri: VIII, No:53 Teblig’inin
ekinde belirtilen bilgileri asgari olarak igerecek sekilde ve
20/7/2007 tarih 27/781 sayih Kurul kararinda yer alan
“Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” gercevesinde diizenlenmistir.

Is bu rapor; Istanbul ili, Besiktas ilcesi, Arnavutkdy
Mahallesi, 83 ada 1 parsel Uzerinde yer alan 600 adet
bagimsiz bélimden olusan “DORT BLOKLU KARGIR BINA”
vasifi ana gayrimenkulde yer alan, Akmerkez
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. mulkiyetinde olan 473
adet badimsiz bolimin deder tespitine yonelik olarak
hazirlanmistir. Alisveris merkezi boélumunde yer alan
bagimsiz bolum dederleri “sdzlesme kira”lari dikkate
alinarak tespit edilmistir.

DEGERLEMENIN KONUSU VE
AMACI

NAZEN TOMEN
RAPORU HAZIRLAYAN : SPK Lisans No: 400645
Dederleme Uzmani-Yik. Mimar

Mustafa NURAL

SORUMLU DEGERLEME . SPK Lisans No: 400604
UZMANI - Harita Mihendisi
Genel Mudur Yardimcisi
DAHA ONCE
DEGERLEMESININ YAPILIP . Degerleme konusu tasinmaza yénelik tarafimizca daha
YAPILMADIGINA ILiSKiN " dnceden bir dederleme raporu hazirlanmamustir.
BILGI

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
Ihlamurkuyu Cad. Aytasi Sok. No:4
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3. SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI :  VEKTOR GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

Ihlamurkuyu Mahallesi, Aytasi Sokak, No:4

SIRKETIN ADRESI UMRANIYE / ISTANBUL

MUSTERIYI TANITICI

BILGILER AKMERKEZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Nispetiye Caddesi, Ulus E3 Blok, Kat:1

MUSTERI ADRESI 34337 ETILER / BESIKTAS / ISTANBUL

Is bu raporun amaci, Istanbul Ili, Besiktas ilgesi,
Arnavutkoy Mahallesi, 83 ada 1 parsel Gzerinde yer alan
600 adet bagimsiz bolumden olusan “DORT BLOKLU

MUSTERI TALEBININ KARGIR BINA” vasifi ana gayrimenkulde vyer alan,
KAP_SA_MI VE VARSA 5 Akmerkez Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S. mulkiyetinde
GETIRILEN SINIRLAMALAR olan 473 adet badimsiz bolumun deder tespitine yonelik

olarak hazirlanmistir. Alisveris merkezi bdéliminde yer
alan bagimsiz bolum dederleri “s6zlesme kira”lar dikkate
alinarak tespit edilmesidir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
Ihlamurkuyu Cad. Aytasi Sok. No:4
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4. GENEL ANALIZ VE VERILER

4.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALizZi VE KULLANILAN VERILER
ISTANBUL iLi

Istanbul 1li, kuzeyde Karadeniz, | . ISTAEUL U 1oAR SIRLAR ARTAS
dojuda Kocaeli Siradaglari’nin j
yuksek tepeleri, gineyde Marmara
Denizi ve batida ise Ergene
Havzasi su ayrimi gizgisi ile
sinirlanmaktadir. Istanbul Bogazi, (
Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle |
birlestirirken; Asya Kitasi'yla ||
Avrupa Kitasi’ni birbirinden
ayirmakta ve Istanbul Kentini de [~ =-
ikiye bélmektedir. ==F

il alani, idari bakimdan dogu ve .
glineydogudan Kocaeli'nin
Karamiirsel, Gebze, Merkez ve Kandira Ilgeleriyle, giineyden Bursa’nin Gemlik ve Orhangazi ilceleriyle,
bati ve kuzeybatidan Tekirdagd’in Corlu Cerkezkdy ve Saray Ilcelerinin yani sira, Kirklareli'nin de Vize
ilcesi topraklariyla cevrilidir.

Istanbul niifusunun;

e Ekim 2000 sayim sonuglari itibariyle 67.803.927 kisilik Turkiye nifusu iginde 10.018.735 Kisi ile
%15'dir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1 milyon 133 bin kisi, 2000-2010 déneminde yilda
ortalama 431.171 kisi artis gdstermistir. Bu sonuca gére Tirkiye geneline bakildiginda istanbul'un
barindirdigi nifus ve alan itibariyle tasimakta oldugu 6nem agikga gorilmektedir. 1997 ve 2000
yillari arasinda Istanbul icin tespit edilen yillik bliyiime oran %2.83'tiir. Daha 6nceki dénemde
Istanbul'un yillik ortalama nifus artis hizinin %3.45 olarak gergeklesmesi ve bu oranin bir
kisminin goglerden kaynaklanmasina karsin niifus artis oraninin distigl gézlenmektedir. Bunun
sebepleri Turkiye genelindeki nifus artis hizinin  (dogurganlhik orani) dismesi ve gogin
yavaslamasidir.

e Aralik 2007 sayim sonuglari itibariyle 70.586.256 kisilik Turkiye nufusu iginde 12.573.836 kisi ile
%17,8'dir.

e 2010 sayim sonuglan itibariyle 73.722.988 kisilik Turkiye ndfusu iginde 13.120.596 kisi ile
%17,7’e olarak saptanmistir. 2010 yilinda Istanbul'un nifus artis orani %4,90 olmustur. Nifus
artis hizi artmakta olup, 2000 yilinda ortalama %?2.88, 2005 yilinda ise % 2.5, 2010 yilinda ise %
4,90 olmustur. Toplam nifus icerisinde 13.120.596 (% 98,98) kent ntifusu, 135.089 da (% 1,02)
kirsal nifusudur. 2010 yili verilerine gore incelendidinde en ylksek niifusa sahip ilgesi Bagcilar,
en az niifusa sahip ilgesi de Adalar olmustur. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik % 64,66's
(8.571.374) Avrupa Yakasi; % 35,33'U de (4.684.311) Anadolu Yakasinda yasmaktadir

e 2011 sayim sonuglan itibariyle 74.724.269 kisilik Tirkiye ndfusu iginde 13.624.240 kisi ile
%18,2’e olarak saptanmistir. 2011 yihinda Istanbul’'un niifus artis orani %3,8 olmustur. Nifus
artis hizi artmakta olup, 2000 yilinda ortalama %?2.88, 2005 yilinda % 2.5, 2010 yilinda % 4,90,
2011 yiinda ise % 3,8 olmustur. Toplam nifus igerisinde 13.483.052 (% 98,93) kent nifusu,
141.188 da (% 1,03) kirsal niifusudur. 2011 yili verilerine gore incelendiginde en yliksek nifusa
sahip ilcesi 746.650 kisi ile Bagcilar, en az nlifusa sahip ilcesi ise 13.883 kisi ile Adalar olmustur.
istanbul'da yasayanlarin yaklasik % 61,06 (8.319.273) Avrupa Yakasi; % 38,93'U de (5.304.967)
Anadolu Yakasinda yasamaktadir.

e 2012 sayim sonuglar itibariyle 75.627.384 kisilik Tlrkiye nifusu icinde 13.854.740 kisi ile %18,3
olarak saptanmigtir. 2012 yilinda Istanbul’'un niifus artis orani %1,7 olmustur. Toplam nifus
icerisinde 13.710.512 (% 98,96) kent nlfusu, 144.228 da (% 1,04) kirsal ntGfusudur. 2012 yil

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
Ihlamurkuyu Cad. Aytasi Sok. No:4
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verilerine gore incelendiginde en yliksek niifusa sahip ilgesi 749.024 kisi ile Bagcilar, en az nifusa
sahip ilgesi ise 13.260 kisi ile Sile olmustur.

e 2013 yilh sayimlarina gére, Turkiye niifusunun %18,5'inin ikamet ettigi Istanbul, 14.160.467 kisi
ile en cok niifusa sahip olan il olmustur. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik % 61,14'0 (8.657.729)
Avrupa Yakasi; % 38,86’si (5.502.738) Anadolu Yakasinda yasamaktadir. Istanbul'un 39 ilcesi
nlfus sayisi bakimindan 2013 yili verilerine gore incelendiginde en ylksek nifusa sahip ilgesi

Badcilar, en az niifusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.

Istanbul fli Niifus Verileri
Yillar 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Sehir 12.569.041| 12.782.960| 13.120.596| 13.483.052| 13.710.512 14.160.467
Kir 128.123 132.198 135.089 141.188 144.228 0
Toplam 12.697.164 | 12.915.158| 13.255.685| 13.624.240| 13.854.740 14.160.467
Artis orani 0,017 0,026 0,028 0,017 0,022

Istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak lzere toplam 39 ilgesi vardir. Bunlar
Batida; Avcilar, Kiglukcekmece, Blyikcekmece, Arnavutkdy, Catalca, Silivri, Bakirkdy, Bahgelievler,
Badcilar, Gling6ren, Esenler, Bayrampasa, Basaksehir, Beylikdlzl, Zeytinburnu, Fatih, Emindndq,
Beyodlu, Besiktas, Sisli, Kagithane, Sariyer, Gaziosmanpasa, Eylp, Sancaktepe, Silivri, Doguda ise;
Uskiidar, Beykoz, Sile, Kadikdy, Kartal, Pendik, Tuzla, Umraniye, Adalar, Maltepe, Sultanbeyli,
Cekmekdy, Atasehir bulunmaktadir.

Tirkiye topraklarinin %9,7'sini kaplayan Istanbul, niifus varigi agisindan da ilkenin en énemli ili
durumundadir.

BESIKTAS ILCESi

Istanbul’'un, sur disindaki en eski semtlerinden biridir. Istanbul Bogazi'nin Rumeli yakasinda, Tophane
ile Ortakoy’lin arasindadir. Bati'da Sisli, giineyde Beyoglu, kuzeyde Sariyer ile komsudur.1930 yilina
kadar Beyoglu’na bagl bir nahiye olan Besiktasin ylizdlgimi 11.000 kilometrekaredir.

Besiktas 1Ilcesi, 23 mahalleden olusmaktadir. Bu mahalleler, Abbasada, Akatlar, Arnavutkdy,
Balmumcu, Bebek, Cihannima, Dikilitas, Etiler, Gayrettepe, Konaklar, Kurugesme, Kiltiir, Levazim,
Levent, Mecidiye, Ortakdy, Muradiye, Nispetiye, Sinanpasa, Tirkali, Ulus, Visnezade ve Yildiz
mabhalleleridir.

Vektér Gayrimenkul Degerleme A.S.
Ihlamurkuyu Cad. Aytasi Sok. No:4
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Besiktas'in iklimi dogal olarak Istanbul'un ikliminin bir pargasidir. Ancak kiy1 kesiminde nem orani daha
ylksektir. Akdeniz iklimi ile kara iklimi arasinda kalan Istanbul'un bu karma 6zelligi Besiktas'ta da
kendini gosterir. Yazlar sicak ve yadissiz, kislari iliman ve yadish gecer. Yadis en ¢ok kasimda en az
temmuz ayinda diser. Yillik ortalama karla 6rtlila gan sayisi 7'dir. Kar yadisinin en ¢ok gorialdugu ay
subattir. Yillik ortalama sicaklik 13°C'dir. En sicak ay adustos, en soguk ay ocaktir. Gece ile glindiiz
sicaklik farki bayuk dedildir. Bu farkin en yiksek oldugu ay nisan olarak 6lgtlmustur.

Niifusu: ilce, genellikle bir yerlesim yeri niteligi tagimaktadir. Osmanli Imparatorlugu déneminde
hizlanan tercih giinimlzde de yiksek noktaya varmistir. Buglin Besiktas timuyle bir kentsel yerlesme
alanidir.

Besiktas Ilcesi Niifus Verileri

Yillar : 1965 1970 1975 1980 1985 1990 2000 2010 2013

Niifus : 107.442 136.105 174.931 188.117 204.911 192.210 190.813 184.390 186.570

Egitim ve Kiiltiir: Ilce sinirlari icinde Bogazici Universitesi, Yildiz Teknik Universitesi ve Galatasaray
Universitesi'nin merkez kampusleri ile Bahgesehir Universitesi, Beykent Universitesi, istanbul Teknik
Universitesi, Kadir Has Universitesi, Yeditepe Universitesi ve Mimar Sinan Universitesi'nin bazi ana
birimlerini bulunduran Besiktas ilcesinde 14'lG 6zel 44 ilkogretim okulu ve 7'si Anadolu lisesi olmak
lizere 25 lise bulunmaktadir.1994'te Necati Akpinar ve Yilmaz Erdodan tarafindan kurulan Besiktas
Kaltir Merkezi tiyatro, televizyon, sinema ve organizasyon alanlarinda zamanla adindan séz
ettirmistir. Bunlarin disinda Ortakdy, Mustafa Kemal, Levent ve Akatlar Kultir Merkezleri ile
Kurucesme Arena dnemli sov ve gosteri mekanlar arasindadir.

Ticari Ozellikleri: ilce hareketli ve cok canli bir ticaret hayatina sahiptir.130 bine yakin ufak alisveris
merkezi, 2 bin sirket merkezi, 85 banka subesi, sermaye piyasasinda faaliyet gosteren kuruluslar,
Avrupa standartlarina uygun alisveris merkezleri (Akmerkez) , plazalar ve uluslararasi otel isletmeleri
yani sira, Nobel ve Pfizer ilag fabrikalari ile Yildiz Porselen isletmesiyle ilge 6nemli bir islev

gérmektedir.
ETILER MAHALLESI

‘ AKATLAR
I i ARNAVUTKOY

Etiler, 1957'de yerlesime acgilan 1.Levent'ten sonra kurulan ikinci
toplu konut vyerlesimidir. Istanbul'un en c¢ok tercih edilen
yerlerinden biri olan mahallede yaklasik 13.000 kisi yasamaktadir.
Eglence merkezlerinin yodunlastii Etiler, Istanbullularin tercih
ettigi mekanlardan biridir.

Semtin, kendisine eklenen yeni mahallelerle ve sitelerle blyudugu
glinimuizde, editim kurumlar da semtte hizli bir artis gosterdi.
Oteden beri Kiigiik Bebek Rumelihisari sirtlarindaki korulukta
bulunan Bodgazici Universitesi'ne (eski Robert Kolej) 1980'lerde
Istanbul Universitesi Isletme Fakiiltesi, Bogazici Universitesi'nin
kitiphane, arsiv vb. birimlerinin binalarn, Ozel Yildiz Koleji,
Anadolu Meslek Lisesi, Ozel ideal okullari ve baska 6zel okullar
gibi egitim kurumlari da eklendi.

GUndmuzde, idari birim olarak Etiler Mahallesi daha kuglk bir
alani igeriyorsa da, semt olarak Etiler, Levent'in dogu sinirindan
baglayarak Yildiz bloklarini, Basin sitesini, Ucaksavar sitesini, liks
Alkent konutlarini, Akatlar Mahallesi'ni, irili ufakh daha pek gok
site ve toplu konut bélgesini kapsamaktadir.

1993 sonunda acilan, Istanbul'un blyik ve gérkemli is ve alisveris merkezi, icinde binlerce
metrekareye yayllmis Gnli madazalarin yer aldigi Akmerkez, Levent'ten Etiler'e dodgru giderken,
Nisbetiye Caddesi lizerinde, semtin girisine yakindir. Ozellikle Nisbetiye Caddesi lizerinde ¢ok sayida
edlence merkezi yogunlagmistir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
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4.2, MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PIYASASININ ANALizi,
MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

DUNYA EKONOMISINDE GELISMELER

2009-2010-2011-2012-2013 yili, ekonomik gdstergelerin sekillenmesinde uluslararasi kosullar 6nemli
belirleyiciler olmustur.

2014 yih dinya genel ekonomi gorinimd ile ilgili OECD'nin Eylul’'de yayimladigi ara dénem kdresel
ekonomik gorinim dederlendirme raporunda, dinya ekonomisinde ilimh bir hizla devam eden
iyilesme yasanmaktadir.

Son doénemde aciklanan veriler de genel olarak ekonomik aktivitede olumlu bir goériinime isaret
etmektedir. ABD'de daha 6nce %4,2 seviyesinde agiklanan ikinci geyrek yillik GSYH buylmesi nihai
olarak %4,6'ya revize edilmistir. Boylece bliyime orani 2011 yilinin son geyredinden bu yana gorilen
en ylksek seviyede gergeklesmistir.

Bilyiime:
OECD GSYH Biiyiime Tahminleri
Mayis Ayt Tahminleri

% 2013G 2014 2015 2014 2015
ABD 2,2 2.1 31 -0.5 -0.4
Euro Alani -0,4 0.8 1£ -0.4 -0,6
Japonya 1,6 0,9 11 -0,3 0.2
Cin 7674 7.4 7.3 0,0 0.0

(G) Gerceklesme

Diinyanin En Biiyiik Ekonomileri ve Tiirkiye'nin Diinya Ekonomisindeki Yeri

Dinyanin En Buyuk Ekonomileri
(Satin Alma Giicu Paritesine Gore GSYH, Trilyon Dolar, 2013)

Polonya
Tayvan
Avustralya
Iran
Tirkiye
Ispanya
Kanada
Suudi Arabistan
Korea
italya
Meksika
Ingiltere
Endonezya
Fransa
Brazilya
Rusya
Almanya
Japonya
Hindistan
GCin

ABD

Kaynak: IMF, Diinya Ekonomik Gérinimu Raporu, Ekim 2014
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TURKIYE EKONOMiSi

2010 ve 2011 yillarinda kaydedilen yuksek blyume hizlari sonrasinda i¢ ve dis talebi dengelemeye
ybnelik alinan tedbirler sonucunda 2012 yilinda blylime hizi yavaslamistir. 2012 yilinda beklenen
blyume orani %3,2 iken %2,2 olarak gergeklesmistir.

2013 yihinda Turkiye %4 oraninda blyUmdustir. IMF, Tlrkiye'nin 2014 yilinda %?2,3 oraninda
blylyecedini tahmin etmektedir. Turkiye ekonomisi 2013 yilinda Orta Vadeli Program’da (2014-2016)
belirtilen %3,6’lik gerceklesme tahminin Ustlinde %4 oraninda buyumustar.

Turkiye, kiresel ekonomik krizden en hizli gikan ve son donemlerdeki kiiresel ekonomik belirsizlikten
goreli olarak az etkilenen ulkelerdendir. 2003-2013 ddneminde yillik ortalama blylime orani %5
olmustur. 2014 ilk ceyrekte Tlrkiye ekonomisi %4,3 oraninda buyimdustir.

Bazi Ulke-Ulke Gruplarina Iliskin Biiyiime Tahminleri (%)
Diinya |Tiirkiye |Avro Bélgesi |ABD |Brezilya |Rusya |Hindistan (CHC
2014| 3,4 2,3 1,1 1,7 1,3 0,2 5,4 7,4
IMF

2015( 4,0 3,1 1,5 3,0 2,0 1,0 6,4 7,1
2014| 3,4 3,3 1,2 2,6 1,8 0,5 4,9 7.4

OECD
2015 3,9 4,0 1,7 3,5 2,2 1,8 5,9 7,3
1 2014 2,8 3,5 1,1 2,1 1,5 0,5 5,5 7,6
2015 3,4 3,5 1,8 3,0 2,7 1,5 6,3 7,5

Kaynak: IMF, OECD, Dinya Bankasi

2014-2016 Yihi Orta Vadeli Program Hedefleri

2014-2016 donemini kapsayan Orta Vadeli Programin temel amaci; potansiyel blyime hizina
ulasmak, cari islemler acigini daha da azaltmak, enflasyonu dislirmek, kamu mali dengelerini
iyilestirmek ve bdylece makroekonomik ve finansal istikrari gliglendirmektir.

2013%* 2014 2015 2016
GSYH (Milyar $, Cari Fiyatlarla) 820 867 928 996
Kisi Basina Milli Gelir (GSYH, $) 10.782 11.277 11.927 12.670
GSYH Biytimesi (1) 4,0 4,0 5,0 5,0
Issizlik Orani (%) 9,7 9,4 9,2 8,9
Turizm Gelirleri (Milyar $) 28,0 31,0 32,0 34,5
Cari Islemler Dengesi (Milyar $) -65,1 -55,5 -55,0 -55,0
Cari Islemler Dengesi /GSYH (%) -7,9 -6,4 -5,9 -5,5
* Gergeklesme
2014-2016 Orta Vadeli Program, Kalkinma Bakanhdi - 08/10/2013
(1) Sabit Fiyatlarda ylizde degisimi géstermektedir.

2013 yihinda; Gayrisafi Milli Hasilla 820 milyar dolar, kisi basina milli gelir 10.782 dolar, GSYH
bliylmesi %4, issizlik orani %9,7, turizm gelirleri 28 milyar dolar, cari islemler dengesi -65,1 milyar
dolar olarak acgik vermis olup, cari islemler dengesinin gayrisafi yurtici hasilaya orani -7,9 olarak
gergeklesmistir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
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imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani (KKO) ve Mevsimsel Etkilerden Arindirilmis KKO*
(Agirhikh Ortalama - %)

Yillar | Ocak ;: Subat | Mart | Nisan | Mayis | Haziran | Temmuz | Adustos : Eyliil | Ekim | Kasim | Aralik
2007 | 779 77,3 {80,3} 80,5 { 80,8 81,7 82 79,6 80,8 | 81,6 : 80,8 79,2
2008 77,9 78 76,9 78,6 79,2 80,3 79,8 80 77,3758 71,8 64,9
2009 | 61,6 | 60,9 | 58,7 59,7 64 67,5 67,9 68,9 68 | 68,2 69,8 67,7
2010 68,6 i 67,8 {673 72,7 73,3 73,3 74,4 73 73,51 753 75,9 75,6
Kko 2011 74,6 73 73,21 74,9 75,2 76,7 75,4 76,1 76,2 77 76,9 75,5
2012 | 74,7 i 72,9 | 73,1 74,7 | 74,7 74,6 74,8 74,3 74 | 749 74 73,6
2013 72,4 72,2 72,7 73,6 74,8 75,3 75,5 75,5 75,4 76,4 . 75,6 76
2014 73,94+ 73,3 | 73,1} 74,4 74,4 75,3 74,9 74,7 74,4 | 74,9
2007 | 79,7 i 79,5 { 82,3} 81,2 ;| 80,6 80,7 80,5 77,8 80,1 80 80 79,8
2008 79,8+ 80,2 { 79,1} 79,2 78,9 79,2 78,2 78,3 76,51 74,2 71 65,6
2009 | 63,5 63,3 { 61,2 60,5 63,9 66,5 66,4 67,2 67,2 | 66,7 i 68,7 68,1
2010 70,1 70 69,6 | 73,3 73,1 72,5 73,2 71,9 72,9 74 75 75,6
KKK - MA 2011 759 748 {751} 75,4 75 76 74,6 75,2 75,8 | 75,7 76 75,5
2012 | 758 74,8 | 75 75 74,3 73,7 74 73,6 73,7 1739 73,4 | 73,7
2013 73,7 i 73,8 { 74,3 74 74,5 74,6 74,6 74,9 75 75,4 75 75,9
2014 75 74,8 174,61 74,8 | 74,2 74,6 74,2 74,0 74,0 | 74,0

*KKO verilerinin mevsimsel etkilerden arindiriimasinda hessaplam yéntemi ve model yapisinin degistirilmesi nedeniyle ser, 2007
Ocak ayindan itibaren revize edilmistir.Ayrintil bilgi igin : http://www.tcmb.gov.tr/imalat/KKO-Yontemsel aciklama.pdf

Tiife:

TUFE'de (2003=100) 2014 yili Eyliil ayinda bir dnceki aya goére %0,14, bir énceki yilin Aralik ayina
gbre %6,43, bir dnceki yilin ayni ayina goére %8,86 ve on iki aylik ortalamalara gére %38,54 artis
gergeklesti.

Tiiketici fiyat Endeksi Degisim Oranlari (2003=100), Eyliil 2014

Eyl.14 Eyl.13
Bir Onceki Aya Gére Degisim Orani (%) 0,14 0,77
Bir Onceki Yilin aralik Ayina Gére Degisim Orani (%) 6,43 5,01
Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gére Degisim Orani (%) 8,86 7,88
Oniki Aylik Ortalamalara Gére Dedisim Orani (%) 8,54 7,32

Tiirkiyve'nin Kredi Notu:

Turkiye ilk olarak Fitch’in, 5 Kasim 2012’de ilkenin uzun vadeli yabanci para cinsinden kredi notu
“BB+”dan “BBB-"ye c¢ikarmasiyla “yatirnrm vyapilabilir” seviyeye ylkseltilirken, Moody’s 16 Mayis
2013'te Ulkenin “Bal” yabanci para cinsinden uzun vadeli kredi notunu bir basamak artirarak “Baa3”
yapmisti.

Japon Kredi Derecelendirme Kurulusunun da (JCR), 23 Mayis'ta Turkiye'nin kredi notunu iki basamak
artirarak yatinm vyapilabilir seviye olan “"BBB-"ye ylkseltirken, Kanada merkezli uluslararasi kredi
derecelendirme kurulusu Dominion Bond Rating Services’den (DBRS), Tirkiye'nin uzun vadeli yabanci
para cinsinden kredi notunu “BBB-" ile “yatirnm” seviyesine c¢ikardi.

Standard and Poor’s'a (S&P) 27 Mart 2013’te Turkiye'nin kredi notunu "BB”den “"BB+"ya yukseltmis,
ancak yatirnm yapilabilir seviyenin bir basamak altinda birakmisti.

Ekim 2014 tarihinde Fitch Ratings Tlrkiye'nin "BBB-" olan "yatirim yapilabilir notunu" ve "duragan" not
goérinimunu teyit etti.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
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Yapi izin Istatistikleri, Ocak - Haziran 2014

YAPI RUHSATLARI, OCAK-HAZIRAN AYLARI TOPLAMI, 2014

Bir Onceki Yilin ilk Alti Ayina Gore

vl Degisim Orani (%)
GOSTERGELER 2014 2013 ® 2012 ® 2014 2013
Bina Sayisi (adt.) 74.214 59.551 51.358 24,6% 16,0%
Yiizélglimii (m?) 112.617.603 82.902.610 77.774.234 35,8% 6,6%
Deger (TL) 88.321.452.674 58.717.544.830 53.509.640.592 50,4% 9,7%
Daire Sayisi (adt.) 525.520 412.346 375.229 27,4% 9,9%

®: Yapiizin istatistikleri 2012 ve 2013 yillari revize edilmistir.

2014 yilinin ilk alti ayinda bir 6nceki yila gére belediyeler tarafindan Yapi Ruhsati verilen yapilarin bina
saylisl %24,6, yuzolgimu %35,8, dederi %50,4, daire sayisi %27,4 oraninda artti.

Sonug:

Birkag yildir stren asirn zayifliklarin ardindan gelismis Ulkeler ekonomik krizi atlatiyor gériinmektedir.

Gelismis Ulkelerin ekonomik krizi
beklenmektedir.

atlatmasiyla birlikte dinya ekonomisinde genel

bir iyilesme

Turkiye'deki bankacilik sisteminin mevcut yapisal 6zelligi ve piyasadaki aktorlerin kriz sirasindaki
davranis bigimleri Turkiye'nin bu krizi goéreli az hasarla atlatmasina neden olmustur. Buna goére
Ozellikle 2001 krizinden sonra atilan adimlar Turkiye'deki bankacilik sistemini saglamlastirmis ve bir
istikrara kavusturmustur.
Tirkiye'de ekonomik blyimenin kazandidi ivme ile birlikte ekonominin daha gliclenecedi beklentisi ile
birlikte, Arap dinyasinda yasanan degisiklikler ve ozellikle Irak-Suriye-Misir ile ilgili karisikhgin
sonucunun ne olacagdi belirsizligini korumaktadir.

Kaynak: TUIK, SPK, DPT, TUSIAD, TCMB, IMF, OECD
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5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGiLER

5.1. GAYRIMENKULUN YERI VE KONUMU

Degerleme konusu tasinmaz, Istanbul ili, Besiktas ilcesi, Etiler Mahallesi'nde Nispetiye Caddesi ile
Ahmet Adnan Saygun Caddesi kesisimde bulunan; tapu kayitlarina gére 83 Ada 1 parselde yer alan
Akmerkez Aligveris ve Ticaret Merkezi projesidir.

FSM |
Kopryst
Anadolu Hi§an b \ 3 ¢
—' \

.‘ )
Ni'Speti-ye
Caddesi

TASINMAZLARIN MERKEZLERE KUS UCUSU UZAKLIKLARI

Bogazici Kopriisii 3 km Biiyiikdere Caddesi 1 km
FSM Kopriisii 3 km Atatiirk Havalimani 2 km

Tasinmazlarin konumlu bulundugu Etiler bélgesi, Istanbul'un merkezi is alani (MIiA) olarak gelismis
Biyilikdere Caddesi aksinin dodu ydniinde kalmaktadir. Istanbul Avrupa yakasi MIA gelisimi tarihi
yarimadadan baslayip, zamanla kentin gelisimi, nlfus yogunlugu, yeni ulasim akslarinin agilmasi ile
Maslak bélgesine kadar gelisme gostermistir. Bu kronoloji igerisinde Halig, Saraghane ve Aksaray
bélgelerini kapsayan MIA, 1946 yilinda agilan Tarihi Yarimada ve Beyoglu’nu birlestiren Galata Képriisi
ile birlikte Beyoglu'na dogru gelisme géstermistir. 1950-1970 vyillarinda Beyoglu ve Emindni ticari
fonksiyonlarin yodun oldugu MIA aksini olusturmustur. 1973’de Bogaz Képriisi'niin acilmasi ve cevre
yollarinin gelismesi ile birlikte giinimiiz MIA aksi sekillenmeye baslamistir. Bu tarihten itibaren Sisli ve
Besiktas'ta ofis binalarinin sayisi hizla artmis ve Esentepe MIA’'nin kalbi durumuna gelmistir. 1988
yilinda Fatih Sultan Mehmet Koprisi’niin agilmasi ile birlikte merkezi is alani aksi Levent’e dogru
gelisme gdstermistir. Levent aksi (izerinden Maslak’a kadar uzanmaktadir. MIA, Levent, Etiler, Maslak,
Zincirlikuyu - Esentepe - Gayrettepe ve Besiktas - Balmumcu bdélgelerini kapsamakta olup
glinimuzde Levent merkezi is alaninin en 6nemli aksi olarak gelisme géstermistir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
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MIA aksinin gelismesine bagli olarak, bu aksin cevresinde yer alan bélgeler yasam alanlari olarak talep
gérmeye baslamistir. Tasinmazlarin konumlu bulundudu Etiler bélgesi, MIA aksi lzerinde 6zellikle
Levent bélgesinin gelisimine badh olarak, talebin is alani ve yasam alani olarak gelisme goéstermistir.

Tasinmazin yakin gevresi agirlikli olarak 5-6 katli eski konut siteleri ile cevrilidir. Dedgerleme konusu
tasinmaz; Levent-Etiler bélgesinde konumlandigindan, bélgede konut, ofis, ticaret vb. yapilasmalar
yodunluktadir. Bolge 6zellikle konut fonksiyonlu olarak gelismis olup, bu konut yerlesim birimlerinin
baytk codgunlugu minimum 15-20 vyilliktir. Bolgenin batisinda bulunan Blylkdere Caddesi siniri
itibariyle konut fonksiyonu hakim olup, cadde cephesinde ofis-rezidans-avm tipi gelismeye devam
etmektedir. Tasinmaz Etiler bdlgesinin ana ulasim akslarindan olan ve 6zellikle is alani olarak gelisme
gosteren Nispetiye Caddesi lizerinde yer almaktadir.

Tasinmazin yakin cevresinde Akatlar Kiltiir Merkezi, Sair Behcet Kemal Caglar Ilkégretim Okulu, Ozel
Aci Tlkdgretim Okulu, Terakki Vakfi Ozel Sigli Terakki Okullari, Hasan Ali Yiicel ilkégretim Okulu, Etiler
Camii, Etiler Lisesi, Sanatgilar Parki, Sarikonaklar Sitesi, Akatlar Maya Sitesi, Alkent Sitesi, Maya
Residences, Petrol Sitesi ve Bogazici Universitesi Hisariistii Kampiisii gibi donati alanlari ve siteler
bulunmaktadir. Dederlemeye konu tasinmaz Nispetiye Caddesi lizerinde yer almakta olup erisimi
karayolu ile rahatlikla saglanmaktadir. Tasinmazin 6nemli noktalara kus ucusu mesafesi tabloda
verilmistir.

Tasinmaza karayolu ile erisim midmkian olup, bdlgenin gin igerisinde, 6zelliklede mesai baslangig ve
bitis saatlerindeki, ara¢ yogunlugu bodlgeye ulasimda ciddi sorunlara neden olmaktadir. Tasinmazin
Gzerinde yer aldigi Nispetiye Caddesi aksi ile yakin cevresinde planlanan ve gelistirilen rayl sistem
ulasim hatlar sayesinde boélgenin trafik yogunlugunun azaltacadi hesaplanmaktadir. Rayli sistemlerin
faaliyete gegmesi ile tasinmazinda erisilebilirligi artacaktir. S6z konusu rayl sistemlerden “Levent-
Hisarlstl Metro Projesi” insaati devam etmekte olup tasinmazin bulundugu Nispetiye Caddesi aksi
Uzerinden gegcmektedir. Bu projeye ek olarak gelistirilen “Hisarlsti-Asiyan Flnikiler Hatti”nin 2019
yilinda faaliyet gegmesi planlanmaktadir. Birbirine entegre gelistirilen rayl sistemler sayesinde
tasinmazin ve konumlu bulundugu bdélgenin gevre ile ulasim baglantilar gliglenerek yaya sirkiilasyonu
artmis olacaktir.

Ana ulasim akslari lzerinden tasinmaza erisim imkanlari haritada verilmis olup, gelistirilen rayli sistem
ulasim projelerinin detaylari asagida agiklanmistir.
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Levent-Hisariistii Metro Projesi

Tasinmazin bulundugu bolge igerisinde

-
ingaasina baglanan ve 2015 yilinda S : e &ﬁ_ﬁtq”bu,__Cevre:volu’whm'gifﬂfl
tamamlanmasi planlanan Levent- S = o
HisarGstli Metro  projesiyle birlikte 3 g % o
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etkileyecektir. Projeye gobre toplam
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planlanmistir. Dederleme konusu
tasinmaz yaklasik olarak Uygulama Oteli

Sumbiil Sk
o\nad
el e\

o
S
&

[7\\\\\?'

ci Ramiz A
&£
$

ile Etiler-1 metro duraklari arasinda yer Fivama

o
)
)
®
(=]
o

.
. . . .. .. (o/’/a, P
almaktadir. Bu proje ile Hisaristi'nden St 5 2
Levent’e gelecek olan yolcularin buradan Levent-Hisariistii Hisariistii-Asiyan
yaya tlnelleriyle ana hat (izerindeki Metro Hatti Fiinikiiler Hatti

Levent istasyonuna gecerek

seyahatlerini slirdlirebilme imkani saglanacaktir. Metro hatti 25 metre derinlikte tek tiinelden hizmet
verecek olup hat Uzerinde ikili trenlerin galisacagi ve metronun tamamlanmasiyla birlikte Levent-
HisarUstl arasinda yolculugun 5 dakika stirecedi belirtilmistir.

Levent-Hisarlisti metrosunda, yolcu yodunlugunun en ylksek noktaya ciktidi saatler olan pik
dénemlerde 4 dakikada bir sefer yapilmasi planlanmaktadir. Gin iginde bu hat lizerinde tek yonde 5-
10 bin yolcu tasinmasi éngériliyor.

Yeni metro hattinin hizmet verecedi bdlgede oturanlar; buglin otobus, taksi ya da 6zel araglariyla
Levent-Zincirlikuyu istikametinde seyahat edebilmek igin tek bir caddeyi kullanabiliyorlar. Bu da pik
saatlerde bdlgeden cikisi asgari 30 dakikaya cikariyor. Bélgede oturanlar taksim ya da Kabatas’a toplu
tasima veya 6zel araglaniyla ortalama 1 saatte gidebiliyorlar.

Metronun devreye girmesiyle bu slrenin, azami 30 dakikaya inmesi bekleniyor. Toplu tasima
araclarinin yerini blylk o6lciide metro almis olacadi icin otoblis sayisi ve otoblis duraklarindaki
beklemelerin azalacadi, bunun sonucu olarak da 6zel arag akisinin rahatlayacagi tahmin ediliyor.

Hisariistii-Asiyan Fiinikiiler Hatti

Ote yandan, Levent-Hisariistii metro hattinin 2019'da agilmasi hedeflenen bir fiinikiler eklentisiyle
Bodaz kiyisina uzatilmasi hedefleniyor. Boylelikle trafik yogunlugunun ytksek oldugu saatlerde Bogaz
sakinlerinin de metro hattini kullanmalarina olanak saglanmasi planlaniyor. Finikilerin, metro erigimi
disinda sahilden Hisarlstl ve Etiler bélgesine gelmek isteyenler icin de énemli bir kolaylik saglayacagi
belirtiliyor.

Burada rayl sistemin tlinel agilmadan yamacg lzerine oturtulmasi disundltyor.

Funikller hatti 730 metre olacak ve sahildeki istasyon Asiyan‘da yer alacak. Sahil istasyonuyla
Hisarustl istasyonu arasinda 105 metrelik bir ylUkseklik farki bulunacak. Funikller ile seyahat Ug
dakika surecek. Buradaki sistem Taksim-Kabatas flinikller hattindan daha uzun olacak.

Yaklasik 7 yil 6nce hizmete giren Taksim-Kabatas flnikileri, 594 metrelik hat Uzerinde glnde tek
yOnde ortalama 195 sefer yapiyor ve 30 bin yolcu tasiyor.
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5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI ve OZELLIKLERI

Apart Otel
Rezidans

Ofis Blogu
{ E3 Blok

Akmerkez projesi Akkok, Tekfen ve Istikbal gruplarinin ortak girisimi ile 18 Aralik 1993 tarihinde
faaliyete girmistir.

Akmerkez Istanbul'un merkezi yerlerinden olan Etiler bdlgesinde gelistirilmistir. 27.557 m?2 arsa
Uzerinde, tadilat yapi ruhsatina gére 166.624 m2 brit kapal alan Gzerine kurulu Akmerkez Karma
Kullanim Kompleksi, 4 katli alisveris merkezi, 14 ve 17 kath yuvarlak bigimli iki ofis kulesi binasi ve 23
kath tGggen formu andiran bir residence binasi ve 4 kath bir otoparktan olusmaktadir.

Ucgen bir alana yayllmis olan alisveris merkezinin 3 atriumu, ana dolasim yollan ile birbirine
baglanmistir. 41 ylriyen merdiven, 2 panaromik asansor ile yayalara ve servise agik 30 asansori
bulunmaktadir.

Dederlemeye konu tasinmazlara ve bulunduklari bloklara iliskin bilgiler asagida verilmistir.

Dederlemeye konu tasinmazlar Akmerkez'in, garsi blogunda (alisveris merkezi) yer alan 445 adet
bagimsiz bolim, E-3 ofis blogunda yer alan 1 adet biiro ile A Otel (apart otel/rezidans daire) blogunda
yer alan 27 adet bagimsiz b6élim olmak Uzere toplamda 473 adet bagimsiz bélimden olusmaktadir.

Carsi Blogu - AVM

AVM blodu yol kotu altindan 5 kat ve yol kotu Ustlinde 3 kat olmak lzere 8 kattan olusmaktadir.
Blogun 4 kati otopark olarak kullaniimaktadir. AVM blogu yerinde, alt carsi, zemin cgarsi, Ust carsi ve
food court katlari seklinde tanimlanmaktadir. AVM blogu girisleri zemin garsidan saglanmakta olup 4
adet giris kapisi bulunmaktadir. Nispetiye Caddesi yoninden “ana giris kapisi” ile “Beymen kap!”
olarak adlandirilan 2 giris kapisi bulunmaktadir. Adnan Saygun Caddesi yéninden ise, “Eczane kapi
ve “Nike kap!” olarak adlandirilan 2 giris kapisi bulunmaktadir. Tanimlanan bu giris kapilari aligveris
merkezi blnyesinde adlandirilmis olup, mimari projesi (zerinde bu girisler carsi girisi olarak
tanimlanmistir. Yaya giris cikis yogunlugu acisindan ana giris kapisinin en yodun oldugu, sonrasinda
eczane kapisinin yogun oldugu tespit edilmistir. Blokta, alt garsi katinda 5 adet, zemin gars! katinda 4
adet (yaya giris c¢ikis kapilari), Ust carsi katinda 3 adet ve food court katinda 5 adet olmak lizere 17
adet yangin cikisi bulunmaktadir.

”
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Dederlemeye konu tasinmazlardan 445 adet bagimsiz bolim carsi blogunda yer almakta olup, bu
bagimsiz bélumler tapu kayitlarina gore garaj, dikkan, sinema, lokanta, kafeterya salon ve mini golf
vasfindadir. Bagimsiz bolumlerin kat bazinda dagihimi asagdida verilmistir.

e Tapu kayitlarina gére 2. Bodrum ve 4. bodrumlarda (projesine gbére garaj 1 ve garaj 3
katlarinda) 12 adet dikkan ve 1 adet dubleks diikkan olmak lizere 13 adet bagimsiz bolim,

e Tapu kayitlarina gére 2. bodrum katta garaj 1 katinda ve 3. bodrum katinda garaj 2,

e Tapu kayitlarina gére 1. bodrum katta (projesine gére garaj 1 katinda) 139 adet dikkan ve 1
adet 4 katli dikkan olmak Uzere 140 adet dikkan,

e Tapu kayitlarina gére zemin katinda (projesine gore zemin carsi katinda) 92 adet diikkan ve 1
adet lokanta olmak lizere 93 adet bagimsiz bélim,

e Tapu kayitlarina gore birinci katinda (projesine gore Ust carsi katinda) 99 adet dukkan vasifli
bagimsiz bélum,

e Tapu kayitlarina gore teras katinda (projesine gére food court katinda) 2'si sinema, 1'i
kafetarya salon ve 94'G dikkan vasifli olmak lizere 97 adet bagimsiz bélum,

e Tapu kayitlari ve projesine gore bahce katinda 1 adet mini golf olmak Uzere carsi blogunda
Akmerkez GYO A.S. milkiyetine ait toplam 445 adet bagimsiz bolum yer almaktadir.

Beymen Giris C— Zemin Kat

Eczan
Giris

8%

] Bos
‘ ’ wDolu

92%

Y
e ool ){'

Alisveris merkezinde (garsi blogunda) yer alan, kiralamaya konu olan tasinmazlarin toplam
kiralanabilir dikkan alani ~33.215 m?2 olup, kiralanabilir alan doluluk orani yaklasik %92'dir. AVM
blogundan yer alan, kiralamaya konu isyerleri, kendi icerisinde hizmet verdikleri sektérler ile madaza
kullanim alanlar dikkate alinarak kategorilere ayrilmistir. Buna gére, hizmet, giyim/aksesuar,
saglik/kozmetik, blylk madaza, elektronik/beyaz esya/ev esyasi yeme/icme ve diger kategorilerine
ayrilmistir. Bliyik magazalar, 500 m2‘den biyiik kiralanabilir alana sahip magazalar olarak ayriimistir.
Halihazirda bos olan madazalar “bos” olarak kategorilendirilmistir.
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E-3 Ofis Blogu
Konu tasinmazlardan biro vasifli ve Akmerkez GYO A.S. yoOnetiminin ofis kati kullaniminda olan
tasinmaz mimari projesinde E-3 blokta konumlanmaktadir.

NITELIGI ARSA PAYI Alani, m2

583 E-3 Bahge Biiro 230000 / 25600000 900

A-Otel (Rezidans) Blogu

Konu tasinmazlardan daire vasifli 27 adet bagimsiz b6lim, A-Otel blogu 1-13. katlar arasinda yer
almaktadir. Bu blogun ilk 7 kati otel kullaniminda olup, sonraki katlari daire niteliginde kiralamaya
konu olmaktadir.

1-7 Kat Arasi: Tasinmazlardan 1-7 kat arasinda yer alan 20 adet badgimsiz bolim en kisa 2 hafta
slireli olmak Uzere kiralamaya konu olmaktadir. Bu katlar arasinda yer alan bagimsiz bélumler, A1, A2,
B1, B2 ve C tiplerinden olusmaktadir.

A1l ve B1 tip bagimsiz bélimler blogun dogu yéniinde,
A2 ve B2 tip bagimsiz boluimler ise blogun bati yoniinde konumlanmaktadir.
Al ve A2 tipleri briit 210 m2,
B1 ve B2 tipleri ise brit 96 m2 ,
e C tipi bagimsiz bolimler blogun sivri ucu olan giiney yonlnde yer almakta ve brit 238 m2’dir.,
8-13 Kat Arasi: Tasinmazlardan 8-13 katlari arasinda yer alan ve tapu kayitlarina gére A2, B2 ve D2

tipleri olarak tanimlanan 7 adet bagimsiz bolim bulunmaktadir. A2 ve B2 tipleri projesine gore,
yukarida aciklandigi sekilde konumlanmaktadir.
e D2 tip bagimsiz bolim ise 1 adet olup 13. katta konumlu 537 no’lu bagimsiz bélumdur. D2 tip
tasinmaz projesine gére, A2 ve B2 tip dairelerin Ust kati olarak konumlu olup, briit 306 m2‘dir.
8-13. katlar arasinda yer alan A2 ve B2 tip daireler 6 adet olup, yerinde yapilan tespitlerde ayni katta
yer alan A2 ve B2 tip dairelerin birlestirilerek, tek bir daire seklinde kullanildigi tespit edilmistir.
Birlestirilerek kullanilan daire, D2 tip ile benzer olup, proje blinyesinde 306 m2 brit alana sahiptir.
Degerlemeye konu tasinmazlar tapu kayitlarina gore 1-13. katlar arasinda 27 adet bagimsiz b6lim
olup, yerinde bu katlar arasinda 24 adet daire olarak kullanilmaktadir.

Sira No B.B.NO BLOK KATI KOTU NITELIGI Briit Alan, m2
1 475 A-Otel Birinci (+15.00) A1l Daire 210
2 476 A-Otel Birinci (+15.00) B1 Daire 96
3 477 A-Otel Birinci (+15.00) C Daire 238
4 478 A-Otel Birinci (+15.00) B2 Daire 96
5 479 A-Otel Birinci (+15.00) A2 Daire 210
6 480 A-Otel Ikinci (+18.03) A1l Daire 210
7 481 A-Otel ikinci (+18.03) B1 Daire 96
8 482 A-Otel ikinci (+18.03) C Daire 238
9 483 A-Otel ikinci (+18.03) B2 Daire 96
10 484 A-Otel ikinci (+18.03) A2 Daire 210
11 485 A-Otel Ugiinci (+21.06) A1l Daire 210
12 487 A-Otel Uginci (+21.06) C Daire 238
13 489 A-Otel Ugiinci (+21.06) A2 Daire 210
14 490 A-Otel Dérdlncu (+24.09) A1l Daire 210
15 492 A-Otel Dérdinct (+24.09) C Daire 238
16 494 A-Otel Dérdincu (+24.09) A2 Daire 210
17 495 A-Otel Besinci (+27.12) A1l Daire 210
18 499 A-Otel Besinci (+27.12) A2 Daire 210
19 504 A-Otel Altinci (+30.15) A2 Daire 210
20 509 A-Otel Yedinci (+33.18) A2 Daire 210
21 SRS A-Otel Sekizinci (+36.21) B2 Daire

22 514 A-Otel Sekizinci (+36.21) A2 Daire 308
23 518 A-Otel Dokuzuncu (+39.24) B2 Daire

24 519 A-Otel Dokuzuncu (+39.24) A2 Daire 308
25 528 A-Otel Onuncu (+42.27) B2 Daire

26 524 A-Otel Onuncu (+42.27) A2 Daire 306
27 237 A-Otel Onugincl (+51.36) D2 Daire 306
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Tabloda tasinmazlarin mevcut kullanim bilgileri verilmistir. A2 ve B2 tip bagimsiz bélimlerin 6 tanesi
yerinde birlestirilerek D tip daire olarak kullanilmakta olup mevcut kullanimi gésteren adetsel dagihm
tablodaki gibidir.

Tip Adet Briit Alan, m2 Toplam, m2
A 12 210 2.520
B 4 96 384
C 4 238 952
D* 4 306 1.224
Toplam 24 5.080

5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI

Dederleme konusu 83 ada 1 sayili parsel lizerinde yer alan yapinin, yapisal insaat 6zellikleri tabloda
verilmistir.

Yapi Tarzi B Betonarme

Alisveris Merkezi: 4A,

B3 ve E3 bloklari: 4B,

G blok (Apart Otel blogu): 5C

(ruhsat ve isk4n belgelerine gére)

Yapinin Yasi 3 ~26 (1988 tarihli ilk yapi ruhsati esas alinmistir)
Carsl Blogu (Aligveris Merkezi): 5 Bodrum Kat + Zemin
Kat + 3 Normal Kat

Kat Adedi . B3 Blok (Buro): 14 Normal Kat

E3 Blok (Biiro): 17 Normal Kat

G Blok (Apart Otel): 23 Normal Kat

Ofis ve Rezidans bloklari aliminyum gergeveli cam

giydirme

AVM blogu dis cephe renovasyon galismalari devam

etmekte

Yap! Sinifi

Dis Cephe

166.624 m2 (2013 tarihli tadilat yapi ruhsatina gére parsel

2
REREI e () lizerindeki yapinin toplam insaat alani)

Guvenlik A Mevcut
Klima 3 Mevcut
Dogalgaz : Mevcut
Elektrik 3 Mevcut
Su 3 Mevcut
Kanalizasyon 3 Mevcut

5.2.2. FIZiKSEL OZELLIKLERI

Dederlemesi yapilan 83 ada 1 parsel, 22.557 m2 ylzolglimiine sahip olan parsel Gizerindeki betonarme
yap! mevcutta insaati tamamlanmis ve iskan belgesine sahiptir. Parsel Uzerindeki yapinin garsi blogu
dis cephe tadilati ve kismen i¢ hacim tadilatina y6énelik olarak 2013 tarihli tadilat ruhsati cikarilmistir.
AKMERKEZ GYO A.S. tarafindan, tadilat galismalarinin 2015 Mart ayl sonuna dodgru tamamlanmasi
planlandigi belirtilmistir.

5.2.3. GAYRIMENKULUN TEKNIK OZELLIKLERI
Dederlemesi yapilan gayrimenkuliin teknik 6zellikleri raporun 5.2 bashgi altinda verilmistir.

EK 1 - FOTOGRAFLAR
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5.3. GAYRIMENKULUN YASAL INCELEMELERI
5.3.1. TAPU INCELEMELERI

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI

iLi : ISTANBUL
iLGESi : BESIKTAS
MAHALLESI : ARNAVUTKOY
KOYU -

SOKAGI : -

MEVKii : -

SINIRI : PAFTASINDA
PAFTA NO : 76

ADA NO : 83

PARSEL NO 1
YUzZOLCUMU : 22.557 m?
ANA GAYRIMENKUL NITELiGI : DORT BLOKLU KARGIR BINA

Dederlemesi yapilan tasinmaz bagimsiz bolim yapisi kurulmus ve kat milkiyeti tesis edilmistir. Konu
parsel Uzerinde gelistirilmis proje 600 bagimsiz bélimden olusmakta olup, 473 adet bagimsiz bélim
Akmerkez Gayrimenkul Yatirirm Ortakhidi A.S. adina tescillidir. Tasinmazlarin bagimsiz bélim bazinda
tapu kayitlari raporun ekler bélimiinde “EK 3 - TAPU VE TAKYIDAT BILGILERI” bélimiinde verilmistir.

Tapu kayitlarina goére tasinmazlarin blok bazinda dadihmi adedi ve toplam hisse orani asadida
verilmistir.

Carsi 445 53,11%
E-3 1 0,90%
A-Otel 27 4,13%
Toplam 473 58,13%

5.3.1.2. TAKYIDAT BILGISi VE DEVREDILMESINE ILISKIN KISITLAR

DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULLER iLE iLGILI HERHANGI BiR TAKYIDAT OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

DEVREDILMESINE ILKISKIN KISITLAMAR
TAPU TAKYIDAT BiLGiLERi

REHINLER HANESI
e Tasinmazlar tzerinde herhangi bir rehin kaydi bulunmamaktadir.

SERHLER HANESI

e T.E.K. lehine kira serhi: 31.12.1992 tarih ve 5538 yevmiye numarasi ile
e Kira serhi: 17.04.1995 tarih, 1315 yevmiye / Yapi Kredi Bankasi A.S. Lehine

5 yil middetle (S6z konusu serh dederlemeye konu tasinmazlardan 89 no.lu
diikkan vasifli taginmaz Gzerinde vardir)

HAK VE MUKELLEFIYETLER HANESI

e Tasinmazlar (lizerinde herhangi bir hak ve miukellefiyet kaydi
bulunmamaktadir.

BEYANLAR HANESI
e YoOnetim Plani: 03.03.1994
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Yapilan takyidat incelemelerine goére; tasinmazin devir ve temliki ile ilgili herhangi bir hukuksal

sinirlama bulunmamaktadir.

e Tasinmaz Uzerinde yer alan Yonetim Plani, Kat Mulkiyeti Kanunu geredince yasal gereklilik
olup, tasinmazlar lGzerinde herhangi bir sinirlamasi bulunmamaktadir.

e T.E.K. lehine kira serhi, konu parsel (zerinde yer alan trafoya istinaden konulmus olup,
tasinmazlar Gzerinde herhangi bir sinirlamasi bulunmamaktadir. Rutin bir islemdir.

e Kira Serhi: 89 no’lu bagimsiz bélum (izerinde bulunan serhin, tasinmazin devri ve temliki ile
ilgili herhangi bir sinirlamasi bulunmamakta olup dedere etkisi yoktur

5.3.2. BELEDiYE INCELEMESI
5.3.2.1. iIMAR DURUMU

Besiktas Belediyesi Imar Mudirligiu’nden 02.12.2014 tarih itibari ile alinan bilgiye gére dederleme
konusu 83 ada 1 sayili parsel 10.12.1993 tasdik tarihli, 1/1000 6lgekli “Besiktas Geri Gorinim ve
Etkilenme Bélgesi Uygulama Iimar Plani” ve 18.06.1993 tarihli 1/5.000 6lcekli “Besiktas Geri Gériinim
ve Etkilenme Bélgesi Revizyon Nazim Imar Plani” kapsaminda bulunmaktadir.

Tasinmazlar plan kapsaminda “Otel-motel” alaninda kalmakta iken 22.07.2011 tarihli 1/5000 o6lcekli
Nazim Imar plani ve 07.02.2013 tarihi ile onayli 1/1000 6lgekli Uygulama Imar Planlari ile “Otel-Motel-
AVM” alanina alinmistir. imar plan érnegdi ve plan notlarn asadida verilmistir.

Plan Notlari:

T
PLAN NOTLARI o
| Flanonama sinir Besiktas ilcesi 76 pafta, 83 g&/f pmd
simndir ‘/3" 1T
2 Plarjionama sinin icerisinde kalan alanin,, iyonu OM

(Tudizrg tesis alan) alanidir.OM  alanindaz“tel,motel-avm -

¢ .,1,‘5\49()' m 2i) ifir. . ,,'/’.’/
S 02 BR aci e mimag,fyi’éfgde belirlenen bina
{ kdntdring lekfSlarak ve kullanym-afanini arttirmiamak kaydiy
valnizga estetik ve kentsel tagafim amacina yonelik, agikiig
20 Metreyi, Ust kot +13,40 metreyi gecmeyen degisik
sekilierde giydirme cepiyeygulamalari, bina igi tadilatlar il
yukselen bloklar haricifideki bina gabarisine ek 5.00 met
(

fie yapilabilir, .~ R
4. Bina ici tadilatiarda ve giydi

h ’ rm ;
;mamr) 24.04.1999 tarih \lgey228°
belgesifige yer alan iskan edilebillr, i
5. Agiklanmayan hususlarda meri lm
yonetmelik!ar gegerlidir .

"
B, Her tirlg uygulam. i ;
- ada Tabiat Varhk
Komisyonunun dygun g6 oy VKo
ri
L "V'_.g\ g §'0 maca#‘_[

\

e Plan onama sinir1 Besiktas ilcesi 76 pafta, 83 ada, 1 parsel siniridir.
e Plan onama siniri igerisinde kalan alanin fonksiyonu OM (Turizm tesis alani) alanidir. OM alaninda

otel,motel-avm (alisveris merkezi) yapilabilir.

e 16.02.1994 tasdik tarihli mimari projede belirlenen bina cephe konturuna ek olarak ve kullanim
alanini arttirmamak kaydiyla yalnizca estetik ve kentsel tasarim amacina yénelik, acikhgr 1.20
metreyi, lst kot +13.40 metreyi gecmeyen dedisik sekillerde giydirme cephe uygulamalari, bina ici
tadilatlar ile yikselen bloklar haricindeki bina gabarisine ek 5.00 metreyi gecmeyecek sekilde
seffaf tepe isiklik ortist (skylight) uygulamalari ilce belediyesince onaylanacak avan proje tadilati

ile yapilabilir.

e Bina i¢i tadilatlarda ve giydirme cephe uygulamalari ile binanin 24.04.1999 tarih ve 228 sayili yapi
kullanma izin belgesinde yer alan iskan edilebilir, insaat alani arttirilamaz.

e Aciklanmayan hususlarda meri imar plani, sartlari ve ilgili ydnetmelikler gegerlidir.

e Her tirli uygulamada Tabiat Varliklari Koruma Bélge Komisyonunun uygun gérist alinacaktir.
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5.3.2.2. IMAR DOSYASI INCELEMESI

Dederleme konusu tasinmazlarin konumlu bulundugu 83 ada 1 parselin imar islem dosya incelemesine
gore asadidaki belgelere rastlanmigtir.

Yap! Ruhsati:

e 06.12.2013 tarih 2013/6122 say! onayli Carsi Blogu'na ait tadilat yapi ruhsati mevcuttur. Ruhsat,
42.205 m2 insaat alanina sahip, 475 adet badimsiz bélume istinaden cgikariimistir. Tadilat yapi
ruhsatina gore garsi blodu, yol kotu altinda 5 kat ve yol kotu Ustiinde 3 kat olmak Uizere 8 kattan
olusmaktadir. Tadilat yapi ruhsatinda, toplam yapi insaat alani 166.624 m2 olarak belirtilmistir.

Ruhsat Iceri§i: Ana kitle (Carsi Blogu) izerinde yiikselen 3 bloktan (B3 Biiro-E3 Biiro-G Apart Otel) olusan
mevcut yapinin H=13,70 MT irtifada 5 bodrum kat+zemin kat+ 2 normal kat+ teras c¢atidan olusan carsi
blogunda tadilat insaatidir.

Tadilat yapi ruhsati, dis cephe ve isikliklar ile ilgili olup, plan notlarinda da aciklandigi izere binanin
24.04.1999 tarih ve 228 sayili yapi kullanma izin belgesinde yer alan iskén edilebilir, insaat alani
arttirmayan niteliktedir.

e Tasinmazin dosyasindaki resmi kurum yazilarina istinaden, 23.10.1989-17.01.1991-19.06.1991-
17.02.1994 tarihli ek yapi ruhsatlarinin oldugu anlasiimistir.

Yapi Kullanma izin Belgesi:

e 16.03.1994 tarih ve 1153 say! onayl yap! kullanma izin belgesi gérilmustir. Yapi kullanma izin
belgesine gore;

- 5. Bodrum Kat; siginak, binaya ait otopark, makine dairesi,

- 4. Bodrum Kat; 5 adet diikkan, binaya ait otopark, makine dairesi,

- 3. Bodrum Kat; garaj, diikkanlara ait depo, makine dairesi ve 4 adet dlikkan,
- 2. Bodrum Kat; garaj, dikkanlara ait depo, makine dairesi ve 4 adet dikkan,
- 1. Bodrum Kat; 159 adet dikkan,

- Zemin Kat; 98 adet dukkan,

- 1. Algak Carsi Kati, 105 adet diikkan,

- 2. Algak Carsi Kati, 95 adet dikkan ve 2 adet sinema,

hacimlerinden olusmakta olup, toplamda 474 adet bagimsiz bolim igin gikariimistir.

e 24.10.1995 tarih ve 5102 sayi onayli yapi kullanma izin belgesine gore 2. algak carsi katinda yer
alan 1 adet dikkanin tadil edilerek sinemaya dontstlrildiga belirtiimistir. Buna gore 2. algak carsi
katinda 94 adet diikkan ve 3 adet sinema bulunmaktadir.

e 03.03.1999 tarih ve 228 say! onayli yap! kullanma izin belgesi goérilmustir. Yapi kullanma izin
belgesinin verildigi Gnitelerin blogu, kullanim amaci, alani ve kat bilgileri asagida verilmistir.

- B3 Blok (Biiro) > Unite Adedi: 14, Yizélcimi: 16.000 m2, Kat Adedi: 14

- E3 Blok (Biiro) > Unite Adedi: 17, Yizélgiimii: 19.000 m?2, Kat Adedi: 17

- G Blok (Apart Otel) > Unite Adedi: 94, Yizdlcimi: 25.000 m2, Kat Adedi: 23

- 13.70 mt. kotu (Mini Golf) > Unite Adedi: 1, YUzdlcimii: 1.400 m?2, Kat Adedi: 1
Mimari Proje:
e 12.09.2013 tarihli, onayl tadilat mimari proje, Isverenden tedarik edilmis olup, incelenmistir.

e 26.02.1994 tarih ve 1994/691 sayi onayli mimari kat irtifak projesi (Besiktas Tapu Sicil Mudurltgu)
5.3.2.3. ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, PLAN IPTALLERI V.B.
DiGER BENZER KONULAR

Degerlemeye konu tasinmazin Besiktas Belediyesi Imar Mudirligu arsivinde imar islem dosyasi
incelenmis olup, parsel lzerindeki yapiya ait asadida agiklanan tutanaklar tespit edilmistir.
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e 08.05.2009 tarih ve 24/28 sayili yap! tatil tutanadi tutuldugu gortlmis olup tutanadin detaylar
asadidaki gibidir.

- Mevcut galeri bosluklarinin kismen kapatildidi,

- Son kattan cati katina gikan ilave ylriyen merdiven imal edildigi,

- Cars! bloguna ait terasa gelik profillerin kurularak kismen camekan ile kapatildigi,

- Carsl blogu dis cephesinde cam giydirme cepheye ait gelik profillerin yerlestirildigi,

- 3 blogu birbirine baglayan cgarsi blogu mevcut cati ortisid altinda celik putreller ile cati
konstriksiyon kuruldugu,

- Dis cepheye reklam panolarinin yerlestirildiginin tespit edilmesi, Uzerine insaat faaliyetlerinin
durdurularak binada iskele Belgesine aykiri yapilan tiim faaliyetleri temsilen carsi binasinin
teras kismina muhar atilmistir.

e 12.05.2009 tarih ve 2009/2622 sayili Besiktas Belediyesi’'nin tutanagina gére; 08.05.2009 tarih ve
24/28 sayili yapi tatil tutanaginda belirtilen “son kattan cati katina gikan ilave ylriyen merdiven”in
sokuldigu belirtilmistir.

e 26.05.2009 tarih ve 89-113-428351-151 sayili enciimen kararinda; “Yap! Tatil tutanadinda tespit
edilen hususlara yonelik olarak 2960 sayili Bogazici Kanununun 13. maddesine gore yikilarak
projeye uygun hale getirilmesi”. Kararda mevcut ve kullaniir durumdaki yapinin carsi katlarinda
korkuluk déseme kaplamasi, dis cephe kaplamasi yenileme faaliyetleri ile birlikte, mevcut galeri
bosluklarinin kismen kapatildidi, son kattan garsi katina gikan ilave ytriyen merdiven imal edildigi,
carsl bloguna ait terasa celik profillerin kurularak kismen camekan ile kapatildigi, carsi blogu dis
cephesinde cam giydirme cepheye ait celik profil yerlestirilmis olmasi, 3 blogun birbirine bagl carsi
blogu mevcut gati 6rtisu altinda celik putreller ile cati konstrikstiyon kuruldugu, dis cephe reklam
panolarinin yerlestirildigi tespit edilmesi lizerine 2960 sayili Bogazici Kanunun 13. Maddesine gore
uygulayarak proje uygun hale getirilmesine Belediye Enclimeninin 26 Mayis 2009 tarihli toplantisi
ile karar verilmigtir.”

e 17.11.2009 tarih ve 207-274-458821-317 sayili encimen kararinda; “Raporda belirtilen ilavelerin

projeye uygun hale getirilmesine ve raporda belirtilen diger konularin ruhsata badlanmasi”
hususunda karar verilmistir.
2010 yili igerisinde Cevre Koruma ve Kontrol Midurligi'ne ¢ok sayida isyerine acilmasina dair
goris sorulmustur. Buna goére, 19.10.2009 tarihli ve 29/25 no.lu yapi tatil tutanaginda belirtilen
ilavelerin projeye uygun hale getirilmesi ve yapi tatil tutanaginda belirtilen diger konularin ruhsata
baglanmasi konusunda 17.11.2009 tarihli enciimen karari alindidi belirtilmistir.

o Tasinmazin dosyasinda Besiktas Belediye Baskanlii Imar ve Sehircilik Midiirlii§i’nin Istanbul
Bliyliksehir Belediye Baskanlidi Imar ve Sehircilik Daire Baskanlidi Imar MiidirliiGi’ne 26.06.2012
tarih ve M.34.6.BAS.0.13/2242 sayili yazisinda ... 19.10.2009 tarih ve 29/25 cilt/sira sayili 2 No'lu
Yap! Tadil Tutanadi diizenlenerek Yapi Tatil Tutanadinda belirtilen ilavelerin projeye uygun hale
getirilmesi ve Yapi Tatil Tutanadinda belirtilen diger konularin ruhsata badlanmasi hususunda
17.11.2009 tarih ve K/207-274-458821-317 sayili Belediye Enclimeni Karari alinmistir. S6z konusu
yer de 17.11.2009 tarih ve K/207-274-458821-317 sayili Belediye Encliimeni Karari geregi yikilmasi
gereken yerlerin _yikilmasi (izerine Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanli§i Zabita Tedbir
Mddiirlidi, Ilce Emniyet Midiirliidi gbérevli personeli ve Baskanhdimiz yikim ekibi ile birlikte
16.08.2010 tarihli tutanak diizenlenmistir...” seklinde belirtilmistir. S6z konusu belge raporun ekler
boliimii” EK 2 — DOKUMAN VE BELGELER” béliimiinde verilmistir.

e Besiktas Belediyesi Baskanhdi Hukuk Isleri Mudirligi tarafindan imar ve Sehircilik Midirlagine
iletilen 27.11.2014 tarih ve 32156257/846988 sayili belgeye gore; “Supheli Filiz Yilmaz aleyhine,
Besiktas, Nispetiye Cad. 76 pafta, 83 ada, 1 parsel sayili yer ile ilgili imar kirliligine neden olmak ve
muhir bozma nedeniyle agllan kamu davasinda Mahkemece verilen karar Yargitay tarafindan
bozulmustur. Mahkemece yeniden bir karar verildiginde Mudurlaglntize bilgi verilecektir.” seklinde
belirtilmistir. (Yargitay ilami; T:25.11.2014, K:2014/26926)

e Cevre ve Sehircilik Bakanhdi Mekansal Planlama Genel Mudurligi’'niin Besiktas Belediye
Baskanligi'na 14.06.2013 tarih ve 92759939 sayil yazisinda:
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. Istanbul ili, Besiktas ilcesi, Arnavutkéy Mevkii, 76 pafta, 83 ada, 1 parsele kayitl miilkiyeti Akmerkez
Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S. ile 112 hissedarina ait 22.557 m2’lik alan iliskin mdellifince, bina igindeki
déhili tadilat ve dekorasyon islerinin yapilmasi (b6lme, duvar degisikligi v.b.), dis cephesinin ve tepe igiklik
camlarinin, acilmis olan uluslararasi bir proje yarismasi sonucu belirlenen cam kaplama ile degistirilmesi
amaciyla hazirlanan 1/1000 élgekli uygulama imar plani degisikligi teklifi, ilgili kurum ve kurulus gériislerine
uygun sekilde plan ve plan notlarinda gerekli diizenlemelerin yapildi§i ve Istanbul Biiyiiksehir Belediyesince
uygun sekilde plan ve plan notlarinda gerekli diizenlemelerin yapildigi ve Istanbul Bilyiiksehir Belediyesince
22.07.2011 tarihinde onaylanan 1/5000 6lgekli nazim imar plani ve plan notlarina uygun olarak hazirlandigi
tespiti ile 644 sayili kanun hikmiinde kararname hikimleri dogrultusunda, bakanlik makaminin 07.02.2013
tarih ve 2357 sayili oluru ile onaylanmis olup, 18.02.2013 tarih ve 2508 sayili yazimiz ile onayli planlar ilgili
kurumlara iletilmistir.

Iigi (b) yazi ile onayli 1/1000 élcekli uygulama imar plan paftasinin, 3194 sayili imar kanunun 8/b maddesi
uyarinda 25.02.2013-27.03.2013 tarihleri arasinda bir ay siire ile Cevre ve Sehircilik II Midrliigi ilan
panosunda askiya cikarildigi ve aski sliresi igerisinde plana ilgi (c) de kayitlh 1 adet itirazda bulunuldugu
bildirilerek, aski ilan tutanagi ve askidan indirme tutanaginin birer 6rnegi bakanhgima iletilmis olup, bahse konu
itiraz 09.05.2013 tarih ve 842 sayili makam oluru ile uygun goérilmustdr.

Bu c¢ergevede; Bakanlik Makaminin 07.02.2013 tarih ve 2357 sayili oluru ile onaylanan planin kesinlestigi ve
anilan plana iliskin uygulamaya daire islemlere baslanabilecedi hususunda bilgilerinizi ve geregini rica ederim.”

07.02.2013 tarihli plana istinaden parsel tizerindeki yapinin carsi blogu tadilat projesi alinmis olup,
tadilat calismalarn devam etmektedir. Imar plani, Cevre Sehircilik Bakanligi tarafindan onaylanmis
olup 1/1000 élgeklidir.

5.3.2.4. YAPI DENETIM FIRMASI

Dederleme konusu tasinmazlar ilk yapi ruhsatini, Yapi Denetim Kanunu'nun ylrtrlidge girdigi
29.06.2001 tarihinden o6nce almis olduklarindan yapi denetim kanununa tabi degildirler. Parsel
Uzerindeki yapiya ait, 12.09.2013 onaylanan tadilat projesine istinaden alinan tadilat yapi ruhsatina
gore yap! denetim bilgileri asagida verilmistir.

Yapi Denetim Kurulusu: Oz Anadolu Yapi Denetim Hizmetleri Ltd. Sti.
Adres: Tevfik Erddnmez Pasa Sokak, Gul Apt. No:20, Kat:2, Sisli/ISTANBUL
Telefon: 0 (212) 275 89 96/97

5.3.3. SON 3 YIL iCERISINDEKI HUKUKI DURUMDAN KAYNAKLI DEGISIM

Son 3 Yil Icerisindeki Hukuki Durumdan Kaynakli Degisim

TAPU SiciL MUDURLUGU

BILGILERI
(Son Ug Yilda Gergeklesen Alim-Satim Bilgileri)

Degerleme konusu tasinmaz, son (g yil icerisinde her
hangi bir alim-satim islemine konu olmamislardir.

Dederlemeye konu 83 ada 1 sayil parselde, 10.12.1993
tasdik tarihli, 1/1000 6lgekli “Besiktas Geri Gorinim ve
Etkilenme Bélgesi Uygulama Imar Plani” ve 18.06.1993
tarihli 1/5.000 o&lgekli “Besiktas Geri Goérunim ve

BELEDIYE BILGILERI Etkilenme Bolgesi Revizyon Nazim Imar Plam”
(imar Planinda Meydana Gelen . kapsaminda “Otel-motel” alaninda kalmak iken,
Dedisiklikler, Kamulastirma Islemleri ~* 22.07.2011 tarihli 1/5000 &lcekli Nazim imar plani ve
V.B. Bilgiler) 07.02.2013 tarihi ile onayli 1/1000 olgekli Uygulama

Imar Planlari ile “Otel-Motel-AVM” alanina alinmistir.

Yazih imar durumu 01.12.2014 tarihli olup raporun
ekler béliminde verilmistir.

5.4. DEGERLEMESI YAPILAN PROJE

Dederleme konusu tasinmazlar halihazirda insaati tamamlanmis ve kat mulkiyeti tesis edilmis bir bina
olup detaylari raporun 5.2 bdliminde anlatilmistir.
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6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. KAVRAMLAR

UDES standartlari, Fiyat, Maliyet, Pazar ve Deder terimlerinin, dedgerleme disiplininde kullaniimasina
iliskin tanimlarini asagidaki gibi yapmaktadir.

Fiyat, bir mal veya hizmet icin arz veya talep edilen veya 6denen tutar icin kullanilan bir terimdir.
Satis fiyati, kamuya agiklanmis veya gizli tutulmus olsun, tarihi bir gergektir. Belirli bir alici ve/veya
saticinin, finansal olanaklari, amacglari ve 6zel menfaatleri nedeniyle bir mal veya hizmet igin édedikleri
fiyat ile bagkalar tarafindan o mal ve hizmete atfedilen deder arasinda herhangi bir iligki olabilir veya
olmayabilir. Fiyat genelde, belirli bir alici/satici tarafindan belirli sartlar altinda mal ve hizmetlere
verilen goreceli dederin bir gostergesidir.

Maliyet, mal ve hizmetler igin 6denen tutar veya o mal ve hizmeti Gretmek, yaratmak igin katlaniimasi
gereken bedeldir. S6z konusu mal veya hizmet tamamlandiginda, maliyet artik tarihi bir gergektir. Mal
veya hizmet igin édenen bedel alici igin onun maliyeti olmaktadir.

Pazar, alicilar ve saticilar arasinda fiyat mekanizmasi aracilidi ile mal ve hizmet alis verisinin yapildigi
ortamdir. Pazar kavraminin iginde, alici ve saticillar arasinda mal ve/veya hizmet alis verisinde
herhangi bir kisitlama olmamasi fikri zimnen yer almaktadir. Alici ve saticilar, arz ve talep iliskisine,
fiyat belirleyici diger faktorlere, taraflarin kendi olanak ve bilgilerine, mal ve hizmetlerin goreceli
kullanimlarina, kisisel ihtiyag ve isteklerine gére davranirlar. Pazar, yerel, bdlgesel, ulusal veya
uluslararasi olabilir.

Degder, satin alinacak bir mal veya hizmet igin alicilar ve saticilar arasinda olusturulan fiyat ile ilgili
ekonomik bir kavramdir. Deder gercek bir veri olmayip belirli bir deder tanimina goére belirli bir
zamanda mal ve hizmetler icin 6denmesi muhtemel bir fiyatin bir takdirinden ibarettir. Dederin
ekonomik anlamdaki kavrami, dederlemenin yapildigi tarihte malin sahibi veya hizmeti alan kisiye
tahakkuk eden yararlar hakkinda piyasanin goristni yansitir.

Kaynak: UDES- sayfa 11

6.2. DEGER TANIMI
Pazar/Piyasa degeri

Bir mulkin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi
sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler olarak,
uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde gerceklestirecekleri alim satim isleminde el
dedistirmesi gerektigi takdir edilen tutardir.

Pazar Dederi tahmini, belirli bir mulkian belirli bir tarihte tanimh mulkiyet haklarinin objektif bir sekilde
takdir edilmesi anlamina gelir. Bu tanimin iginde var olan husus, bir kisinin 6nceden tasarlanmis
gorusu veya kazaniimis haklarindan gok, gok sayida katiimcinin faaliyet ve motivasyonundan olusan
bir genel pazar kavramidir.

Bazi llkelerde, Pazar Dederi terimi ile ayni anlami tasiyan yasal bir terim olan Makul Pazar Dederi
terimi kullanilmaktadir. Bu, bir muhasebe terimi olan Makul Deder ile karistirlmamalidir. Pazar Dederi
teriminin daha fazla nitelendirmeye ihtiyag duymadigi ve tiim Ulkelerin bu kullanima uyum sagdlamasi
gerektigi goértstini tagimaktadir.

Ozetle, Pazar/piyasa dederi, Belirlenmis miilkiyet haklarinin belirli bir tarihte, rekabetci bir piyasaya
arz edildikten sonra adil bir satis igin gerekli kosullar altinda, hem alicinin ve hem de saticinin mantikli,
bilgili, basiretli, baski altinda olmadan ve kendi menfaatleri cercevesinde, her ikisinin de zorlama
altinda olmadigi varsayimi ile nakit veya nakde esdeder kosullarda ya da diger kesin olarak ortaya
konmus kosullarda satilmasi gereken en olasi fiyat olarak tanimlanir.

Kaynak: UDES - Sayfa 12- 5.2, 5.3, 5.4, 5.5
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6.3. DEGERLEME GELISMALARINDA KULLANILAN YONTEMLER

Dederleme teknigi olarak tUlkemizde ve uluslararasi platformda kullanilan 3 temel yontem bulunmakta
olup bunlar “"Maliyet Yontemi”, "Emsal Karsilastirma Ydéntemi” ve “Gelir Kapitalizasyonu” yontemleridir.

MALIYET YONTEMI: Bu yéntemde, var olan bir yapinin giinimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden
insa edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi igin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin
ana ilkesi kullanim dederi ile agiklanabilir. Kullanim dederi ise, “Hicbir sahis ona karsi istek duymasa
veya onun dederini bilmese bile malin gergek bir dederi vardir” seklinde tanimlanmaktadir.

Bu yontemde gayrimenkulin 6nemli bir kalan ekonomik dmir beklentisine sahip oldugu kabul edilir.
Bu nedenle gayrimenkulin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acgidan demode
olmasindan dolayl zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkulin bina
dederinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Maliyet yaklasiminin uygulanmasinda, varliklari olusturan her bir varligin maliyeti, gelistirmecinin kari
da dahil olmak lizere, dederleme tarihi itibariyle sahip olunan bilgi kullanilarak tahmin edilmelidir.

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMi: Emsal karsilastirma yaklasimi milk fiyatlarini pazarin
belirledigini kabul eder. Pazar dederi de bu nedenle pazar payi igin birbirleriyle rekabet halinde olan
mulklerin pazar fiyatlar Gzerinde bir calisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Dederleme konusu milk, son zamanlarda piyasada satisi gerceklestirilen benzeri mulklerin satis
fiyatlariyla (listelenen ve teklif edilen fiyatlar) karsilastinlir. Satis fiyatlar, uygun karsilastirma
kistaslari kullanilarak incelenir ve ortaya gikan farkliliklara gére ayarlanir.

Emsal kargilastirma yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.
e Analiz edilen gayrimenkulln tlr ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.

e Bu piyasadaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve
bu nedenle zamanin 6nemli bir faktér olmadidi kabul edilir.

e Gayrimenkulin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir sire igin kaldigi kabul edilir.

e Secilen karsilastinlabilir érneklerin dederlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel o6zelliklere
sahip oldugu kabul edilir.

e Secilen karsilastinilabilir érneklere ait verilerin, fiyat dizeltmelerinin yapilmasinda gunimiz
sosyo-ekonomik kosullarin gecgerli oldugu kabul edilir.

GELIR YONTEMIi: Bu yéntemde tasinmazlarin pazar dederi, gelir yaratma potansiyeli/kapasitesi ile
Olcultr. Dederin gelecekte elde edilmesi beklenen faydalara goére belirlendigi beklentiler ilkesine
dayanir. Bu yéntem, tasinmazlarin dederi, yalnizca getirecekleri gelire goére saptanabiliyorsa, 6rnegin
kira geliri Greten tasinmazlar, alisveris merkezleri, ofisler, kiralanan konutlar gibi- stirim bedellerinin
bulunmasi igin gelir yonteminin uygulanmasi kuraldir. Gelir yontemi ile bir tasinmazin dederinin
belirlenmesinde 6lglt, elde edilebilecek net isletme geliridir. Net gelir, gelir getiren tasinmazin yillik
isletme brit gelirinden, tasinmazin bos kalmasindan olusan gelir kaybi, tahsilat kayiplan ve isletme
giderlerinin (sabit, dedisken giderler) cikarilmasi ile bulunur. Gelir Yontemi cergevesinde Gelir
indirgeme Yéntemi (indirgenmis Nakit Akislar Yéntemi) ve Direkt/Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemleri
kullaniilmaktadir.

“indirgenmis nakit akislari yéntemi” yaklasiminda, gayrimenkuliin pazar Dederi, gelir yaratma
kapasitesiyle 6lcllir. Indirgenmis nakit akislari yaklasimi, dederin gelecekte elde edilmesi beklenen
faydalara gore belirlendigi beklentiler ilkesine dayanir. Gelecekteki tahmini gelirlerin, su andaki
dederini g6z 6niinde bulundurur ve gelecekteki 6denecek veya alinacak olan bir parasal toplamin, bir
dizi nakit akisin, buglinki dedere donustirilmesinde kullanilan bir iskonto orani secilerek nakit akis,
buglne indirgenir.

“Direkt kapitalizasyon ydntemi” yaklasiminda ise, bir genel orani, tek bir yilin veya istikrarll net
isletme gelirine boélindluginde bir deder goOstergesi elde edilmesini sadlayan tim riskler getirisini
uygulamaktadir. Dogrudan indirgeme 6zellikle verilerin yeterli oldugu pazarlarda kullanilmaktadir.
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6.4. DEGERLEME ISLEMINI ETKILEYEN FAKTORLER

Dederleme islemini etkileyen herhangi bir faktér bulunmamaktadir.

6.5. TASINMAZIN DEGERINI ETKILEYEN FAKTORLER - SWOT ANALizi
o GUGCLU YANLAR

v

v

v

Degderleme konusu tasinmaz Istanbul’un elit ve liiks bdlgelerinden biri olan Etiler bélgesinde
yer almakta olup Ust gelir grubuna hitap eden bir bélgedir.

Dederleme konusu tasinmaz karma kullanima konu cok kath gelistirilmis bir proje olup Ust
katlarindan bogaz ve sehir manzarasi gorilebilir.

Tasinmazin toplu tasima ve 6zel araglar ile ulasim imkani iyidir.

Tasinmazin konumu itibariyle gekim gucl ve reklam kabiliyetinin yiksek oldugu bir bolgede
konumludurlar.

S6z konusu tasinmaz Istanbul’'un merkezi bir semtinde konumlanmistir.

Dederleme konusu tasinmaz yeni yapilan Levent-Hisaristi Metrosu glizergdhinda konumlu
olup, Uygulama Oteli duradi ile Etiler-1 duragi arasinda yer almaktadir.

Tasinmaz, E-5 karayolu ve Tem otoyolu arasinda kalmakta olup, 6nemli baglanti noktalarina
ylksek erisilebilirlige sahiptir.

Konu taginmaz Avrupa yakasinin is odakl cazip bdlgelerinden biri olan Zincirlikuyu-Maslak
aksinda Levent bélgesinde bulunmaktadir.

Tasinmazin, Ust gelir grubuna hitap eden bir magaza karmasi ile kendisini konumlandirmis ilk
alisveris merkezlerinden biri olmasi.

Avrupa Yakasi’nin bu bdlgesinde ofis-rezidans-konut-otel konseptine uygun tiketim anlayisi
bulunmaktadir.

e ZAYIF YANLAR

N4

N4

N4

Tasinmaz, ana ticari aks olan Blylkdere Caddesi lizerinde dedgil, ikincil 6neme sahip Nispetiye
Caddesi Uzerindedir.

Ana ulasim akslarina ulasmadan, TEM ve D100’e varmak mimkin dedildir. TEM igin, tali bir
yol mevcuttur.

Manzaranin ancak Ust katlardan elde edilebilir olmasi.

e FIRSATLAR

v

Halihazirda yapimi devam eden metro hattinin Uygulama Oteli duradi ile Etiler-1 duradi
arasinda yer aliyor olmasi tasinmaza ulasim imkanini arttirmaktadir.

e TEHDITLER

N4

N4

<

Diinya ve Ullke ekonomisindeki belirsizlikler ve dalgalanmalar tim sektorleri etkiledigi gibi
gayrimenkul sektoriind de olumsuz yonde etkilemektedir.

Boélgeye alternatif yeni ikametgah bolgelerin hizli olusumu (Maslak, Gayrettepe, Seyrantepe,
Kemer Burgaz gibi bdlgeler).

Tasinmaz ile ayni bélgede yer alan eski polis okulunun bulundugu parsel lizerinde, yasal olarak
ve konumu itibariyle perakende (nitelerinin de yer aldigi karma kullanima konu proje
gelistiriimesine, rekabete, elverisli olmasi.

Blylkdere Caddesi'nde arzin devam ediyor olusu.

MIA aksinin eski kalbi olarak nitelendirilen Esentepe-Zincirlikuyu bélgesinde gelistirilen yeni
projeler, talebin bu bélgeye dogru kaymasina neden olmaktadir.
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6.6. DEGERLEME ISLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEGERLEME
YONTEMLERI VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLERI

Dederlemede, emsal karsilastirma yontemi ve gelir yontemleri kullaniimistir. Bu yontemlerin
uygulanmasinda gerekli olan bilgiler icin pazar arastirmasi ve analizi yapilmis, asadidaki aciklanan
hususlar dikkate alinmigtir.

e “"Emsal karsilastirma ydnteminin” uygulanmasina yonelik olarak, dedgerleme konusu tasinmazlarin
konumlandidi boélgede veya ayni sektér segmentinde yer alan benzer kullanim fonksiyonuna sahip
tasinmaz emsalleri arastirilmis, emsal satis ve kira degerleri, raporun 6.7. piyasa arastirmasi ve
bulgulari boliuminde verilmistir. Dederlemesi yapilan tasinmazlar alisveris merkezi, ofis ve
rezidans daire/apart otel niteliginde kullaniimaktadir. Buna gére emsal arastirmasinda belirtilen
fonksiyonlara yonelik asagidaki hususlar dikkate alinmistir.

o Alisveris Merkezi: Piyasa arastirmalarn kapsaminda, emsal alisveris merkezlerinin
ortalama birim kira bedelleri ile satis dederleri karsilastirilarak, geri donis slresini
gbsteren “kira carpani” arastirilmis ve bu “garpan” karsilastirma unsuru olarak
kullaniimistir.

o Ofis ve Rezidans: Piyasa arastirmasinda tasinmazin konumladigi bélge igerisinde,
benzer niteliklere sahip projelerdeki satis dederleri arastiriilmak suretiyle, satis degeri
takdirinde bulunulmustur.

e "Gelir yéntemi” kapsaminda farkli fonksiyonlara/niteliklere sahip tasinmazlar icin iki farkli yéntem
uygulanmistir. Buna goére;

o Alisveris Merkezi: Dederlemesi yapilan bagimsiz bolumlerden 445 adeti Carsi blogunda
yer alan ve alisveris/perakende fonksiyonundaki bagimsiz bélimler olup, gelir getiren
miulkler olmalari nedeniyle deder tespitinde esas yontem olarak Gelir Yoéntemi
kullanilmistir. Bu yéntemin “Indirgenmis nakit akis y®ntemi” uygulanmis olup,
tasinmazin gelecek dénem gelirlerine iliskin tahminler yapilarak yillara sari net nakit
akiglarinin, buglnkl dedere doénustlrilmesi amaciyla, belirlenen iskonto orani ile
iskonto edilerek tasinmazin net buglinkl dederi hesaplanmistir.

Gelecek donemlere iliskin gelir ve gider tahminleri, firmadan temin edilen, mevcut
kullanimina esas gelir ve giderler dikkate alinarak olusturulmustur. Buna gore,
tasinmazin mevcutta tadilat calismalarinin oldugu, bu kapsamda doluluk oraninin
dislik oldugu ve tadilat calismalari sonrasinda bu oranin yikselecegi dusunulmastar.
Cars! blogunda konumlanan aligveris merkezi olarak isletilen tasinmazlarda firma ile
kiracilar arasindaki sozlesmelere gore madgaza ve depo kira gelirleri Gzerinden, kur
indirimine gidilmis olup bu durumun 2015 yilinda da siirecedi beklenmektedir. Mevcut
durum gelirleri ile belirtilen tadilat galismalar, kur indirimi, gelir ve gider kalemleri ile
varsayimlara iliskin konularin detaylar raporun 6.8.3. bélimiinde incelenmistir.

o Ofis ve Rezidans: E-3 blogunda yer alan biro vasifli tasinmaz ile A-Otel blogunda yer
alan daire vasifli tasinmazlarin deder tespitinde ise direkt kapitalizasyon y&éntemi
uygulanmistir. Bu yontem geredince, tasinmazlarin kira bedeli piyasaya gore tespit
edilmis olup, yillik kira gelirleri, piyasadan elde edilen kapitalizasyon orani ile kapitalize
edilerek, satis dederi tespitinde bulunulmustur. Tasinmazlarin yillik kira bedelleri ve
yontem kapsaminda kullanilan kapitalizasyon oranlari, raporun 6.7. piyasa arastirmasi
béliminde tespit edilmis olup, gelir yontemine goére hesaplamalar raporun 6.8.3
bélimunde verilmistir.
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6.7. DEGER TESPITINE ILISKIN PIYASA ARASTIRMASI VE BULGULARI

Dederlemeye konu tasinmazlar, alisveris merkezi, ofis ve rezidans/apart otel fonksiyonlarina sahiptir.
Emsal karsilastirma ydnteminde kullanilmak Uzere, ofis ve rezidans daireler igin bdlgede benzer
kullanim fonksiyonuna sahip projelerin satis ve kira dederlerine iliskin piyasa arastirmasi yapilmistir.

Alisveris merkezi fonksiyonunu igin, karsilastirma unsuru olarak (yillik net gelirden hareketle satis
dederi tespitine yonelik) piyasada yer alan benzer emsallerdeki “geri doénis slresini gosteren “gelir
carpani” arastiriimistir. Bu kapsamda yapilan piyasa arastirmasi bulgulari raporun ekler bélimunde
“EK.4. PIYASA ARASTIRMASI” verilmis olup asagidaki gibi 6zetlenmistir.

Alisveris Merkezi -Piyasa Arastirmasi

Piyasa arastirmasinda, emsal aligveris merkezlerindeki, kiralanabilir alan, Unite adedi, Unite basina
disen ortalama kiralanabilir alan, ortalama birim kira bedelleri analizleri yapilmis olup, incelenen
alisveris merkezlerine iliskin detaylar raporun ekler béliminde verilmis olup gerekli bilgiler asagidaki
grafiklerde 6zetlenmistir. Grafik 1 de, alisveris merkezlerindeki ortalama birim kira bedelleri incelenmis
ve sehir merkezinden geperlere dogru gidildikce, dederin dedistidi gozlenmistir. Grafik 2 de ise, satis
ve kiralama verilerine dayanilarak, kira gelirleri Gzerinden ortalama geri donis sireleri yiIl bazinda
analiz edilmistir. Yapilan analizler asagida verilmistir.

Ortalama Birim Kira Bedeli, USD/m?2

R
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Grafik 1
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Ofis ve Rezidans - Piyasa Arastirmasi

Ofis ve rezidans piyasa arastirmasinda, tasinmazin bulundugu bdlgede ve tasinmaza emsal teskil
eden, karma kullanima sahip nitelikli projelerde arastirma yapilmis olup, elde edilen bulgular tabloda
dzetlenmistir. Detaylar Raporun ekler bélimiinde“EK.4. PIYASA ARASTIRMASI” yer almaktadir.

OFiS PROJELERI

. . P .. Ort. Birim

Birim Satis Birim Kiralama |Ort. Birim Satis Kiralama Kapitalizasyon
Proje Bedelleri Bedelleri Bedelleri i

(USD/m?) (USD/M*/ay) |(USD/m?) Bedelleri orem (Rl

(USD/M?*/ay)

Trump Towers - 29-33 - 30,8
Astoria 6.087 - 9.583 27-42 8.058 35,8 5,33%
Kanyon - 23 - 23
Metrocity 10.069-11.111 33-34 10.590 33,2 3,76%
Istanbul Sapphire 5.373-7.700 - 6.537 -
Zorlu Center 11.149 41-50 11.149 43,9 4,73%
Levent Loft - 36,0 - 36,0
Ozdilek Center = 38-39 = 38,8
Genel Ortalama 9.083 34 4,56%

Tablo 1 - "Buro” (Ofis) Projeleri piyasa arastirmasi 6zeti yukaridadir.

REZIDANS PROJELERI

.. . .. Ort. Birim

Birim Satis Birim Kiralama |Ort. Birim Satis Kiralama Kapitalizasyon
Proje Bedelleri Bedelleri Bedelleri i

(usD/m?) (UsD/M*/ay) |(usD/my  |Pedteller oren (6

(USD/M?/ay)

Trump Towers 5.926-7.784 19-27 6.857 22,5 3,93%
Astoria 6.047 - 7.813 25- 37 6.930 29,9 5,18%
Kanyon 8.500- 10.920 23-24 9.438 24 3,02%
Metrocity 4.965 - 5.519 16- 25 5.233 19,2 4,40%
Istanbul Sapphire 5.214- 8.194 23-34 7.064 27,3 4,63%
Zorlu Center 10.241 - 10.500 - 10.370 -
Levent Loft 6.552 - 6.957 21-39 6.783 28,0 4,95%
Ozdilek Center - - - -
Genel Ortalama 7.525 25 4,00%
Tablo 2 - "Daire” (Rezidans) Projeleri piyasa arastirmasi 6zeti yukaridadir.
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6.8. SATIS DEGERI TESPiTI
6.8.1. EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI iLE DEGER TESPIiTi

Emsal karsilastirma yontemi ile deger tespitinde bulunulurken raporun 6.7. béliminde verilen piyasa
arastirma bulgulan dikkate alinarak satis dederi takdir edilmistir. Tasinmazin bulundudu bélge MIA
aksina yakinlidi itibariyle, is merkezleri, yasam alanlari ve perakende faaliyetlerinin yogun oldugu bir
bolgedir. Sosyo-ekonomik olarak Ust dlizey gelir grubunun ikamet ettigi bir yerlesim yeridir. Raporun
6.7. béliminde verilen piyasa arastirmasinda yer alan emsaller bu unsurlara uygun olarak secilmistir.

e “Biiro” (E3 Blokta yer almaktadir) nitelikli 1 adet bagimsiz béliimiin deder tespiti:

“Blro”lar (ofisler) igin yapilan piyasa arastirmasinda, ofis projeleri emsallerinde talep edilen satis
dederlerinin  6.000-11.000 USD/m2 aralidinda oldugu ve ortalama 9.083-USD/m2 oldudu
hesaplanmistir. Emsaller icerisinde Zorlu Centerin piyasa verilerinin Ustinde yer aldigi dikkate
alindiginda bu birim dederlerin 8.000-USD/m2 civarlarda seyrettigi belirlenmistir. Akmerkez'in
konumu, ofis alaninin blyukligl, nispeten emsallere gore daha eski olmasi gibi unsurlar dikkate
alindidinda, ofis kati birim satis degerinin 7.750-USD/m?2 civarinda olabilecegdi kanaatine variimistir.
Emsal karsilastirma yontemine gore ofis amacl kullanilan tasinmazin deder takdiri tabloda verilmistir.

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI ILE DEGER TESPIiTi

Kiralanabilir/Satilabilir Birim Satis Satis Degeri,

B.B. No Kullanim Fonksiyonu Unite Adedi Alan, m? Degeri, USD/m? UsD

583 Ofis 1 900 7.750 6.975.000

o "Daire” (A-Otel Blok) nitelikli 27 Adet Bagimsiz Boliimiin Deder Tespiti:

“Rezidans daireler” igin yapilan piyasa arastirmasinda talep edilen satis dederlerinin 5.000-10.000
USD/m?2 arahdinda oldugu gorilmis olup ortalama birim satis dederinin 7.525-USD/m?2 civarinda
oldugu tespit edilmistir. Akmerkez blinyesinde yer alan rezidans daire tipinde olan tasinmazlarin bir
kismi apart otel olarak isletiimekte oldugundan, ic mekan 6zellikleri daha iyi ve bakimh olarak
dederlendirilmistir. Tasinmazlarin konumu, yaklasik olarak bUtlin katlarin deniz ve sehir manzaral
olmasi gibi kriterler dikkate alindiginda rezidans daire birim satis degerlerinin 7.000-9.000-USD/m?2
civarinda olacadi kanaatine varilmistir.

= A tipi rezidans daireler balkonlu ve kése konumda olup, yapinin dodgu yoninde konumlu
dairelerinin bogaz manzarasindan dolayi birim satis degerleri yiksek tutulmustur.

= C tipi daireler gliney yodninde, balkonlu ve deniz manzarasina sahip olup, alaninin
blyukliginden dolayi birim dederi A tiplerine gére kismen disik tutulmustur.

= D tipi dairelerde balkonlu ve bir kismi deniz manzarali olup, alaninin biylk olmasindan dolayi
yine birim dederleri A tipi dairelere gore kismen disik tutulmustur.

= B tipi daireler ara daire olarak, konumlu olup balkonlari bulunmadigindan birim dederleri
nispeten dusuk takdir edilmistir.

Bagimsiz bolium bazinda deder takdirleri tabloda verilmistir.
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. S .- Birim Satis Degeri, Satis Degeri,
2
NITELIGI Alan, m USD/m? USD
1 475 A-Otel Birinci (+15.00) Al Daire 210 8.250 1.732.500
2 476 A-Otel Birinci (+15.00) B1 Daire 96 7.550 724.800
3 477 A-Otel Birinci (+15.00) C Daire 238 8.085 1.924.230
4 478 A-Otel Birinci (+15.00) B2 Daire 96 7.100 681.600
5 479 A-Otel Birinci (+15.00) A2 Daire 210 7.750 1.627.500
6 480 A-Otel ikinci (+18.03) A1l Daire 210 8.498 1.784.475
7 481 A-Otel ikinci (+18.03) B1 Daire 96 7.777 746.544
8 482 A-Otel ikinci (+18.03) C Daire 238 8.328 1.981.957
9 483 A-Otel ikinci (+18.03) B2 Daire 96 7.242 695.232
10 484 A-Otel ikinci (+18.03) A2 Daire 210 7.983 1.676.325
11 485 A-Otel Ugl’jncﬂ (+21.06) Al Daire 210 8.667 1.820.165
12 487 A-Otel Uglinci (+21.06) C Daire 238 8.411 2.001.776
13 489 A-Otel Uglinct (+21.06) A2 Daire 210 8.142 1.709.852
14 490 A-Otel Dérdinct (+24.09) A1l Daire 210 8.841 1.856.568
15 492 A-Otel Dordincu (+24.09) C Daire 238 8.495 2.021.794
16 494 A-Otel Dérduinct (+24.09) A2 Daire 210 8.224 1.726.950
17 495 A-Otel Besinci (+27.12) Al Daire 210 9.018 1.893.699
18 499 A-Otel Besinci (+27.12) A2 Daire 210 8.306 1.744.220
19 504 A-Otel Altinc (+30.15) A2 Daire 210 8.389 1.761.662
20 509 A-Otel Yedinci (+33.18) A2 Daire 210 8.473 1.779.278
21 513 A-Otel Sekizinci (+36.21) B2 Daire 96 7.604 729.994
22 514 A-Otel Sekizinci (+36.21) A2 Daire 210 8.557 1.797.071
23 518 A-Otel Dokuzuncu  (+39.24) B2 Daire 96 7.680 737.294
24 519 A-Otel Dokuzuncu (+39.24) A2 Daire 210 8.643 1.815.042
25 523 A-Otel Onuncu (+42.27) B2 Daire 96 7.757 744.666
26 524 A-Otel Onuncu (+42.27) A2 Daire 210 8.816 1.851.343
27 537 A-Otel Onlglinct (+51.36) D2 Daire 306 8.286 2.535.648
TOPLAM 5.080 42.102.183

e “Alisveris Merkezi” Béliimiinde Yer Alan “"Diikkdn”, “"Sinema” “Lokanta”, "Mini Golf” ve

"Garaj” Nitelikli Bagimsiz Béliimlerin Deder Tespiti: Tamami “Carsi Blogu” diye tanimlanan
blokta yer almaktadir.

Emsal karsilastirma ydntemi gergevesinde, tasinmazin yillik net isletme geliri, piyasadan elde edilen
Gelir Carpani ile carpilmak suretiyle deger tespiti yapilmistir. Buna gére, Gelir Carpani ve Net Isletme
Gelirleri asadida tarif edildigi sekilde olusturulmustur.

Carsi Blogu (AVM) Deger Takdiri

Briit Kira Carpani, Satis Deger

Yillik Gelirleri, USD Yillik Giderleri, USD Yillik Net Gelirleri, USD il Uzerinden Takdiri, USD

42.038.415 11.007.490 31.030.925 14,0 434.432.948

Gelir Garpani: Tasinmazin yillik net geliri izerinden satis dederi tespit etmek amaciyla kullanilan geri
donls siresi (kira garpani) piyasadan elde dilmis olup raporun 6.7 béliminde Grafik 2'de analiz
edilmistir. Yapilan piyasa arastirmalarina gore, incelemesi yapilan alisveris merkezlerinde geri donus
stireleri, (Grafik 2) agirhkh olarak 13-15 yil aralidinda seyretmektedir. Dederlemesi yapilan Akmerkez
Alisveris Merkezi igin bu stire (gelir garpani) 14 yil olarak takdir edilmistir.
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Net Isletme Geliri: 2014 yili gerceklesen gelir ve giderleri dikkat alinarak hesaplanmistir. 2014 yil igin
gergeklen veriler, 9 aylk bilango verilerinden hareketle hesaplanmis tahmini yillik gelir ve giderler
kullanilmistir. Tablo-Gelir (b) sikki.

(Tasinmazlarin net gelirleri firmadan temin edilen 9 aylik gelirleri baz alinarak 12 ayhk gelirleri
hesaplanmistir. Carsi blogu gelirleri alisveris merkezi briit kira gelirleri, depo gelirleri, ciro gelirleri ve
diger faaliyet gelirlerinden olusmaktadir. Bu kalemlerin 9 aylik gelirleri 31.528.811-USD olup, yillik
ortalama 42.038.415-USD olarak hesaplanmistir. Carsi blogu giderleri ise firmadan temin edilen 9
aylhk gider kalemleri (dedisken giderler) ve bilancodaki 9 aylik diger faaliyet giderleri (sabit giderler)
baz alinarak hesaplanmistir. Buna gére carsi blogu 9 aylik giderlerin toplami 8.255.618-USD olup,
yillik ortalama gider toplami 11.007.490-USD olarak hesaplanmistir. Tasinmazlarin net gelirleri toplam
gelirlerinden toplam giderleri ¢ikartiimak suretiyle hesaplanmistir.)

Emsal karsilastirma yontemine gore toplam deger

Emsal karsilastirma yéntemine gére tasinmazlarin kullanim fonksiyonlari baz alinarak tespit edilen
toplam dederleri tabloda verilmistir.

Emsal Karsilastirma Yontemine Gore Deger Tespiti

Fonksiyon Satis Degeri, USD
AVM 434.432.948
OFIS 6.975.000
REZIDANS 42.102.183
TOPLAM, USD 483.510.131
TOPLAM, TL 1.112.073.301

6.8.2. MALIYET YONTEMI ILE DEGER TESPITi
Dederlemede maliyet yontemi kullanilmamistir.

Dederlemesi yapilan tasinmazin yeniden yapim maliyetlerine iliskin analiz, sigorta dederini tespit
etmek amaciyla asadidaki gibi hazirlanmistir. Maliyet analizinde birim maliyet dederleri, 2014 yih
Cevre ve Sehircilik Bakanhgi, Yapi Yaklasik Maliyetleri Tebliginde belirtilen birim yapi maliyetleri
kullaniimis olup, teblige gére “Yapi ylksekligi 51,50 metreyi asan yapilar” 5A yapi sinifi grubunda
dederlendirildiginden, yapi bitini 5A olarak dederlendirilmistir. Carsi blogu yapi sinifi tadilat
ruhsatinda 4A olarak belirtilmis olmasina ragmen tim yapinin bir parcasi oldugundan maliyet
analizinde 5A yapi sinifi grubunda dederlendirilmistir.

MALIYET ANALIZI

Birim Maliyet LY EL] L EL T
83 Ada 1 Parsel Alan, m2 TL/m? Maliyet Maliyet
TL USD
Tiim Yapi Degeri, 5A 166.624 1.150 191.617.600 83.312.000
Yapi Degeri (Carsi Blogu), 5A 42.205 1.150 48.535.750 21.102.500

6.8.3. GELIR YONTEMI ILE DEGER TESPiTi

Gelir yéntemi, “direkt/dogrudan kapitalizasyon” ve “indirgenmis nakit akislar” olmak Uzere iki sekilde
uygulanmaktadir. Direkt kapitalizasyon ydnteminde, tasinmazlarin yillik net gelirleri, piyasadan elde
edilen kapitalizasyon orani ile dedere donustirilmektedir. Indirgenmis nakit akiglari yénteminde ise,
gelecede yonelik tahmin edilen gelir ve giderlerden hareketle yillik bazda hesaplanmis net nakit
akislar, secilen uygun bir iskonto orani ile indirgenmek suretiyle deder elde edilmektedir.

Dederlemeye konu tasinmazlar, 473 adet bagimsiz bélimden olusmaktadir. Bunlardan 27 tanesi
“daire”, 1 tanesi ise “ blro” niteligine sahip olup, “445 tanesi de carsl blogu icerisinde yer alan
perakende Unitelerdir.
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Dederlemesi yapilan tasinmazlardan “biiro” ve “daire” dederleri emsal karsilastirma yontemi ile
yukarida tespit edilmis olup, Gelir Yontemi gercevesinde deder ikinci bir yontem kullaniimak suretiyle
kontrol edilmektedir. Her iki fonksiyon icin direkt kapitalizasyon yéntemi uygulanmistir.

Alisveris merkezi bélimu ise gelir tGreten bir milk oldugundan dederlemede esas yontem olarak gelir
yéntemi kullanilmis olup, “Gelir indirgeme Yéntem”i ile deder tespit edilmistir.

Gelir yontemine gore tasinmazlarin deder tespiti asadida verilmistir.

e "Biiro” (E3 Blokta yer almaktadir) nitelikli 1 adet bagimsiz boliimiin dedger tespiti:

Dederlemesi yapilan 1 adet “bliro” niteligindeki bagimsiz bolimin Gelir Yontemi gercevesinde deder
tespiti “Dogrudan Kapitalizasyon” yontemi uygulanmak suretiyle tespit edilmistir. Y&ntem
cercevesinde, tasinmazin Uretecedi yillik gelirler piyasadan elde edilmis kapitalizasyon orani ile dedere
donusturilmektedir. Dederlemesi yapilan 583 numarall “biro” niteligine sahip bagimsiz bélumun kira
dederi tespiti raporun 6.9 béliminde, yapilmis olup, 29 USD/M2/AY olarak takdir edilmistir. Yillik kira
dederine, piyasadan elde dilen kapitalizasyon orani uygulanarak yapilan satis degeri takdiri asagidaki
gibi yapilmistir.

Kapitalizasyon orani tespit edilirken raporun 6.7 bélimtnde verilen piyasa verileri kullaniimistir. Piyasa
emsallerin inecelendiginde, Zorlu Centerin piyasa verilerinin Ustinde yer aldigi dikkate alindigindan
dederleme digi tutulmus ve diger emsaller incelenmistir. Satis dederlerinin 6.000-11.000 USD/m?2
araliginda ve birim kira bedellerinin 32-33-USD/m2/ay araliginda oludugu ve kapitalizasyon oranin bu
verilere gore %3,75 ile %5,5 arasinda dedistigi gorilmis olup (Raporun 6.7 bélimu, Tablo 1)
dederlemesi yapilan tasinmazlar igin kapitalizasyon oraninin %4,5 alinmasi uygun bulunmustur.

Direkt Kapitalizasyon Yontem ile Deger Tespiti, E3 Blok Biiro

Kiralanabilir/Satilabilir Birim Kira Bedeli, Yillik Kira Bedeli, Kapitalizasyon Deger Takdiri,
Alan, m2 USD/m2/ay usD/yil Orani, Ro UsD

Kullanim Fonksiyonu

583 Ofis 900 29 313.200 4,50% 6.960.000

e "Daire” (A-Otel Blok) nitelikli 27 Adet bagimsiz béliimiin deder tespiti:

Dederlemesi yapilan 27 adet “daire” niteligindeki bagimsiz bélimiin Gelir Yéntemi cercevesinde deger
tespiti “Dogrudan Kapitalizasyon” yontemi uygulanmak suretiyle tespit edilmistir. Yontem
cercevesinde, tasinmazlarin Uretecedi yillik gelirler piyasadan elde edilmis kapitalizasyon orani ile
dedere donusturilmektedir. Dederlemesi yapilan 27 adet bagimsiz bolimun kira dederi tespiti raporun
6.9 Boliminde yapilmis olup, 23-30-USD/m2/ay araliinda, serefiyesine gore takdir edilmistir. Yillik
kira dederine, piyasadan elde dilen kapitalizasyon orani uygulanarak, satis degeri takdiri asagidaki gibi
yapilmistir

Kapitalizasyon orani tespit edilirken, benzer nitelige sahip, Rezidans daire emsallerinin satis ve kira
bedelleri incelenmis ve raporun 6.7. bdéliminde Tablo 2’de verilmistir. Buna goére kapitalizasyon
oranlarinin %3-5 araliinda dedismekte oldugu, adirlikli olarak (mod) %4 civarinda oldugu tespit
edilmistir. Yontem kapsaminda uygulanacak kapitalizasyon oraninin %4 alinmasi uygun bulunmustur.
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. T Birim Kira Bedeli, Yillik Kira Bedeli, Kapitalizasyon Satis Degeri,
a 7 i,
NITELIGL S USD/m?2/ay usD/yil Orani, Ro UsD
1 475  A-Otel Birinci (+15.00) Al Daire 210 27,25 68.670 1.716.750
2 476  A-Otel Birinci (+15.00) B1 Daire 96 24,94 28.728 718.211
3 477  A-Otel  Birinci (+15.00)  C Daire 238 26,71 76.269 1.906.737
4 478  A-Otel  Birinci (+15.00) B2 Daire 96 23,45 27.016 675.404
5 479 A-Otel  Birinci (+15.00) A2 Daire 210 25,60 64.508 1.612.705
6 480 A-Otel  ikinci (+18.03) A1l Daire 210 28,07 70.730 1.768.253
7 481  A-Otel Ikinci (+18.03) Bl Daire 96 25,69 29.590 739.757
8 482  A-Otel Ikinci (+18.03) C Daire 238 27,51 78.558 1.963.939
9 483  A-Otel Ikinci (+18.03) B2 Daire 96 23,92 27.556 688.912
10 484  A-Otel Ikinci (+18.03) A2 Daire 210 26,37 66.443 1.661.086
11 485 A-Otel  Ugiincii (+21.06) A1l Daire 210 28,63 72.145 1.803.618
12 487  A-Otel  Ugilincii (+21.06)  C Daire 238 27,78 79.343 1.983.579
13 489  A-Otel  Uglincti (+21.06) A2 Daire 210 26,89 67.772 1.694.307
14 490 A-Otel  Dérdunci (+24.09) Al Daire 210 29,20 73.588 1.839.690
15 492  A-Otel Dérdinci  (+24.09) C Daire 238 28,06 80.137 4% 2.003.414
16 494  A-Otel Dérdiinci  (+24.09) A2 Daire 210 27,16 68.450 1.711.250
17 495  A-Otel Besinci (+27.12) Al Daire 210 29,79 75.059 1.876.484
18 499 A-Otel  Besinci (+27.12) A2 Daire 210 27,43 69.135 1.728.363
19 504  A-Otel Altinci (+30.15) A2 Daire 210 27,71 69.826 1.745.647
20 509  A-Otel Yedinci (+33.18) A2 Daire 210 27,99 70.524 1.763.103
21 513  A-Otel Sekizinci (+36.21) B2 Daire 96 25,12 28.934 723.357
22 514  A-Otel  Sekizinci (+36.21) A2 Daire 210 28,27 71.229 1.780.734
23 518  A-Otel Dokuzuncu (+39.24) B2 Daire 96 25,37 29.224 730.591
24 519  A-Otel Dokuzuncu (+39.24) A2 Daire 210 28,55 71.942 1.798.541
25 523  A-Otel Onuncu (+42.27) B2 Daire 96 25,62 29.516 737.897
26 524 A-Otel  Onuncu (+42.27) A2 Daire 210 29,12 73.380 1.834.512
27 537  A-Otel Oniglncii  (+51.36) D2 Daire 306 27,37 100.504 2.512.596
‘TOPLAM 5.080 1.668.777 41.719.436 ‘

v B ”

e MAlisveris merkezi” béliimiinde yer alan “diikkdan”, “sinema” “lokanta”, “mini golf” ve
“garaj” nitelikli 445 adet bagimsiz béliimiin dedger tespiti:

Dederlemesi yapilan bagimsiz boliumlerden 445 adedi, tapu kayitlarinda “Carsi blogunda” yer alan,
alisveris/perakende fonksiyonundaki bagimsiz bélimler olup, gelir getiren miulkler olmalar nedeniyle
deder tespitinde esas yontem olarak Gelir Yéntemi kullanilmistir. Bu ydntemin kapsaminda
“Indirgenmis nakit akis yontemi” uygulanmis olup, tasinmazin gelecek dénem gelirlerine iliskin
tahminler yapilarak yillara sari net nakit akislarinin, buglinkii dedere donustlrtlmesi amaciyla,
belirlenen iskonto orani ile iskonto edilerek tasinmazin net bugiinkii dederi hesaplanmistir.

indirgenmis nakit akislari yéntemi kapsaminda, tasinmazin gelecek dénemlerdeki net nakit akislarinin,
belirlenen iskonto orani ile buglinkii degere dontstlrilmesi esas alinmaktadir. Buna gére, nakit akis
tablosunda carsi blogunda yer alan tasinmazlarin gelirleri ayri ayri incelenmis ve yillik giderleri
dusilmek suretiyle yilsonu net igletme gelirleri hesaplanmistir. Tasinmazlarin gelir ve gider kalemleri
hesaplanirken, 2014 yih Eylul ay1 9 aylik bilango verileri dikkate alinmis, firmadan alinan ay bazinda
ayristirlmis verilerle birlikte dederlendirilerek tim yil gelir ve giderlerine donastirialmistir. Alisveris
merkezi gelir ve giderlerine yonelik yapilan hesaplama ve varsayimlar asagida agiklanmistir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
Thlamurkuyu Cad. Aytasi Sok. No:4

Tepeusti/Umraniye/ISTANBUL 35 2014_300_11



mVEKTOR 0

Gayrimenkul Degerleme A.$ AKMERKEZ GYO A.S.- AKMERKEZ

GELIRLER

Alisveris Merkezi Gelirleri: Dederleme konusu tasinmazlardan, garsi blogunda konumlu ve aligveris

merkezi olarak isletilen tasinmazlarin gelir kalemleri, magaza brit sabit kira gelirleri, cirodan kaynakli
gelirler, depo kira gelirleri ve diger gelirler olarak ele alinmistir. Nakit akis tablosuna yansitilacak AVM
gelirleri asadgida agiklanmistir.

Madaza brit kira gelirleri: Firmadan temin edilen kira sozlesmeleri dikkate alinarak yillik kira
gelirleri olarak hesaplanmistir. Buna gére 2014 yil icin; mevcut doluluga gére (~%92) her ayin
kira gelirleri toplami (2014 yili mevcut doluluga gore sézlesme kira gelirleri): 42.970.635-USD
olup bu veriden hareketle hesaplanmis yillik %100 doluluga goére gelir 46.707.212-USD'dir.
2015 yil gelirleri bu gelir tUzerinden %3 artis ve asadida anlatildigi gibi kur indirimi yapilmak
suretiyle hesaplanmistir.

Firmadan temin edilen 2014 kiralama verilerine gére doluluk orani ~%92 olarak hesaplanmistir.
2014 vyl doluluk oraninin, piyasa ortalamasinin altinda olmasi, hélihazirda devam eden
renovasyon calismalarindan kaynakli oldugu dislintilmektedir. Firma, beyanina gére renovasyon
calismalarinin 2015 Mart ayl sonuna dodgru tamamlanacadi belirtiimistir. Buna gére nakit akis
tablosu madaza brt kira gelirleri, 2015 yil igin %92, 2016 yili igin %94 ve sonraki yillarda bu
oranin %95 seviyesinde olacadi disunulmektedir.

2014 vyl icerisinde uygulanan kur indirimlerinin 2015 vyl icin de gecerli olacadi
dustnUtlmektedir. Buna gore 2015 yili kira gelirleri Gizerinden %10 kur indiriminin olacag: kabul
edilerek hesaplara yansitilmistir.

- Kur Indirimi Uygulamasi: Iicinde bulunulan ayin dolar/TL paritesi baz alinarak %10 oraninda
indirim olarak uygulanmaktadir. Dolar/TL paritesi alt limiti 1,98 olarak belirlenmistir. Icinde
bulunulan ayin déviz/TL paritesi lzerinden yapilan %10 indirim 1,98 alt limitinin altinda kaliyor
ise kira bedeli hesaplanirken dolar 1,98-TL olarak baz alinmaktadir. Dolar/TL paritesi lizerinden
yapillan %10 indirim bu alt limitin (zerinde kaliyor ise, ¢ikan oran (zerinden kira bedeli
hesaplanmaktadir. Kur indirimi sadece magaza ve depo kira gelirlerine uygulanmaktadir.

Cirodan kaynakli gelirler; Firmadan temin edilen verilere gére 2014 yili 9 aylik gelirleri 147.390-
USD olarak gercgeklesmis olup, bu veriden hareketle yillik ortalama ~196.520-USD olarak
hesaplanmistir. 2015 yili ve sonraki yillar ciro gelirleri, bu gelir lzerinden %3 arttirlarak,
hesaplara yansitilmistir.

Depo kira gelirleri: Firmadan temin edilen ve 2014 yili 9 aylik depo gelirleri 634.120-USD olup,
bu verilerden hareketle, 2014 yih yillik gelir ~845.494-USD olarak hesaplanmaktadir. S6zlesme
gelirleri 860.541 USD olup, 2015 yih gelirleri bu gelir Gizerinden %3 artis ve yukarida anlatildigi
gibi kur indirimi yapilmak suretiyle hesaplanmistir.

Diger Faaliyet Gelirleri: Konu parsel (zerindeki Akmerkez'in isletmesi bir isletme firmasi
tarafindan yuratalmekte olup, diger faaliyet gelirleri altinda tanimlanan otopark, vale, v.b gibi
Unitelerin isletmesinden kaynakl gelirlerinden Akmerkez GYO'nun hissesine disen gelirleri ifade
etmektedir. Buna gore firmadan temin edilen 2014 yih 9 aylik gelir tablosuna gére Akmerkez
GYO A.S. diger faaliyet gelirleri 1.533.810-USD olarak gergeklesmistir. Carsi blogunda (AVM)
yer alan tasinmazlarin arsa payl orani Akmerkez GYO A.S. tasinmazlarinin tamamina orani
~%91 olup, bu gelirlerden carsi blogu arsa payina disen miktar 9 aylhk gelir ~1.395.767-USD
olup, bu verilerden hareketle 2014 yili yillik gelirleri 1.861.023-USD olarak hesaplanmistir. 2015
yili ve sonraki yillarda, bu gelir Gzerinden %3 arttirilarak, hesaplara yansitiimistir.
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2014- a 2014- b 2014- ¢ 2014-d
GELIRLER, USD
Ddnem Fay 12 1z2ay 12ay
Doluluk orani 92% 92% 92% 100%
Kur indirimi 10% 10% 0% 0%
Magaza Kira Gelirleri 29.351.534 39.135.378 42.970.635 46.707.212
ciro Gelirleri 147.390 196.520 196.520 196.520
Depa Gelirleri £34.120 845.494 860.541 860.541
Diger Gelirler 1.395.767 1.861.023 1.861.023 1.861.023
Gelirler Toplam 31.528.811 42.038.415 45.888.719 40.625.296

Tablo- Gelir

a- 2014 yil gergeklesen verileridir. Aylik olarak ele alinip toplanmistir.

b- 2014 yil gergeklesen 9 aylik verilerden hareketle hesaplanmis 12 aylik veriler olup emsal karsilastirma
ybnteminde kullanilan 2014 yili gelirlerinde baz alinan gelirlerdir.

c- 2014 yilh mevcut doluluga goére, kur indirimi uygulanmamis sézlesme kira gelirleridir.

d- 2014 yili %100 doluluk, kur indirimi uygulanmamis sézlesme gelirleridir. Nakit akis tablosunda yer alan,
bilgi hanesinde kullanilan baz verilerdir. Doluluk oranlari ve kur indirimleri, nakit akis tablosunda yil
bazinda belirtilmistir.

Kur indirimi sadece madaza ve depo gelirlerine uygulanan bir unsur olup diger gelir kalemlerine
uygulanmamaktadir.

GIDERLER

Alisveris merkezlerindeki gider kalemlerini, sabit giderler, dedisken giderler, yenileme giderleri
bagliklari altinda incelemek mimkundur.

e Sabit giderler: Akmerkez GYO'nun 2014 yili 9 aylik bilango verilerine gore diger faaliyet giderleri
altinda tanimlanan giderlerdir. Bu giderler genel yoénetim giderleri, personel giderleri, sigorta vergi
resim ve harg giderleri gibi kalemleri icermektedir. Bilangoda bu gidereler Akmerkez GYO A.S.
mulkiyetinde yer alan tasinmazlarin tamamini icermektedir. Buna gére 9 aylik sabit giderler
toplami (AVM-Ofis-Otel/Rezidans) 1.553.875-USD olarak hesaplanmistir. Carsi blogu giderleri igin,
carsl blogunda yer alan tasinmazlarin arsa paylarina disen oran (~%91'i) dikkate alinmistir. Buna
gore 2014 yili carsi blogunda yer alan tasinmazlarin 9 aylik sabit giderleri 1.414.026-USD olup,
buradan hareketle yillik 1.885.368-USD olarak hesaplanmistir.

e Degisken giderler: Akmerkez alisveris merkezi bir isletme firmasi tarafindan isletiimekte olup,
Akmerkez GYO’'nun Carsi blogunda yer alan badimsiz bélimlerin payina diisen dedisken gider
miktari 2014 yili 9 aylk verilerine gore 6.841.592-USD olarak gergeklesmistir. Yililk tahmini
degisken giderleri 9.122.122-USD olarak hesaplanmistir.

e Yenileme giderleri: Bazen “Yedek akgeler” adi altinda da ayrilan bu giderler, tasinmazlarin
yenilenmesi amaciyla ayrilan ve belli dénemlerde, 5-6 vyillik sireclerde, tadilat ve bakimlar
haricinde, tasinmazin dederini korumasi igin yapilan daha kokli dedisiklikler igin kullanilan
giderlerdir. Bunun igin tasinmazin maliyet (yeniden yapim bedeli) tzerinden yillik % 2 oraninda
aynilmistir. Yeniden yapi maliyeti raporun 6.8.2. béliminde maliyet analizi olarak verilmistir. Nakit
akis tablosuna yillik bazda yansitiimistir.

Dederleme konusu tasinmazlar icin 2013 yilinda tadilat ruhsati alinmis olup, tadilat calismalar
devam etmektedir. Firma ile yapilan gorismelerde tadilatlarin 2015 yili Mart ayi sonuna dogru
tamamlanmasi planlanmakta olup, 2015 yili igin ~8.500.000-USD giderin daha olacadi
ongoriulmektedir. Tadilat calismalarina istinaden gider olarak yansitilacak bu deder, yenileme
giderleri igerisinde ilk yil (2015 yili) giderleri igerisinde verilmistir.

Sabit ve degisken gider kalemleri nakit akis tablosunda “isletme Giderler” bashgi altinda tek kalem
olarak ele alinmistir. Gider kalemleri 2015 ve sonrasi yillar igin yillik %3 oraninda arttinlmak suretiyle
nakit tablosunda yer almistir.
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2014 Yili1 9 Ayhik 2014 Yih 12 Aylik
GIDERLER, USD
Sabit Giderler 1.414.026 1.885.368
Degisken Giderler 6.841.592 9.122.122
isletme Giderleri Toplam 8.255.618 11.007.490

Tablo-Gider

*72014 yilh 12 aylik” bashgi altinda verilen dederler, nakit akis tablosunda yer alan, bilgi hanesinde
kullanilan verilerdir. 2015 yili giderleri, bu degerler iizerinden %3 artis yapilarak yansitiimistir.

*x* Sapjt ve Dedisken Giderler, nakit akis tablosunda “Isletme Giderleri” basldi altinda toplam olarak
verilmigtir.

NAKIT AKIS:

Nakit

akis tablosu asadidaki gibi olup, hesaplamalar Amerikan Dolari (USD) cinsinden yapilmistir.

Alisveris merkezinde kiralama s6z konusu olacagindan bir isletme sireci segilmis (10 yil) ve bu sireg
icerisindeki isletme gelir ve giderleri dikkate alinarak belli bir iskonto orani ile bugline indirgenerek
Akmerkez GYO A.S. miilkiyetinde yer alan ve garsi blogunda konumlu aligveris merkezi olarak isletilen
tasinmazlarin net buginki dederi hesaplanmistir.

Iskonto orani tespit edilirken risk tasimayan (risksiz veya dislk riskli ) bir getiri orani segilerek
bunun Gzerine tasinmazin tasididi riskler eklenmektedir.

Risksiz getiri orani olarak T.C. Hazinesinin ihrag ettigi, USD (Amerikan Dolar) cinsinden
EUROBOND segilmis olup, TC Hazinesi, 15.01.2030 vadeli, USD bazli Eurobond getiri orani
%5,94, kullanilmis ve Uzerine risk primi eklenmistir. Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve
ybnetim risklerini igerecek sekilde olusturulmustur. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye
doénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmistir. Secilen
iskonto orani gayrimenkulin segment riskini igerisinde barindirmaktadir. Iskonto %10,25
olarak kullaniimistir.

Tasinmazlarin 10 vyil isletilecedi dusunulmis, 10. yilin sonunda, terminal bir deder
hesaplanmistir.

Gelirler, 1 tam yil gelirlerini icermekte olup, nakit akis tablosuna dénem sonu olacak sekilde
kabul edilmistir.

Alsveris merkezi, doluluk oranlan ilk yil %92, ikinci yil %94 ve sonraki yillarda %95 olarak
kabul edilmistir.

Blylime %3 olarak kabul edilmistir. Magaza kira artis oranlari, genel artis orani olan %3 artis
orani dikkate alinmistir. Depo gelirleri artis orani, s6zlesmeler geredince %3 olarak alinmistir.

Kur indirimi uygulamasi, yukarida detaylari verildigi Gzere nakit akis tablosunda sadece 2015
yilinda uygulanacadi ve sonraki vyillarda bu uygulamanin yapilmayacadl kabul edilerek
hesaplara yansitilmistir.

Nakit akis tablosunda, brit gelirlerden giderlerin disltlmesi suretiyle net isletme gelirine
varilmaktadir.

Tasinmazlarin 10 isletme donemi boyunca sagladiklari net nakit akiglari ve 10. Yil sonu igin
ongorilen terminal deder, belirlenen iskonto orani bugiine indirgenerek net bugiinkii deger
hesaplanmistir.

Tabloda, “bilgi” hanesinde, yer alan baz veriler, yukarida Tablo-Gelir de “d” sikkinda belirtilen
gelirler olup, 2014 yih %100 doluluk durumunu yansitmaktadir. Giderler (Tablo-Gider)
verilerini yansitmaktadir.
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Dénemler Bilgi* 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
vil 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Biyiime Orani 3,0% 1,03 1,06 1,09 1,13 1,16 1,19 1,23 1,27 1,30 1,34}
GIDERLER
Tamamlanma Orani 100% i
Isletme Giderleri 11.007.490 11.337.715 11.677.846  12.028.182  12.389.027  12.760.698  13.143.519  13.537.824  13.943.959  14.362.278 14.793.146
Yenileme Giderleri 2,0% 8.934.712 447.753 461.185 475.021 489.272 503.950 519.068 534.640 550.680 567.200
YILLIK TOPLAM GIDER 20.272.426 12.125.599 12.489.367 12.864.048 13.249.970 13.647.469 14.056.893 14.478.600 14.912.958  15.360.346
GELIRLER
AVM Gelirleri
Artis Orani 3,0% 1,03 1,06 1,09 1,13 1,16 1,19 1,23 1,27 1,30 1,34
Doluluk Orani 92% 94% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%
2015 Kur Indirimi 10% |
Magaza Kira Gelirleri 46.707.212 39.833.779 46.578.580  48.486.320  49.940.910  51.439.137  52.982.311  54.571.781  56.208.934  57.895.202 59.632.058
Cirodan Kaynakl Gelirler 196.520 202.416 208.488 214.743 221.185 227.821 234.655 241.695 248.946 256.414 264.106
Depo Gelirleri 860.541 797.722 912.948 940.336 968.546 997.603 1.027.531 1.058.357 1.090.108 1.122.811 1.156.495
Diger Faaliyet Gelirleri 1.861.023 1.916.853 1.974.359 2.033.590 2.094.597 2.157.435 2.222.158 2.288.823 2.357.488 2.428.213 2.501.059
YILLIK TOPLAM GELIRLER 42.750.769 49.674.376 51.674.989 53.225.239 54.821.996 56.466.656 58.160.656 59.905.475 61.702.639 63.553.719
YILLIK NET GELIRLER 22.478.343 37.548.776 39.185.622 40.361.191 41.572.026 42.819.187 44.103.763 45.426.876 46.789.682 48.193.372
TERMINAL DEGER 7,25% 664.736.171
NET NAKIT AKIST 22.478.343 37.548.776 39.185.622 40.361.191 41.572.026 42.819.187 44.103.763 45.426.876 46.789.682 712.929.544
NET BUGUNKU DEGER, USD 488.427.590 505.749.179 465.763.894
NET BUGUNKU DEGER, TL 1.123.383.458 1.163.223.112 1.071.256.957
ISKONTO ORANI 10,25% 9,75% 10,94%

* Bilgi hanesinde kullanilan degerleri, yukarida detaylari verilen gelir ve gider kalemleri 2014 verilerini
yansitmaktadir. 2015 yili ve sonraki bu yillarda ise %3 artis orani ile degerlere yansitilmistir.

Gelir yontemi kapsaminda, farkli fonksiyonlarda isletilen tasinmazlarin deder tespitleri asadida

verilmistir.

Fonksiyon Satis Degeri, USD
AVM 488.427.590
OFis 6.960.000
REZIDANS 41.719.436

TOPLAM, USD 537.107.026

TOPLAM, TL 1.235.346.160

6.9. KiRA DEGERI ANALiZI VE KULLANILAN VERILER

Dederlemesi yapilan Akmerkez blinyesinde Akmerkez GYO A.S. miilkiyetinde olan tasinmazlar alisveris
merkezi, ofis, rezidans daire/apart otel fonksiyonlarinda kullaniimaktadir. Daire vasifli 27 adet
bagimsiz bélim ile blro vasifi 1 adet bagimsiz bélimin kira bedelleri piyasa verileri dikkate alinarak
takdir edilmistir. Tasinmazlarin kira bedeli analizi asagida verilmistir.

e "Biiro” (E3 Blokta yer almaktadir) nitelikli 1 adet bagimsiz béliimiin kira dederi
tespiti:

“Buro”lar (ofisler) igin yapilan piyasa arastirmasinda, ofis projeleri emsallerinde talep edilen kira
bedellerinin 23-50 USD/m2/ay araliginda oldugu ve ortalama 34 USD/m?2/ay oldugu hesaplanmistir.
Emsaller igerisinde Zorlu Center’in piyasa verilerinin Ustlinde yer aldigi dikkate alindiginda bu ortalama
birim deder 30-31.-USD/m2/ay civarlarindadir. Akmerkez'in konumu, ofis alaninin blytkligU, nispeten
emsallere gore daha eski olmasi gibi unsurlar dikkate alindiginda, ofis kati birim satis degerinin 29
USD/m2/ay civarinda olabilecegi kanaatine varilmistir. Emsal karsilastirma yontemine gére biiro vasifl
tasinmazin kira dederi takdiri tabloda verilmistir.

Ofis Kira Bedeli

- P Aylhik Kira Bedeli, Yillik Kira Bedeli, Yilhik Kira Bedeli,
B.B. NO BLOK KATI KOTU NITELIGI TL/ay L/ yil usDp/yil
583 E-3 Bahge (+13.70) Biro 60.030 720.360 313.200
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e '"Daire” (A-Otel Blok) nitelikli 27 Adet badimsiz boliimiin deger tespiti :

“Rezidans daireler” icin yapilan piyasa arastirmasinda talep edilen kira bedellerinin 19-39 USD/m2/ay
araliginda oldugu gérilmus olup ortalama birim kira dederinin 25 -USD/m2/ay civarinda oldugu tespit
edilmistir. Akmerkez biinyesinde yer alan rezidans daire tipinde olan tasinmazlarin bir kismi apart otel
olarak isletilmekte olup, ic mekan 6zellikleri daha iyi olarak dederlendirilmistir. Tasinmazlarin konumu,
yaklasik olarak butln katlarin deniz ve sehir manzarali olmasi gibi kriterler dikkate alindiginda
rezidans daire birim kira dederlerinin 25 -30 USD/m2/ay araliginda olacadi kanaatine variimistir.

o A tipi rezidans daireler balkonlu ve kodse konumda olup, yapinin dodgu yoéninde konumlu
dairelerinin bogaz manzarasindan dolayi birim kira bedelleri ylksek tutulmustur.

o C tipi daireler gliney yo6ninde, balkonlu ve deniz manzarasina sahip olup, alaninin
blayutklagunden dolayi birim dederleri A tiplerine gore kismen distk tutulmustur.

o D tipi dairelerde balkonlu ve bir kismi deniz manzaral olup, alaninin blyik olmasindan dolayi
yine birim degerleri A tipi dairelere gore kismen dusik tutulmustur.

o B tipi daireler ara daire olarak, konumlu olup balkonlari bulunmadigindan birim kira bedelleri
dusik takdir edilmigstir.

Rezidans Daire Kira Bedelleri

B.B.NO BLOK KATI KOTU NITELIG Aylik Kira Bedeli, Yillik Kira Bedeli, Yillik Kira Bedeli,

TL/ay TL/yill usD/yil
475 A-Otel Birinci (+15.00) Al Daire 13.162 157.941 68.670
476 A-Otel Birinci (+15.00) B1 Daire 5.506 66.075 28.728
477 A-Otel Birinci (+15.00) C Daire 14.618 175.420 76.269
478 A-Otel Birinci (+15.00) B2 Daire 5.178 62.137 27.016
479 A-Otel Birinci (+15.00) A2 Daire 12.364 148.369 64.508
480 A-Otel ikinci (+18.03) Al Daire 13.557 162.679 70.730
481 A-Otel ikinci (+18.03) B1 Daire 5.671 68.058 29.590
482 A-Otel Ikinci (+18.03) C Daire 15.057 180.682 78.558
483 A-Otel ikinci (+18.03) B2 Daire 5.282 63.380 27.556
484 A-Otel ikinci (+18.03) A2 Daire 12.735 152.820 66.443
485 A-Otel Ugiinci (+21.06) Al Daire 13.828 165.933 72.145
487 A-Otel Uglincu (+21.06) C Daire 15.207 182.489 79.343
489 A-Otel Ugiinci (+21.06) A2 Daire 12.990 155.876 67.772
490 A-Otel Dordincti  (+24.09) Al Daire 14.104 169.251 73.588
492 A-Otel Dordinct  (+24.09) C Daire 15.360 184.314 80.137
494 A-Otel Dordunct  (+24.09) A2 Daire 13.120 157.435 68.450
495 A-Otel Besinci (+27.12) Al Daire 14.386 172.637 75.059
499 A-Otel Beginci (+27.12) A2 Daire 13.251 159.009 69.135
504 A-Otel Altinc (+30.15) A2 Daire 13.383 160.599 69.826
509 A-Otel Yedinci (+33.18) A2 Daire 13.517 162.205 70.524
513 A-Otel Sekizinci (+36.21) B2 Daire 5.546 66.549 28.934
514 A-Otel Sekizinci (+36.21) A2 Daire 13.652 163.828 71.229
518 A-Otel Dokuzuncu (+39.24) B2 Daire 5.601 67.214 29.224
519 A-Otel Dokuzuncu (+39.24) A2 Daire 13.789 165.466 71.942
523 A-Otel Onuncu (+42.27) B2 Daire 5.657 67.887 29.516
524 A-Otel Onuncu (+42.27) A2 Daire 14.065 168.775 73.380
537 A-Otel Onlglncli (+51.36) D2 Daire 19.263 231.159 100.504
TOPLAM 319.849 3.838.188 1.668.777

*Rezidans daire kira gelirleri, apart otel olarak kullanilan tasinmazlarinda kiralanmasi durumunu yansitmaktadir.

e "“Alisveris merkezi” béliimiinde yer alan “diikkdn”, “"sinema” “lokanta”, “mini golf”
ve "garaj "nitelikli 445 adet bagimsiz béliimiin kira dederi tespiti.

Alisveris merkezi piyasa arastirmasina gore, kent merkezinde alisveris merkezi birim kira bedellerinin
50-150-USD/m2/ay araliginda oldugu, merkezden geperlere gidildikge bu arahdin 16-32-USD/m2/ay
seviyelerine dustligl tespit edilmistir. Firmadan temin edilen sozlesme kira bedellerine gére Carsi
blogunda yer alan tasinmazlarin, mevcut s6zlesmelere gore toplam vyillik brit magaza ve depo kira
gelirleri asadidaki gibidir. Tasinmaz, piyasa normalleri icerisinde yer almakta oldugundan ve raporun
amaci sozlesmeden kaynakli deder tespit oldugundan rapor kapsami igerisinde yeni bir kira dederi
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takdiri yapilmamistir. Asadidaki tablo, %92 ve %100 doluluk olmasi durumuna go6re hesaplanmis,
2014 yili madaza ve depo briat kira gelirlerini yansitmakta olup kur indirimi uygulanmamis
s6zlesmeden kaynakl brit kiralari yansitmaktadir.

GELIRLER, USD 2014- Meveut doluluk 2014-%100 doluluk
Dinem 12 ay 12
Doluluk oram 92% 100%
Kur indirimi 0% 0%
Magaza Kira Gelirleri 42.970.635 46.707.212
Depo Gelirleri 860.541 860.541
Kira gelirleri Toplami 43.831.176 47.567.753

Dederlemesi yapilan tasinmazin lretmekte oldudu, ciro ve diger kaynakh gelirler raporun 6.8.3
béliminde analiz edilmis olup bu bélimde verilmemistir.

6.10. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKi DURUMUNUN ANALizi

Tasinmaza ait incelemeler ilgili Belediye ve Tapu Sicil Midiarligi’'nde yapilmis olup, hukuki agidan
herhangi bir kisitlayici durum tespit edilmemistir.

6.11. BOS ARAZi VE GELIiSTIRiLMIS PROJE DEGERI ANALizZi VE KULLANILAN
VERI VE VARSAYIMLAR ILE ULASILAN SONUGLAR

Dederleme faal bir yapi tGzerinden yapilmis, bos arazi ve gelistiriimis proje dederi analizi yapiimamistir.

6.12. EN YUKSEK VE EN 1IYI KULLANIM ANALIZI

Bir mulkin fiziki olarak muimkdin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
dederlemesi yapilan milki en yiksek dederine ulastiran en olasi, akilcl mantikh kullanimidir.
Tasinmazin en etkin ve en verimli kullamimi; Meri imar Plani’nda belirtildigi gibi “Otel-Motel-AVM”
fonksiyonlu olarak kullaniimasidir.

6.13. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALizi

Dederlemesi yapilan tasinmazlar tapu kitigtinde kat milkiyeti tesis edilmis, Akmerkez Gayrimenkul
Yatirm Ortaklii A.S. adina ayri bagimsiz bélimler olarak kayithdirlar. Dederleme, tasinmazlarin
bulunduklari blok igerisindeki kullanim fonksiyonlari esas alinarak yapilmistir. Buna gére garsl
blogunda yer alan tasinmazlarin gelir ve giderleri alisveris merkezi basligi altinda degerlendirilmistir.
Blro vasifli tasinmaz mevcutta ofis amacl kullaniimakta olup, ayri bagimsiz bélim olarak dederleme
calismasi yiritilmustir. A-Otel blogunda konumlu tasinmazlar mevcutta rezidans daire/apart otel
fonksiyonunda olup, gelir gider kalemleri birlikte alinarak degerlemesi yapilmistir. Nihai deder ortak ve
musterek alanlarin dederini icermektedir

6.14. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMi iLE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Hasilat paylasimi veya kat karsihdi yontemi s6z konusu dedildir.
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRiLMESi

7.1. FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALizi SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMAGLA IZLENEN YONTEMIN VE NEDENLERININ
ACIKLAMASI

Dederlemesi yapilan tasinmazlar farkli fonksiyonlar sahip cok sayida bagimsiz bolimden olusmaktadir.
Bu sebeple her fonksiyon icin dederleme ilkleri uyarinca daha uygun olan yontemlerden elde edilen
dederler nihai deder takdiri olarak kullaniimistir.

e Alisveris merkezi bélimuni olusturan 445 adet bagimsiz bélumden tesekkdl carsi blogu, gelir
treten mulklerden olmasi sebebiyle “Gelir Yontemiyle elde edilen dederin kullaniimasi,

e Ofis ve dairelerden olusan, Ofis blogu ve A otel blogunda yer alan 28 bagimsiz bolim icin ise
dederleme ilkeleri uyarinca bu fonksiyonlar igin esas yontem olan emsal karsilastirma yéntemi
ile elde edilen dederin kullanilmasi uygun gorilmustar.

Farkh yontemler uygulanmak suretiyle tespit edilen dederler asagidaki tabloda 6zetlenmektedir.

NIHAI DEGER TAKDIRI

83 ADA 1 PARSEL (] CE I CellgincioomeRCrtening *Nihai Deger Takdiri
Yontemine Gore Gore

Carsi Blogu, 445 Adet B.B. 434.432.948 488.427.590 488.427.590

Ofis Blogu, 1 Adet B.B. 6.975.000 6.960.000 6.975.000

A Otel Blogu, 27 Adet B.B. 42.102.183 41.719.436 42.102.183

Nihai Deger Takdiri, USD 537.504.773

Nihai Deger Takdiri, TL 1.236.260.978

7.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICIN YER
ALMADIKLARININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden raporda verilmeyen her hangi bir unsur bulunmamaktadir.

7.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETiRiLiP GETIRiLMEDiGi VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN iziN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSiZ OLARAK
MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Dederlemesi yapilan tasinmazlar, 83 ada 1 parsel lizerinde yer alan 600 bagimsiz boélimden olusan
yapida, Akmerkez GYO A.S. miulkiyetinde olan 473 adet bagimsiz bolimden olusmaktadir. Parsel
Uzerindeki yapiya ait yapi kullanma izin belgesi dizenlenmis ve kat miulkiyeti tesis edilmistir.

Parsel Gizerindeki yapi, 07.02.2013 tarihli 1/1000 6lgekli uygulama imar planina istinaden, 06.12.2013
tarih 2013/6122 sayi onayli Carsi Blogu’na ait tadilat yapi ruhsati almistir.

7.4. DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULUN, GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARI PORTFOYUNE ALINMASINDA SERMAYE PIYASASI MEVZUATI
CERGCEVESINDE, BIR ENGEL OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Dederlemesi yapilan tasinmazlar, 83 ada 1 parsel lzerinde yer alan 600 bagimsiz bélimden olusan
yapida, Akmerkez GYO A.S. milkiyetinde olan 473 adet bagimsiz bélimden olusmaktadir. Parsel
Uzerindeki yapiya ait yapi kullanma izin belgesi diizenlenmis ve kat mulkiyeti tesis edilmistir. Sermaye
Piyasasi Kurulunun, 23/1/2014 tarihli ve 28891 sayili Resmi Gazetede Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (II1I-48.1.a) ‘in, MADDE 22 -
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(Degisik: III-48.1.a sayill Teblig ile): b) Portféylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmis ve kat mlilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek basina ya da
baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, ismerkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi
ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bélimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullanilimasi halinde,
anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut
durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.” Uyarinca portféye uygundur.

Dederlemesi yapilan tasinmazlar, Sermaye Piyasasi Kurulunun, 23/1/2014 tarihli ve 28891 sayil
Resmi Gazetede Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina
Dair Teblig (III-48.1.a) ‘in, r bendine gore dederlendirildiginde ise, “Ortaklik portfoyline dahil edilecek
gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle
uyumlu olmasi esastir.” Denilmekte olup dederlemesi yapilan tasinmazlarin tapu nitelikleri de
yapilandiriimis bir milkld tanimlamakta olup fiilen de bina olarak kullaniimaktadirlar.

Konu tasinmazlar Akmerkez Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.’nin mulkiyetinde olup, portféyde “Bina”
olarak yer almalari uygundur.
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8. SONUC

8.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUG CUMLESI

Dederleme uzmanlarinin konu ile ilgili yaptiklari analiz ve ulastiklari sonuglara katiliyorum.
8.2. NIHAI DEGER TAKDIRi

8.2.1. SATIS DEGERI TAKDiRi

Dederlemesi konusu tasinmazlar 83 ada 1 parsel Uzerinde yer alan 600 adet badimsiz boélimden
olusan “Dort Bloklu Kagir Bina” vasifli ana gayrimenkulde yer alan, Akmerkez Gayrimenkul Yatirim
Ortakhdr A.S. miulkiyetinde olan 473 adet bagimsiz bolim olup, dederlemede emsal karsilastirma ve
gelir yéntemleri kullaniimistir. Nihai deder takdiri asagidaki gibidir.

83 ADA 1 PARSEL

TOPLAM SATIS DEGERI,
KDV HARIC, TL

TOPLAM SATIS DEGERI,
KDV DAHIL, TL

TOPLAM SATIS DEGERI,
KDV HARIG, USD

1.236.260.978

1.458.787.955

537.504.773

Akmerkez GYO A.S. Toplam degeri

Dederleme konusu tasinmazlarin KDV harig toplam satis dederi;

1.236.260.978.-TL (Birmilyarikiyiizotuzaltimilyonikiyiizaltmigbindokuzyiizyetmissekiz -
Tiirk Lirasi) olarak takdir edilmistir.

Kira Dederi Takdiri: Dederleme konusu 473 adet bagimsiz bélimden, 1 adet ofis ve 27 adet daire
niteligine sahip bagdimsiz bélim igin kira dederi takdiri bu rapor kapsami igerisinde yapilmis olup,
raporun “6.9 Kira Dederi Analizi ve Kullanilan Veriler” bashdi altinda badimsiz boélim bazinda
verilmistir. Ozet tablo asagidaki gibidir.

D D TR AYLIK I;{I;:YBEDELi YILLIK ;i_:/R:\\YBEDELi YILLIKUI;ER}I-l\‘YBEDELi

Ofis Blogu, 1 adet bagimsiz béliim 60.030 720.360 313.200
A Otel Blog, 27 adet bagimsiz boliim 319.849 3.838.188 1.668.777
Akmerkez GYO A.S. Toplam degeri 379.879 4.558.548 1.981.977

Carsi blogunda yer alan 445 adet bagimsiz b6lim igin, uzun sireli kiralamalar s6z konusu oldugundan
bu rapor kapsami icerisinde kira dederi takdiri yapilmamis olup, satis dederi tespitinde mevcut
stzlesmelerden kaynakli gelirler kullanilimistir.

*(30.12.2014 tarihi itibari ile T.C. Merkez Bankasi USD alis kuru 2,3-TL olarak kabul edilmistir.).

SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Mustafa NURAL

SPK LISANS NO:400604

Harita Miihendisi

Genel Mldulr Yardimcisi

GOREVLiI DEGERLEME UZMANI
Nazen TOMEN

SPK Lisans NO:400645

Yik. Mimar

Dederleme Uzmani
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