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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklig A.S. icin 03.02.2014
tarihinde 2013REVB144 rapor numarasi ile hazirlanan degerleme raporu icin asagidaki hususlari beyan
ederiz;

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

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

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

= Degerleme Uzmaninin Ucretinin raporun herhangi bir bolimiine bagh olmadigi;

= Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartlarina goére gergeklestigi;

= Degerleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu;

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

= Degerleme Uzmaninin, milki kisisel olarak denetledigi;

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

=  Budegerleme raporu ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

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

YONETICI OZETIi

INGUY WY [FLIETER Pervane Mahallesi, Kocasinan Bulvari, Sanayi Odasi yani, No: 161/A
(Novotel) ve B (ibis Otel), Kocasinan / KAYSERI

NG R CAVNIYIR  Kayseri Novotel ve ibis Otel olarak kullanilmaktadir.

TAPU KAYIT BiLGIiLERi Kayseri ili, Kocasinan ilgesi, Pervane Mahallesi, 2420 ada 9 no’lu parsel,
11.035,40 m? arsa Uzerinde yer alan tapuda “Karkas Otel ve Arsasi”
niteligindeki “Kayseri Sanayi Odasi” adina tam hisse ile kayitli tasinmaz.

iMAR DURUMU Degerleme konusu tasinmaz 28.11.2008 tarih, 90 sayili 1/1000
“Uygulama Imar Plani” kapsaminda “Turizm Tesis Alanl” lejandinda
kalmaktadir. Yapilasma kosullari;
= Emsal=0,90,
= Cekme mesafeleri; 6n bahce 30,00 m, yan bahgeler 5,00’er

m, arka bahge 10,00 m’dir.

31.12.2013 TARIHi iTiBARi iLE UST (INSAAT) HAKKI BULUNAN OTELLERIN PiYASA DEGERi (KDV HARIC)

60.817.000.- TL 20.711.000.- EURO
(Altmismilyonsekizyiizonyedibin.- (Yirmimilyonyediyiizonbirbin.-
Tiirk Lirast) EURO)
31.12.2013 TARIHi iTiBARI iLE UST (INSAAT) HAKKI BULUNAN OTELLERiN PiYASA DEGERi (KDV DAHiL)
71.764.060.- TL 24.438.980.- EURO
(Yetmisbirmilyonyediylizaltmisdortbinaltmis.- (Yirmidortmilyondortyiizotuzsekizbindokuzyiizseksen.-
Tiirk Lirasi) EURO)
31.12.2013 TARIHi iTiIBARIYLE OTELLERIN YILLIK KiRA DEGERi (KDV HARIC)
2.199.000 TL 749.000.- EURO
(ikimilyonyiizdoksandokuzbin.- (Yediyiizkirkdokuzbin.-
Tiirk Lirast) EURO)
31.12.2013 TARIHi iTIBARIYLE OTELLERIN YILLIK KiRA DEGERi (KDV DAHiL)
2.594.820 TL 883.820.- EURO
(ikimilyonbesyiizdoksandértbinsekizylizyirmi.- (Sekizyiuizsekseniicbinsekizylizyirmi.-
Tiirk Lirasi) EURO)

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

2- KDV orani %18 kabul edilmistir.

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

4- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmistir.
5- Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir, rapor icerisindeki
detay bilgiler ile birlikte bir biitiindir bagimsiz kullanilamaz.

Bilge KALYONCU Bilge BELLER OZCAM
Degerleme Uzmani (402484) Sorumlu Degerleme Uzmani (400512)
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BOLUM 1

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

BOLUM 1
RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirnrm Ortakligi A.S.'nin 07.11.2013 tarihli talebine istinaden, sirketimiz
tarafindan 03.02.2014 tarihinde, 2013REVB144 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Rapor Tiirii

Bu rapor Kayseri ili, Kocasinan ilcesi, Pervane Mahallesi, 2420 ada 9 no’lu parselde kayitli, 11.035,40 m?
ylUzolgimiine sahip, “Karkas Otel ve Arsasi” vasifli, tam hisse ile “Kayseri Sanayi Odasi” miulkiyetindeki
tasinmazin imzalanan 49 yillik s6zlesmesinin kalan siiresince isletilmesi ve kiralanmasi sonusu ortaya ¢ikacak
potansiyel gelirlerinin 31.12.2013 tarihi itibariyle indirgenmesi sonucu hasaplanacak net bugiinki{ degerinin
Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanan
gayrimenkul degerleme raporudur.

1.3 Raporu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan inceleme sonucunda ilgili kisi — kurum -
kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak hazirlanmistir. Bu rapor degerleme uzmani Bilge
KALYONCU ve sorumlu degerleme uzmani Bilge BELLER OZCAM tarafindan hazirlanmustir.

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin, sirketimizin degerleme uzmanlari 25.11.2013 tarihinde ¢alismalara baslamis ve
03.02.2014 tarihine kadar raporu hazirlamiglardir. Bu slirede gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi
dairelerde incelemeler ve ofis ¢alismasi yapilmistir.

1.5 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgl A.S. arasinda taraflarin hak ve
yuktumliltklerini  belirleyen 13.11.2013 tarihli dayanak sozlesmesi hikiimlerine bagh kalinarak
hazirlanmistir.

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

Bu rapor Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.nin 07.11.2013 tarihli talebine istinaden ilgili
gayrimenkulun Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Degerleme calismasi sirasinda misteri tarafindan herhangi bir kisitlama getirilmemistir. Projeksiyon
calismalarinda piyasa arastirmalari ile toplanan emsal degerler ve Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortaklig
A.S.nin Accor Grubu ile yapmis oldugu s6zlesmeler dikkate alinmistir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

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

Rapor-1 Rapor2 Rapor-3

Rapor Tarihi 28.02.2011 30.09.2011 31.12.2013
Rapor Numarasi 2011REV78-4 2011REVB53 2012REVB113

Hisniye Makbule YONEL Ozge AKLAR-
Raporu P
Hazirlavanlar BOZTUNCG- MAYA- Hisniye

v Adem YOL Mehmet ASLAN BOZTUNC

Gayrimenkulun
Toplam Degeri 59.205.000 TL 59.843.000 TL 56.234.000 TL
(TL)

* Yukarida belirtilen degerler arasindaki farklar kira slresinin degismesi, oda fiyatlarinda gerceklesen
artislar ve kur farklarindan kaynaklanmaktadir.

1.9 Sirket Bilgileri

Sirketimiz, 13.11.2002 tarih ve 5676 sayil Ticaret Sicil Gazetesinde yayinlanan Sirket Ana S6zlesmesine gore
Ekspertiz ve Degerlendirme olarak tanimlanan is ve hizmetleri vermek amaciyla 300.000 Turk Lirasi sermaye
ile kurulmustur.

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

1.10 Musteri Bilgileri

Bu degerleme raporu, Biiyiikdere Caddesi, No: 201, C Blok, Kat: 8, Levent / ISTANBUL adresinde faaliyet
gosteren Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. i¢in hazirlanmistir.
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BOLUM 2

DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 2
DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI
2.1 Degerlemede Kullanilan Yontemler

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

2.1.1 Emsal Karsilastirma Yaklagimi

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

2.1.2 Gelir indirgeme Yaklagimi

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

indirgeme orani; algilanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda piyasanin
beklentileri, alternatif yatinnmlar i¢cin umulan getiri oranlari, gecmiste emsal milkler tarafindan
kazanilan getiri oranlari, borg finansmanin bulunabilrligi, cari vergi yasalarina baghdir.

2.1.3 Maliyet Yaklasimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinimiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti
gayrimenkulun degerlemesi icin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi
kullanim degeri ile aciklanabilir. Kullanim degeri ise, “Hi¢bir sahis ona karsi istek duymasa veya
onun degerini bilmese bile malin gercek bir degeri vardir.” seklinde tanimlanmaktadir.

Bu yontemde, gayrimenkulun 6nemli bir kalan ekonomik 6mir beklentisine sahip oldugu kabul
edilir. Bu nedenle, gayrimenkulun degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan
demode olmasindan dolayl zamanla azalacagl varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir
gayrimenkulun bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi
kabul edilir.

Gayrimenkulun bina maliyet degerleri, Bayindirlik Bakanligi Yapi Birim Maliyetleri, binalarin teknik
ozellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen binalarin insat
maliyetleri, miteahhit firmalarla yapilan goérismeler ve gegcmis tecrlibelerimize dayanarak
hesaplanan maliyetler g6z 6niinde bulundurularak degerlendirilmistir.

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

Gayrimenkulun degerinin, arazi ve binalar olmak tzere iki farkli fiziksel olgudan meydana geldigi
kabul edilir.

2.1.4 Gelistirme Yaklasimi

Yatirimlarin amaci mal veya hizmetler Uretip piyasaya arz etmek ve bunun sonucunda kar etmektir.
Yatirim, ticari karlilig1 Uretilecek mal veya hizmetler icin yeterli talebin bulunmasina ve bunlarin
beklenen kari temin etme olanagl saglayacak fiyatlarla satilmasina bagldir. Projenin girisimci
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

yonilinde incelenmesi, proje konusu Urinin yer aldigi sektériin mevcut durumu ve gelecege yonelik
bekleyislerin incelenmesi ve degerlendirilmesini icerir. Proje konusu mal veya hizmetlerin yer aldig
pazarin degerlendirilmesi mevcut durum ve gelecege yonelik bekleyisler olarak incelenebilir.

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

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

2.2 Kullanilan Deger Tanimlari
2.2.1 Piyasa Degeri (Pazar Degeri)

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

Bu degerleme ¢alismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedir.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi sagliyacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkulun satisi icin makul bir siire taninmustir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkulun alim — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz
oranlari tizerinden gerceklestiriimektedir.

2.2.2 Zorunlu Satis Degeri

Saticinin gayrimenkulunu satmak icin baski altinda oldugu ve bunun sonucu olarak uygun bir
pazarlama siresinin mimkin olmadig kosullarda kullanilan degerdir. Zorunlu satista kabul edilen
fiyat, piyasa degerinin makul ve adil durumunun aksine saticinin 6zel kosullarini yansitan bir
degerdir.
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BOLUM 3

GENEL VE OZEL VERILER
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 3
GENEL VE OZEL VERILER

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

3.1 Genel Veriler - Sosyal ve Ekonomik Veriler
3.1.1 Demografik Veriler

Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore 31 Aralik 2012 tarihi itibariyle Turkiye
nifusu 75.627.384 Kkisidir. 2012 yilinda Turkiye'nin yillik nifus artis hizi binde 12 olarak
gerceklesmistir. 2012 yilinda Tirkiye’de ikamet eden niifus bir 6nceki yila gore 903.115 kisi
artmistir. Nifusun % 50,4’in0 (37.956.168 kisi) erkekler, % 49,6'sin1 (37.671.216 kisi) ise kadinlar
olusturmaktadir.

Tirkiye Geneli Nufus Artisinin Yillara Yaygin Gosterimi

Toplam Erkek Kadin
2008 71.517.100 35.901.154 35.615.946
2009 72.561.312 36.462.470 36.098.842
2010 73.722.988 37.043.182 36.679.806
2011 74.724.269 37.532.954 37.191.315
2012 75.627.384 37.956.168 37.671.216

Turkiye nifusu 2009 yili sonu itibariyle 2008 yilina oranla binde 14,5 artarak, 72.561.312 kisiye
ulasmis olup, bu rakam 2010 yili sonu itibari ile 1.161.676 kisilik artisla (binde 15,88) 73.722.988
kisiye ulasmistir. 2011 yilinda binde 13,5 olan yillik ntfus artis hizi 2012 yilinda binde 12'ye
gerilemistir. Turkiye’de ikamet eden nifus 2012 yilinda, bir 6nceki yila goére 903.115 Kkisi

artmistir. Asagidaki grafikte 2007-2011 yillari arasi Tirkiye geneli nifus artis oranlarini gérmek

mumkinddr.
2007-2011 Yillan Arasi Turkiye Geneli Nufis
Artis Oranlan
20
— 15,50 15,88
g 15
@ 13,10 13.50
E 10 Yillar
o
= 5 90 — Artis Orani (binde %)
1& 5

=]

2000 2007 2008 2009 2010 2011

2012 yilinda 81 ilden; 56’sinin niifusu bir dnceki yila gore artarken, 25 ilin niifusu azalmistir. Nifus
artis hizi en disiik olan ilk g il; Bilecik (binde -100,41), Isparta (-86,27) ve Kitahya (binde -
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45,44)'dir. Nufus artis hizi en yiksek olan ilk Gg il ise sirasiyla; Tunceli (binde 103,49), Hakkari
(binde 79,75) ve Sirnak (binde 62,82)'tir.

Turkiye’de sehirlerde bulunan niifus, koylerde bulunan niifusa gore ¢ok biyik bir hizla artmaktadir.
Ulkede sehirlerde bulunan niifusun orani son 17 yilda énemli artis géstererek 1990 yilinda yiizde 59
iken 2000 yilinda ylizde 64,9'a 2009 yilinda ise tlke nifusunun %75,5’ine ylkselmistir. 2010 yilinda
bu oran %76,3 olarak olcilmistiir. Sehir nifusu (il ve ilge merkezlerinde ikamet eden niifus)
56.222.356, koy niifusu (Belde ve kdylerde ikamet eden niifus) ise 17.500.632 kisidir. 2012 yil itibari
ile ise toplam nifusun %76,8'i 58.448.431) il ve ilce merkezlerinde ikamet ederken, %23,2’si
(17.178.953) belde ve kdylerde ikamet etmektedir. il ve ilce merkezlerinde yasayan niifus oraninin
en yiksek oldugu il %99 ile istanbul, en disiik oldugu il ise %35 ile Ardahan olmustur.

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

Ulkemizde ortalama yas 30,1’dir. Ortanca yas erkeklerde 29,5 iken, kadinlarda 30,6’dir. il ve ilge
merkezlerinde ikamet edenlerin ortanca yasi 29,5; belde ve koylerde ikamet edenlerin ortanca yasi
ise 30,5tir. Nufusun yarisi 29,7 yasindan kiguaktr.

15-64 yas grubunda bulunan calisma c¢agindaki nifus (51.088.202), toplam nifusun %67,6'sini
olusturmaktadir. Ulkemiz niifusunun %24,9'u (18.857.179 kisi) 0-14 yas grubunda, %7,5’i ise
(5.682.003 kisi) 65 ve daha yukari yas grubunda bulunmaktadir.

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

Nifus yogunlugunun en az oldugu il ise 12 kisi ile Tunceli’dir. YlzolgimiU buylkligine gore ilk
sirada yer alan Konya’'nin niifus yogunlugu 53, ylizél¢imi en kigik olan Yalova’nin niifus yogunlugu

ise 250°dir.
il Niifus (Sehir Merkezi) Niifus
istanbul 13.710.512 13.854.740
Ankara 4.842.136 4,965.542
izmir 3.661.930 4.005.459
Bursa 2.688.171 2.402.012
Adana 2.125.635 1.886.624

3.1.2 Ekonomik Veriler*

2008 yilinin baslarinda i¢ siyasetten ¢cok dis ekonomik gelismeler agirlikta olmus, yasanan gelismeler
ekonomiyi dogrudan etkileyerek 2008 yili Nisan ayindan itibaren yatirimlarda yavaslama gorilmis
ve gecmis yillardaki yabanci yatirim orani diismeye baslamistir. 2008 yili igerisindeki yatirimlara
bakildiginda, konut ve AVM sektériindeki bazi bolgelerde doyma noktasina ulasmakla birlikte ofis ve
lojistik sektoriinde yatirimlarin devam ettigi gdzlenmistir.

Diinya’da ilk basta ABD'de Subprime Mortgage Krizi olarak baslayan, sonrasinda likidite
sikintisindan kaynaklandigi sanilan ancak zamanla asil sorunun giiven eksikligi oldugu anlasilan 2008
yihinin en 6nemli olayl ekonomik kriz, Mart ayinda ABD'nin énemli yatirim bankalarinin ve sigorta
firmalarinin iflas etmesi ile kendini gdstermis ve kisa zamanda Avrupa'yva sigramistir. Ulkelerin

! TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.
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birbiri ardina kriz dnleyici paketler aciklamalarina ragmen ekonomik kiiclilmelere engel olamayip
diinya biylime tahminleri eksi degerleri gostermistir.

2008 yili sonu ve 2009 yilh basinda Tirkiye’de ekonomik kriz reel sektérde de hissedilmeye
baslamistir. 2009 yili icerisinde ekonomik daralma ile birlikte sanayi tiretimi ve istihdamda dususler
yasanmistir. Gayrimenkul sektoérinin de 2009 yilini kiigllerek gecirdigi, fiyatlarin disls hareketini
sirdlrd(gi ve talebin az oldugu bilinmektedir.

Ancak 2010 yili baslarinda (ilke ekonomisinde ve dis piyasalarda yasanan pozitif goriinim ile birlikte
surdarilebilir bir kalkinmanin tekrar basladigi ve krizin etkilerinin pozitif hava ile beraber bir nebze
de azaldigl gézlemlenmektedir. 2010 yili genelinde doéviz fiyatlarinin belirli bir bant seviyesinde
kalmasi, istanbul Borsasi’nin 2010 yili basi itibariyle artis egilimini devam ettirmesi, 2010 Eyliil
ayinda yapilan referandumun siyasi istikrar olarak algilanmasiyla birlikte piyasalarda esen pozitif
hava devam etmistir.

Ekonomik verilerin pozitif olmaya basladigl 2011 yil igerisinde yabanci yatirimlarin Tirkiye'ye olan
ilgisi devam etmistir. Ancak buyik yatirim kararlarinin 6nceki yillarda oldugu gibi rahat ve kolay
verilememesi yatirim stireclerini uzatmistir. Fiyat istikrari ve ekonomik blylimenin artmasi ile 2011
yih Tarkiye'nin ilerlemesine ve dis politikada giicliniin artmasina sahne olmustur.

2012 yili icerisinde de ekonomik istikrarin devam ettigi goriilse de, bazi gayrimenkul tipleri ve
projeleri icin satis sikintisi yasandigl gézlemlenmistir. Bunun yaninda 2012 yili sektore 3 dnemli
yasanin getirildigi bir yil olmustur. Mitekabiliyet Yasasi ile birlikte Tirkiye’de yatirrm yapmak
isteyen yabanci yatirimcilarin 6ni acilmis olup, bu yasanin oniimuzdeki siirecte gayrimenkul
piyasasina ciddi bir ivme kazandirmasi beklenmektedir. Miitekabiliyet Yasasi ile yabanci sermayeyi
cekmek ve cari acigl kapatmak amaclansa da asil yurt icinde ve yurt disinda ilgi géren ve kaynak
arttirilmasini saglayacak hususun kentsel dénisiim ve 2B arazilerinin satisi oldugu distinilmektedir.
Bu yasalar ile yeni gayrimenkul gelistirme alanlari yaratiimis olup, bunun etkisinin 2013 yilinda daha
net hissedilecegi diisiinilmektedir. Ozellikle kentsel déniisiim ile yapilacak yatirmlar ve arazi
arayislari yogun olarak yatirimcilarin giindemindedir.

Uluslararasi Kredi Derecelendirme Kurulusu Standart & Poor’s, Tlirkiye’nin uzun vadeli kredi notunu
Mart 2013’de BB’den yatirim yapilabilir seviyenin bir alti olan BB+'ya yikseltmistir. Mayis 2013’de
ise Moody’s Turkiye'nin kredi notunu bir basamak artisla Baa3’e yikseltmistir. Boylelikle Tirkiye,
Fitch’in Kasim 2012’deki artisinin (BBB-) ardindan ikinci yatirim yapilabilir notunu almistir. Bu
olumlu gelismeler ile yabanci yatirbmcilarin Tirkiye’ye girislerinin daha hizli bir sekilde artarak
devam etmesi beklenmektedir. Ekonomik agidan yasanan olumlu gelismeler ve 2012 yili iginde
kabul edilen 3 6nemli yasanin etkisinin goriilmeye baslanmasi ile birlikte 2013 yilinin 2012 yilina
kiyasla gayrimenkul sektéri agisindan daha iyi bir yil olacagi 6ngorilmektedir.

3.2 Ozel Veriler - Gayrimenkulun Bulundugu Bélgenin Analizi

3.2.1 Kayseri ili

YOZGAT
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Kayseri ili 16.917,00 km?'lik yiizélctimiiyle Gilke topraklarinin %2,20’lik bir bélimiini kaplamaktadir. |l
merkezinin denizden yuksekligi 1.054 m’dir.

il alani kuzeybati ve kuzeyden Yozgat'in Cayiralan ve Bogazliyan; kuzey ve kuzeydogudan Sivas’in
Gemerek, Sarkisla, Kangal ve Girin; dogudan Kahramanmaras’'in Afsin ve Goksun; glineyden
Adana’nin Tufanbeyli, Saimbeyli, Feke ve Karaisali; glineybatidan Nigde’nin Merkez ve Camardi;
batidan ise Nevsehir’'in Derinkuyu, Urgiip ve Avanos ilceleriyle cevrilidir. ili, giineyden ve dogudan
Orta Toroslar’in uzantilari; kuzeyden ve batidan ise genis bir lav platosu sinirlar.

ilin 16 ilgcesi bulunmaktadir. il merkezi biyiksehir statiisiinde olup, 23 Temmuz 2004 tarihinde
ylrirlige giren 5216 sayili Blyuksehir Belediyeleri Kanunu ile Kayseri Bliylksehir Belediyesi'nin
sinirlari yeniden diizenlenmistir. Daha 6nce 2 metropol ilceden olusan Kayseri Bliyliksehir Belediyesi,
yeni yasa ile 5 ilce (Kocasinan, Melikgazi, Hacilar, incesu ve Talas) ve 19 alt kademe belediyesinden
olusmaktadir.

ilceleri; Kayseri (Merkez), Akkisla, Biinyan, Develi, Felahiye, Hacilar, incesu, Kocasinan, Melikgazi,
Ozvatan, Pinarbasi, Sarioglan, Sariz, Talas, Tomarza, Yahyali ve Yesilhisar'dir.

2012 Yih Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi verilerine gore Kayseri ilinin toplam niifusu 1.274.968'dir.
Toplam niifusun 1.116.393’0 sehirlerde, 158.575 kisi ise koylerde yasamaktadir.

3.2.2 Kocasinan ilgesi

Kayseri ilinin hem nifus hem yuzolcimi bakimindan en
biyik ilgesi Kocasinan ilgesidir. ilge, 07.12.1988 tarihinde
3508 sayili Kanun ile il merkezinden ayrilip ilge olarak
tesekkil etmistir.

Kocasinan ilgesi, Kayseri’'nin zengin tarihi yapisi icinde 1989
yiinda  fiilen  Kayseri  sehrinin  bolimlenmesinden
olusmustur. Sivas yoninden gelen Devlet Yolu’nun sehir
icinde Sivas Caddesi’'ni takiben Divenéni ve Osman
Kavuncu Caddesi’'ni takip ederek Ankara Cevre Yolu ile
Bogazkopri'ye kadar olan kismin kuzeyinde kalan bdlim,
Kocasinan ilgesinin kabaca sinirlarini belirlemektedir.

sinirlari alani 9.025 ha’dir. ilge merkezi, 1.055 m rakimli bir ova tizerinde kurulmustur.

2012 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi sonuglarina gére ilce toplam niifusu 372.507 kisidir. ilce
merkezi 359.469, belde ve koyler 13.038 kisilik niifusa sahiptir.
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BOLUM 4

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

4.1 Gayrimenkulun Miilkiyet Bilgileri

ili Kayseri

ilgesi Kocasinan

Bucagi -

Mabhallesi Pervane

Koyl -

Mevkii -

Pafta No -

Ada No 2420

Parsel No 9
ﬁri';ae"Géa;yrimenkulun Karkas Otel ve Arsasi*
Yiiz6lglimii 11.035,40 m?

Maliki Kayseri Sanayi Odasi*
Hissesi Tam

* Ana gayrimenkulun bilgileri 56 cilt, 5913 sayfada olup, s6z konusu tasinmazin niteligi “Karkas Otel ve

Arsasi”

, sahibi ise “Kayseri Sanayi Odasi”dir. Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin tasinmaz Uzerinde

49 yil siire ile “Ust (insaat) Hakki” bulunmaktadir.

4.2 Gayrimenkulun Takyidat Bilgileri

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

Kocasinan Tapu Mudurligi’nde 25.11.2013 tarihinde saat 11:30’da yapilan arastirmalara ve ekte sunulan
25.11.2013 tarihli takyidat yazisina gore tasinmaz lizerinde;

>

>

RAPOR NO: 2013REVB144

Beyanlar Hanesinde (Pervane Mahallesi, 56 Cilt, 5913 Sayfada Kayith);

DMH: Miistakil ve daimi nitelikte olan “Ust (insaat) Hakki” tescil edilmistir (Yiizdlgimi: 11.035,40
m2, Baslangi¢ Tarihi: 20.08.2008, Sire: 49 yil) (Malik/Lehtar: Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
A.S.) (17.08.2007 tarih, 17645 yevmiye).

Serhler Hanesinde (Pervane Mahallesi, 56 Cilt, 5919 Sayfada Kayith);

Tamaris Turizm A.S. lehine, 26.09.2008 tarih ve 25040 yevmiye ile 20.000.740,60 YTL (Eski TL) bedel
karsiiginda kira sozlesmesi vardir (istanbul 6. Noterligi’nin 24.09.2008 tarih, 11039 sayili
sozlesmeye istinaden 12 yil miiddetle kira serhi vardir.) (Baslama Tarihi: 25.09.2008 tarih, Siire: 12
Yil).

Tamaris Turizm A.S. lehine, 10.10.2008 tarih ve 25726 yevmiye ile 26.09.2008 tarih 25040 yevmiyeli
12 yil sureli kira serhine 13 yil ilave edilerek kira serhi sliresi 25 yila cikarilmistir. Kira serhi
yenilenmistir (Stre: 13 Yil, Bedel: 23.111.332,60 YTL (Eski TL)) (Baslama Tarihi: 10.10.2008 tarih,
Bitis Tarihi: 07.10.2021, Sire: 13 Yil).

Rehinler Hanesinde (Pervane Mahallesi, 56 Cilt, 5919 Sahifede Kayitl);

Tirkiye is Bankasi A.S. ve Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. lehine, 150.000.000,00 EURO
tutarinda, 1. derece, FBK middetle, yillik %3,75 faiz orani ile 14.10.2008 tarih ve 12982 yevmiye ile
ipotek bulunmaktadir. (S6z konusu ipotek Zeytinburnu Mahallesi 774 ada 55 parsel ve Yaprak
Mahallesi 5020 ada 2 parsel ile mlsterektir.)
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Rehinin Konuldugu Hisse Bilgisi;

Kocasinan TM — Pervane Mah. 2420 ada, 9 parsel lzerindeki DHM (Bas. Tarihi: 20.08.2008, Siire: 49
Yil) (Borg: 150.000.000,00 EURO) (16.10.2008 tarih, 26140 yevmiye no’lu).

Zeytinburnu TM — Zeytinburnu Mah. 774 ada 55 parsel tizerindeki DMH (Bas. Tarihi: -, Slre: Siresiz)
(Borg: 150.000.000,00 EURO) (14.10.2008 tarih, 12982 yevmiye no’lu).

Sehitkamil TM — Yaprak Mah. 5020 ada 2 parsel lizerindeki DHM (Bas. Tarihi: 17.07.2007, Sire: 30
yil) (Borg: 150.000.000,00 EURO) (16.10.2008 tarih, 35591 yevmiye no’lu).

l TASINMAZA AIT TAPU KAYDI 0
Zemin Tipi 1 Ana Tagmmaz Ada/Parsel ;24209
| Zemin No Y tizbiglim 1 1103540 n2
1/ lige RIKOCASINAN Ana Tag Nitelik : KARKAS OTEL VE ARSASI
Kurum Ads Kocasinen TM
| Maballe / Kay Adi ¢ PERVANE Mals
| Mevikal H
j Cilt / Savfa No t36/4913
| Kayit Durum + Aknf
TASINMAZ SERH / BEYAN / IRTIFAK
{sml Agtklama Malik / Lebdar Tarih - Yevmiye Terkin Sebebi - Tarib - Yey ]
DMH  Mostakil ve daimi nitelikte olan “Ost (Ingaat) Hakks® tescil AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGE AS 1700872007 - 17645
edilmigtiel Yazolglsn: 11035 40m2 Baglangis Tarth: 20082008 Siire: 49 i)
[ moLaiver seeest: 1
[SistemNe MmNk Elbirligi No Hisse Pay/Payda Metrekare Edinme Schehi - Tarih - Yey, Terkin Sebebi - Tarih- Yev.
[3AZTRRTO KAYSERISANAYT ODAST TAM GEED] Tieaz Tslemi (TSM) - 0208007 -
[ 16329
e () a5 3 i
G ) e s
S pp———— Hact AlDEMIREL
__LMMSE ’7_/> Yetkili Myidar Yardimeis)
: \ /
/ /
f
J
f
|
Tark | 1
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[ TASINMAZA AIT TAPU KAYDI

Zemin Tiph ¢ Darmi ve Mustakil Hek AdaParsel : 242009

Zemin No 3N 3 Y lizlciim + 1103540 m2

1/ tige : KAYSERIKOCASINAN Ana Tas. Nitelik + 49 il silre ile $6. cilt 5913, sayfadaki 2420 adu @ parsel ezerindeks *Ust (Ingsat) Hakk)"
Korum Adi Kocasinan T™M

Mahalle / Koy Ad: : PERVANE Mah

Mevkil

Cilt f Sayfa No 5615910

Kayit Durum : Akuf

|

MULKIYET BILGILER|

Sistem No Malik Elbirligi No  Hisse Pay/Payda Metrekare

Edinme Scbebi - Tarih - Yev. Terkin Sebebi - Tarih - Yev.

TEIT603 N GAYRIMENKUL YATIR o TAM T340 st Hakki Testsi -
SR/ Acklama Terkin Sebebi - Tarih - Yev.
Serh 2 740,6 YTL bedel | Sinda kira sozleymes vardir. ( ISTANBUL 6. NOTERLIGININ  TAMARIS TURIZM AS.
08 TARIH 11039 SAYILI (EYE ISTINADEN 12 YIL MUDETLE KIRA
th 6092008 Tarih 28 ilave edilerek kirn gerhi saresi TAMARIS TURIZM A § 07102008 - 23726
25 vil'a gikarndmigte Ki 1 23,111332,6 YTL )
(Bagiama Tarih: |V 102008, Bitis Tarih:07/10/2021 - Sore:| b 4 aele O
Ipotek
| Adacaki Masterckmi?  Borg Faiz Derece/Sirn Siire Tesis Tarih - Yev. Borglu SDF Hakks
{SN:40) TORKI Evet 30,00 TS YILLIKL /0 FBK 4102008~ 12982 Yok
ergiNoAR I
Ipotein Konuldu@u Hisse Bilgisi
Tasinmaz Hisse Pay/Payda Borelu Malik Malik Borg Tescil Tarih - Yev. Terkin Sebebi - Tarih - Yev
|Rocasinan 2 171 — ARITN GAYRIMENKUL YA TIRIM ORTARLIGT 150,000 00000 EUR TO 008 26190 =
AS
71 AKFER GAYRIMENKUL VATIRIM ORTAKLIGT150,000,000.00 EUR T/ 2008 12982
ANONIM §IRKET
17T AKFEN UAYRIMENKUL YATIRIM ORTARLCIGTT30,000,000.00 EUR T6/1072008- 35591
AS
ipotek S/8/1 Bilgis| - e _ I
S Acikiama Malik Tarib/Yevmiye Terkin Sebebi - Tarih - Yev

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

Degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili son ¢ yilhk donemde gergeklesen herhangi bir alim satim
islemi bulunmamaktadir.

4.3 Gayrimenkulun imar Bilgileri

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

T.C. Kayseri Kocasinan Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirligi'nde 25.11.2013 tarihinde yapilan
incelemeler sonucunda edinilen Dbilgilere gére ve ekte sunulan 25.11.2013 tarih ve

M.38.3.KOC.0.13.i1SM/3096 sayili resmi imar durum belgesine gére tasinmazin imar durumu ve yapilasma
kosullari asagidaki gibidir.

v" imar Durumu:

Degerleme konusu tasinmaz 28.11.2008 tarih, 90 sayih 1/1000 “Uygulama imar Plan” kapsaminda
“Turizm Tesis Alanl” lejandinda kalmaktadir. Yapilasma kosullari;

=  Emsal =0,90,

=  Cekme mesafeleri; 6n bahge 30,00 m, yan bahgeler 5,00’er m, arka bahge 10,00 m’dir.
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T:E
KAYSERI KOCASINAN BELEDIYESI
Imar ve Sehircilik Midiirliigii

[

Sayi : M.38.3.KOC.0.13.1SM./ a8k 25.11.201
Konu

Saym: Serdar BAYSAL
KAYSERI
ILGi: 25.11.2013 tarih ve 340961 sayih dilekgeniz.

Ilgi dilekgede konu edilen Ilgemiz Pervane Mahallesi, 2420 ada, 9 parsel nolu
tasinmaz, 28.11.2008 tarihinde onanan 1/1000 6lgekli Uygulama Imar Planlan ile yiiriirlikte
ve “Turizm Tesis Alan1” olarak planlidir. S6z konusu alana ait Uygulama Imar plant yazimiz
ekindedir.

Bilgilerinize rica ederim.

H.Mugtafa CAPAN

Adres : Gevhernesibe Mah. Tekin Sok. No: 10 Kayseri Tel 1 (0352) 222 70 00/1617 Fax:231 5917
e-posta: www.kocasinan.bel.ir
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v Ruhsat ve izinler:
= Rapor konusu tasinmaza ait 11.02.2008 tarihli onayli mimari projesi bulunmaktadir.

* 06.03.2008 tarih ve 1/28 no’lu 1 adet 9.628,00 m? alanli “Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi”, 1 adet
1.238,00 m?* alanli “Ortak Alan (Bina ici Siginak)” ve 198,00 m” alanl “Su Deposu” olmak Uzere
toplam 11.064,00 m? kullanim alaninini kapsayan “Yapi Ruhsati” bulunmaktadir.

»  27.03.2009 tarih ve 1/37 no’lu 1 adet 9.628,00 m? alanli “Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi”, 1 adet
1.238,00 m* alanh “Ortak Alan (Bina ici Siginak)” ve 198,00 m” alanli “Su Deposu” olmak Uzere
toplam 11.064,00 m* kullanim alaninini kapsayan “Yapi Kullanma izin Belgesi” bulunmaktadir.*

* S6z konusu gayrimenkulun yerinde yapilan incelemelerinde, mevcut durumu ile yasal durumu
arasinda fark olmadidi gériilmiistiir. Mevcut yapi 27.03.2009 tarihli ve 1/37 no’lu “Yapi Kullanma izin
Belgesi” ile uyumludur.

v" Yapi Denetim:

= Degerleme konusu tasinmaz 29.06.2001 tarih ve 4708 sayil “Yapi Denetimi Hakkinda Kanun”un 11.
Maddesi geregi yapi denetimine tabi degildir.

4.3.1 Degerleme Konusu Gayrimenkulun Varsa Son Ug¢ Yillk Dénemde Hukuki Durumunda
Meydana Gelen Degisikliklere (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma
islemleri vb.) iliskin Bilgi

T.C. Kayseri Kocasinan Belediyesi imar ve Sehircilik Midurliigi yetkililerinden alinan bilgilere gore,
degerleme konusu parselin son Ug yillik donem igerisinde imar durumunda herhangi bir degisiklik
meydana gelmedigi belirtilmistir.

4.4 Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul, Gayrimenkulun Projesi veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalar Hakkinda Goriis

Degerleme konusu parsel iizerinde “Ust (insaat) Hakki” bulununan otelin GYO portféyiine alinmasinin
Sermaye Piyasasl Mevzuati hikkiimlerine gére mimkiin oldugu ve ayrica tasinmazin tapu kaydinda mevcut
olan misterek ipotegin proje finansmani maksadiyla tesis edilmesinden dolayr konu miulkin GYO
portfoylne alinabilmesinde ipotekten dolayi bir sakinca bulunmadigi distiniilmektedir.

4.5 Hukuki Sorumluluk

Degerleme konusu varlik {izerinde bulunan “Tiirkiye is Bankasi A.S. ve Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.
lehine, 150.000.000,00 EURO tutarinda, 1. derece, FBK middetle, yillik %3,75 faiz orani ile 14.10.2008 tarih
ve 12982 yevmiye ile ipotek bulunmaktadir.” takyidatin proje finansmani maksadiyla tesis edildigi tespit
edilmistir. S6z konusu ipotek ile ilgili resmi yazi ekte sunulmaktadir. Tasinmazin GYO portféyiine alinmasina
engel teskil edecek herhangi bir unsura rastlanmamistir.

4.6 Cevre ve Zemin Kirliligi (Kontaminasyon)

Gayrimenkulde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu ¢alismalari, "Cevre Jeofizigi” bilim dalinin
profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayh bir
arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde gayrimenkulun c¢evreye olumsuz bir etkisi
oldugu gozlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel olumsuz bir etki olmadig varsayilarak degerleme c¢alismasi
yapilmistir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 5
GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZIKSEL BILGILERI

5.1 Gayrimenkulun Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri

Gayrimenkulun agik adresi: Pervane Mahallesi, Kocasinan Bulvari, Sanayi Odasi yani, No: 161/A (Novotel)
ve B (ibis Otel), Kocasinan / KAYSERI'dir.

Tasinmazin yer aldigi bolgeye ulasim icin; Ankara yoniinden Kayseri kent merkezine giris yapildiktan sonra
Osman Kavuncu Bulvari ve devamindaki Park Bulvari takip edilerek, Valilik ve Adliye Binalari ile Hilton
Otel'in de yer aldigi kent meydanina gelinir. Bu meydan (izerinden sola, istasyon Caddesi'ne dondlir.
istasyon Caddesi lizerinde yaklasik 1,00 km devam edildikten sonra saga, Kocasinan Bulvari’na dondlir.
Rapor konusu tasinmaz bu bulvar {zerinde yaklasik 1,25 km sonra yolun sol tarafinda, Kayseri Sanayi
Odasi’'nin hemen yaninda konumlanmistir. Tasinmazin yer aldig bolgeye 6zel araglar ve toplu tasima
araglari ile ulasim oldukga kolaydir.

Tasinmaz; Kayseri kent merkezindeki en dnemli ana arterler olarak bilinen Kocasinan Bulvari ve Mustafa
Kemal Pasa Bulvarlar’’nin hemen kesisiminde yer alan Kayseri Sanayi Odasi Binasi’'nin bitisik parselinde
konumlanmistir.

Rapor konusu tasinmaz; 6nemli kamu kurum ve kuruluglarinin yer aldigi bir bélgede yer almaktadir. Ayrica
tasinmaz Valilik, Adliye, Kocasinan Belediyesi gibi 5nemli merkezlere de yakin durumdadir. Taginmazin yakin
cevresinde; Kayseri Sanayi Odasi, Kocasinan Kaymakamlgy, iller Bankasi 9. Bélge Muduirligi, il Ozel idaresi,
Kayseri Su ve Kanalizasyon isleri Genel Mudurliigi (KASKi) gibi dnemli kamu kurumlari ile Mevlana Cami,
Nuh Mehmet Kiigiikcalik Anadolu Lisesi ve BP Benzin istasyonu bulunmaktadir. Bununla birlikte tasinmazin
hemen karsisinda, Kocasinan Bulvari tizerinde, yaklasik 2,37 km boyunca uzanan inénii Parki yer almaktadir.
Tasinmazin yer aldigi parselin arka cephesinden Ankara-Kayseri-Sivas hattini birbirine baglayan demiryolu
gecmektedir. Bunlarin disinda tasinmazin yakin cevresinde konut amacgh yapilasmalar ve cesitli ticari
birimler gbze carpmaktadir.
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}\ "\\ 2 7
"\\ JKocasinan
\ Kaymakamligi, —

Konu Gayrimenkul’den Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmis Uzakliklar;

Yer Mesafe (km)
Kocasinan Kaymakamligi ~0,42 km
Valilik, Adliye, Hilton Oteli, Kent Meydani ~2,15 km
Havalimani ~3,70 km
Otogar ~8,00 km
Erciyes Kayak Merkezi ~20,00 km

5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkulun Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz; Novotel ve ibis Otel, kismen bitisik nizam olarak insa edilen yapilardir.
Tasinmaz; 11.035,40 m? alanli 2420 ada 9 no’lu parsel tizerinde yer almaktadir.

Tasinmazin yer aldig1 parselin ¢evresi beton duvar ile gevrilidir. Parselin, bina oturumu disinda kalan alanlari
asfalt kapl olup, kismen yesil alanlar olusturulmustur. Proje kapsaminda kapali otopark alani
bulunmamaktadir. Otopark igin, otel bahgesinin biyik bir bélimi agik otopark alani olarak ayrilmistir.
Degerleme konusu tesis icinde 113 araglik agik otopark alani ve siis havuzu bulunmaktadir.

Proje 6zellikleri incelendiginde; Novotel 4 yildizli konaklama tesisi, ibis Otel ise 3 yildizli konaklama tesisi
olarak tasarlanmigtir. Bu iki otel bolimi kismen bitisik nizamli olarak insa edilmistir. Parselin cephe aldig
Kocasinan Bulvari’na gére, Novotel béliimdi, ibis Otel bélimiine gére daha 6nde konumlanmustir.

Onayli mimari projesine ve yerindeki incelemelere gore otellerin bodrum kati hidrofor odasi, teknik oda,
depo, mutfak, camasirhane, UPS odasi, personel yemekhanesi, fitness salonu gibi alanlari kapsamaktadir.

Binalara misafir girisleri ayri kapilardan saglanmaktadir. Bununla birlikte iki binanin birlesim noktasinda yer

alan servis bolimd ile her kattan iki binaya da gorevli gegisini saglayabilecek bolimler olusturulmustur. Her
iki otelin de zemin katinda lobi, restaurant, bar ve kafeterya mevcut durumdadir.
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Her iki otelin de zemin katinin Ustlinde kalan normal katlar odalara ayrilmis durumdadir. Onayl mimari
projesine ve yerindeki incelemelere gére Novotel 96 oda kapasiteli, ibis Otel ise 160 oda kapasitelidir. Oda
dagihmlari asagidaki tablolarda gosterilmistir.

Degerleme konusu otelin arka cephesinde bina tasiyici sistemini etkilemeyecek sekilde yalnizca camekan
kaplama kullanilarak olusturulan 30,00 m* alanl kapali alan mimari projesinde gérilmemekle beraber,
portatif olmasi sebebiyle ve yalnizca camekan dograma malzemesi kullanildigi icin, gayrimenkulun hukuki
durumunda herhangi bir sikinti yaratmamaktadir.

Otel binasi, bitisik nizamli iki ana binadan meydana gelmektedir. Toplam insaat alani 10.998,53 m*dir.
Novotel bdliimiinde 96, ibis Otel bélimiinde ise 160 adet oda bulunmaktadir. Binalar betonarme karkas
tarzda insa edilmistir.

Degerleme konusu tasinmaza iliskin yapi ruhsati 11.064,00 m” igin alinmis olup, s6z konusu ruhsata ait
onayli mimari projeye gére toplam kapali alan 10.998,53 m*dir. Tasinmaz onayli mimari projesi ile uyumlu
olarak insa edildiginden dolayi degerleme calismasinda mevcut kapali alan esas alinmistir.

Hem Novotel hem de ibis Otel 6n ve arka cephe kaplamalari yer yer cam, yer yer sinterflex ve kalan yerler
Ozel akrilik boyali sekildedir. Bina yan cepheleri ise 6zel akrilik boyali olarak diizenlenmistir. Bina girisleri,
kanopi ile kapatilmis buyik, genis kapilardan saglanmaktadir. Her iki otelde de giris katlarinda oda bolimi
yer almamaktadir. Bununla birlikte, iki binanin kesisim noktasinda servis holl olarak bir alan yaratiimistir.
Bu alanda binalar arasi ve katlar arasi gecisi saglayan merdiven boslugu ve 1 adet servis asansori yer
almaktadir. Otellere ait otopark alanlari genel itibariyle ortak kullanimlidir.

Rapor konusu Novotel, 5.370,68 m? insaat alanina sahiptir. Bodrum, zemin ve 5 normal katl olarak insa
edilmistir. Catilar teras cati seklindedir. Bu katta toplanti salonlari, restaurant, resepsiyon ve WC-lavabolar
yer almaktadir. Bina icinde kat arasi gecisleri saglayan 2 adet asansor ve 1 adet merdiven bolimi yer
almaktadir. Normal katlarda oda bélimleri yer almaktadir. Bu oda bolimleri cgesitli farkli 6zelliklere sahip
olsalar da, genel anlamda iki adet oda tipi mevcuttur. Bunlardan ilki 24,00 m? kullanim alanli standart
odalar, digeri ise 50,19 m? kullanim alanli suit odalardir. Toplam 4 adet suit oda bélimi yer almaktadir.
Diger odalar standart sekilde olup, cesitli tercihlere cevap verilebilmesi amaci ile farkli farkh
dizenlenmiglerdir. Bina bodrum katinda ise idari bolim, personel yemekhanesi ve soyunma odalari,
¢amasirhane ve cesitli atolyeler yer almaktadir.

Rapor konusu ibis Otel, 5.627,85 m? insaat alanina sahiptir. Bodrum, zemin ve 8 normal katli olarak insa
edilmistir. Kat 6zellikleri, Novotel béliimii ile aynidir. ibis Otel bélimiinde 2 tip oda mevcuttur. Bunlardan
ilki 16,57 m” kullanim alanli ve 4 adet olan engelli odalari, digeri ise 16,08 m” kullanim alanli ve yine gesitli
sekillerde tasarlanmis standart odalardir. Bina bodrum katinda soguk hava depolari, kazan dairesi, havuz
makina dairesi ve su deposu béliimleri yer almaktadir.
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Tasinmazin Alansal Dagilim Tablosu

pp— NOVOTEL KATLARI
1.KAT 2.KAT 3.KAT 4.KAT 5.KAT TOPLAM
STANDART ODA 15 10 10 10 13 58
STANDART BIRLESEBILIR ODA 1 1
KUVETLI STANDART ODA 2 2 2 2 2 10
KUVETLI BIRLESEBILIR ODA 2 2 1 5
iKiz ODA 2 2 2 2 8
iKiz BIRLESEBILIR ODA 1 2 2 2 1 8
SUIT ODA 1 1 1 3
BIiRLESEBILIR SUIT ODA 1 1
ENGELLi ODASI 1
BIRLESEBILIR ENGELLI ODASI 1

OTEL iBiS OTEL KATLARI
1.KAT | 2.KAT 3.KAT 4.KAT 5.KAT|6.KAT 7.KAT 8.KAT | TOPLAM

STANDART ODA 12 13 13 13 14 14 14 14 107
STANDART BIRLESEBILIR ODA 3 2 2 2 2 2 2 2 17
DESKBEDLi ODA 2 2 2 2 2 2 2 2 16
BIRLESEBILIR DESKBEDLI ODA 2 2 2 2 2 2 2 2 16
ENGELLi ODA 1 1 1 3
BIiRLESEBILIR ENGELLi ODA 1 1

Bodrum Kat 945,83 447,28
Zemin Kat 875,70 686,73
1. Normal Kat 707,71 561,73
2. Normal Kat 710,36 561,73
3. Normal Kat 710,36 561,73
4. Normal Kat 710,36 561,73
5. Normal Kat 710,36 561,73
6. Normal Kat - 561,73
7. Normal Kat - 561,73
8. Normal Kat - 561,73
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5.3 Degerleme Konusu Gayri

YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

menkulun Yapisal insaat Ozellikleri

OTEL BiNASI (NOVOTEL VE iBiS OTEL)

Ekspertiz Konusu Toplam Alan

10.998,53 m? kapali alan (Mimari projeye ve mevcut
duruma goére) 11.064,00 m? (Yapi ruhsati ve yapi
kullanma izin belgesine gore)

Yasi ~4 yillik
ingaat Tarzi Betonarme
Cati Sistemi Teras

insaat Nizami Bitisik nizam

Binanin Kat Adedi

7 katli (Bodrum + Zemin + 5 Normal Kat) (Novotel)
10 kath (Bodrum + Zemin + 8 Normal Kat) (ibis Otel)

On ve arka cephe kaplamalari yer yer cam, yer yer

Dis cephe sinterflex ve kalan yerler 6zel akrilik boyall
Elektrik Sebeke

Isitma Sistemi Mevcut (Merkezi)

Su Sebeke

Kanalizasyon Sebeke

Asansor Mevcut (2 Adet)

Havalandirma Sistemi Mevcut

Yangin Merdiveni Mevcut

Yangin Sondiirme Sistemi Mevcut

Park Yeri

Mevcut (Acik)

5.4 Gayrimenkulun Katlara Gére i¢ Mekan insaat Ozellikleri

OTEL BiNASI

toplanti salonlari, restaurant, ca

Novotel bodrum kat idari boliim, personel yemekhanesi ve soyunma odalari, gamasirhane, atélyeler, revir; zemin kat

olusmaktadir. ibis Otel bodrum kat kazan dairesi, su deposu, havuz makina dairesi, soguk hava depolari; zemin kat

fe-bar, resepsiyon, giris holii, WC-lavabolar; normal katlar yatak odalari, servis holiinden

, giris holli, WC-lavabolar; normal katlar yatak odalari, servis holiinden olugsmaktadir.

restaurant, cafe-bar, resepsiyon

Kapali Alani 10.998,53 m? kapali alan (Mimari projeye ve mevcut duruma goére) 11.064,00 m? (Yapi
ruhsati ve yapi kullanma izin belgesine gére) (Novotel 5.370,68 m? ve Ibis Otel 5.627,85
mz)

insaat Tarzi Betonarme

Kullanim Amaci

idari bdlim, personel yemekhanesi, soyunma odalari, gamasirhane, atélyeler, revir,
kazan dairesi, su deposu, havuz makina dairesi, soguk hava depolari, toplanti salonlari,
restaurant, cafe-bar, resepsiyon, giris holli, WC-lavabolar, yatak odalari, servis hol

Kat 7 kath (Bodrum + Zemin + 5 Normal Kat) (Novotel)
10 kath (Bodrum + Zemin + 8 Normal Kat) (Ibis Otel)
Zemin Hali désemesi, seramik ve granit
Duvar Saten boya, fayans, laminant ve duvar kagidi
Dograma Dis dogramalar alliminyum, i¢ dogramalar ahsap
Tavan Asma tavan
Isitma Merkezi
Aydinlatma Duvar tipi aplikler, avizeler, abajurlar, spot isiklandirma ve floresan armaturler

Cati Kaplamasi

Teras ¢ati

Dis Cephesi

On ve arka cephe kaplamalari yer yer cam, yer yer sinterflex ve kalan yerler dzel akrilik
boyali
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5.5 Gayrimenkul Mahallinde Yapilan Tespitler

Degerleme konusu tasinmaz; Novotel ve ibis Otel, kismen bitisik nizam olarak insa edilen yapilardir.
2 ayri otel olarak faliyet gbstermektedir.

Novotel bodrum + zemin + 5 normal katli olmak iizere toplam 7 katl; ibis Otel ise bodrum + zemin +
8 normal katli olmak {izere toplam 10 katli olarak insa edilmistir.

Tasinmaz merkezi bir konumda, 6énemli ana arterlere ve kamu kurum ve kuruluslarina yakin
konumdadir.

Tasinmaz, ulasimi kolay ve alternatifli bir konumda yer almaktadir.

Merkezi bir konumda bulunan tasinmazin yakin ¢evresinde benzer 6zellik ve nitelikte konaklama
tesisi yer almamaktadir.

Binalarda miusteri ve servis asansorleri, yangin alarm ve sondiirme sistemleri, havalandirma ile
Isitma ve sogutma sistemleri yer almaktadir.

Otelde otopark alanlari genel itibariyle ortak kullanimlidir. Yalinizca acik otopark alani mevcuttur.
Parsel etrafi 1,00 mile 1,50 m arasi ylikseklige sahip beton duvar ile gevrilmistir.

Parsel tizerinde 1 adet trafo binasi ve 1 adet tasinabilir jenerator binasi bulunmaktadir.

Tasinmazin milkiyetinin Kayseri Sanayi Odasi’'na ait olmasindan dolayi, Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgi bir “Ust (insaat) Hakkl” soézlesmesine istinaden herhangi bir miilkiyet hakkina mevcut
olmayip, konu milkte kiract konumunda bulunmaktadir. Ancak s6z konusu sirket adina, tapuya serh
edilmis, 2057 yilina kadar gecerli olan kira s6zlesmesi yer almaktadir.

5.6 Harici ve Miiteferrik isler

Harici ve muteferrik isler olarak; trafo binasi, beton sahalar, peyzaj calismasi, parsel etrafini cevreleyen
beton duvar, glivenlik kullibesi ve sls havuzu degerlendirme kapsamina alinmistir. Harici ve miteferrik isler
maliyet yaklasimi analizinde yapilan hesaplamalara ek maliyet olarak ilave edilmistir.
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BOLUM 6

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

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

e Kullanim makul ve olasi bir kullanim midir?

e Kullanim yasal mi ve kullanim igin bir yasal hak alabilme olasihgi var mi?
o Miilk fiziksel olarak kullanima uygun mu veya uygun hale getirebilir mi?
e Onerilen kullanim finansal yonden gergeklestirelebilir mi?

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

Gayrimenkul sektérinidn hukuki ve teknik acidan en belirleyici faktorlerinden biri olan imar planlar
Ulkemizde sehirlesme, teknolojik gelisme ve iktisadi ilerlemeye paralel bir gelisme gosterememekte ve bu
revizyon eksikligi nedeniyle genelde statik bir gériinim arz etmektedirler. S6z konusu olumsuz yapinin
dogal bir sonucu olarak bir gayrimenkul tzerinde mali ve teknik acidan en yiiksek verimliligi saglayacak ve
bunun yani sira finansmani dahi temin edilmis en optimum se¢enegin uygulama safhasina konulamamasi
gibi istenmeyen vakalar sektdrimiizde sik sik olusabilmektedir. Bir baska anlatimla, Gilkemiz kosullarinda en
iyi proje en yiksek getiriyi saglayan veya teknik olarak en milkemmel sonuglari saglayan segenek degil, ayni
zamanda yasal mevzuatin gereklerini de yerine getiren projedir.

Degerleme konusu tasinmazin en etkin ve verimli kullanimi, bulundugu konum, gevresindeki yapilasma ve
yapilasma sartlari, imar durumu dikkate alindiginda, imar durumu dogrultusunda mevcut durumu ile
uyumlu olan “Turistik Tesis Alan1” amach kullanimidir.
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BOLUM 7

TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER
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BOLUM 7
TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER

7.1 Tasinmazin Degerine Etken Faktorler

GUCLU YANLAR ZAYIF YANLAR
+  Tasinmaz merkezi bir konumda, 6nemli ana - Otelde otopark alanlari genel itibariyle ortak
arterlere ve kamu kurum ve kurulusglarina yakin kullanimhdir. Yalnizca agik otopark alani
konumdadir. mevcuttur.
FIRSATLAR TEHDITLER
v' Tasinmaz, ulasimi kolay ve alternatifli bir x  Ulkedeki degisken ekonomik durumun bélgeye
konumda yer almaktadir. yapilmasi planlanan yatirimlari geciktirme
v" Merkezi bir konumda bulunan taginmazin yakin ihtimali bulunmaktadir.
cevresinde benzer 6zellik ve nitelikte konaklama
tesisi yer almamaktadir.

7.2 Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi

Bu degerleme c¢alismasinda arsa degeri icin emsal karsilastirma yaklasimi; bina degeri icin maliyet yaklasimi
ve gelir indirgeme yaklasimi kullaniimistir.

7.2.1 Emsal Karsilagtirma Yaklagimi Analizi

Gayrimenkulun yakin gevresinde yapilan arastirmalar sonucunda konu gayrimenkule emsal teskil
edebilecek asagidaki emsal bilgilere ulasilimistir.

Satilik Arsa Emsalleri:

o Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Fatih Mahallesi’'nde yer alan, “Kentsel Servis Alani”
imarli, Emsal: 2,00 olan 298,00 m? alana sahip hissenin 260.000 EURO bedelle satilik oldugu bilgisi
alinmistir. (872 EURO/m?; 2.561 TL/m?)

o Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Fazilet Caddesi lizerinde yer alan, “Konut” imarli, 5
kat izinli, 864,00 m? alana sahip arsanin 280.000 EURO bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (324
EURO/m?; 951 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Pervane Mahallesi’'nde yer alan, “Yesil Alan” imarl,
6.000,00 m? alana sahip arsanin 1.900.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (317 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Kadir Has Spor Salonu karsisinda yer alan, “Konut”
imarli, Emsal: 1,80 olan, 60,00 m? alana sahip hissenin 42.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi
alinmistir. (700 TL/m?)

o Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Ziimriit Mahallesi’'nde yer alan, “Konut” imarli,
1.028,00 m? alana sahip arsanin 260.000 EURO bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (253
EURO/m?; 743 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Mehmet Akif Ersoy Mahallesi’'nde yer alan, “Konut”
imarli, 242,00 m? alana sahip arsanin 65.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (269 TL/m?2)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Mehmet Akif Ersoy Mahallesi’'nde yer alan, “Konut”
imarli, 1.380,00 m? alana sahip arsanin 430.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (312
TL/m?)

o Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Yildizevler Mahallesi’'nde yer alan, “Konut” imarli,
1.521,00 m? alana sahip arsanin 600.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (394 TL/m?)
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e Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, havaalani yolu lzerinde yer alan, “Ticaret” imarli,
Emsal = 1,80 olan, 4.418,00 m? yuzdlciimiine sahip arsanin 1.850.000 EURO bedelle satilik oldugu
bilgisi alinmistir. (419 EURO/m?; 1.230 TL/m?)

o Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Erkilet Bulvari izerinde yer alan, “Ticaret” imarl,
2.302,00 m? alana sahip arsanin 2.500.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (1.086 TL/m?)

o Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Sivas Bulvari lizerinde yer alan, “Konut DisI Kentsel
Calisma Alani (K.D.K.C.A.)” imarli, Emsal: 0,50 olan, lizerinde 40.000,00 m? kapali alana sahip fabrika
binasi bulunan, 28.959,00 m? alana sahip arsanin 20.000.000 EURO bedelle satilik oldugu bilgisi
alinmistir. (691 EURO/m?; 2.029 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, eski hal tizerinde yer alan, “Konut” imarl, Emsal: 2,50
olan, 2.833,00 m? alana sahip arsanin yakin zamanda 4.400.000 TL bedelle satildigi bilgisi alinmistir.
(1.553 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Tavlusun Caddesi lizerinde yer alan, “Ticaret” imarli,
Emsal: 1,00 olan, 1.829,00 m? alana sahip arsanin arsanin 750.000 EURO bedelle satilik oldugu
bilgisi alinmistir. (410 EURO/m?; 1.204 TL/m?)

e Degerleme konusu tasinmazin yakin cevresinde emsal teskil edebilecek tasinmazin bulunmasinin
zor oldugu, s6z konusu tasinmazin yaklasik olarak 500-550 EURO/m? fiyatla satilabilecegi bilgisi
edinilmistir.

e Degerleme konusu tasinmazin yer aldigi bolgede “konut” imarl arsalarin 1.000 — 1.500 TL/m?
olabilecegi bilgisi alinmstir.
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Satilik Arsa Emsalleri Ozet Tablo

Emsal No Alani Niteligi Fiyat Agiklama
“ . ” Degerleme konusu tasinmaza yakin
1 298,00 Kent'sel Servis Alani 2.561TL/m? konumda, Fatih Mahallesi’'nde yer
imarli arsa
alan arsa
Degerleme konusu tasinmaza yakin
2 864,00 “Konut” imarli arsa 951 TL/m? konumda, Fazilet Caddesi lizerinde
yer alan arsa
Degerleme konusu tasinmaza yakin
3 6.000,00 “Yesil Alan” imarli arsa 317 TL/m? konumda, Pervane Mahallesi’'nde yer
alan arsa
Degerleme konusu tasinmaza yakin
4 60,00 “Konut” imarli arsa 700 TL/m? konumda, Kadir Has Spor Salonu
karsisinda yer alan arsa
Degerleme konusu tasinmaza yakin
5 1.028,00 “Konut” imarli arsa 743 TL/m? konumda, Zimriit Mahallesi’'nde yer
alan arsa
Degerleme konusu tasinmaza yakin
6 242,00 “Konut” imarli arsa 269 TL/m? konumda, Mehmet Akif Ersoy
Mahallesi’nde yer alan arsa
Degerleme konusu tasinmaza yakin
7 1.380,00 “Konut” imarli arsa 312 TL/m? konumda, Mehmet Akif Ersoy
Mahallesi’nde yer alan arsa
Degerleme konusu tasinmaza yakin
8 1.521,00 “Konut” imarli arsa 394 TL/m? konumda, Yildizevler Mahallesi’'nde
yer alan arsa
Degerleme konusu tasinmaza yakin
9 4.418,00 “Ticaret” imarh arsa 1.230 TL/m? konumda, havaalani yolu tizerinde
yer alan arsa
Degerleme konusu tasinmaza yakin
10 2.302,00 “Ticaret” imarl arsa 1.086 TL/m? | konumda, Erkilet Bulvari (izerinde yer
alan arsa
“Konut Disi Kentsel .
Calisma Alani Degerleme !(onusu ta§|r1ma%a yakin
11 28.959,00 ” - 2.029 TL/m? konumda, Sivas Bulvari tizerinde yer
(K.D.K.C.A.)” imarli
alan arsa
arsa
Degerleme konusu tasinmaza yakin
12 2.833,00 “Konut” imarli arsa 1.553 TL/m? konumda, eski hal Gizerinde yer alan
arsa
Degerleme konusu tasinmaza yakin
13 1.829,00 “Ticaret” imarli arsa 1.204 TL/m? | konumda, Tavlusun Caddesi lizerinde
yer alan arsa
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v Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmazin konumu, buyukligl, geometrik sekli, egimi, ulasim olanaklari,
baglanti yollarina mesafesi, imar durumu gibi kriterleri ve cevredeki arsa emsalleri dikkate alinarak
538 TL/m? arsa birim degeri olarak takdir edilmistir.

ARSA UST (iNSAAT) HAKKI DEGERI

1 m? Arsa Degeri (*) 538 | .- TL/m?

Arsa Buyuakluga (mz) 11.035,40 | m?

Toplam Arsa Degeri (TL) 5.936.181 | .- TL 5.936.181 | .- TL
2.021.516 | .- €

(*) Arsa icin birim degeri olarak 900 TL/m? turizm imarli arsa degerine binaen 49 yillik "Ust (insaat)
Hakki" degeri olarak %70’i alinmistir.

(**) Kayseri Sanayi Odasi miilkiyetinde bulunan arsa tzerinde Akfen GYO A.S. lehine 20.08.2057
tarihine kadar Mustakil ve Daimi Ust (insaat) Hakki kurulmustur.
Arsa Degeri Hesap Detayi = (imarl Arsa Degeri x 49 Yillik Ust (insaat) Hakki Katsayisi x Siire Orani)
=900 (TL/m?) x 0,70 x 41,84 / 49
= 538 (TL/m?)

7.2.2 Maliyet Yaklasimi Analizi

Bu analizde gayrimenkulun bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimi ile; binalarin teknik
ozellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen binalarin insaat
maliyetleri ve ge¢mis tecrliibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z 6niinde bulundurularak
degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma payi, degerleme uzmaninin tecriibelerine dayal olarak
binanin gozle gorilur fiziki durumu dikkate alinarak takdir edilmistir.

ARSA UST (iNSAAT) HAKKI DEGERI

1 m? Arsa Degeri (*) 538 |.-TL/m?

Arsa Buyuklugi (m?) 11.035,40 | m?

Toplam Arsa Degeri (TL) 5.936.181 | .- TL 5.936.181 | .- TL
2.021.516 | .- €

(*) Arsa icin birim degeri olarak 900 TL/m2 turizm imarli arsa degerine binaen 49 yillik "Ust (insaat)
Hakki" degeri olarak %70’i alinmistir.

(**) Kayseri Sanayi Odasi miilkiyetinde bulunan arsa tzerinde Akfen GYO A.S. lehine 20.08.2057
tarihine kadar Mustakil ve Daimi Ust (Insaat) Hakki kurulmustur.
Arsa Degeri Hesap Detayi = (imarl Arsa Degeri x 49 Yillik Ust (insaat) Hakki Katsayisi x Siire Orani)
=900 (TL/m?) x 0,70 x 41,84 / 49
= 538 (TL/m?)
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BiNA DEGERI

1 m? Novotel insaat Maliyeti (Bodrum Kat) (€) 500 .- €

Bina Toplam Kapali Alani (mz) 945,83 | m?

1 m? Novotel insaat Maliyeti (Otel Alani) (€) 1.200,00 | .- €

Bina Toplam Kapali Alani (mz) 4.424,85 | m?

Toplam insaat Maliyeti (€) 5.782.735 | .- €

Yipranma Payi (%) 4%

Yipranma Bedeli (€) 231.309 | .- €

Bina Degeri (€) 5.551.426 | .- € 5.551.426 .-€
1 m? lbis Otel insaat Maliyeti (Bodrum Kat) (€) 500 | .- €

Bina Toplam Kapali Alani (m?) 447,28 | m?

1 m? Ibis Otel insaat Maliyeti (Otel Alani) (€) 1.100,00 | .- €

Bina Toplam Kapali Alani (mz) 5.180,57 | m?

Toplam insaat Maliyeti (€) 5.922.267 | .- €

Yipranma Payi (%) 4%

Yipranma Bedeli (€) 236.891 | .- €

Bina Degeri (€) 5.685.376 | .- € 5.685.376 .-€
Toplam Arsa Degeri (€) 2.021.516 | .- €
Toplam Bina Degeri (€) 11.236.802 | .- €
Harici Miiteferrik isler (€) 110.000 | .- €

7.2.3 Gelir indirgeme Yaklagimi Analizi

* Degerleme c¢alismasi yapilan otelin “Ust (insaat) Hakki” Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
milkiyetinde olup, uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan isletilmektedir.
Calismada “Ust (insaat) Hakk1” siiresi boyunca otelin mevcut konseptte isletilecegi varsayilmistir.

= Gelir indirgeme yaklasiminda kullanilan yillar itibariyle gayrimenkulun isletilmesinden dolayi elden
edilen nakit akimlarina gore degerleme calismasi yapilacagi varsayiimistir.

KAPALI ALANLAR

Bodrum Kat 945,83 447,28 60,42 1.393,11
Zemin Kat 875,70 686,73 1.515,35 1.562,43
1. Normal Kat 707,71 561,73 1.220,20 1.269,44
2. Normal Kat 710,36 561,73 1.224,85 1.272,09
3. Normal Kat 710,36 561,73 1.224,85 1.272,09
4. Normal Kat 710,36 561,73 1.224,85 1.272,09
5. Normal Kat 710,36 561,73 1.224,85 1.272,09
6. Normal Kat - 561,73 522,87 561,73
7. Normal Kat - 561,73 522,87 561,73
8. Normal Kat - 561,73 522,87 561,73
|[opamv | s537068] 562785 926398 1099853
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NOVOTEL PROJEKSIYONU:

= Degerleme konusu otel 96 odadan olusmustur.

= Otelin aclk oldugu aylar itibariyle ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2014 yilinda %65
doluluk orani ile baslayacagi, 2020 yilinda %78 doluluga ulasacagi ve sonraki yillarda %78 dolulukla
isletilecegi varsayllmistir.

= Otelin 365 giin acik olacagi varsayllmistir.

= Otel fiyatlar, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde 6ngorilmistir. Tesisin gecmis yillardaki
performansi, turizm sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler g6zéniinde bulundurularak, oda
fiyatinin 2014 yili iginde 53 EURO olacagi varsayllmistir. Oda fiyati ilk 10 yil (Acildig tarihten
itibaren) %4 oraninda arttirilmistir. ilk 10 yil icerisinde otelin reklam kabiliyeti, bilinirligi ve priminin
artmasi, oda fiyatlarinin %4 oraninda artarak doygunluk seviyesine ulasacagi ve bu tarihten sonraki
yillarda %2,5 olan enflasyon oraninda artacagi dngorilmistar.

= Otel icinde yer alan dikkan kirasi, toplanti salonu kirasi, wellness center, ekstra harcamalar vb.
diger gelirler kalemlerinde yer alacagi varsayilmistir. Tesisin performansi gézoniinde bulunarak,
diger gelirlerin konaklama gelirlerinin 2014 yili ve sonraki yillarda %46 oraninda olacagi
varsaylmistir.

= Otelde GOP (Gross Operating Profit) oraninin 2014 yilinda %32 oraninda olacagi, diger yillarda
artarak 2018 yilinda %40 oranina ulasacagl ve sonraki yillarda da sabit devam edecegi kabul
edilmistir.

=  Mevcut otel ingaat maliyetinin %1,5’i oraninda gerceklesecek olan yenileme gideri, 2014 yilindan
baslamak Uizere, her yil igin %2,5 artis orani 6ngdrilmustir.

= Degerleme galismasinda 2020 yili son 6 aylik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %4,37 “Risksiz
Getiri Oran1” olarak alinmistir (Bu degerleme calismasinda en uzun vadeli 2020 yi EURO bazh
Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak secilmistir.).

= Projeksiyonda indirgeme orani %9,20 olarak belirlenmistir.
= Calismalar sirasinda EURO kullaniimistir.

=  Tim 6demelerin pesin yapildigl varsayiimistir.

NOVOTEL

ODA SAYISI 96
YATAK SAYISI 192
ACIK OLAN GUN SAYISI 365
YILLIK ODA KAPASITESI 35.040
ODA FiYATI (€) (2014) 53,00
iLK 10 YIL ODA FiYATI ARTIS ORANI (%) (ACILDIGI TARIHTEN iTiBAREN) 4,0%
KALAN YILLAR ODA FiYATI ARTIS ORANI (%) 2,5%
DIGER GELIR ORANI (%) 46%
KALAN YILLAR ig;iN ODA FiYATI ARTIS ORANI (%) 5 5%
(EURO BOLGESI ENFLASYON ORANI) ’
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NOVOTEL NAKIT AKISI 1 2 3 4 5 6 7 8 g9 10 11 12 13
YILLAR 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026
KAPASITE KULLANIM ORANI (%) ) 6% £8% 70% 75% 76% 7% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78%
YILLIK ODA KAPASITESI [K-\S]] 0| 22776 23827 24528 26.280 26630 26981 27331 27331 27331 27331 27331 27331 27.331
ODAFIYATI €] 0| 53,00 55,12 57,32 59,62 52,00 6448 67,06 68,74 70,46 72,22 74,02 75,87 77,77
ODA GELIRI €] 0| 1207128 1313355 1.406.063 1.566.756 1651151 1739792 1.832.882 1373704 1925672 1973814 2023159 2073738 2125582
DIGER GELIRLER (€) (%46) 0| 555.279 604.143 646.789 720,708 758.530 800.304 843.126 864.204 885.809 907.954 930,653 953.920 977.768
TOPLAM OTEL GELIRLERi (€ 0| 1.762.407 1.817.499 2.052.852 2.287463 2410681 2.540.097 2.676.008 2.742.8909 2.811.481 2.881.768 2.053.812 3.027.658 3.103.349
GOP (%) 0| 32% 33% 34% 37% a0% 40% 40% a40% 40% 40% 40% 40% 40%
GOP (EURO) 0| 563.970 632.775 597.970 846.361 964272 1.016.039 1.070.403 1.097.163 1124593 1.152.707 1.181525 1.211.063 1.241.340
isLI:TME GIDERLERI (€) 0| -1.198.437 -1.284.724 -1.354.882 -1.441.102 -1.446.409 -1.524.058 -1.605.605 -1.645.745 -1.686.889 -1.729.061 -1.772.287 -1.816.585 -1.862.010
YENILEME MALIVETi (%) 0| -83.271 -85.353 -87.487 -89.674 -91.916 -04.214 -96.569 -08.984 -101.458 -103.995 -106.594 -109.259 -111.991
TOPLAM GIDERLER (€) 0| -1.281.708 -1.370.077 -1.442.369 -1.530.776 -1.538.325 -1.618.272 -1.702.174 -1.744.729 -1.788.347 -1.833.056 -1.878.882 -1.925.854 -1.974.000
NET NAKIT AKISLARI 0| 480.699 547.421 610.483 756,687 872.356 921.825 973.834] 098.180 1.023.134 1.048.713 1.074.931 1.101.804 1.129.349
KUMILATIF TOPLAM of 4s0699] 1028120 163603]  2395290] 3267606  4489471] 5463305  6a6148s]  7asa619)  8233332] 9308263 10410067] 11533416
Tablonun Devami
1 15 15 17 18 19 0 il n pE! u % % 7 » L] 3 3 E) 3 3
3200 | 3na0e | 3ua2200 | 3422030 | 312203 | 3una20m | 3u12203 | stanco | 3taess | 3422036 | 3122097 | 322038 | 3nn2209 | 3unzod0 | tanaom | sttaem | 30122083 | 312204 | 31022005 | 3nia0d6 | 3nnaon
T8% 78% 78%) 18% T8% 78% 18% T8% T8% 78% 18% 8% T8% 78%) 78% T8% 78% 78%) 18% T8% 78%
7331 7331 7331 7331 7331 77331 7331 7331 7331 77331 7331 7331 7331 7331 7331 7331 7331 7331 7331 27331 77331
7972 8171 83,75 85,84 8799 90,19 9245 9476 9713 99,55 102,04 104 59 10721 109,89 112 64 11545 11834 12130 12433 12744 13062
27870 2233180 2280010  2345244]  24paon1]  24es023]  2506649]  25s0m1s|  2ssase0|  2720024]  2788947) 2858671  2930138] 3003301  soveaze|  3assass|  sosesae|  331simd| 3308082  34s3mis] 35700
1002212]  10m2e7]  1osea4]  romeam|  taoease]  1133sn1|  1iease]  nasums|  innoes|  1osies|  1amesns]  13wesms|  1347ss3]  13sised] 1416009 14sisor]  1esvzes|  1saesee]  1seaaoe]  isoaams] 154224
3.180.933 3.260.456| 3.301.968 3425517 3511155 3.508.934| 3.688.907 3.781.130] 3.875.658| 3.972549 4.071.863 4.173.660 4.778.001 4384951 4,494,575 4606939 4722113 4.840.166 4961170 5.085.199| 5212329
40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40%
1272373 1304183 1336737 1370207 1404 462 1438573 1475563 1512452 1550263 1589.020 1628745 1.669 464 1.711.200] 1753980 1.797.330 1842776 1888845 1936066 1984 468 2.034.080] 2084932
-1.908.560 -1.956.274 -2.005.181 -2.055.310 -2.106.693 -2.159.360 -2.213.344 -2.268.678 -2.325.395 -2.383.530 -2.443.118 -2.504.196 -2.566.801 -2.630971 -2.696.745 -2.764.164 -2.833.268 -2.904.099 -2.976.702 -3.051.118 -3.127.397
a3 -uzseo] om0l amew]  uegor]  wesrs| a3 seaso]  semet|  -w3ase]  wesar]  -sests|  tsa3s0]  1seaso|  teaase]  ee2st|  tosor]  aser|  a7aess]  1s3st]  -1soss
-2.023.350 -2.073.934 -2.125.782 -2.178.827 -2.233.400 -2.289.235 -2.346.466 -2.405.128 -2465.256 -1.526.887 -2.580.059 -2.654.811 -2.721.181 -2.789.211 -2.858.941 -2.830.415 -3.003.67% -3.078.767 -3.155.736 -3.234.629 -3.315.405
1457583 148652 1216185 124500 1277755 1300699  1342441) 1376002]  1410402]  14d5662)  1481804] 1518809  1556820]  1505740] 1535634 167655  1718438)  17613%9)  1805438)  1850570] 1806834
12696998 13883521 15099706) 16346296 17600050 1883378] 20276430 21652192 23062594] 24508256) 25990060 27.508909) 23065728 oserdes] 329na03)  3agvaees|  3seon0ee| 37453465 3958893 4109460  43.006303
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Tablonun Devami

35 36 31 38 bE] L] il LY 4 “
31122048 | 31122049 | 31122050 | 31122051 | 31122032 | 31422053 | 31122054 | 31422055 | 31122056 | 20.08.2057

8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 18% 8% 78%
17331 7331 17331 17331 17331 17331 17331 17331 17331 17372
13389 13714 14067 14418 477 15148 15527 15915 163,13 167,21
3658.341)  3750824) 3844593  3840710|  4039217)  4140008) 4243713) 4343306 4458351 2804777
1683297|  1725379]  176B514]  1B12716| 1858045 1904436  1952.108) 1000911 7050934 1336197
5342637 5476203 561308  5753436)  5A87.272)  6.044704] 695821  6.350.717] 6509485  4.240574
40% 40% 40% 40% 40% 0% 40% 40% 40% 40%
1137035 1190481  2245243) 230L374|  1358809) 2417881 1478319)  1540.287) 1603794  1.696.390)
3205582  -3.285721) 3367865 3452062 -3538.363| -3626822| -3.717483] -3R10430] 3905691  -2.544.584
-192.800 -197.620 -202.561 207625 212815 -218.136 -213.589 213179 -234.908 -153.044
-3398382) 3483341 30704260  -3609686|  -379LI17B|  -3844.858| -3.041.082) -4.039609] -4.1405%9) -1.697.629
1904255 1592861 2042683  2093750]  2.146.094) 2199746  2.254740)  2311.108) 12368886  1543.345
44950.557| 46943419 48586101 51.079.851] 53.225.945| 55425.691) 57.680430] 59.991538 62360424 63.903.769
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iBiS OTEL PROJEKSiYONU:

= Degerleme konusu otel 160 odadan olusmustur.

= Otelin aglk oldugu aylar itibariyle ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2014 yilinda %57
doluluk orani ile baslayacagi, 2018 yilinda %72 doluluga ulasacagi ve sonraki yillarda %72 dolulukla
isletilecegi varsayllmigtir.

= Otelin 365 giin agik olacagi varsayllmistir.

= Otel fiyatlari, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde ©6ngorilmustir. Tesisin geg¢mis yillardaki
performansi, turizm sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler g6zéniinde bulundurularak, oda
fiyatinin 2014 yili iginde 40 EURO olacagi varsayllmistir. Oda fiyati ilk 10 yil (Agildigi tarihten
itibaren) %4 oraninda arttirilmistir. ilk 10 yil icerisinde otelin reklam kabiliyeti, bilinirligi ve priminin
artmasi, oda fiyatlarinin %4 oraninda artarak doygunluk seviyesine ulasacagi ve bu tarihten sonraki
yillarda %2,5 olan enflasyon oraninda artacagi 6ngorilmastar.

= Tesisin performansi gozoninde bulunarak, diger gelirlerin konaklama gelirlerinin 2014 yili ve
sonraki yillarda %25 oraninda olacagi varsayilmistir.

= Otelde GOP (Gross Operating Profit) oraninin 2014 yilinda %32 oraninda olacagi, diger yillarda
artarak 2020 yilinda %47 oranina ulasacagl ve sonraki yillarda da sabit devam edecegi kabul
edilmistir.

=  Mevcut otel ingaat maliyetinin %1,5’i oraninda gergeklesecek olan yenileme gideri, 2014 yilindan
baslamak Uizere, her yil igin %2,5 artis orani 6ngorilmistir.

= Degerleme galismasinda 2020 yili son 6 aylik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %4,37 “Risksiz
Getiri Oran1” olarak alinmistir (Bu degerleme calismasinda en uzun vadeli 2020 yili EURO bazli
Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak segilmistir.).

=  Projeksiyonda indirgeme orani %10,75 olarak belirlenmistir.
= Calismalar sirasinda EURO kullaniimistir.

=  Tim 6demelerin pesin yapildigl varsayiimistir.

ODA SAYISI 160
YATAK SAYISI 320
ACIK OLAN GUN SAYISI 365
YILLIK ODA KAPASITESI 58.400
ODA FiYATI (€) (2014) 40,00
iLK 10 YIL ODA FiYATI ARTIS ORANI (%) (ACILDIGI TARIHTEN iTiBAREN) 4,0%
KALAN YILLAR ODA FiYATI ARTIS ORANI (%) 2,5%
DIGER GELIR ORANI (%) 25%
KALAN YILLAR ig;iN ODA FiYATI ARTIS ORANI (%) 5 5%
(EURO BOLGESi ENFLASYON ORANI) ’
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IBIS OTEL NAKIT AKIS! 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

YILLAR 30422013 | 30122014 | 31423015 | 31122016 | 31122017 | 31422018 | 31122019 | 31122020 | 31122021 | 31122022 | 31122023 | 3112204 | 31122035 | 31122036
KAPASITE KULLANIM ORANI (%) ) 58% 50% 65% 70% 72% 72% 7% 7% 7% 72% 7% 7% 72%
YILLIK ODA KAPASITESI (KISi) 0 33872 35.040) 37.960) 40380 42048 42048 42,048 42048 42.048 42.048 42.048 42.048 42.048
ODAFIYATI (€) 0 40,00 4160 13,26 1499 1679 4867 5061 51,88 53,18 5450 55,87 57,26 58,70
ODA GELIRi [£) 0| 1354880 1457654 1647301 1830378 1967609) 2046313 2128165 2181368  2235004] 2291801 2349095  2407.824] 2458019
DIEER GELIRLER (€] (%25) ) 338720 364416 410575 459,344 491.902 511578 532.041 545342 558.976 572950 587.274 §01.956 §17.005
TOPLAM OTEL GELIRLER () 0| 16936000 1822080 2.052877) 2299222) 2459511 2557891  2.660.207)  2726712) 2794880  2864752)  2936370] 3009780  3.085.024)
GOP (%) 0 32% 35% 40% 13% 15% 46% 4% a7% a7% a7% a7% 7% 47%
GOP (EURD) ) 541952 §37.728 821151 988655 1105780 1176630  1250297|  1281555|  1313593|  1346433| 1380094 1414596 1449961
ISLETME GIDERLERI (€) 0| -1151648 1184352 -1230726)  -1310557) -1352731)  -1381061)  -1.409910( 1445457 -L4BL2B6|  -L518318| 1596276  -1595.183  -1635.063
YENILEME MALIVETT (%] 0 -85.281 87413 -83.598 -91838 -94.134 -96.487 -98899|  -101372|  -103905]  -106504]  -109.466] 111396  -114593
TOPLAM GIDERLER (€] o| 1236929 1271785 -1321324) -14023%4) 1446865 -1477748)  -1508809) 1546528 1585492  -1624812) 1665443  -1707.079]  -1749.756
NET NAKIT AKISLARI 0| 156671 550315 731553 896828)  1012.646]  1080443| 1151398  1180483| 1209687 1239929 1270928 1302701 1335268
KUMILATIF TOPLAM o 456671 1006987) 1738530 2635367| 3648013 4728156 5879553  7.059736|  8.269423|  9509.353| 10780280 12.082.981 13418250

Tablonun Devami
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 X7 28 29 30 31 32 33 34

31.12.2027 31122028 | 31122029 | 31122030 | 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033 31122034 | 31122035 31122036 | 31.12.2037 31122038 | 31122039 | 31122040 | 31.12.2041 31.12.2042 31.12.2043 31122044 | 31.12.2045 31122046 | 31.12.2047
2% 72%| 1% 72%| 72%| 72%| 72% 72% 72%| 72%| 72%| 72%| 72%| 72% 72% 72%| 72%| 1% 72%| 72%| 72%|
42.048 42.048 42043 42.043 42.043 42,048 42.048 42.048 42.048 42043 42.043 42043 42,048 42.048 42.048 42048 42.043 42043 42043 42,043 42.048
60,16 6167 63,21 64,79 66,41 58,07 89,77 7151 73,30 75,13 77,01 78,94 8091 8293 85,01 8713 89,31 91,54 93,83 96,18 93,58
2529720 2592963 2657787 2724232 2792337 2.862.146 2833659 3.007.042 3.082.218 3159273 3.238.255 3319212 3.402.192 3.487.247 3574428 3.663.789 3.755.383 3.849.268 3.945.500| 4044137 4145241
632430 648 241 664 447 681.058 693.084] 715536 733425 751760 770554 789818 809.564, 829.803 850.548 871812 893,607 915847 938 846 962 317 986.375 1.011.034] 1.036.310|
3.162.150 3.241.204| 3.322.234] 3.405.289| 3490422 3.571.682 3.667.124 3.758.802 3.852.772 3.949.092 4.047.819| 4.1449.015 4.252.740| 4.359.058 4,468,035 4,579,736 4,694.229 4.811.585 4.931.875 5.055.171 5.181.551
47% 47%) 47%| 47%| 47%] 47%| 47% 47% 47%) 47%| 47%| 47%| 47%| 47% 47% 47%) 47%| 47%| 47%| 47%) 47%|
1486210 1523 366 1561 450 1.600.486 1640498 1681511 1723548 1766.637 1810803 1856073 1502475 1.850.037 1.098.788 2048757 2099976 2152 476 2.206.288 2261445 2317081 23750931 2435329
-1.675.939 -1.717.838 -1.760.784 -1.804.803 -1.849.924 -1.896.172 -1.943.576 -1.992.165 -2.041,969 -2.093.018 -2.145.344 -2.198.978 -2.253.852 -2.310301 -2.368.058 -2427.260 -2487.941 -2.550.140 -2.613.893 -2.679.241 -2.746.222
-117.560 -120.499 -123512 -126.600 -129.765 -133.009 -136.334 -139.742 -143.236 -146.817 -150.487 -154.248 -158.106 -162.058 -166.110 -170.262 -174.518 -178.882 -183.354 -187.938 -192.636
-1.783.500 -1.838.337 -1.884.206 -1.831.403 -1.079.688 -2.029.180 -2,079.910 -2.131.908 -2.185.205 -2.230.835 -2.295.831 -2.353.227 -2412.058 -2472.359 -2.534.168 -2.587.522 -2.662.460 -2.728.022 -2,797.247 -2.867.179 -2.038.858
1.368.650 1.402.866| 1.437.938| 1.473.886| 1.510.734| 1.548.502 1.587.215 1.626.895 1.667.567 1.709.256| 1.751.988| 1.795.788| 1.840.682 1.886.659 1.933.867 1.982.213 2.031.769| 2.082.563 2134627 2.187.993 2.242.693
14,786,900 16.188.766 17.627.704 19.101.591 20612324 22.160.826| 23.748.041| 25374.936| 27.042.503| 28.751.759| 30.503.747) 32299535 34140217 36.026916| 37.960.783| 39.942.996| 41974765 44.057.328| 46191955 48.379.948| 50.622.640)
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Tablonun Devami

35 36 3 38 k] 40 4 LY 3 L]
3112.2048 | 31122048 | 31122050 | 31.12.2051 | 31122052 | 31122053 | 31422054 | 31122055 | 31.12.2056 | 20.08.2057

72% 12 1% 13% 7% 7% 7% 12 12 123
42048 42048 42.048 42.048 42048 42048 42048 42048 42.048 26726
101,05 10357 106,16 108,82 111534 11433 17,18 12011 312 126,20
4248872 4355093 4463871 4575570 4685959 4.807.208 4877388 5.050.573 5.176.837 3372745
1062218 1088.773 1115893 1143852 1172450 1201802 1231847 1262643 1284208 843.186)
3.311.089 3443867 5.579.963 5.718462 5.862.449 £.009.010 6.139.233 6.313.216 6471047 4215531
4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 47%)
1456212 1558617 2621583 1688.147 2755351 1824235 1854341 2967.212 3041392 1981488
-1B14877)  -1885.48|  -2957.381) 3031315 -3.107.098) -3.0B4775) 3264393 -3.346.005)  -3.429653)  -2.234444
-197.452 -202.388 207448 212634 217,850 -123.399 -118.984 -234.708 240576 -156.737
-3.012330]  -3.087.638|  3J64.829) 3243840 3325048 -3408174) 3483379  -3580.713)  -3.670231)  -2391.181
21.298.760 23536229 2415135 2475313 2537401 2.600.836 2665857 2.7132.303 2800816 1824.751
52.921400) 55.277.628| 57.692.764| 60.168.277) 62.705677| 65.306513) 67.872.370) 70.704.873) 73505688 75.330.439
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Otel tesisinin sigorta bedelinin gerceklesmis degerler gézoniinde bulundurularak 2014 yilinda
15.729 EURO olacag, yillar itibari ile enflasyon oraninda %2,5 artarak izleyen yillarda artarak devam
edecegi ongorilmastir.

Yillik “Ust (insaat) Hakki” bedelinin, 2014 yili icin (ilk 5 yil 6demesiz) yillik 36.171 EURO olup, 2019
ile 2023 yillari arasinda 75.958 EURO olacagl, 2024 yilinda 101.278 EURO, 2025 yilindan itibaren her
yil 1.018 EURO (1.400 USD) artarak devam edecegi, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. ile
Kayseri Sanayi Odasi arasindaki kira s6zlesmesine gore belirlenmistir.

49 yil slire bitiminde tesis Kayseri Sanayi Odasi’na devredilecektir.

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ile Kayseri Sanayi Odasi arasinda yapilan s6zlesme rapor
ekinde sunulmusgtur.

Degerleme calismasinda 2020 yili son 6 aylik EURO bazlh Eurobond tahvili orani olan %4,37 “Risksiz
Getiri Oran1” olarak alinmistir (Bu degerleme calismasinda en uzun vadeli 2020 yii EURO bazh
Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak secilmistir.).

Projeksiyonda indirgeme orani %9,25 olarak belirlenmistir.
Calismalarda 1,00 EURO = 2,9365 TL olarak kabul edilmistir.

Calismalara, IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemistir.
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TOPLAM NAKIT AKISI 1 2 3 4 5 6 1 8 9 10 11 12 13
YILLAR 31122013 | 31122014 | 31122015 | 31122016 | 31122017 | 31122018 | 31122019 | 31122020 | 31.12.2021 | 31122022 | 31122023 | 31.12.2024 | 31122025 | 31.12.2026
NOVOTEL (4 YILDIZ) NET NAK]TAKISI [£) 0 480.699 547.421 610.483 756.687 B72.356 021825 973.834 098.180 1023134 1048713 10745931 1.101.504 1129349
IBIS OTEL (3 YILDNZ) NET NAKIT AKISI (£) 0 456.671 550315 731553 396.828 1012 646 1080143 1151398 1180.183 1.209.687 12394929 1270828 1302701 1335.268
YILLIK UST[]NSAAT] HAKKI BEDELI (€] 0 -36.171 36171 -36.171 -36.171 -36.171 -75.958 -75.958 -75.958 -75.958 -75.958 101.278 -102.290 -103.303
BiNA SIGORTASI 3] 0 -15.729 16123 -16.526 -16.939 17.362 17.796 -18.241 -18.697 -19.165 -19.644 20135 -20.638 1.154
EMLAK VERGIS] (£) 0 0 0 -16.320 -16.728 17.147 17575 -18015 -18.465 -18027 -19.400 -19.885 -20.382 -20.892
TOPLAM NAItiTAIﬂSlAHI (€) 0 885.470 1.045.443 1.273.018, 1.583.677 1.814.323 1.850.637 2.013.017 2.065.242 2118772 2.173.640 2.204.561 2.261.194 2.319.268
Tablonun Devami
14 15 16 17 18 19 20 i ¥} bE} M 15 2 1 28 L] 30 )| R EE] Bl
31122027 | 31122028 | 31122019 | 31122030 | 31122031 | 31122032 | 31122033 | 31122034 | 31122035 | 31122036 | 31122037 | 31122038 | 31422039 | 31122040 | 31122041 | 31122042 | 31122043 | 31122044 | 31122045 | 31122046 | 31122047
1157583 1186522 1216185 1.246.590 1277755 1309699 1342441 1.376.002 1410402 1445662 1481804 1518549 1556820 1595740 1635634 1676525 1713438 1761399 1805434 1850570 1.896.834
1368650 1402 866 1437938 1473 886 1510734 1548502 1587.115 1626895 1667 567 1.709.256 1751988 1795788 1840682 1.386.699 1933.867 1982213 2031769 1082563 1134627 2187993 1.24] 693
-104.316 -105.329 -106.342 -107.354 -108.367 -109.380 110393 1140 112418 113431 -114.444 -115.457 6469 -117.482 -118.495 -119.508 20520 121533 -122 546 -123559 124572
-21.683 -11781 -23.350 -23034 -24533 -15.146 -25.775 -28.450 10.162 -19.801 -30.638 -31.404 32188 -32.094 -33.818 -34 664 -35530
1414 -11.498 -23.060 -13637 -14.22 14833 -25.454 7411 -28.007 271 -19.519 -30.257 -31.014 31788 -31.584 -33.303 -34133 -35.089
2318820 2502503  2566.711 2632550 2.700.060 L769.283|  1Ba0.263 3064180 3142633 32301 3305548 3390011 3476813 3.565.708 3.656.851 3750298  3B46.107 3.5844.335
Tablonun Devami
35 36 37 38 39 49 4 4 43 44
31.12.2048 | 31.12.2049 | 31.12.2050 | 31.12.2051 | 31422052 | 31.42.2053 | 31.12.2054 | 31.12.2055 | 31.12.2056 | 20.08.2057
1844255 1992361 2042683 2.093.750 2.146.004 2.199.746 2.254.740 2.311.108 2368886 1543345
2.298.760 2.356.220 2415135 2475513 2537401 2.600.836 2.665.857 2732503 2800816 1824751
-125.584 -126597 -127 610 -128623 -128635 -130.648 -131661 132674 -133.687 -134.699
-36.419 -37.325 -38.262 -39.219 -40.199 -45.482
-35.966 -36.865 -37.787 -38732 -38.700 - 2 -44917
4.045.045 4,148,298 4.254.158 4.362.689 4473959 4.588.036 4,704.991 4947821 3.142.998
Degerleme Tablosu
Risksiz Getiri Orani (%) 4,37% 4,37% 4,37%
Risk Primi (%) 4,38% 4,88% 5,38%
iNDIRGEME ORANI (%) 8,75% 9,25% 9,75%
NET BUGUNKU DEGER (€) 23.500.259 21.972.197 20.597.120
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7.2.4 Tasinmazin Kira Gelirine Gére Degeri

18 Nisan 2005 Tarihli Mutabakat Anlasmasi 4. Degisiklik Geregince Yapilan Varsayimlar;

e Degerleme calismasi yapilan “Ust (insaat) Hakki” Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg A.S.
milkiyetinde bulunan otel icin uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan
odenmesi gereken yillik kira bedeli olarak Novotel icin brit gelirin (KDV harig) ylzde yirmi ikisi
(%22), ibis Otel icin %25’i veya diizeltilmis briit isletme gelirinin yiizde yetmisinden (%70) yiiksek
olan miktari 6deyecektir.

e Degerleme calismasi yapilan otelin “Ust (insaat) Hakki” Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.
mulkiyetinde olup, uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan isletilmektedir.
Calismada “Ust (insaat) Hakk1” siiresi boyunca otelin mevcut konseptte isletilecegi varsayilmistir.

e Tesisin yil boyunca 365 giin agik kalacagi varsayilmistir.

e Yillik “Ust (insaat) Hakki” bedelinin, 2014 yili icin (ilk 5 yil 6demesiz) yillik 36.171 EURO olup, 2019
ile 2023 yillari arasinda 75.958 EURO olacagi, 2024 yilinda 101.278 EURO, 2025 yilindan itibaren her
yil 1.018 EURO (1.400 USD) artarak devam edecegi, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S. ile
Kayseri Sanayi Odasi arasindaki kira sdzlesmesine gore belirlenmistir.

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

e Calismalar sirasinda EURO kullanilmis olup, 1 EURO = 2,9365 TL kabul edilmistir.
e Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil edilmemistir.

e Degerleme galismasinda 2020 yili son 6 aylik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %4,37 “Risksiz
Getiri Orani” olarak alinmistir (Bu degerleme c¢alismasinda en uzun vadeli 2020 yili EURO bazl
Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak secilmistir.).

e Bu ¢alismada 25 yillik kira s6zlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmis otelin kira gelirleri s6zlesme ile
garanti altina alinmistir. Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg A.S.nin kira gelirlerini elde
etmesindeki risk priminin olduk¢a dislik olacagi varsayilarak hesaplanmistir. %4,37 “Risksiz Getiri
Orani”na %2,38 “Risk Primi” eklenerek indirgeme orani %6,75 olarak dngorilmustir.
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TOPLAM NAKT AKISI 1 2 3 L 5 6 7 8 9 10 11 12 13
YILLAR 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026
OTEL GELIRI UZERINDEN NOVOTEL (€) 0 387.730 421850 451 627 503.242 530.350 558.821 588.722 603.440 618526 633.989 649.839 6RE.085 682737
AGOP NOVOTEL (€] 0 296.084 335562 373619 4h4 355 539993 568.982 599.426 614.412 629772 645516 661.654 678.195 695150
KULLANILAN NOVOTEL KiRA GELIRI (€) 1] 387.730 421,850 451,627 503.242 539.993 568.982 599.426 614,412 629.772 645.516 661.654 678.195 695.150
OTEL GELIRI UZERINDEN 18IS OTEL (€] 0 423400 455520 513219 574 806 614878 639.473 665.052 681.678 698.720 716.188 734093 752445 771256
AGOP i8IS OTEL (€) 0 284525 344373 459344 563.309 637013 680.399 726.236 744392 763.002 782.077 801629 821.670| 842212
KULLANILAN iBis OTEL KiRA GELIRi (€) 0 423.400 455.520 513.219 574.806 637.013 680.399 726.236 744.392 763.002 782.077 801.629 821.670| 842.212
YILLIK (ST IiNSAAT] HAKKI BEDELI (€) 0 -36.471 -36.171 -36.171 -36.171 -36.171 -75.958 -75.958 -75.958 -75.958 -75.958 -101.278 -102.290 -103.303
BINA SIGORTASI (€) [Artis %2,5) 0 -15.729 -16.123 -16.526 -16.039 -17.362 -17.796 -18.241 -18.697 -19.165 -19.644 -20.135 -20.638 -21.154
EMLAK VERGSi (€) [Artis %2,5) 0 0 0 -16.320 -16.728 -17.147 -17.575 -18.015 -18.465 -18.927 -19.400 -19.885 -20.382 -20.892
NOVOTEL YENILEME MALIYET (€) [%5) 0 -4.164 -4.268 -4.374 -4.484 -4.596 -4,711 -4,828 -4.949 -5.073 -5.200 -5.330 -5.463 -5.600
IBISOTEL YENILEME MALIYETI (€) (%5) 0 -4.264 -4.371 -4.480 -4.592 -4.707 -4,824 -4,945 -5.069 -5.195 -5.325 -5.458 -5.595 -5.735
TOPLAM NAIdTAIGSlAN (€) 1] 750.802] 816438 B86.975| 009,134 1.097.024 1.128.516 1.203.675 1.235.665 1.268.456 1.302.066 1.311.197 1.345.497 1.380.678
Tablonun Devami
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 28 30 3 32 33 34
31422027 | 31122028 | 31422029 | 31122030 | 31422031 | 31422032 | 31122033 | 31122034 | 31122035 | 31122036 | 31122037 | 31422038 | 31122039 | 31122040 | 31122041 | 31122042 | 31422043 | 31122044 | 31122045 | 31122046 | 31.12.2047

£99.805 717.300 735.233 753614, 772.454) 791765 811560 8315349 B52.645 873961 895,810 918.205 941.160 964,689 988807|  1013527| 1038865 1064836 1091457 1118744 1146712
712529 730342 748601 767.316 786.499 806.161 826315 846973 868.147 889.851 912097 934.900 958.272 982.229 1.006.785 1.031554] 1057753 1084197 1111302 1.139.085 1167562
712529 730342 748,601 767.316 786.499) 806.161 826.315 846973 868.147 889.851 912.097 934.900 958.272 982.229 1.006.785 1.031.954| 1.057.753 1.084.197 1.111.302 1.139.085 1.167.562
790537 810.301 830558 851322 872.605 894421 916.781 939,701 963.193 987.273 1011955 1.037.254] 1.063.185 1.089.765 1.117.009 1144934/ 1173557 1.202.396 1232969 1.263.793 1.295.388
863.267 884.349 906.970 929,644 952.885 976.707 1001.125 1026.153 1.051.807 1078.102 1.105.055 1132681 1.160.993 1190023 1219774 1.250.268 1281525 1313563 1346402 1.380.062 1414563
863.267 884849 906.970 920,644 952,885 976.707 1.001.125 1.026.153 1.051.807 1.078.102 1.105.055 1.132.681 1.160.998 1,190,023 1.219.774 1.250.268, 1281525 1.313.563 1.346.402 1.380.062 1414563
-104.316 -105.329 -106.342 -107.354 -108.367 -109.380 -110.393 -111.405 -112418 -113.431 -114.444 -115.457 -116.469 -117482 -118.495 -119.508 -120.520 -121.533 -122.546 -123.559 -124572
1,683 20205 20781 13350 -1393 4533 25446 25775 16419 27079 2175 -2R450 19462 19891 -30638 -31.404 30189 32994 33818 -34.664 -35.530
1414 11949 2498 13060 13637 14228 24833 25454 26091 26743 27412 28097 18799 19519 -30.57 31014 31789 31584 33398 -30.233 -35.089
5740 -5.883 6030 6181 6335 6494 6,656 6822 6993 7168 1347 1531 1719 7912 8410 8313 8510 873 8952 9475 0405
-5.878 -6.025 -6.176 -6.330 -6.488 -6.650 -6.817 -b.087 -1.162 -1.341 -1524 -1.712 -1.005 -8.103 -8.305 -8513 -8.726 -8.044 -0.168 -0.397 0632
1.416.765| 1.453.780| 1.491.744 1.530.684| 1.570.622| 1.611.584] 1.653.595 1.696.682 1.740.872| 1.786.191] 1.832.669| 1.880.334| 1.929.216 1.979.345] 2.030.753 2083472 2137533 2192972 2.249.872 2.308.118 2.367.897
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Tablonun Devami

35 36 37 38 3 @ [ 2 4 u
31122048 | 31122009 | 31420050 | 31122051 | 3142205 | 31122053 | 3112205 | 31022055 | 31122056 | 20082057
1175380] 1204765  1234884) 1265736 1207400 1300835 1363081 1397158 1430087 933014
1196751  1226670) 125733  1288770] 1320982  135¢014|  13a7eed| 1422561  1458125) 949978
1496751  1226670) 1257336) 1288770 1320980  1354014)  1387864] 1422561 1458425 949978
1377772)  1360967] 1394991 1420866) 1465e12| 1502293  1saom0a|  1578304] 1617782 103083
1400077  1485176) 1523330 15s1413)  1s00440| 1640460  16R1471]  1723508] 1766506 1150949
1400977  1486176)  1523330) 1561413  160044| 1640460  1681471)  1723508]  1766596)  1.150.849
25584 26597) -7610] s3] moess|  soees] asweer|  asaen|  13esr| 13460
36419 37329 38262 30219 -40.199 41204 42235 13290 44373 45482
35966 36865 37781 38732 39700 40633 41710 42753 43801 44917
2640 9881 -10.128 10381 10541 10907 11173 11459 11745 7652
9473 10.119 10372 10632 10.398 AL170 11443 11735 -12.029 7831
2429.096| 2492053 2556506 2622507 2600364  2750851) 2831101  20804457) 2979065  1860.340)
Degerleme Tablosu
Risksiz Getiri Orani (%) 4,37% 4,37% 4,37%
Risk Primi (%) 1,88% 2,38% 2,88%
iNDIRGEME ORANI (%) 6,25% 6,75% 7,25%
NET BUGUNKU DEGER (€) 21.078.093 19.449.117 18.005.771
Tasinmazin Kira Degeri
YILLAR 31.12.2013 31.12.2014
Kira Degeri Ortalama Nakit Akigi (€) 0 818.136
Kira Degerleme Tablosu
Risksiz Getiri Orani (%) 4,37% 4,37% 4,37%
Risk Primi (%) 4,38% 4,88% 5,38%
iNDIRGEME ORANI (%) 8,75% 9,25% 9,75%
NET BUGUNKU DEGER (€) 752.309 748.866 745.454
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NET BUGUNKU DEGER (€) 748.866
NET BUGUNKU DEGER (TL) 2.199.045
31.12.2012 ve 31.12.2013 Arasindaki Giin Sayisi 365
OTELIN YILLIK KiRA DEGERI (€) 748.866
OTELIN YILLIK YAKLASIK KiRA DEGERI (€) 749.000
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7.2.5 Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Yapilan calismada; arsa degeri icin emsal karsilastirma yaklasimi; bina degeri icin maliyet yaklasimi
ve gelir indirgeme yaklasimi kullaniimugtir.

e Parsel Gzerinde konumlanmis yapinin imzalanan 49 yillik kira sdzlesmesinin kalan siresinde
olusacak potansiyel gelirlerinin gelir indirgeme yaklasimina gore indirgenmesi sonucu hesaplanan
OTEL net buglinkii degeri 64.521.000.- TL olarak hesaplanmistir. Accor Grubu tarafindan Akfen
Gayrimenkul Degerleme A.S. firmasina 6denecek kira gelirinin indirgeme yontemine gore
hesaplanan degeri ise 57.112.000.- TL'dir. Otelin sonug degeri her iki yontem ile hesaplanan degerin
yaklasik aritmetik ortalamasi olan 60.817.000.- TL olarak hesaplanmistir.

e Tasinmazin kira degeri; gelir indirgeme yaklasimina ve kira gelirine gore ilk yil ki net nakit akis
degerlerinin ortalamasi dikkate alinarak hesaplanmistir. ilk yil ki 1 yillik ortalama net nakit
akislarinin degerleme giinline indirgenmesi ile tasinmazin yillik kira degeri bulunmustur. Bu hesaba
gore otelin yillik kira degeri 749.000.- EURO (2.199.000.- Tiirk Lirasi) takdir edilmistir.

e Buna gore gayrimenkulun bugtinki degeri 60.817.000.- TL olarak hesaplanmustir.

Bina sigortasi bedeli, Cevre ve Sehircilik Bakanhg 2013 Maliyetleri'ne gore, 3.932.626.- EURO
olarak hesaplanmis, hesaplanan bu maliyetin %35’i oraninda techizat / tefrisat maliyeti de
eklenerek 5.309.045.- EURO olarak belirlenmistir. Sigorta degerini hesaplamak igin kullanilan
insaat maliyeti, Cevre ve Sehircilik Bakanligi 2013 Maliyetleri'ne gére bulunmustur. Mevcut durum
itibari ile binanin, maliyet yaklasimi boliminde takdir ettigimiz insaat maliyeti (zerinden
sigortalanmasi uygundur.

Calismada gelir kapitalizasyonu ve kira gelirlerine gore gelir indirgeme yaklasimi ve maliyet
yaklasimi uygulanarak degerleme yapilmistir. Otel mevcutta kiralama sézlesmesi ile isletilmek {izere
Accor Grubu’na kiralanmistir. Sézlesme ile garanti altina alinmis olan kira gelirleri dusuk risk primi
ile indirgenerek kira gelirine gore deger bulunmustur. Ayrica tasinmazin sagladig toplam gelirlere
gore hesaplanacak olan degeri ise isletme gelirlerine gore bulunmustur. Bu yontemde hem miilk
sahibine hem de isletmeciye kar saglayan otelin toplam potansiyeli distinilmis olup, herhangi bir
satis durumunda bu degerin 6nemli olacagi disiiniimustlr. Bu sebeple tasinmazin gelir indirgeme
yaklasimina gore bulunan degeri, kira sdzlesmesine gore garanti altina alinmis olan kira geliri ve
toplam isletme potansiyeli ile saglanacak gelirlerin indirgenmesi ile bulunmus olan iki degerin
ortalamasi alinarak bulunmustur. Gelir getiren miulklerde gayrimenkulun degeri performansina
bagh olup 2 yéntemle hesaplanan gelir indirgeme degerinin daha saglikli olacagi distinGlmustdr.

KDV Uygulamasi ile ilgili Karar:

“2002/4480 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile kanun ile net alani 150,00 m?ye kadar olan konut teslimlerinde
%1, net alani 150,00 m%nin Usttinde olan konut teslimleriyle is yeri ve diger gayrimenkullerin teslimlerinde
ise %18 KDV uygulanacaktir.”

01.01.2013 tarihinde bu tarih itibariyle ruhsat alaninan yapilar icin konu kararda degisiklige gidilmistir.
Ancak degerleme konusu tasinmaza ait ruhsat 01.01.2013 tarihinden 6nce alindigindan tasinmaz yukarida
belirtilen 2002/4480 sayili kanuna tabidir ve bu karar kapsaminda degerleme konusu tasinmaz igin %18 KDV
uygulamasi yapilmistir.
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BOLUM 8
SONUC

Gayrimenkulun bulundugu yerin konumu, yakin gevresi, bolge gelisimi, alt yapisi ve ulasim imkanlari, cadde
ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat sistemi, yasi, is¢ilik ve malzeme kalitesi, imar
durumu gibi degerine etken olabilecek tim o6zellikleri dikkate alinmis, mevkide detayli piyasa arastirmasi
yapilmistir. Ulkede son dénemde yasadigimiz ekonomik kosullar da gézéniine alinarak TSKB Gayrimenkul
Degerleme A.S. tarafindan tagsinmazin degeri asagidaki gibi takdir edilmistir.

31.12.2013 TARIHi iTiBARi iLE UST (INSAAT) HAKKI BULUNAN OTELLERIN PiYASA DEGERI (KDV HARIC)

60.817.000.- TL 20.711.000.- EURO
(Altmismilyonsekizyiizonyedibin.- (Yirmimilyonyediyiizonbirbin.-
Tiirk Lirasi) EURO)
31.12.2013 TARIHi iTiBARi iLE UST (INSAAT) HAKKI BULUNAN OTELLERIN PiYASA DEGERi (KDV DAHiL)
71.764.060.- TL 24.438.980.- EURO
(Yetmisbirmilyonyediyiizaltmisddrtbinaltmis.- (Yirmidoértmilyondértyiizotuzsekizbindokuzyiizseksen.-
Tiirk Lirasi) EURO)
31.12.2013 TARIHi iTIBARIYLE OTELLERIN YILLIK KiRA DEGERi (KDV HARI()
2.199.000 TL 749.000.- EURO
(ikimilyonyiizdoksandokuzbin.- (Yediyiizkirkdokuzbin.-
Tiirk Lirast) EURO)
31.12.2013 TARIHi iTIBARIYLE OTELLERIN YILLIK KiRA DEGERi (KDV DAHiL)
2.594.820 TL 883.820.- EURO
(ikimilyonbesyiizdoksandértbinsekizyiizyirmi.- (Sekizyiizsekseniicbinsekizylizyirmi.-
Tiirk Lirasi) EURO)

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

2- KDV orani %18 kabul edilmistir.

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

4- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmistir.
5- Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir, rapor icerisindeki
detay bilgiler ile birlikte bir biitiindir bagimsiz kullanilamaz.

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

Bilge KALYONCU Bilge BELLER OZCAM
Degerleme Uzmani (402484) Sorumlu Degerleme Uzmani (400512)
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BOLUM 9
EKLER

Ek Listesi

Sektor Raporu

Tapu Fotokopisi

Onayh Tapu Takyidat Belgesi

Onayli imar Durum Belgesi

Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanma izin Belgesi
S6zlesme Fotokopileri

ipotek Yazisi

Fotograflar

Ozgecmisler
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RAPOR NO: 2013REVB144 RAPOR TARIiHi: 03.02.2014
*GiZLIDIR

53




