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1. RAPOR OZETi

DEGERLENEN

TASINMAZIN TURU OTEL

DEGERLENEN : Kocasinan Ilgesi Yenipervane Mahallesi Kocasinan

TASINMAZIN KISA TANIMI Bulvar1 No: 161-1 (Novotel), 161-2 (ibis otel)
KAYSERI/TURKIYE agik adresli; tapu kayitlarinda
Kocasinan Ilcesi Pervane Mahallesi 2420 Ada 9 Parsel No’
lu 11035.40 m? yiizol¢iimlii, , “KARKAS OTEL VE
ARSASI” vasifli taginmaz iizerinde yer alan iki adet dort
yildizli otel.

TASINMAZIN IMAR . Kocasinan Belediyesi Imar Servisinde 06.09.2018

DURUMU ' tarihinde yapilan incelemelere ve ayni dairenin 18.11.2015
tarihli imar durum yazisina gore; degerleme konusu parsel
Kocasinan Belediye sinirlari igerisinde kalmaktadir.
Degerleme konusu taginmaz, 28.11.2008 tasdik tarihli
1/1000 Slgekli imar planina gére OTEL lejantina, E: 0.90
6n:30m-yan:5m-arka: 10m ¢ekme mesafeli yapilasma
sartlarina sahip temiz imar parselidir.

KULLANILAN

DEGERLEME . Bu degerleme ¢alismasinda degerleme konusu taginmazin

YONTEMLERI ' Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk olmas1 nedeniyle
Gelir Yaklasimi ve Maliyet Yaklagimi yontemleri
kullanilmistir. Maliyet Yaklasimi Yonteminde kullanilan
“Arsa degeri” Emsal Karsilagtirma Y dntemine gore
belirlenmistir.

TESPIT EDILEN DEGER

DEGERI
Rapor Tarihi 31.12.2018
Deger Tarihi 25.12.2018

Pazar Degeri (KDV Hari¢) 50.862.500.-TL
Pazar Degeri (KDV Dahil)  60.017.750.-TL
Pazar Degeri(KDV Hari¢)  8.435.000.-EURO

Pazar Degeri(KDV Dahil)  9.953.300.-EURO
Kira Degeri (KDV Haric) 2.445.000.-TL
Kira Degeri (KDV Dabhil) 2.885.100.-.TL
Kira Degeri (KDV Hari¢)  405.000.-EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 477.900.-EURO




2. RAPOR BiLGILERIi

DEGERLEME TARiHi
RAPORUN TARiHi
RAPORUN NUMARASI

DEGERLEME BITi$
TARIHI

DAYANAK SOZLESMENIN
TARIHI

RAPORUN KULLANIM
AMACI ve YERI

DEGERLEMENIN KONUSU
ve AMACI

RAPORU HAZIRLAYAN

SORUMLU DEGERLEME
UZMANI

DAHA ONCE
DEGERLEMESININ
YAPILIP YAPILMADIGINA
ILISKIN BIiLGI

25.12.2018
31.12.2018
OZEL-201800011

31.12.2018
05.09.2018

Rapor, Sermaye Piyasasi Kurul Diizenlemeleri
kapsaminda GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARI portfoyti i¢in hazirlanmistir.
Hazirlanan rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
(SPK) 12.08.2001 tarih ve 24491 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan Seri: VIII No:35 Teblig’inin
ekinde belirtilen bilgileri asgari olarak igerecek
sekilde hazirlanmustir.

Kocasinan ilgesi Yenipervane Mahallesi Kocasinan
Bulvar1 No: 161/1 (Novotel), 161/2 (ibis otel)
KAYSERI/TURKIYE agik adresli; tapu kayitlarinda
Kocasinan Ilgesi Pervane Mahallesi 2420 Ada 9 Parsel
No’ Iu 11035.40 m? yiizélgiimlii, , “KARKAS OTEL
VE ARSASI” vasifli tasinmaz tizerinde yer alan bir adet
dort yildizl, bir adet ti¢ yildizli otel.

Ertugrul CINPOLAT
SPK Lisans NO:406908
Degerleme Uzmani

Seref EMEN
SPK Lisans No: 401584
Harita Miuthendisi

Degerleme konusu tasinmaz igin sirketimizce daha dnce
hazirlanan rapor bulunmamaktadir.



3. SIRKETI VE MUSTERI Y1

TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI , ADIM GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

SIRKETIN ADRESI : Mebusevler Mahallesi, Ayten Sokak, no:22/7
Cankaya/ANKARA

MUSTERIYI TANITICI Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

BILGILER

MUSTERI ADRESI : Biiyiikdere Caddesi, No:201, C Blok, Kat:8,
Levent/Istanbul

MUSTERI TALEBININ

KAPSAMI ve VARSA .

GETIRILEN SINIRLAMALAR : Is Bu Degerleme Raporu’nun kapsami; Rapor’da

detaylar verilen taginmazin giincel piyasa degerinin
tespiti ve Sermaye Piyasas1 Mevzuati geregince,
degerleme raporlarinda bulunmasi gereken asgari
hususlar" ¢ercevesinde degerleme raporunun
hazirlanmasi olup, Miisteri tarafindan getirilen bir
kapsam ve smirlama bulunmamaktadir.

4. GENEL ANALIZ VE VERILER

4.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZI VE KULLANILAN
VERILER

KAYSERI iLi

Kayseri, I¢ Anadolu'nun giiney boliimii ile Toros Daglarinin birbirine yaklastigi bir yerde Orta
Kizilirmak boéliimiinde yer alir.37 derece 45 dakika ile 38 derece 18 dakika kuzey enlemleri ve 34
derece 56 dakika ile 36 derece 58 dakika dogu boylamlari arasinda bulunmaktadir. Dogu ve
kuzeydogusu Sivas, kuzeyi Yozgat, batis1 Nevsehir, giineybatis1 Nigde, gilineyi ise Adana ve
Kahramanmaras Illeri ile ¢evrilidir.

11 yiizolgiimii 16.970 km2 dir. 1l yiizol¢iimiiniin yiizde 34'iinii tarim arazisi olusturmaktadir. En diisiik
arazi orani ise orman ve fundalik alandir. Kayseri orman yoniinden oldukca fakirdir. Kayseri Ili niifusu
2000 yilinda 1.060.432 iken, 31 Aralik 2017 itibariyle 1.376.722 olmustur. 2000 yilinda niifus
biiyiikliigii bakimindan son genel niifus sayimima gore iilkemizin 15. Biiyiik I’idir. Niifus yogunlugu
80 kisi/km2’dir. il yiizdl¢iimiiniin yiizde 20'sini Pinarbasi ilgesi olusturmaktadir. Bunu Develi,
Yahyali, Kocasinan ve Tomarza ilgeleri izlemektedir. Kayseri® de; 1 Biiyiiksehir, 16 flge Belediyesi ve
760 mahalle bulunmaktadir.
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Ilge 07/12/1988 tarihinde 3508 sayili kanun ile Il merkezinden ayrilip ilge olarak tesekkiil etmistir.
flge, Kaymakanun ilk defa 11/09/1989 tarihinde goreve baslamas ile ilge fiilen faaliyete ge¢mistir.
Kocasinan ilgesi, i¢ Anadolu bélgesinin orta Kizilirmak béliimiinde yer alir. 33 derece 30 dakika
boylami ve 38 derece 45 dakika Kuzey enleminde yer almaktadir. ilce belediye sinirlari alan1 9025
hektardir. ilce merkezi, 1055 rakimli bir ova iizerinde kurulmustur. Ilge Belediyesine bagh 116
mahalle bulunmaktadir. flgenin 2016 yili TUIK verilerine gore, genel niifusu 393.844" diir.

Kayseri Il ve Ilce Haritas:



42. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PIYASASININ ANALIZI,
MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayal1 Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore 31 Aralik 2017 tarihi itibariyle Tiirkiye
niifusu 80.810.525 kigidir. 2017 yilinda Tiirkiye’de ikamet eden niifus bir 6nceki yila gore 995.654
kisi (% 1,25 oraninda) artmistir. Niifusun % 50,2°sini (40.535.135 kisi) erkekler, % 49,8’ini
(40.275.390 kisi) ise kadinlar olusturmaktadir. Hane halki biiyiikliigiiniin ise son bes yilda ortalama
3,58 oldugu goriilmiistiir.

Kiiresel Ekonomik Goriiniim

Kiiresel ekonomik goriinlimde ticari korumacilik yoniinde atilan adimlar glindemdeki O6nemini
korumaya devam etmektedir. Gelismis iilke merkez bankalarinin sikilasma adimlar kiiresel tahvil
faizlerindeki yiiksek seviyelerin korunmasinda etkili olmustur. ABD Merkez Bankasi (FED) politika
faizini, son yaptig1 25 baz puanlik artinmla %1,75 - %2,00 araliginda tutmaktadir. Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) ise ilk faiz artisinin 2019 yazinin sonuna kadar olmayacagini (en erken 2019 Eyliil
toplantis1) agiklamistir. Dolarda yasanan giiglenmenin de katkist ile EUR/USD kuru ikinci ¢eyrekte
yaklasik %6 deger kaybetmistir. Haziran ayinda hiikiimetin kurulmasi ile Mart ayinda baglayan ve 3
ay devam eden siyasi sikintt son bulmustur. ABD-Iran arasinda ABD’nin niikleer anlasmadan
cekilmesi ile baglayan gerilim atilan misilleme adimlarla devam etmistir. S6z konusu gelismeler ticaret
savaslarinda petrolii 6n plana ¢ikarmig ve petrol fiyatlari tizerindeki yukar1 yonlii riskleri artirmustir.
Brent petrol 2. c¢eyrege 69,3 dolar/varil seviyesinden baslangi¢ yapip Haziran sonunda %79,17
dolar/varil seviyesinde fiyatlanmistir. Y1ilin ikinci ¢eyreginin tamamlanmast itibariyla, kiiresel ve yurt
i¢i finansal piyasalarda, ABD 10 yillik tahvil faizleri %2,75 seviyesinden basladigi ikinci geyregi
Mayis aymnda %3,12 seviyesini goérmesinin ardindan %2,86 ile sonlandirmigtir. Yurt ic¢inde ikinci
ceyrege 3,95’den baslayan dolar/TL donemi %4,58 seviyesinde, iki yillik gosterge tahvil faizi
%14,15’den basladig1 ikinci ¢eyregi %19,25°de, BIST-100 endeksi ise 115.216 seviyesinden acilig
yaptigi ikinci ¢eyregi deger kaybederek 96.520 seviyesinde tamamlamistir.

Tiirkiiye Ekonomisi

2017 yilinda son dort yilin en iyi performansini gostererek zincirlenmis hacim endeksine (2009=100)
gore %7,4 biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi, 2018 yilinin ilk ¢eyreginde de %7,4 biiyiiyerek giiclii seyrini
devam ettirmistir. Ilk geyrek biiyiime kompozisyonuna talep yonlii en fazla katki ozel tiiketim
harcamalarindan gelmistir. Biiyiimedeki giiclii seyir i¢ talepteki canliligin ilk ceyrekte de devam
ettigine isaret etmistir. Gostergeler 2018’in ikinci ¢eyreginde ekonomik bilylimede bir miktar ivme
kaybinin yasanaca@ina isaret etmistir. {1k ceyrekte %10 artis ortalamasi ile giiglii gelen sanayi {iretim
endeksi ikinci ¢eyrege gelindiginde Mayis ay1 verilerinin agiklanmasi sonrasinda ortalamasini %6,3’e
diisiirerek ivme kaybini teyit etmistir. Mart ayinda ihracatta %35,2, ithalatta ise %13,7 artis yasanmuistir.
Cari islemler a¢ig1 Mart ayinda 12 ay birikimli olarak 55,4 milyar dolar seviyesinde gergeklesmistir.
Y1lin ikinci ¢eyreginde ham petrol fiyatlarindaki yiikselis ve altin ithalatinin yiiksek seviyesi 6demeler
dengesi iizerinde baski yaratmaya devam etmistir. Ancak i¢ talepteki 1limli seyir ve turizm gelirlerinde
yaganan artiglar bu baskiyr bir miktar simirlamaktadir. 2017 yilim1 %11,92 seviyesinde tamamlayan
tilketici enflasyonu, 2018 yilinin ilk ¢ceyreginde (Mart ay1) kurlardaki yiiksek seviyelere ragmen giyim
ve dayanikli mal gruplarmm olumlu katkist ile %10,23’e gerilemistir. Nisan, Mayis ve Haziran
aylarinda ise kurlarda yasanan yukar1 yonlii hareketler ve artan petrol fiyatlar1 sonrasinda yiikselise
gecen tiiketici enflasyon yilin ikinci ¢ceyregini (Haziran ay1) %15,4 seviyesinde tamamlamustir. Uretici
enflasyonu ise %23,7 seviyesine yiikselmistir. TCMB Nisan ve Haziran aymda aldigi kararlarla
toplamda 500 baz puanlik bir faiz artis1 gergeklestirmistir. 24 Temmuz tarihli son Para Politikasi
Kurulu toplantisinda faiz oranlarini sabit tutma karar1 alan TCMB, politika faizini (1 haftalik repo faiz
orani) %17,75, bor¢ verme oranini (faiz koridoru alt band1) ve marjinal fonlama oranini (faiz koridoru
iist bandi) sirasiyla, %16,25 ve %19,25 seviyelerinde korumustur.
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2018 yilinin ilk 3 ayinda Tiirkiye’ye gelen 4.9 milyon yabanci turistin yapmis oldugu harcamalar kisi
basi ortalama 682 Dolar olarak belirtilmektedir. 2017 yilinin ilk 3 ay1 sonunda rakamin 637 Dolar
oldugu goz oOniinde bulunduruldugunda, 2018’de kisi basi harcamalarda artiglar yasandig
gorlilmektedir. Kiiltiir ve Turizm Bakanligi’ndan elde edilen 2017 yil sonu verilerine gore 2017 yili
icerisinde, Tiirkiye’ye gelen toplam yabanci ziyaretci sayisit yaklasik olarak 32,4 milyon olurken, 2018
yil1 ilk yarisinda iilkemizi ziyaret eden yabanci sayist 15,9 milyon olmustur. Gelen turist sayilar1 2016
ile karsilastirlldiginda yaklasik olarak %28’lik bir artis yasandigi gozlemlenmektedir. Genel bir
degerlendirme yapildiginda 2017 yilinda gelen turist sayisinin 2016’ya kiyasla arttig1 ve 2018 yilina
da bu pozitif ivme ile giris yapildigi, sonug olarak da Tiirkiye’nin turizm sektoriinde toparlanmakta
oldugu yorumu yapilabilir. Isletme Belgeli ve Yatirrm Belgeli tesis sayilar1 incelendiginde Tiirkiye
genelinde toplam 457 bin oda kapasitesi ile 3.847 isletme belgeli, 107 bin oda kapasitesi ile 987
yatirim belgeli konaklama tesisi oldugu gériilmektedir. Tiirkiye genelinde 2017 yilinda isletme belgeli
tesislerin yatak doluluk oranlar1 %51 olarak belirlenmistir. 2018 yil1 ilk iki ¢eyrek doluluk oranlari
Tiirkiye geneli igin %63,1°i gegerek 2017 yilindaki yiikselisini devam ettirirken; Istanbul igin doluluk
orant %67,1 olmustur. Ayn1 donem i¢in Tiirkiye genelinde ortalama gerceklesen oda fiyat1 65,21 Euro
iken Istanbul’da 77,74 Euro olmustur.

5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER

5.1. GAYRIMENKULUN YERi VE KONUMU,

Degerleme konusu gayrimenkuller, Novotel ve Ibis Oteli, Yenipervane Mahallesi Kocasinan Bulvari
No: 161/1 (Novotel), 161/2 (ibis otel) Kocasinan/KAYSERI acik adresinde konumludur. Degerleme
konusu tasinmaz; Kayseri kent merkezinin en énemli ulasim akslarindan olan Kocasinan Bulvar1 ve
Mustafa Kemal Pasa Bulvarlari’nin kesisiminde yer alan Kayseri Sanayi Odasi1 Binasi’nin bitisik
parselinde yer almakta olup Kocasinan Bulvari’na cephesi konumdadir. Taginmazin yakin ¢evresinde
konut agirlikli yerlesim alanlar ile birlikte Kayseri Sanayi Odasi, Kayseri Ticaret Odasi, Kocasinan
Kaymakamlig, iller Bankas1 9. Bélge Miidiirliigii, Cevre ve Sehircilik i1 Miidiirliigii, Kayseri Su ve
Kanalizasyon Isleri Genel Miidiirliigii (KASKI), Kayseri Gelir Idaresi Miidiirliigii, Kayseri Adalet
Saray1 gibi bolge agisindan bilinirligi yiiksek kamu kurum ve kuruluslar: ile birlikte sosyal donati
alanlart yer almaktadir. Degerleme konusu gayrimenkuller, sehir merkezine yaklasik 2 km,
havaalanina 3,6 km, fuar alanina 1,5 km mesafededir.
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Kayseri 1li konumlu oldugu bolgede saglik, egitim, sanayi, ticaret gibi konularda aktif rol oynayan bir
ilimizdir. Bolge kis turizmi, egitim, saglik, sanayi, ticaret ve fuarcilik gibi alanlarda turist ¢cekmekte
olup bu turistlerin ¢ogunlugu yerli turisttir. Bolgede yer alan oteller daha ¢ok sehir merkezine yakin
konumlu olarak yerlesmistir. Bu otellerin bir kismi bes yildizli iken ¢ogunlugu dort ve ii¢ yildizh
otellerdir. Bu tesisler yilin 365 giinii agik olup, ¢ogunlukla yarim pansiyon sistemiyle hizmet
vermektedir. Erciyes Daginda yer alan oteller daha ¢ok kis turizmine hizmet ederken sehir merkezinde
konumlu olan oteller diger (saglik, egitim, sanayi, ticaret gibi) alanlarda turist agirlamaktadir.

Degerleme konusu tesisler sehir merkezine yakin konumlu olup yakininda ticaret odasi ve sanayi odasi
gibi is diinyasina hitap eden kurumlar yer almaktadir. Degerleme konusu Novotel ve ibis Otel daha
cok is diinyasindan misafirler agirlamakta ve iki farkli kesime hitap etmektedir. Tesislerden Novotel
dort yildizli bir otel iken Ibis Otel ii¢ yildizl1 bir oteldir.

5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI ve OZELLiKLERIi

Kocasinan Ilgesi Yenipervane Mahallesi Kocasinan Bulvar1 No: 161/1 (Novotel), 161/2 (ibis Otel)
KAYSERI/TURKIYE agik adresli; tapu kayitlarinda Kocasinan ilgesi Pervane Mahallesi 2420 Ada 9
Parsel No’ Iu 11035.40 m? yiizdl¢iimlii, , “KARKAS OTEL VE ARSASI” vasifli tasinmaz iizerinde
yer alan iki adet otel.



5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI

insaat Tarz1
Binanin Kat

Betonarme Karkas
Adedi A Blok: Bodrum + Zemin + 5 Normal Kat
B Blok: Bodrum + Zemin + 8 Normal Kat

Toplam insaat Alam Briit 11.064,00 m?

(Projesine gore parsel iizerinde yer alan tiim
yapilarin toplam alani)

Binanin Yasi 9

Elektrik Mevcut

Trafo 1 Adet Mevcut

Jenerator 1 Adet Mevcut

Su Sehir Sebekesi.

Su Deposu 2 Adet (117+88 ton) Mevcut
Kanalizasyon Sehir Alt Yap1 Hatti.
Isitma/Sogutma/Havalandirma Sistemi Dogalgaz Yakith Is1 Kazanlari-Merkezi Sistem
Asansor 4 Adet Miisteri, 1 Adet Personel

Yangin Merdiveni Mevcut

Yangin Thbar Sistemi ve Sondiirme Tesisat1 Duman ve 1stya duyarl dedektorler, yangin

Otopark

dolaplari, tiiplii sondiiriiciiler ve hidrantlar, sprinkler
sistem mevcuttur.
Acik Otopark Mevcut

Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

Degerleme konusu gayrimenkul, Tiirkiye Alan Olgii Birimlerine gére 11035.40 m? arazi
iizerine kurulmus olan 256 odasi, siis havuzlari, restoranlari, agik otoparki, toplanti
salonlar1 bulunan, NOVOTEL(4 yildizli) ve IBIS OTEL(3 yildizli) adlar: altinda faaliyet
gosteren iki adet oteldir.

S6z konusu otel modern mimari yapida insa edilmistir. Mimari projesine gore A-B olarak
adlandirilan 2 bloktan olusmaktadir. Bloklar arasi gegis her katta miimkiindiir. A
Blok(NOVOTEL) Bodrum+Zemin+5 kat, B Blok(IBiS OTEL) Bodrum+Zemin+8
katlidir.

Degerleme konusu tasinmaz iizerinde yer alan NOVOTEL ve IBiS OTELIN toplam oda
sayist onaylt mimari projesi ile uyumlu olup toplam 256 (96 + 160) adettir. Otellerin
katlara gore alan dagilimi ve katlara gore oda tipleri asagidaki tablolarda gosterilmistir.
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ABLOK (NOVOTEL) B BLOK (iBiS OTEL) Katlar Net Alan (m?) Toplam  Briit

2
KATLAR , _ _ _ (LT ()
STD. SUIT ENGELLi STD. SUIT ENGELLI
ODA ODA ODASI ODA ODA | ODASI Bodrum kat 1233 1393
1 19 - 1y 19 - L Zemin kat 1383 1563
2 18 1 119 - 1
3 18 1 - 19 - 1 1.Normal kat 1123 1270
4 18] 1 -] 19 - 1| [234.Normal kat | 3377 3816
5 18 1 1 20 . )
6 . _ . 20 _ _ 5.Normal kat 1132 1272
7 - - -] 20 - -] [76-7-8.Normal kat | 1491 1685
8 ; - | 20 - -
TOPLAM 9.739 10.999
TOPLAM 91 4 1| 156 0 4
96 160

Bodrum katta: Siginak, kazan dairesi, teknik miid. odasi, servis odasi, elektrik odasi, ups odasi, kirli
camasir odasi, temiz ¢amasir odasi, 3 adet depo, 3 adet soguk depo, derin dondurucu, hidrofor odasi, 2
adet su deposu (117+88 ton), yiizme havuzu tank ve tesisat1 bulunmaktadir.

Zemin katta: *Novotel ana girisi, resepsiyon, restoran, cafe ve deposu, mutfak, kat ofisi, ¢ok amach
salon, 3 adet toplant1 salonu, ¢camasir odasi, bagaj odasi, depo, bilgisayar odasi, bay-bayan-engelli wc
bulunmaktadir. *ibis Otel ana girisi, resepsiyon, restoran-bar, kat ofisi, ¢dp-kuru ¢dp-ambalaj agma-
satin alma-muhasebe-egitim-sistem-miidiir odalari, bagaj odasi, bay-bayan-engelli wc bulunmaktadir.

1. katta: 38 adet standart oda, 2 adet engelli odasi, 2 adet hol, temiz ¢amasir odast, kirli gamasir odasi
bulunmaktadir.

2. katta: 37 adet standart oda, 1 adet suit oda, 1 adet engelli odasi, 2 adet hol, temiz ¢gamasir odas, kirli
camasir odast bulunmaktadir.

3. katta: 37 adet standart oda, 1 adet suit oda, 1 adet engelli odasi, 2 adet hol, temiz ¢gamasir odasi, kirli
¢amasir odasi bulunmaktadir.

4. katta: 37 adet standart oda, 1 adet suit oda, 1 adet engelli odasi, 2 adet hol, temiz ¢gamasir odasi, kirli
¢amasir odasi bulunmaktadir.

5. katta: 38 adet standart oda, 1 adet suit oda, 2 adet hol, temiz ¢amasir odasi, kirli ¢amasir odasi
bulunmaktadir.

6. katta: 20 adet standart oda, hol, camasir odas1 bulunmaktadir.
7. katta: 20 adet standart oda, hol, camasir odas1 bulunmaktadir.
8. katta: 20 adet standart oda, hol, camasir odasi1 bulunmaktadir.
*Otel binasi disinda parsel iizerinde trafo binasi, yesil alan ve agik otopark yer almaktadir. Projesine

gore binanin arka tarafinda yer alan yiizme havuzu yerinde insa edilmemistir. Ancak yakin bir bolgeye
stis havuzu yapildig1 goriilmiistiir.
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5.3. GAYRIMENKULUN YASAL INCELEMELERI

5.3.1. TAPU INCELEMELERIi

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI

IVilge KAYSERIi/Kocasinan

Mahalle/Koy Pervane M

Mevkii

Pafta No

Ada No 2420

Parsel No 9

Cilt/Sayfa No 56/5913

Yiizol¢iimii 11035.40 m?

Niteligi Karkas Otel ve Arsasi

Kiralayan KAYSERI SANAYI ODASI

Kiraa : Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S.

Kira Miiddeti : 20.08.2008 tarihinden
20.08.2057 tarihine kadar 49
yildir.

5.3.1.2. TAKYIDAT BILGIiSi VE DEVREDILMESINE ILiSKIiN KISITLAR

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme c¢alismasi, gayrimenkuliin miilkiyetini olusturan
haklar1 ve bu haklar {izerindeki kisitlamalar1 tespit etmek amaci ile yapilir. Kocasinan Tapu
Miidiirligii’'nden alinan 25.12.2018 tarihi, itibariyle alinan onayli takyidat belgesi ve onayl: iist hakki
takyidat belgesine gore degerleme konusu tasinmaz iizerinde asagidaki takyidat kayitlar
bulunmaktadir;

Hak ve Miikellefiyetler Hanesinde (56 cilt / 5913 no.lu sayfada kayith);

*» DMH: Miistakil ve daimi nitelikte olan “Ust (Insaat) Hakki” tescil edilmistir. (Yiiz dl¢iimii:
11.035,40 m?, Baslangi¢ Tarihi: 20.08.2008, Siire: 49 yil) (Malik/Lehtar: Akfen Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi A.S.) (17.08.2007 tarih, 17645 yevmiye).

Beyanlar Hanesinde;

= Zeytinburnu Tapu Miidiirliigii’ne 16.03.2015 tarih 8774 numara ile yetki verilmistir. (Baslama
Tarihi: 16.03.2015 Siiresi: 30 giin) (28.01.2015 tarih, 3407 yevmiye no ile)
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Serhler Hanesinde;

Tamaris Turizm A.S. lehine, 26.09.2008 tarih ve 25040 yevmiye ile 20.000.740,60 YTL (Eski TL)
bedel karsiliginda kira s6zlesmesi 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 Y1il).

Tamaris Turizm A.S. lehine, 10.10.2008 tarih ve 25726 yevmiye ile 26.09.2008 tarih 25040
yevmiyeli 12 yil siireli kira serhine 13 yil ilave edilerek kira serhi siiresi 25 yila ¢gikarilmigtir. Kira
serhi yenilenmistir (Stire: 13 Yil, Bedel: 23.111.332,60 YTL (Eski TL) (Baslama Tarihi:
10.10.2008 tarih, Bitis Tarihi: 07.10.2021, Siire: 1 Yil).

Rehinler Hanesinde;

Credit Bank Europe N.V. lehine 173.052.185,00.-Euro bedelli, 1. derece, %7,2 degisken faizli,
F.B.K. vadeli miisterek ipotek bulunmaktadir. (28.01.2015 tarih 3407 yevmiye no.), (SDF Hakk1
yok)*

Credit Bank Europe N.V. lehine 173.052.185,00.-Euro bedelli, 2. derece, 1. sira, %7,2 degisken
faizli, F.B.K. vadeli miisterek ipotek bulunmaktadir. (28.01.2015 tarih 3407 yevmiye no.) , (SDF
Hakki var)*

Credit Bank Europe N.V. lehine 173.052.185,00.-Euro bedelli, 2. derece, 2. sira, %7,2 degisken
faizli, F.B.K. vadeli miisterek ipotek bulunmaktadir. (28.01.2015 tarih 3407 yevmiye no.) , (SDF
Hakki var)*

Credit Bank Europe N.V. lehine 173.052.185,00.-Euro bedelli, 3. derece, %7,2 degisken faizli,
F.B.K. vadeli miisterek ipotek bulunmaktadir. (28.01.2015 tarih 3407 yevmiye no.) , (SDF Hakk1
var) *Soz konusu ipotek asagida belirtilmis olan tasinmazlar ile miisterektir.

Osmangazi TM - Altinova Mah. 3198 ada 67 parsel iizerindeki DMH,

Kocasinan TM - Pervane Mah. 2420 ada 9 parsel iizerindeki DMH,

Zeytinburnu TM - Zeytinburnu Mah. 774 ada 55 parsel tizerindeki DMH,

Sehitkamil TM - Yaprak Mah. 5020 ada 2 parsel iizerindeki DMH,

Esenyurt TM - Yakuplu Mah 404 ada 39 parsel,

Akyurt TM - Balikhisar-imar Mah 1843 ada 7 parsel,

Seyhan TM — Cinatli Mah. 585 ada 2 parsel; 1 ve 2 no.lu bagimsiz bélimler,

Gaziantep Sehitkamil Yaprak Mahallesi 5020 Ada 2 Parsel {izerindeki DMH,

Yomra TM — Kasiistii/Cumhuriyet Pasif Mah. 209 ada 12 parsel iizerindeki DMH

Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son U¢ Y1l i¢erisinde Konu Olan Degisiklikler

Kayseri ili Tapu Miidiirliigi’nde yapilan incelemelere gore son ii¢ yil igerisinde degerleme konusu
taginmaz lizerinde asagidaki terkin iglemleri gerceklesmistir.

Kocasinan TM Pervane Mabhallesi 2420 ada 9 parsel iizerinde Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S lehine 1/1 hisse oram ile 150.000.000,00 EURO degerindeki DMH, miisterek
ipotegin kismi terkini (28.05.2015 tarih — 13073 yevmiye no ile)
Kocasinan TM Pervane Mahallesi 2420 ada 9 parsel iizerinde Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S lehine 1/1 hisse oram ile 38.250.000,00 EURO degerindeki DMH, miisterek
ipotegin kismi terkini (26.11.2015 tarih — 30526 yevmiye no ile)

Degerleme Konusu Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumuna iliskin Goriis:

Degerleme konusu tasinmazin tizerinde 17.08.2000 tarih, 17645 yevmiye no ile Akfen GYO A.S.
lehine 49 yilligina {ist hakki ve Tamaris Turizm A.S. lehine 26.09.2008 tarih 29040 yevmiye ve
20.10.2008 tarih 25726 yevmiye no ile kira serhi bulunmaktadir. Ayrica taginmaz lizerinde yer alan
ipoteklerin proje finansman1 maksadiyla tesis edildigi tespit edilmistir. S6z konusu ipotek ile ilgili
01.12.2017 tarihli resmi yazi ekte yer almakta olup gayrimenkullerin degerini olumsuz yonde
etkileyecek bir hukuki siire¢ bulunmamaktadir.
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TAPU RAYIT ORNEGI

Hayad: Alan:MUHARREM DEMIRTAN Tarih:12/25/2018 5:01:53% FM
MakbueHo:-06141E565267 | DekontHo:20181225-1775-F01124 Bagvurulio: 58538

WILKIYET BILGILERL

(El) 44278810 (3H:2343430) - 141 11025.40 Kocasinan TH Ifras -
rarazei samari Islemi (T3M)
ODASI VEN: 02/08/2007 - 16328
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Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Devredilebilmesine Iliskin Goriis:

Degerleme konusu gayrimenkule iliskin takyidat kayitlarinda, devredilebilmelerine iligkin bir
sinirlama bulunmamaktadir.

Takyidat Bilgilerinin Degere Etkisine liskin Goriis:

Degerleme konusu gayrimenkule iliskin takyidat kayitlarinin, tasinmazin degerine etkisi
bulunmamaktadir.

Tapu Kayitlar1 Acisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati1 Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis:

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 28.05.2013 tarihli resmi gazetede yayinlanan Gayrimenkul Yatirim
Ortaklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin 30. Maddesi’nin 1. Fikrasina gore “Gayrimenkul Yatirim
Ortaklart gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi
swrasinda yalmizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar igin kredi temini
amaciyla portfoydeki varliklar tizerinde ipotek, rehin ve diger simrly ayni haklar tesis edilebilir.”

S6z konusu tebligin ilgili maddesi uyarinca, tasinmaz iizerindeki ipotekler taginmazin gayrimenkul

yatirim ortakliklart portfdyiine alinmasinda, sermaye piyasast mevzuati ¢ercevesinde bir engel teskil
etmemektedir.

5.3.2. BELEDIYE iNCELEMESI
5.3.2.1. IMAR DURUMU

Imar yonetmelikleri, arazi kullammni ve gelistirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. Imar
yonetmeliklerini incelerken, tiim giincel yonetmelikler ve sartnamelerde meydana gelmesi olasi
degisiklikler dikkate alinmaktadir. imar planlari, konut, ticari ve sanayi gibi genel kullanimi
tanimlamakta ve bu kullanimlara istinaden yapilabilecek yap1 yogunlugunu belirtmektedir.

Kayseri ili, Kocasinan Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’'nde 06.09.2018 tarihinde yapilan
incelemeler sonucunda edinilen bilgilere ve ekte yer alan onayli imar durum belgesine gére degerleme
konusu taginmazin imar durumu bilgileri asagida belirtilmistir.

Plan Adi: 1/1.000 6lgekli “Uygulama Imar Plan1”
Plan Onay tarihi: 28.11.2008

Lejant: Turizm Tesisi Alani(OTEL).

Yapilasma kosullari;

e Emsal: 0,90

e Hmaks: Serbest

e Insaat Nizami: Ayrik Nizam

e Cekme Mesafeleri: On bahce mesafeleri: 30,00 m, yan bahce mesafeleri: 5,00 m, arka bahce
mesafeleri: 10,00 m
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5.3.2.2. RUHSAT DOSYASI iNCELEMESI

Degerleme konusu taginmaza ait Tapu ve Kadastro Dairesi Kira Belgesi, Parsel Sorgulama Sistemi
Ekran Goriintiisii, Imar Durum Belgesi, Yap1 Ruhsatlar1 ve Yap:1 ve Kullanma Izin Belgesi tasdikli
proje sayfalar1 ve kat planlar1 ve otel isletme ruhsati1 temin edilerek rapor ekinde sunulmustur.

Kocasinan Belediyesi’nde 25.12.2018 tarihinde yapilan incelemelere gore degerleme konusu
taginmaza ait yasal belgeler tarih sirastyla belirtilmistir.

e 11.02.2008 tarihli, toplam 10.998,53 m? kapali alanli Novotel ve Ibis Otel binasi insaati igin
hazirlanmig “Onayli Mimari Proje” bulunmaktadir.

e (06.03.2008 tarih, 1/28 numarali, 9.628,00 m? kapali alanli “Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi”, 1
adet 1.238,00 m? alanli “Ortak Alan (Bina I¢i Siginak)” ve 198,00 m? alanli “Su Deposu” olmak
tizere toplam 11.064,00 m? kullanim alanin i¢in verilmis “Yap1 Ruhsati” bulunmaktadir.

e 27.03.2009 tarih, 1/37 numarali, 11.064,00 m? kapali alanl1 *’Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi”,
1 adet 1.238,00 m? alanh “Ortak Alan (Bina I¢i Sigmak)” ve 198,00 m? alanl “Su Deposu” i¢in
verilmis “Yap1 Kullanma Izin Belgesi” bulunmaktadir.

e Degerleme konusu taginmaz 29.06.2001 tarih ve 4708 sayil1 “Yap1 Denetimi Hakkinda Kanun’ un
11. Maddesi geregi yap1 denetimine tabi degildir.

5.3.2.3. ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, PLAN iPTALLERi V.B.
DiGER BENZER KONULAR ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI,
PLAN iPTALLERI V.B. DIGER BENZER KONULAR

Degerleme konusu tasinmazin imar dosyasinda her hangi bir enclimen karar1 bulunmamaktadir.
5.3.3. SON 3 YIL iCERiSINDEKi HUKUKi DURUMDAN KAYNAKLI DEGiSiM

Kayseri Kocasinan Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii yetkililerinden alman bilgilere gére,
degerleme konusu parselin son ii¢ yillik donem igerisinde imar durumunda herhangi bir degisiklik s6z
konusu degildir. Ancak incelenen giincel imar planinda “turizm tesis alan1” yerine “otel” agiklamasi
yer almaktadir.

Imar Bilgileri Acisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar1 Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Parsel iizerinde mevcut tesislere ait mevzuat uyarinca alinmasi gereken tiim izin ve belgelerin tam ve
noksansiz olarak alinmis olmasi nedeniyle Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1 portfoyiline alinmasinda bir sakinca yoktur.
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6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN
DEGER TESPITi

Degerleme teknigi olarak iilkemizde ve uluslararasi platformda kullanilan 3 temel yontem bulunmakta
olup bunlar Maliyet Yontemi, Emsal Karsilastirma Yontemi ve Gelir yontemleridir.

MALIYET YONTEMI: Bu yontemde, var olan bir yapmin giiniimiiz ekonomik kosullari altinda
yeniden insa edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet
yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Hicbir sahis ona karsi
istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde
tanimlanmaktadir.

Bu yontemde gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik 6miir beklentisine sahip oldugu kabul edilir.
Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik ag¢idan demode
olmasindan dolay1 zamanla azalacagi varsayilir. Bir bagka deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina
degerinin, hi¢bir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir.

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI: isyeri tiiriindeki gayrimenkul degerlemesinde en
giivenilir ve gercekei yaklasim piyasa degeri yaklagimidir. Bu degerleme yonteminde bolgede
degerlemesi istenilen gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.
Emsal karsilastirma yaklasimi agagidaki varsayimlara dayanur.

*  Analiz edilen gayrimenkuliin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.

=  Bu piyasadaki alic1 ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukea iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve
bu nedenle zamanin 6nemli bir faktor olmadigi kabul edilir.

= Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir siire i¢in kaldig1 kabul edilir.

= Segilen karsilagtirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere
sahip oldugu kabul edilir.

= Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin, fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda giinlimiiz
sosyo-ekonomik kosullarin gegerli oldugu kabul edilir.

GELIiR YONTEMI: Tasinmazlarin degeri, yalnizca getirecekleri gelire gore saptanabiliyorsa-
ornegin kiralik konut ya da is yerlerinde- siirim bedellerinin bulunmasi igin gelir yonteminin
uygulanmas1 kuraldir. Gelir yontemi ile {izerinde yapt bulunan bir tasmmazin degerinin
belirlenmesinde 6l¢iit, elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal
tesisler ve arsa payindan olusur. Arsanin siirekli olarak kullanilma olasiligina karsin, bir yapimin
kullanilma siiresi kisitlidir. Bu nedenle net gelirin parasal karsilifinin saptanmasinda arsa, yapi ve
yapiya iligkin diger yapisal tesislerin degerleri ayr1 kisimlarda belirlenir.

Net gelir, gelir getiren taginmazin yillik isletme briit gelirinden, taginmazin bos kalmasindan olusan
gelir kayb1 ve isletme giderlerinin ¢ikarilmasi ile bulunur. Net gelir, yap1 gelir ve arsa gelirinden
olugsmaktadir. Arsa geliri, arsa degerinin bolgedeki taginmaz piyasasinda gecerli olan taginmaz faiz
oraninca getirecegi geliri ifade eder. Yap1 geliri yapinin kalan kullanim siiresi boyunca bolgedeki
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taginmaz piyasasinda gegerli olan tasinmaz reel faizi oraninda getirdigi gelir ile yapiin kalan kullanim
stiresi temel alinarak ayrilacak yillik amortisman miktarinin toplamindan olugmaktadir.

6.2. DEGERLEME iSLEMINi ETKILEYEN FAKTORLER
Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktér bulunmamaktadir.

6.3. TASINMAZIN DEGERINi ETKILEYEN FAKTORLER

n Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler
. Kayseri’ de tatil turizminin kisitli olmasi sebebi ile yerli ve yabanci turist sayisinin az olmasi.
. Olumlu Yoénde Etkileyen Faktorler

Mevcut otel arazisi Kayseri Ticaret Odas1’ nin miilkiidiir ve 49 yil siire ile iist hakki sézlesmesi ile
kiralanmustir.

Yaklasik 11.000 m? arsa iizerine ve ana ulagim arterine cepheli konumda insa edilmistir.

Degerleme konusu otel insaatina 2008 yilinda baslanmis ve 2009 yilinda hizmete acilmistir. Insasinda
kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi yiiksektir.

Ana tasinmaz iizerinde NOVOTEL ve IBIS OTEL olmak iizere iki adet otel bulunmaktadir. Bu
otellerde iki farkli gelir seviyesine sahip miisteriye hizmet sunulmaktadir.

Oteller sehir merkezi, havaalani, sanayi odasi, ticaret odas1 gibi kritik yerlere yakin konumlu ve ulagim
imkanlari iyi seviyededir.

Bolgede yer alan benzer otellerin hitap ettigi miisteri kitlesi diisiintildiigiinde en tercih edilebilir ve

bilinirligi en yiiksek otellerdir.

6.4. DEGERLEME iSLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEGERLEME
YONTEMLERIi VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLERIi

Bu degerleme calismasinda degerleme konusu taginmazin Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk
olmasi nedeniyle Gelir Yaklagimi ve Maliyet Yaklasimi yontemleri kullanilmigtir. Maliyet Yaklagimi
Yonteminde kullanilan “Arsa degeri” Emsal Karsilastirma Y dntemine gore belirlenmistir.
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6.5.EMSAL YONTEMI Arsa Emsalleri

Satig Briit Yiiz

No Konu:m Lejant Y?[):‘ll?]ilma Durumu/ Olciimii Birim Satis Fiyati Konu Tasinmaza Gore Degerlendirme
Zamam (m?) (TL) (TL/m?)

Konu

taginmazin * Tasinmazin bulundugu bolgede yer almaktadir.

1km * YiizOl¢limii tasinmaza gore oldukga kiigiiktiir.
1 kuzeyinde Konut Satilik 1.700 3.100.000 1.823 * Yapilagsma hakki tasmn%aza gore dezavantajhidir.

konut imarl

arsa

Konu

taginmazin

1km * Taginmazin bulundugu bdlgede yer almaktadir.
2 dogusunda Ticaret Satilik 3.473 10.000.000 2.880 * Yapilagsma hakki taginmazla benzerdir.

Ticaret imarl * Yola cephesi bulunmaktadir

arsa

Konu

tagmmaz ile

ayni _bglvar * Taginmazin bulundugu bdlgede yer almaktadir.
3 ‘leselilg ¢ Ticaret Satilik 526 1.500.000 2.850 * Yiiz 6l¢iimii tasinmaza gore daha kiigiiktiir.

= *Yola cephelidir

dogusunda

ticaret imarli

arsa

Sehir

merkezinde * Taginmazin bulundugu bolgede yer almaktadir.

cadde . *Yola cephelidir
4 lizerinde Ticaret Satihk 9000 28.000.000 3.100 * Yapllasgla hakki taginmazla benzerdir.

ticaret imarli

arsa

Degerlendirme: * Degerleme konusu taginmazin konumlu oldugu Kasiistii bolgesi yakin bolgelerde yapilan aragtirmalar neticesinde benzer imar lejandina
sahip bulunan arsalarin imar durumlari, alanlari, yola cephe, yliz dl¢limleri, topografik yapilari, kisithilik etkenleri gibi durumlan dikkate alinarak s6z konusu
arsanin net birim satis degerinin 1.750 -2125 TL/m? araliginda olabilecegi tespit edilmistir.
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KARSILASTIRMA
TABLOSU

Karsilastirilabilir Gayri kull

Karsilastirilan Etmenler S o
1 2 3 4

Birim Fiyati (TL/m?) 1.823 2.880 2.850 3.100

= . Pazarhk Payr -5% -10% -5% -10%
Ex< Miilkiyet Durumu 0% 0% 0% 0%
fg E EE, Satis Kosullar 0% 0% 0% 0%
g = 3 Ruhsata Sahip Olma Durumu 0% 0% 0% 0%
Piyasa Kosullar: 0% 0% 0% 0%

“ » Konum 0% -10% -10% -20%
S é Yapilasma Hakki 15% 0% 0% 0%
E2E Vi Oleimi 5% 0%  -10% 0%
5 ~ g Fiziksel Ozellikleri 0% 0% 0% 0%
Yasal Ozellikleri 0% 0% 0% 0%

Diizeltilmis Deger 2.090 2.330 2.190

Degerleme konusu parselin yakin civarinda satis1 gerceklesmis ve halen satista olan turizm ve ticaret imarli ve
konut imarl arsa emsalleri tabloda gosterilmistir.

Satista olan miilklerin satis fiyatlar1 {izerindeki muhtemel pazarlik paylari, alim satim masraflar1 ve emlak¢i
komisyonlar1 g6z 6niinde bulundurulmustur.

Tabloda yer alan emsallerin tiimii sahis arazisi olup serbest piyasada alinip-satilabilen parsellerdir.

Yapilan arastirmalar sonucunda, degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede “Turizm Tesis Imarli” arsa
stokunun oldukga kisith oldugu 6grenilmistir

Mabhallinde yapilan arastirmalar ve yapilan goriismeler neticesinde yukaridaki agiklamalar cercevesinde
degerleme konusu parselin arsasinin tam miilkiyet degerinin 2.100 TL/m? olabilecegi kanaatine varilmustir.

Birim m2 arsa degerinin 1/3’1 ¢iplak (kuru) miilkiyet, 2/3’ii tist hakki degeri olarak kabul edilmistir.

Toplam 49 yil siireli st hakkinin, raporun hazirlandig: tarihte geri kalan siiresinin toplam siireye oranlanmasi
suretiyle arsanin iist hakkinin bugiinkii birim doniim degerine ulagilmustir.

IRTIFAK HAKKI SURELERi OZET TABLOSU

2420 Ada 9 Parsel

Irtifak Hakki Baslangi¢ Tarihi 20.08.2008
irtifak Hakki Bitig Tarihi 20.08.2057
Irtifak Hakk1 Verilen Toplam Giin

Sayisi 17897
Degerleme Tarihi 30.12.2018
Hakkin Baglangicindan Degerleme

Tarihine Kadar Gecen Giin Sayisi 3784

Degerleme Tarihinden Irtifak Hakkinin

Bitigine Kadar Kalan Giin Sayisi 14113

Irtifak Hakk: Kullanim Siiresi Yiizdesi 21,14%
[rtifak Hakki Kalan Kullanim Siiresi

Yiizdesi 78,86%
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Degerleme Uzmanimin Profesyonel Takdiri:
Degerleme konusu taginmazin mevkii, konumu, parsel alani, turizm tesisi imarl olusu, parsel lizerinde 4 yildizli iki farkl

tarzda iki ayr1 otel bulunmasi, cevresinin tesekkiil tarzi, tiim yasal izinlerinin alinmis olmasi durumu g6z Oniinde
bulundurularak ve ¢evreden elde edilen gayrimenkul emsal degerleri de dikkate alinarak, arsa birim degeri 2.100 TL/m?
olarak takdir edilmis ve 49 yillik (iist hakkinin) kira siiresinin kalan siiresinin arsa degeri TURK LIRASI iizerinden
hesaplanmustir.

ARSA UZERINE KURULMUS OLAN UST HAKKI DEGERIi

1 m 2 Arsa Degeri (*) 1.105,00 | .-TL/m?
Arsa Biiyiikligi 11.035,40 | m?
Toplam Arsa Degeri 12.194.117 | .-TL/m? 12.194.117| .-TL
Yaklagik Arsa Degeri (TL) 12.200.000 | .-TL

(*) Arsa icin birim degeri olarak 2100 TL/m? arsa degerine binaen 49 yillik iist hakk: degeri olarak 2/3’ii almmuistir.

(**)Kayseri Sanayi Odas1 miilkiyetinde bulunan arsa tizerinde Akfen GYO A.S. lehine 20.08.2057 tarihine kadar Miistakil ve Daimi
Ust Hakki kurulmustur.

Arsa Degeri Hesap Detay1 = (Arsa degeri x 49 yillik iist hakki katsayisi x kalan siire orani)

= 2100 x 0,67x % 78,66

= 1106 (TL/m?)
Konu tasinmazin arsa degeri i¢in 2100 TL/m2 arsa degeri takdir edilmistir. Ilgili birim deger, tasmnmazin tam miilkiyeti
icin takdir edilen deger olup konu tasinmazin ¢iplak miilkiyeti Kayseri Sanayi Odas1 adina kayitli iken, tasinmaz iizerinde
AKFEN Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. lehine iist hakki bulunmaktadir. Caligma kapsaminda, ¢iplak miilkiyet
sahibi Kayseri Sanayi Odasi i¢in arsa degerinin 1/3’1 alinmistir. Arsa degerinin 2/3°1 ise, Akfen GYO A.S. hissesine
diisen kismi1 yansitmakta olup kalan {ist hakki siiresi ile ¢arpilarak Akfen GYO A.S. hissesine diisen arsa iist hakk: arsa
degerine ulasilmstir.

Arsa Uzerine Kurulmus Olan Ust Hakkr Degeri
2420 Ada 9 Parsel

Arsa Degeri 2.100 TL/m?

49 Yillik Ust Hakkr Degeri Katsayist

(%) 0,67

Ust Hakki Kalan Siire Orani 78,86%

Birim Arsa Degeri 1.109,52 TL/m?

Yaklagik Birim Arsa Degeri 1.100 TL/m?
6.6 MALIYET YONTEMI

Bu analizde bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimi ile, binalarin teknik O6zellikleri, binalarin insasinda
kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi, piyasada aym 6zelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri, benzer otel
maliyetlerine iligskin sektorel tecriibelerimiz dikkate alinmustir.

MALIYET TABLOSU (ARSA+BINA)

(*)Toplam insaat maliyeti degeri Akfen GYO A.S. den temin edilen gerceklesen insaat maliyetleri bilgileri ve benzer otel
maliyetlerine iliskin sektor tecriibelerimizin birlikte irdelenmesi ile hesaplanmistir.

(**) Degerleme konusu tasinmazin insaatimn bitim tarihi yapi kullanma izin belgesinin tarihi olan 27.03.2009° dur.
Degerleme tarihinde tasinmazin yasi ve fiziki durumu dikkate alinarak takdir edilmistir.

(***) Peyzaj diizenlemeleri, saha betonu ve asfaltlamasi, parseli ¢evreleyen beton duvar iizeri tel orgiiler, acik otopark
alanmt diizenlemesi vb. maliyetler icin yaklasik olarak takdir edilmistir.
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BiNA DEGERI

Bina Bin(amzj)lanl '\;BI :IF:;: t Ylprag;:’l)a Pay: Bim(lTlI)_e)geri
(TL/m?)
Nov Otel 4424.85 5.000,0 11% 19.690.583
ibis Otel 5180,57 4.500,0 11% 20.748.183
Kapalt Oxopark * Telank Alanlar 1393,11 1.950,0 11% 2.417.742
TOPLAM YAKLASIK DEGERI 42.855.000
Harici ve Miiteferrik isler '(Alllir)] MBzilll}l;gt fup la(r_lr_lL];egeri
(TL/m?)
Beton-Asfalt Saha 7.000,00 60 420.000
Tel Orgii 385,00 30 11.550
Trafo Binasi 20,00 350 7.000
Siis Havuzu 15,00 300 4,500
Giivenlik Kulubesi 10,00 350 3.500
TOPLAM DEGERI 446.550
TOPLAM YAKLASIK DEGERI 445.000
MALIYET YAKLASIMINA GORE TASINMAZLARIN TOPLAM DEGERI
Arsa Degeri 12.100.000 TL
Bina Degeri 42.855.000 TL
Harici Miiteferrik Isler 445.000 TL
TASINMAZIN TOPLAM DEGERI 55.400.000 TL

6.6.1. GELIR YONTEMI iLE DEGER TESPITi

Degerleme konusu tasimnmazin gelir getiren ticari bir miilk olmas1 nedeniyle gelir yaklasimi yontemi kullanilmistir. Otel
gelir projeksiyonu gosterilmistir.

Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve miilkiin bir yillik stabilize getirisini baz alan yaklasim, yeni bir yatirimci
acisindan gelir iireten miilkiin pazar degerini analiz etmtektedir. Bir kapitalizasyon oram1 elde edebilmek igin
karsilagtirilabilir miilklerin satig fiyatlariyla gelirleri arasindaki iligkiyi incelenir. Daha sonra konu miilkiin sahip
olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen yillik faaliyet gelirine bu orani uygulanir. Elde edilen deger, benzer miilklerde
ayn1 diizeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen pazar degeridir. Bu analizde
“Tasinmaz Degeri = Taginmazin Yillik Net Geliri / Kapitalizasyon Orani1” formiiliinden yararlanilir.

Degerleme konusu tasinmazlar igin s6z konusu yontem tercih edilmemistir.

indirgenmis Nakit Akis1 Yontemi

Degerleme konusu ana tasinmaz iizerinde toplamda 10.998,53 m? kapali alandan olusan 2 adet otel bulunmaktadir
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Novotel;

» Degerleme konusu otel 96 odadan olusmustur. Otelin agik oldugu aylar itibariyle ortalama oda kapasitesi doluluk
oranlarmin 2019 yilinda %53 doluluk orani ile baslayacagi, 2025 yilinda %72 doluluga ulasacagi ve sonraki
yillarda sabit olacag1 varsayilmustir.

= Otelin 365 giin acik olacag: varsayilmstir.

= -S6z konusu tesisde fiyatlar, oda+kahvalti konseptinde olacak sekilde ongoriilmiistiir. Turizm sektoriinde ve
bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2019 yilinda 28,00 Euro ile baslayip enflasyon oranina ve
bolge ekonomik gostergeleri gelisim tahminlerine gére artacagi varsayillmistir

= Tesisin performansi goz oniinde bulunarak, yillar bazinda oda gelirlerinin toplam gelirlerin %55°1, diger gelirlerin
ise % 45 olacagi varsayilmistir.

» Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri diisiilerek briit isletme kar1 hesaplanmistir(GOP).
Otelde GOP (Gross Operating Profit) oraninin 2019 yilinda %23 oraninda olacagi, diger yillarda artarak 2025
yilinda %35 oranina ulasacagi ve sonraki yillarda da sabit devam edecegi kabul edilmistir.

* Yenileme maliyetinin toplam otel oda gelirlerinin %1,0’i oraninda olacag1 6ngoriilmiistiir.

» Tiim ddemelerin pesin yapildig1 varsayilmistir.

NOV OTEL KAYSERI

ODA SAYISI (ADET) 96
ACIK OLAN GUN SAYISI (GUN) 365
YILLIK ODA KAPASITESI (KiSI) 35.040
ENFLASYON ORANI (%) 2,00%

1 EURO Als 6,03



1 2 3 4 5 [ 7 8 9 10 11

Villar 29.12.2019 29.12.2020 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29.12.2025 29.12.2026 29.12.2027 29.12.2028 29.12.2029
Otel F y

Toplam Oda Sayisi (Adet) 96 96 96 96 96 96 96 96 96 96 96
Acik Olan Giin Sayis! (Giin) 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
Villik Oda Kapasitesi 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040
Doluluk Orani (%) 53% 55% 57% 62% 65% 67% 72% 72% 72% 72% 72%
Satilan Oda Satis! (Adet) 18571 19.272 19.973 21.725 22.776 23477 25.229 25.229 25.229 25.229 25.229
0da Fiyati (EURO) 26,00 28,007 31,007 34,007 36,00" 38,007 38,76 39,547 40337 41,137 41,967 42,37
0Oda Gelirleri (EURO) 519.994 597.432 679.075 782.003 865.488 909.961 997.426 1.017.374 1.037.722 1.058.476 1.069.061
Diger Gelirler (EURO) 233.997 268.844 305.584 351.942 389.470 409.482 448.842 457.318 466.975 476.314 481.077
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 753.991 866.276 984.659 1.134.035 1.254.958 1.319.443 1.446.267 1475.193 1.504.696 1.534.790 1550.138
GOP (%) 23% 25% 28% 31% 33% 34% 35% 35% 35% 35% 35%
GOP 173418 216569 275.705 351,551 414.136 448.611 506.194 516.317 526.644 537.177 542.548
isletme Giderleri 580.573 649.707 708.955 782.484 840.822 870.832 940.074 958.875 978.053 997.614 1.007.590
Yenileme Maliyeti (EURO) 7.540 8.663 9.847 11.340 12.550 13.194 14.463 14.752 15.047 15.348 15.501

Proje Net Gelirleri 165.878 207.906 265.858 340.210 401.586 435.416 491731 501.565 511.597 521.829

Donem Sonu Deger (%)
Net Nakit Akiglari 165.878 207.906 265.858 340.210 401.586 435.416 491.731 501.565 511.597 521.829

NAKIT AKISI

1 13 14 15 16 7 18 19 20 2 2 23
NOV OTEL / Proje Nakit Akisi (EURO)

Yillar 29.12.2030 29.12.2031 29.12.2032 29.12.2033 29.12.2034 29.12.2035 29.12.2036 29.12.2037 29.12.2038 29.12.2039 29.12.2040 29.12.2041
Otel Fonksiy

Toplam Oda Sayisi (Adet) 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9%
Agik Olan Giin Sayis! (Gin) 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
Yillik Oda Kapasitesi 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040
Doluluk Orani (%) 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72%
Satilan Oda Satist (Adet) 25.229 25.229 25229 25.229 25.229 25.229 25.229 25.229 25.229 25.229 25.229 25.229
0da Fiyati (EURO) 2600 7 42307 0337 4366] 44107 44547 44987 45437 45397 46,347 46817 47,87 4775
0da Gelirleri (EURO) 1.079.751 1090549 1101454 1112469 112359 1134830 1146178 1.157.640 1169216 1180908 1192717 1.204.645
Diger Gelirler (EURO) 485.388 490.747 495.655 500.611 505.617 510673 515.780 520938 526147 531409 536723 542,090
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 1565.640 1.581.296 1,597.109 1613.080 1629211 1645503 1661958 1678578 1695363 1712317 1729440 1746735
GOP (%) 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35%
GOP. 547.974 553454 558.988 564.578 570224 575.926 581,685 587.502 593.377 599.311 605.304 611357
isletme Giderleri 1017666 1027842 1.038.121 1048502 1.058.987 1069577 1080273 1.091.075 1.101.986 1.113.006 1124136 1135377
Yenileme Maliyeti (EURO) 15656 15813 15.971 16.131 16.292 16455 16,620 16.786 16.954 17.123 17.294 17.467

532317 537.641 543.017 548.447 553.932 559471 565.066 570.716 576.424 582.188 588.010

Proje Net Gelirleri
Donem Sonu Deger (%)
Net Nakit Akiglari

532317 537.641 543.017 548.447 553.932 559.471 565.066 570.716 576.424 582.188 588.010
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NAKIT AKISI
24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35
NOV OTEL / Proje Nakit Akigi (EURO)

Villar 29.12.2042 29.12.2043 29.12.2044 29.12.2045 29.12.2046 29.12.2047 29.12.2048 29.12.2049 29.12.2050 29.12.2051 29.12.2052 29.12.2053
Otel F

Toplam Oda Sayisi (Adet) 96 96 96 96 96 96 96 96 96 96 96 96
Acik Olan Giin Sayis! (Giin) 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
Villik Oda Kapasitesi 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040
Doluluk Orani (%) 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72%
Satilan Oda Satisi (Adet) 25.229 25.229 25.229 25.229 25.229 25.229 25.229 25.229 25.229 25.229 25.229 25.229
0da Fiyati (EURO) 26,00 48237 4871 49,207 49,69 50,187 50,697 51,197 5171 52,22 52,74) 53,27 53,80
0da Gelirleri (EURO) 1216691 1.228.858 1.241.146 1253558 1.266.093 1278754 1.291.542 1.304.457 1317.502 1330677 1.343.984 1.357.424
Diger Gelirler (EURO) 547.511 552.986 558516 564.101 569.742 575.439 581.194 587.006 592.876 598.805 604.793 610.841
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 1.764.202 1.781.844 1.799.662 1.817.659 1.835.836 1.854.194 1.872.736 1.891.463 1910378 1929482 1948776 1.968.264
GOP (%) 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35%
GoP 617471 623.645 629.882 636.181 642542 648.968 655.458 662.012 668.632 675319 682.072 688.892
isletme Giderleri 1146731 1.158.199 1.169.781 1181478 1193293 1.205.226 1217278 1.229.451 1.241.746 1.254.163 1.266.705 1279372
Yenileme Maliyeti (EURO) 17.642 17.818 17.997 18.177 18.358 18.542 18.727 18.915 19.104 19.295 19.488 19683

599.829 605.827 611.885 618.004 624.184 630.426 636.730 643.097 649.528 656.024 662.584

599.829 605.827 611.885 618.004 624.184 630.426 636.730 643.097 649.528 656.024 662.584

NAKIT AKISI
36 37 38 39
NOV OTEL / Proje Nakit Akisi (EURO)

Proje Net Gelirleri

Donem Sonu Deger (%)

675.902

682.661

689.488

689.488

Yillar 29.12.2054 29.12.2055 29.12.2056 29.12.2057
Otel Fonksiyonu

Toplam Oda Sayisi (Adet) 96 96 96 96
Acik Olan Giin Sayisi (Gun) 365 365 365 365
Yillik Oda Kapasitesi 35.040 35.040 35.040 35.040
Doluluk Orani (%) 72% 72% 72% 72%
Satilan Oda Satisi (Adet) 25.229 25.229 25.229 25.229
Oda Fiyati (EURO) 26,007 54347 54,897 55,437 55,99
Oda Gelirleri (EURO) 1.370.998 1.384.708 1.398.555 1.412.540
Diger Gelirler (EURO) 616.949 623.119 629.350 635.643
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 1.987.947 2.007.826 2.027.905 2.048.184
GOP (%) 35% 35% 35% 35%
GOP 695.781 702.739 709.767 716.864
isletme Giderleri 1.292.165 1.305.087 1.318.138 1.331.319
Yenileme Maliyeti (EURO) 19.879 20.078 20.279 20.482

Net Nakit Akiglari

675.902
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ibis Otel;

Degerleme konusu otel 160 odadan olusmustur.

Otelin agik oldugu aylar itibariyle ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2019 yilinda
%64 doluluk orani ile baglayacagi, 2025 yilinda %75 doluluga ulasacagi ve sonraki yillarda
sabit olacag1 varsayilmistir.

Otelin 365 giin agik olacagi varsayilmistir.

-S6z konusu tesisde fiyatlar, odatkahvalti konseptinde olacak sekilde 6ngoriilmiistiir. Turizm
sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2019 yilinda 23,00 Euro
ile baslayip enflasyon oranina ve bolge ekonomik gostergeleri gelisim tahminlerine gore
artacagi varsayilmistir

Tesisin performansi géz 6niinde bulunarak, diger gelirlerin konaklama gelirlerinin 2019 yili ve
sonraki yillarda %27 oraninda olacag1 varsayilmustir.

Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri diisiilerek briit isletme kari
hesaplanmistir(GOP). Otelde GOP (Gross Operating Profit) oraninin 2019 yilinda %35
oraninda olacagi, diger yillarda artarak 2025 yilinda %41 oranina ulasacagi ve sonraki yillarda
da sabit devam edecegi kabul edilmistir.

Yenileme maliyetinin toplam otel oda gelirlerinin %1,0’i oraninda olacag1 dngoriilmiistiir.
Tiim 6demelerin pesin yapildig1 varsayilmstir.

Bina sigorta bedeli miisteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yillik 12.607 EURO
olarak kullanilmig olup bu degerin 10. yila kadar sabit olacagi 10. y1l sonunda %2 artacagi ve
diger yillar sabit olacagi varsayilmistir.

Emlak vergisi bedeli miisteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda 2019 yili i¢in 13.354
EURO olarak kullanilmis olup bu degerin her y1l %2 artacagi 10. yil sonunda %1 artacagi
varsayilmistir.

Her yil igin 6denecek Ust Hakki Bedeli, Akfen GYO A.S ile Kayseri Sanayi Odas1 arasinda
imzalanan {ist hakki s6zlesmesine gore kabul edilmistir.

So6zlesme siiresi sonunda Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.” nin talebi ve idarenin
onay1 ile sézlesme siiresi taraflarca mutabik kalinacak yeni sozlesme ile uzatilabilir.

Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayillmistir
Projeksiyonda indirgeme orani %11 alimuistir.
Caligmalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.

2025 vadeli EURO bazli son 6 aylik ortalama 3,30 “Risksiz Getiri Orami” olarak kabul
edilmistir.
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iBiS KAYSERIi

ODA SAYISI (ADET) 160
ACIK OLAN GUN SAYISI (GUN) 365
YILLIK ODA KAPASITESI (KiS) 58.400
DIGER GELIRLER ORANI (%) 27,00%
YENILEME MALIYETI ORANI (%) 1,00%
ENFLASYON ORANI (%) 2,00%

1 EURO Als 6,03
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NAKIT AKISI

1 2 3 4 5 6 7 3 9 10 11
O Proje a A\ RO

Villar 29.12.2019 29.12.2020 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29.12.2025 29.12.2026 29.12.2027 29.12.2028 29.12.2029
Otel Fonksiyonu

Toplam Oda Sayisi (Adet) 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160
Acik Olan Giin Sayisi (Giin) 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
Yillik Oda Kapasitesi 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400
Doluluk Orant (%) 64% 66% 67% 69% 71% 73% 75% 75% 75% 75% 75%
Satilan Oda Satisi (Adet) 37.376 38.544 39.128 40.296 41.464 42,632 43.800 43.800 43.800 43.800 43.800
Oda Fiyati (EURO) 23,00 26,007 29,00 31,00 33,00 33,66 3433 35,02 35,72 36,43 36,80
0da Gelirleri (EURO) 859.648 1.002.144 1.134.712 1.249.176 1.368.312 1.434.993 1.503.794 1.533.870 1.564.547 1.595.838 1.611.797
Diger Gelirler (EURO) 232.105 270.579 306.372 337.278 369.444 387.448 406.024 414.145 422.428 430.876 435.185
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 1.091.753 1.272.723 1.441.084 1.586.454 1.737.756 1.822.441 1.909.819 1.948.015 1.986.975 2.026.715 2.046.982
GOP (%) 35% 36% 37% 38% 39% 40% 41% 41% 41% 41% 41%
GoP 382.114 458.180 533.201 602.852 677.725 728977 783.026 798.686 814.660 830.953 839.263
isletme Giderleri 709.639 814.543 907.883 983.601 1.060.031 1.093.465 1.126.793 1.149.329 1.172.315 1.195.762 1.207.719
Yenileme Maliyeti (EURO) 10.918 12.727 14.411 15.865 17378 18.224 19.098 19.480 19.870 20.267 20.470

Proje Net Gelirleri 371.196 445.453 518.790 586.988 660.347 710.752 763.927 779.206 794.790 810.686

Net Nakit Akislari 371.196 445.453 518.790 586.988 660.347 710.752 763.927 779.206 794.790 810.686

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
29.12.2030 29.12.2031 29.12.2032 29.12.2033 29.12.2034 29.12.2035 29.12.2036 29.12.2037 29.12.2038 29.12.2039 29.12.2040

160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160

365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365

58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400

75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75%

43.800 43.800 43.800 43.800 43.800 43.800 43.800 43.800 43.800 43.800 43.800

r 37,177 37,547 37,917 38,29 38,68 39,06 39,457 39,857 40,257 40,657 41,06
1.627.915 1.644.194 1.660.636 1.677.242 1.694.015 1.710.955 1.728.064 1.745.345 1.762.798 1.780.426 1.798.231

439.537 443.932 448.372 452.855 457.384 461.958 466.577 471.243 475.956 480.715 485.522

2.067.452 2.088.126 2.109.008 2.130.098 2.151.399 2.172.913 2.194.642 2.216.588 2.238.754 2.261.142 2.283.753

41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41%

847.655 856.132 864.693 873.340 882.073 890.894 899.803 908.801 917.889 927.068 936.339

1.219.797 1.231.994 1.244.314 1.256.758 1.269.325 1.282.018 1.294.839 1.307.787 1.320.865 1.334.073 1.347.414

20.675 20.881 21.090 21.301 21514 21.729 21.946 22.166 22.388 22611 22.838

826.981 835.250 843.603 852.039 860.559 869.165 877.857 886.635 895.502 904.457

826.981 835.250 843.603 852.039 860.559 869.165 877.857 886.635 895.502 904.457
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23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33

29.12.2041 29.12.2042 29.12.2043 29.12.2044 29.12.2045 29.12.2046 29.12.2047 29.12.2048 29.12.2049 29.12.2050 29.12.2051
160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160

365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400
75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75%
43.800 43.800 43.800 43.800 43.800 43.800 43.800 43.800 43.800 43.800 43.800

r 41,477 41,887 42,307 42,727 43,157 43,587 44,027 44,467 44,907 45,357 45,80
1.816.213 1.834.375 1.852.719 1.871.246 1.889.958 1.908.858 1.927.947 1.947.226 1.966.698 1.986.365 2.006.229
490.377 495.281 500.234 505.236 510.289 515.392 520.546 525.751 531.009 536.319 541.682
2.306.590 2.329.656 2.352.953 2.376.482 2.400.247 2.424.250 2.448.492 2.472.977 2.497.707 2.522.684 2.547.911
41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41%
945.702 955.159 964.711 974.358 984.101 993.942 1.003.882 1.013.921 1.024.060 1.034.300 1.044.643
1.360.888 1.374.497 1.388.242 1.402.125 1.416.146 1.430.307 1.444.610 1.459.057 1.473.647 1.488.384 1.503.267
23.066 23.297 23.530 23.765 24.002 24.242 24.485 24.730 24.977 25.227 25.479

922.636 931.863 941.181 950.593 960.099 969.700 979.397 989.191 999.083 1.009.074

922.636 931.863 941.181 950.593 960.099 969.700 979.397 989.191 999.083 1.009.074

34 35 36 37 38 39
e
29.12.2052 29.12.2053 29.12.2054 29.12.2055 29.12.2056 29.12.2057
160 160 160 160 160 160
365 365 365 365 365 365
58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400
75% 75% 75% 75% 75% 75%
43.800 43.800 43.800 43.800 43.800 43.800
r 46,26 46,727 47,197 47,667 48,147 48,62
2.026.291 2.046.554 2.067.020 2.087.690 2.108.567 2.129.653
547.099 552.570 558.095 563.676 569.313 575.006
2.573.390 2.599.124 2.625.115 2.651.366 2.677.880 2.704.659
41% 41% 41% 41% 41% 41%
1.055.090 1.065.641 1.076.297 1.087.060 1.097.931 1.108.910
1.518.300 1.533.483 1.548.818 1.564.306 1.579.949 1.595.749
25.734 25.991 26.251 26.514 26.779 27.047

1.029.356 1.039.650 1.050.046 1.060.546 1.071.152 1.081.863

1.029.356 1.039.650 1.050.046 1.060.546 1.071.152 1.081.863
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Toplam Nakit Akisi (EURO)

Yillar 29.12.2019 29.12.2020 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29.12.2025 29.12.2026 29.12.2027 29.12.2028 29.12.2029
Otel Fonksiyonu

NoVOtel Net Nakit Akisi (EURO) 165.878 207.906 265.858 340.210 401.586 435.416 491.731 501.565 511.597 521.829 527.047
ibis Otel Net Nakit Akisi (EURO) 371.196 445453 518.790 586.988 660.347 710.752 763.927 779.206 794.790 810.686 818.793
Yillik Ust (ingaat) Hakki Bedeli (EURO) 30.729 64.531 64.531 64.531 64.531 64.531 86.041 86.041 86.902 87.762 88.623
Bina Sigortasi (EURO) 12.607 13.237 13.899 14.594 15.324 16.090 16.895 17.739 18.626 19.558 19.949
Emlak Vergisi (EURO) 13.354 13.621 13.893 14.171 14.455 14.744 15.039 15.339 15.646 15.959 16.119

Net Nakit Akislari 480.384 561.970 692.325 833.902 967.624 1.050.804 1.137.684 1.161.651 1.185.213 1.209.236

29.12.2030 29.12.2031 29.12.2032 29.12.2033 29.12.2034 29.12.2035 29.12.2036 29.12.2037 29.12.2038 29.12.2039 29.12.2040 29.12.2041

532.317 537.641 543.017 548.447 553.932 559.471 565.066 570.716 576.424 582.188 588.010 593.890
826.981 835.250 843.603 852.039 860.559 869.165 877.857 886.635 895.502 904.457 913.501 922.636
89.483 90.343 91.204 92.064 92.925 93.785 94.645 95.506 96.366 97.227 98.087 98.947
20.348 20.755 21.170 21.593 22.025 22.466 22.915 23.373 23.841 24.317 24.804 25.300
16.280 16.443 16.607 16.773 16.941 17.110 17.281 17.454 17.629 17.805 17.983 18.163

1.233.188 1.245.350 1.257.639 1.270.056 1.282.601 1.295.275 1.308.081 1.321.018 1.334.089 1.347.295 1.360.637 1.374.116

29.12.2042 29.12.2043 29.12.2044 29.12.2045 29.12.2046 29.12.2047 29.12.2048 29.12.2049 29.12.2050 29.12.2051 29.12.2052 29.12.2053 29.12.2054 29.12.2055 29.12.2056 29.12.2057

599.829 605.827 611.885 618.004 624.184 630.426 636.730 643.097 649.528 656.024 662.584 669.210 675.902 682.661 689.488 696.382
931.863 941.181 950.593 960.099 969.700 979.397 989.191 999.083  1.009.074  1.019.164  1.029.356  1.039.650 1.050.046  1.060.546  1.071.152  1.081.863
99.808 100.668 101.529 102.389 103.250 104.110 104.970 105.831 106.691 107.552 108.412 109.272 110.133 110.993 111.854 112.714
25.806 26.322 26.848 27.385 27.933 28.492 29.062 29.643 30.236 30.840 31.457 32.086 32.728 33.383 34.050 34.731
18.345 18.528 18.713 18.900 19.089 19.280 19.473 19.668 19.865 20.063 20.264 20.466 20.671 20.878 21.087 21.297

1387.733 1401490 1.415388 1.429.428 1.443.612 1457941 1472416 1.487.039 1.501.811 1.516.733 1.531.807 1.547.034 1.562.416 1.577.954 1.593.649

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 7,20% 7,70% 8,20%
indirgeme Orani 10,50% 11,00% 11,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 9.522.933 9.032.711 8.582.265
Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 9.520.000 9.030.000 8.580.000
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 57.423.287 54.467.245 51.751.056
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 57.425.000 54.465.000 51.750.000
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6.6.3. KIRA DEGERI ANALIiZi VE KULLANILAN VERILER

Kira Geliri Varsayimlari

Akfen GYO A.S.’nin tarafimiza ulastirdig ek kira sartlari sézlesmesine gore: Degerleme
calismast Akfen Gayrimenkul Yatirirm Ortakligi A.S miilkiyetinde bulunan otel icin otel
isletme sirketi olan Accor grubu tarafindan 6denmesi gereken yillik kira bedeli olarak briit
gelirin (KDV haric) Ibis icin yiizde yirmibesi (% 25) Novotel igin (%22) veya her iki otel icin
briit gelirden %8 yenileme rezervi i¢in diisiilerek elde edilen diizeltilmis briit isletme gelirinin
2016 y1l1 itibariyle yiizde yetmisikibugugundan (% 72,5) yliksek olan miktar1 deyecektir.

Degerleme ¢aligmasi yapilan otelin Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. miilkiyetinde
olup uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan isletilmektedir.

Tesisin y1l boyunca 365 giin agik kalacag varsayilmstir.

Otelin kiralama modeli i¢in yatirnmci tarafindan karsilanacak yenileme gideri, kiralama
alternatifinde hesaplanan yenileme giderinin % 5’i oraninda alinmistir. Kiralama modelinde
otelin yenileme ¢aligmalarinin kiraci tarafindan yapilacagi varsayilmstir.

Bina sigorta bedeli miisteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yillik 12.171 EURO
olarak kullanilmig olup bu degerin 10. yila kadar sabit olacagi 10. y1l sonunda %?2 artacagi ve
diger yillar sabit olacag: varsayilmistir.

Emlak vergisi bedeli miisteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda 2019 yil1 i¢in 20.354
EURO olarak kullanilmis olup bu degerin her y1l %2 artacagi 10. yilsonunda %1 artacagi
varsayilmistir.

Projeksiyonda indirgeme oran1 %9 alinmuistir.
Calismalara IVSC (Uluslararasi1 Degerleme Standartlart Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.

2025 vadeli EURO bazli son 6 aylik ortalama 3,30 “Risksiz Getiri Oran1” olarak kabul
edilmistir.

KAYSERI IBIS OTEL (%) 25%
KAYSERI NOVOTEL (%) 22%
AGOP HESABI (%) 8%
AGOP GELIRI (%) 72,5%
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op

YILLAR

KAYSERI IBIS OTEL GELIRLERI UZERINDEN (€) 0

AGOP KAYSERI IBIS OTEL (€) 0

KULLANILAN KAYSERI IBIS OTEL KiRA GELIRI (€) (1]
0
0

272.938 318.181
258.363

318.181

360.271
302.988
360.271

396.613
345.054
396.613

434.439
390.561
434.439

455.610
422.806
455.610

477.455
456.924
477.455

487.004
466.063
487.004

496.744
475.384
496.744

506.679 511.745 516.863 522.032 527.252

KAYSERi NOV OTEL GELIRLERi UZERiNDEN (€) 165.878 190.581 216.625 249.488 276.091 290.277 318.179 324.542 331.033 337.654 341.030 344.441 347.885

AGOP KAYSERINOV OTEL (€) 81.996 106.769 142.776 189.100 227.461 248.715 283.107 288.769 294.544 300.435 303.440 306.474 309.539 312.634
A A OV O RA R 0 65.878 90 6.6 49.488 6.09 90 8.179 0 654 030 88 64

BiNA SIGORTASI (EURO) 0 12.607 13.237 13.899 14.594 15.324 16.090 16.895 17.739 18.626 19.558 19.949 20.348 20.755 21.170

EMLAK VERGISI (EURO) 13.354 13.621 13.893 14.171 14.455 14.744 15.039 15.339 15.646 15.959 16.119 16.280 16.443 16.607

YENILEME MALIYETI (€) (%5) 1.069 1.213 1.360 1.496 1571 1678 1.712 1.746 1.781 1.799 1.817 1.835 1.853

532.524

537.850

543.228

565.285

570.938

576.648

582.414

588.238

594.121

600.062

606.062

612.123

618.244

624.427

630.671

636.978

643.347

649.781

656.279

662.842

669.470

591.660
618.244

597.576
624.427

603.552
630.671

609.588
636.978

615.684
643.347

621.840
649.781

628.059
656.279

634.339
662.842

640.683
669.470

676.165
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412.002 416.122 420.283 424.486 428.731 433.018 437.348 441.722 446.139 450.600
366.588 370.254 373.956 377.696 381.473 385.288 389.141 393.032 396.962 400.932
412.002 416.122 420.283 424.486 428.731 433.018 437.348 441.722 446.139 450.600
29.062 29.643 30.236 30.840 31.457 32.086 32.728 33.383 34.050 34.731
19.473 19.668 19.865 20.063 20.264 20.466 20.671 20.878 21.087 21.297
2.173 2.195 2.217 2.239 2.261 2.284 2.307 2.330 2.353 2.376

354.878 358.426 362.011 376.710 380.477 384.282 388.124 392.006 395.926 399.885 403.884 407.923
21.593 22.025 22.466 22.915 23.373 23.841 24.317 24.804 25.300 25.806 26.322 26.848 27.385 27.933 28.492
16.773 16.941 17.110 17.281 17.454 17.629 17.805 17.983 18.163 18.345 18.528 18.713 18.900 19.089 19.280

1.872 1.890 1.987 2.007 2.027 2.047 2.067 2.088 2.109 2.130 2.151




Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 5,20% 5,70% 6,20%
indirgeme Orani 8,50% 9,00% 9,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 8.309.577 7.837.128 7.406.686
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 8.310.000 7.840.000 7.410.000
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 50.106.750 47.257.881 44.662.315
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 50.105.000 47.260.000 44.660.000

Tasinmazin Kira Degeri;

YILLAR 29.12.2019
Kira Degeri Ortalama Nakit Akigi 446.158

Risksiz Getiri Orani 1,44% 1,44% 1,44%
Risk Primi 5,20% 5,70% 6,20%
indirgeme Orani (%) 9,50% 10,00% 10,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 407.450 405.598 403.763
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 405.598

Toplam Bugiinkii Deger (TL) 2.445.758

29.12.2017 ve 29.12.2018 Arasindaki Giin Sayisi 365

OTEL'iN YILLIK KiRA DEGERI (EURO) 405.598

OTEL'iN YILLIK YAKLASIK KiRA DEGERI (EURO) 405.000

OTEL'iN YILLIK KiRA DEGERI (TL) 2.445.758

OTEL'iN YILLIK YAKLASIK KiRA DEGERI (TL) 2.445.000

6.8. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKi DURUMUNUN ANALIiZi

Tasinmaza ait incelemeler ilgili Belediye ve Tapu Miidiirliigi’nde yapilmis olup, hukuki acidan
herhangi bir kisitlayici durum bulunmamaktadir.

6.10. EN YUKSEK VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

Degerleme konusu tasinmazin imar durumu ve yapilagsma sartlar1 ile uyumlu mevcut (otel olarak)
kullaniminin en etkin ve verimli kullanim oldugu degerlendirilmektedir.

6.11. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIiZi

Bu degerleme calismasinda miisterek veya bagimsiz boliimlerin degerlemesi yapilmamistir. Konu
taginmaz tam hisseli olarak “Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.” ne aittir.



6.12. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMIi iLE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Hasilat paylasimi veya kat karsilig1 yontemi s6z konusu degildir.
7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRIiLMESi

7.1. FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALiZi SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA IZLENEN YONTEMIN VE NEDENLERININ
ACIKLAMASI

Bu degerleme ¢aligmasinda degerleme konusu tasinmazin Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk
olmasi nedeniyle Gelir Yaklasimi Yontemi ve Maliyet Yaklasimi kullamlmistir. S6z konusu
degerleme ¢alismasinda maliyet yaklasimi ve gelir yaklasimi yontemi olan indirgenmis nakit akis
yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmistir. Yapilan degerlendirmelerde yabanci para biriminden
TL’ye doniislerde alis kuru, TL’den yabanci para birimlerine doniislerde ise satis kuru esas alinmustir.

7.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICiN YER
ALMADIKLARININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRILiP GETIiRILMEDiIGi VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZiN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSiZ OLARAK
MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili olarak Tapu ve Kadastro Dairesi Kira Belgesi, Imar Durum
Belgesi, Yap1 Ruhsatlar1 ve Yap1 ve Kullanma Izin Belgesi mevcut olup mevzuat uyarinca alinmasi
gereken tiim izin ve belgeleri tamdir.

7.4. DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULUN, GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARI PORTFOYUNE ALINMASINDA SERMAYE PiYASASI MEVZUATI
CERCEVESINDE, BiR ENGEL OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

e Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine lliskin Bir Smirlandirma
Olup Olmamasi Durumuna Goére Degerlendirme

Degerleme konusu tasinmazin {lizerinde 25.09.2008 tarih 34188 yevmiye no ile kira serhi
bulunmaktadir. Ayrica taginmaz {izerinde yer alan ipoteklerin proje finansmani maksadiyla tesis
edildigi tespit edilmistir. S6z konusu ipotek ile ilgili 01.12.2017 tarihli resmi yaz1 ekte yer almakta
olup gayrimenkullerin degerini olumsuz yonde etkileyecek bir hukuki siire¢ bulunmamaktadir.

e Gayrimenkuliin veya Projenin, imar Bilgileri, Alnmas1 Gereken Izinler ile Mimari Proje ve
Ingaata Baslanmasi i¢in Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut
Olup Olmamasi Dogrultusunda Degerlendirme

Degerleme konusu tasimmazlarin konumlu oldugu parsel, 11.08.2008 onay tarihli, 1/1.000 dl¢ekli
“Uygulama Imar Plan1” kapsaminda “Turizm Tesisi Alan1” lejandinda kalmaktadir. Parsel iizerindeki
yapt imar durumu ile uyumlu sekilde insa edilmis olup mevcut durumu ve mimari projesi ile
uyumludur.
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Yapilan incelemeye gore tasinmaza iligkin; 11.02.2008 tarihli “Mimari Proje” 06.03.2008 tarih 1/28
sayill ’Yap1 Ruhsat1”> ve 27.03.2009 tarih, 1/37 numarali “Yap: Kullanma izin Belgesi” mevcuttur.
Tasinmaz, 49 yillik siire ile iist hakki tapusuna sahiptir. Ayrica taginmazin mevcut kullanimi ile
uyumlu olarak cins tahsisi de yapilmistir. S6z konusu taginmaz yasal siire¢lerini tamamlamigtir.

e Sonuc¢ Goriis

Degerleme konusu taginmazlarin lizerinde yer alan ipoteklerin proje finansmani maksadiyla tesis
edildigi tespit edilmistir.

Gayrimenkuliin gayrimenkul rehin haklart hanesinde yer alan ipotek konusunda ipotek sahibi Credit
Bank Europe’un 01.12.2017 tarihli yazisina gore s6z konusu ipotek Accor Grubu ve Akfen GYO A.S.
arasindaki anlasma uyarinca Accor Grubu tarafindan “IBIS” ve “NOVOTEL” markalar1 altinda
isletilmekte olan 9 adet otelin ve insaati devam etmekte olup insaatin tamamlanmasini miiteakip
“IBIS” markasi altinda igletilecek 1 adet otelin yatiriminin finansmani amaciyla 2015 yili igerisinde
saglanmis olan proje Finansman Sendikasyon Kredisi’ nin teminati olarak tesis edilmistir. Credit Bank
Europe’un bu husustaki yazisi rapor ekinde sunulmustur.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 28.05.2013 tarihli resmi gazetede yayinlanan Gayrimenkul Yatirim
Ortaklarina iligkin Esaslar Tebligi’nin 30. maddesinin 1. fikrasina gore Gayrimenkul Yatirim Ortaklar
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarm satin alinmasi sirasinda yalnizca bu
islemlerin finansmanina iligkin olarak ya da yatirimlar i¢in kredi temini amaciyla portfoydeki varliklar
tizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. S6z konusu tebligin ilgili maddesi
uyarinca, taginmaz {zerindeki ipotek taginmazlarin gayrimenkul yatinm ortakliklar1 portfoyiine
almmasinda sermaye piyasasi mevzuati ¢ercevesinde, bir engel teskil etmemektedir.

Bu aciklamalar dogrultusunda, degerleme konusu taginmazin ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati
hiikiimlerince Gayrimenkul Yatirim Ortakli§i portfdyiine “Bina” olarak alinmasinda herhangi bir
engelin bulunmadigi diisliniilmektedir.

8. SONUC

8.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUC CUMLESI

Degerleme uzmanlarinin konu ile ilgili yaptiklar1 analiz ve ulastiklar1 sonuglara katiliyorum.
8.2. NIHAI DEGER TAKDIRI

Tasinmazin bulundugu yer, civarmin tesekkiil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizami, sistemi, yasi, is¢ilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — 1g1k — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmig
ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna bagl olarak degeri asagidaki sekilde takdir
edilmistir.

Maliyet Yaklasimi 55.400.000 8.830.000
Gelir Yaklasim 50.862.500 8.435.000

Pazar yaklasiminda degerlemesi yapilan miilk, pazarda gergeklestirilen benzer miilklerin satisglariyla
karsilagtirilmigtir. Pazarda yapilan incelemelerde konu taginmazla benzer nitelikte emsallere ulasilmig
olup somut verilere ulasilmigtir. Maliyet yaklasiminda ise bina maliyet degeri maliyet yaklasim ile
binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen
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binalarin insaat maliyetleri ve ge¢mis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler gz oniinde
bulundurularak degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma payi, degerleme uzmaninin tecriibelerine
dayali olarak binanin gézle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak takdir edilmistir.

*Otel vasifli konu tasinmaz gelir getiren bir miilk olarak degerlendirilmis olup tasinmazin
degerlemesinde gelir yaklagimi da kullanilmistir. Gelir yaklasiminda kullanilan verilere yonelik olarak
bolgede benzer nitelikteki gayrimenkuller igin pazar arastirmasi yapilmistir. Gelir yaklagimi
tasinmazin mevcut kira sozlesmesine gore elde ettigi gelirler ve potansiyel olarak pazarda elde
edebilecegi nakit akigi dikkate alinarak iki ayri sekilde yapilmistir. S6z konusu otel, mevcutta
isletilmek iizere kiralama soézlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmistir. Bu dogrultuda, s6zlesme ile
garanti altina alinmig olan kira gelirleri i¢in daha diisiik risk primi ile indirgeme yapilarak tasimmazin
degeri hesaplanmistir. Bir diger sekilde ise, yapilan pazar arastirmasina gore otelin elde edebilecegi
potansiyel net nakit akisglarina gére degerlendirme yapilmustir.

Bu baglamda tasinmazin gelir yaklasimima gore takdir edilen degeri; kira s6zlesmesine gore garanti
altina alinmis olan kira gelirine gore hesaplanan ve igletmenin potansiyel net nakit akislarinin
indirgenmesiyle bulunmus olan iki degerin ortalamasi alinarak takdir edilmistir. Gelir getiren
miilklerde gayrimenkuliin degeri performansina bagli olup kullanilan iki farkli yontemden gelir
yaklagimina gore hesaplanan degerin tasinmazin degerini daha iyi yansittigi kanisina varilmistir.

Bu dogrultuda rapor sonug degeri olarak, gelir yaklasimiyla hesaplanan pazar degeri takdir edilmistir.

TASINMAZIN PAZAR
DEGERI

Rapor Tarihi 31.12.2018

Deger Tarihi 25.12.2018

Pazar Degeri (KDV Haric) 20.862.500.-TL
Pazar Degeri (KDV Dahil) 60.017.750.-TL
Pazar Degeri(KDV Hari¢)  8.435.000.-EURO

Pazar Degeri(KDV Dahil)  9.953.300.-EURO
Kira Degeri (KDV Haric) 2.445.000.-TL
Kira Degeri (KDV Dabhil) 2.885.100.-.TL
Kira Degeri (KDV Harig) 405.000.-EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 477.900.-EURO

NOTLAR

- Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

- KDV orani %18 kabul edilmistir.

- Rapor iceriginde 1 EURO =6,03.-TL olarak kabul edilmistir.

- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmustir.

GOREVLi DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Ertugrul CINPOLAT Seref EMEN
SPK Lisans NO:406908 SPK LISANS NO:401584

40



EK 1 - FOTOGRAFLAR

41



42



Sl

>

43



b LD
[y

|

44



45



EK 2 - DOKUMAN VE BELGELER

YARL SAHIBI AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! AS.
KULLANIM AVACI OTEL.
i Il ILcEsl MAHALLESI YU0zoLgOmL PAFTA NC ADANO PARSEL NO
KAYSERI KOCASINAN PERVANE 11.035,40 349 2420 9
ODALAR ARAS| Mimari Statk m2 Birm Kat Yapi Ingaal Tagiyci
ORTAK Hizmet Sinin Hizmet Sinin Maaliyet Aded| Alani Sdres| Sistemi
ESASLARA GORE 1B8+Z+8 KAT 10.998,53 M2 BAK.
PLAN PROJE RESIM VE HESAPLARI YAPAN PLAN PROJE RESIM VE HESAPLARI YAPTIRAN
1 | VERG! DAIRES] MALTEPE V.D. VERGI DAIRES| MECIDIYEKOY
2 | siclLNO 9830379760 sIcIL NO 0040431824
3 | UNVANI YAPI PROJE MIMARLIK SCYAD! (UNVANI) AKFEN GAYRIVENKUL YATIRIM ORTAXLIG) A 5.
4 | ADI SOYAD| O2GE SELEN KANSU ADI
5 | BABA AD| MEHMET RIFAT Mahalle-Semt DIKILITAS
6 | DOGUM TARIHI 01,03.1978 Cadde EMIRHAN CADDES|
7 | DOGUM il ANKARA Sokak
YERI ILGESI Kapi No
8 | MESLEGI Y. MIMAR Daira No
8 | BAGLI OLOUGU ODA ANKARA MIMARLAR ODASI il ISTANBUL
10 | ODA SICIL NO 27441 ILCES| BESIKTAS
‘ PLAN PROJE Ya®! MAHALLE PERVANE
Ad YERI CADDE
s ADRE3| SOKAK
.Selen
Vo MIMARI UYGULAMA
Gesiol PROJESI
MIMARLAR ODASI ONA BELEDIYE ONAYI
KAYSER! $UBES| MESLEKI DENETIM ONAYI EJ a) Bitinp Gt ergeve veya bzel bidegtidimis
Gift cam olup rlzgar ikl clacaktr.
Bu proje, Mimarlar Cdasinca verimis ES| by e yaiom projesine uyulacaktir.
E ¢} Dikkanlarda vitrin mecburlyeti vardir,
tarafindan hazirlanmistir. ligll, yénetmeilk, S S g4 d)- Bu planda yazili mahai isimierine agma ve Isiatme
§arname ve lw-mmTw;uMu denetlenmigtr, . w i fuhsali vermek, igil kuruluglarca da uygun goridaga
sayn; anh; 7 P takdirde gegeridir.
mimanar odas! ading; o r 3 g E @) Kaba ingaat sathasinda demir ve isi yalitim vizes!
38.5B. 007..6¢5.M F 0 w007 |lf Eg olraden Yspira yapi kutanma ian
o~ o
Arda AX350Y - 4
e NAAGYL S5 E5T] Mimar O.Selen KANSU tarafindan kendi mesullyeti
il Ay aitinda Imar Kanunu ve Yénetmelkier hikimierine
tamamen uygun olarak haziriadigi beyan ediien bu
proje‘erin yapilan k I gordleblien
uyumsuziukiar dizeltiiebilir ve imza sahibinin selahlyet!
1 tetkik edilerek apikasyon ve gapin asasina gwire sk
yaplimig olup g kagabien ve ing. devami
L esasinda dogabliecek uyumsuziuklar fenni mesul
i derhal midunikiernmize haber verd
. : diii kayd! lle tastik | yapiimigur.,
vi\E \yunma Midigd omit [el} g‘é‘.‘
Uye ( g':t‘, PRAJE KONTROL IMAR MODURO
: A
[ l]) AS’~ N-'\\ PR A 2",
., - Va1 " h.bd- [d.‘
aywpnli ve AR .
ﬁ\le / » Y S‘A“
NG Lani® r
‘ yd //'f L - NG
YASAL | BU PROVEDEKITASIYICI SISTEM MIMARI TASARTWLA BIR BUTUNDUR. 5846 SAYILI FIKIR
UYARI VE SANAT ESERI'ER| YASAS| GEREGINCE PROJE MUELLIF] MIMARIN HABERI OLMADAN

PROJE VE PROJEDEKI TASIYICI SISTEMDE DEGISIKLIK YAPILAMAZ.

46




l 70.01 careasimin: . e ————

E \T1Wﬂﬁ7 RN
A mww_.‘ [/_ T |”"1 [T ' =% = ety ‘
Bl wreans TSN
| |
11 I N

1‘IIII.

[T
——
-

e =T e

IBIS HOTEL /160 0DA | i ) [ il
374 ~J=

3 £

£

+20.50 Digema Kot
<

+17.20 05eme X mﬁ

14.10 DSgeme Kot Tl 4 xar

"Umwm‘j i

c‘j
"°D°;-m- Kol )| 2. mar

N '
+4.50 Dégome Koml - 1.xAT 1 ]
g O

=)
4000 Dagama Kol | ZEMN<aT|

— ‘ et B K. w8 ) KESIT 1/200




(e

e

_Z<._n_ ._.<v_ EDmDOm e

|
ELQ«.K,; VAHICNY TYAYH 21830

w Zwot 0By

—
— w
W
=
oo | ¥ INZ0A
ala 4 moaiie 2 b — st
U j | | M-
| ! | ﬂ gk
| | M
OR _ «rl _ r“ e
_ . '

e e et

e S

P~y

48



| T| INVId LYY NINZ s

LS T -
oy ] T L 2
& { {om & T 3 r 3 . S| = =
, ) ! |l s
" ! i |

! e

nele]n)

yuagaogoon
i oy ] B

hoootpcooh | |
e {w ww wiw W] | =TT
T s ]
[ i3 e ) )
[ S S| i ey

Gmcmm,&unr

pinislals)

10000
SES
aomellil

JJJJJ

49

L e R e S| G

[930 siq!

[@|e]mininiaiain]

[e1]alala]a!alalnla] i R
oooanhnnal o W B
nao DD% bt
lalalal
K JIJJJUL]JJ ' __\
al

r
[niaaleaniasal

kil . 1t
\ J —— o]
. I = : Cur i 3
T~ | | ) TR R — P ,.m.\ﬂf\, T SR | y
= //l w hd ad T | ad ; 1T T RLERL /4
Lo N e © ® OGO OO




006

@

e 6

°oe® ®

@0 @

A ‘]_‘Q'THH”*T H‘]*N"ﬁm('—’j"ﬂrf Tﬂ(-t—wm Jt‘ﬂ‘ o I T e —— :‘ 5
= - e R - o — — o
il 1Tl [ 5
E 1 > =TT~
{ | o
F ‘ =
i | "4
3 | 1
| — E
L
|
E —
L |
—_— B
' T
El EL ¢
—1 <
E £ h
— = <
| ¥
4 E
. I = E
Ed ; 2. &3 i
| s =
L — c = L
{al B S
E : #
{ b :;;’ _s
ey —
f == == _:_ ®
= A Lt RE
= ] E
=

5 A
i3 E s
% || # ;’lal 3
e el i B
. |
w 3 fial »r\qY i
‘ 5 | | d
iy B — ey
d Fg!v “ bf E

| BREgE
Tosina

| -

®

EE

g4




o sussions

e

CWH

i

[T

I NEME
EgERE]

r_'__

i 94-H9

= ] | P || 2
— : s —— —— T
= : ,
= : mmwwmu L _u _ e _ﬁ Mﬁ n) T B : ﬂkl I
= e E R mw, il I = 15 > = > <
- T — T
3 = = | £ | 1= =F | iR =1 = =1
st — | 2 11 Il I 1 M| IT 1
= | 11 11 11 1 17 T ) D |
=l El = e o
= T

R e e

il ettt et

- =
1
1 " 1 E
| b= ™ = !
Il =1 | 1 =l | =2 =1 ] ﬁu
1T I i1 1 [N 1 T | M
| N1 1 ! [ P
> e == = Al [k=
= o o r 4 ﬁ — —

51



; v s 2
: S
-\ ‘-\ ST/ SR R G R et =
AP [2 A 02024
1- Rubeat vertn kunn Belediye 4 Ty [o e vi e 8. Rubtatin cuay teans | 10, Rubsat no. 14 st o 12,10 runsat nn
T Runest veton yope s Movesro  Oiokeserson | 06.03.2008 1128
b KAYSERI ke:  KOCASINAN Clzvesieme [ 11.Gdriendime " e £ ; - : Tom
S MERKEZ Xor:  MERKEZ < A Dsveisen szxq:;::;i’ i [13.12.2007 02.08.2007 : 05.03.2008
samare: KOCASINAN BELEDIVESI ol Oesem  Owreen [T e T [y
sy NE a4 : Oskaviovesi ] 14Mekann it OTEL 11064.00
Maycan, bubvarcadde, sckaksdmedi . KOCASINAN Bulvar i Deten (O 158 tesisats | 70 Topu veacs boigesiverem rorern T3 Tapw 1e3cH begasi iy 22V terca bagen 7o
Cramsma wnenices g LI e Orows  Olemmesnn | KOCASINANTAPUSICIL | 0 05 2007 16329
Sae 0o Mevki ade ‘ | D svacan O 17.stinat dwvan T3GED rapors ony P ~
e sy [rmiee s Eal =T = TSUTAE ;:;:;;;s ;:;;)10 07.03.2013
349 2420 9 1 1 il Oe... o o '
; i SantiyeSefini
ZI::;«“G:VUR‘I::;(M G W [, TO ki ¥ AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.§ | Adrsoredt irvars
it UL YATIRIY e ) . ERDOGAN MERDAN
O v i .
I . 13, Oda sicil no. "I 34. Ods rich Cumun beige no 44, 1C kil no.
LMECIDIVEKOY VERGI DAIRESI S000000000000 L 0000000000000, 2237 Il4 5" 5 Q
25, Vergi ik no 9k chduo verp dai : ‘-] 36. Vergi kimiki no . 45. Oda x4 G balge o
340051780 ) MECIDIYEKOY VERGI DAIRESI 340051780 19612
o Fe 37. Sigorta sici no 2, sa-m-:’un- 39. S6eyma no w0 46. A i 18, Sodesmn 1o
BARBOROS PLAZA NO:15/C 2 220000000000 06.03.2008 0000000000000 00000000000 f 46 3 2008 s
41, Siche esas acres i a2.lean 49. Agres 59 b,
BARBOROS PLAZA NO:?:S/C % : MUHENDISLER ISH.KAT:4/401
. . X / & ‘

BT
. DilzenlensniKisim
::": ;w‘ - vnmmﬂ{, t ST, Yapeun wban alandm2) 58, Yap ingaat slans (2)
12111 - Otel ve bunlara benzer misafir |4 9628.00 ) i 1 1435.00 11064.00
ovi — EX lnﬂvl;:ylpl sy :Y::umno--a bokm :"Lw-m Aok b (caire] 62, Topian atan abas (m2) . Teotrn v s
99988 - Ortak Alan (bina i¢i siginak) 1 1238.00 o f' i — —
12523 - Su deposu 1 198.00 S = e S TApA I Filatiee,
N o
6. ; s . " st yBrsensgi {m) 70, Yapinus ontam voksekidi () Tt lave har 75 sokgi ()
450 - | s 34.60
72. Yapna |:nm 73, Yapuwn w-; . m:m.h?.-'wm 75. Yapwun makyeti (YTL) Y:ilvllmmﬂﬂl ;::l‘:a'!:ﬂlupum ‘;m:‘mvf;
Toptam ;z:‘;;mﬁ;"l"’: Dorteea 3 11064.00 ’J v A 482,00 533284800 [600.00 53334480C | 5332842.00
[ 1 Merkezi samat hakoter ] 2.8 ihsoner [ 3. Kavusorled (] 4. Sobs [ REWEEY [ Ry W lBeonsme  ——3 [] ! Ceevebsainn
[ 5. Dogal gaz somase Cexime [ [ EX ARSI 0 2 Bekginusesi ] 1. kele: (kainas) 12 Amen (] 112, e e
80, Iadma Amach Kulandan Yk Cingi ) ] [T - " (O 3. Ack ciopan (RN (] 113, Corpaven-Peraes s
O rxwwyma [ 250sct B 30cgegar [Jewvsc [ s.Eera [ IR O 4« xapet owopan [ 2 Vogma (Kagie) D3P [] eviwessd (] S Kema
[ 6. Ganey O 7.7emat [ 2. Rozgar Os.- O 5. Haderesme [ 5 xapws dawesi: DOes. )
51 Sweah Su Temin §ead 82, Swcah So Yaka Coal O s.piasy O s xomaie 28, Myw‘l‘m:ﬁc-m d [ nawm
[ 1. Temositon [ 2 5omen B I T i AT O 7.remies (3 7.0mmk cepo 0 reme W2 [ R
[ 3. Gones hoteriad O +.xomsi O 2. rvers [m e, [ ' oo soan [mEER™ O «mngep | Ry
[ 5 Moseres O s xouyon [ Termat 0O 5. seneraise [ 950 cesoss 3 s.xomi [ 6.Gazheion 0 5. asmoien
([ ar- . [ 10 Paratoner O 10, vargn merciven, - (=T (W™
Oonewn W0 Sewoyy [ 2 Xuyu o oA £ 55 i O . Yozme hawas O 5 Moo vam i
Do pwsy (D4 Topma sy W Kanatzsayon []2.Fousepir | ) o Os

o o
.- Yapi Projeleri- """ 4 ¢ i
k5o d20 21O i -
90.0nay wani 91, Ad1 soyed: 82.7C kimka 0 1 5 93, 0da sicd dumum daige no. 94 Adresi
Vet O.SELEN KANSU . 37828616854 : ’ 27441 ARMADA ISM KAT:17 ANKARA
11.02.2008 2 — ]
st ADNAN TANFENER 23552144466 : 6181 AKFEN GAYRIMENKUL
& 3
05.03.2008 3 i i i . .
S 3 [DILEK AKMESE 11047990438 ! 066631658 AKMAN ISM.ABLOK NO:17 ANKARA *
14.02.2008 = i N ) i
Mekioa tosian : SUAT BUYUKGOZ 31846835570 ' 24167 AHMET MITHAT EFENDI SOK NC:40/6
26.01.2008 2 o . ANKARA
HARITA = [ATILA KALKAN 10130673876 . 7024 TURKUAZ ISM.NC:5/14 KAYH
04.03.2008 Z e s I -
JEOLOJI GURKAN BARLAK 34567812400 : 6654 IKIZLER ISM.B BLOK /102
05.03.2008

52



4

% ¢

KOCASINAN BELEDIVESI 9. Baigenin vertiy amac: D 2 . 10. Bexganin onay LNl 11. Beige 00
27.03.2009 107
: he  KOCASHUN o
ueak: g e oo 1.¥eri Yop Dzvmm Dlvm D‘.alm Dmh—u D-.lrm D7 Gosii
Beoe:  KOCAS A BELEDIYES] D"""" Dmugu D D. D Du;w D""""‘"’"‘“
Maate: A 2 D-sy-nv.nm Duumo.mx D'”“"‘“”"‘ Dmuw-wm D s..
wmmmm-& \msmm [ . 15 16 "
CadourSorak o \ O kapa o 16118108 06.03.2008 wido
s -G ’ Movid o s 2,
M
3Patato: s No: 5 Parsel No: 0k ro
Sig - o 23, Zarin D oney tad 26, Togws tesci beigesi no
16329
1 27.Tagu tenci beige versn kurum 30, Parsetin sani(m2)
I KOCASINAN TAPU SiCIL 11084
ODORLOGD
R R 1 7 7 B 5 (T

Yapi Sahibinin s Yap: Mutaahhldlm Sty ! s i K S « ;| Santiye Sefinin piriE o dwn g
B b 2 2 ¥ a2 - : Wi i K
314G soyad, Gavanu, T.C, Kimitk no. .O“ 36 Ac: soyads, Davary, T.C. Kimilk no. 47Ag1 soyets, Urwani
AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM AKFEN INSAAT A S
ORTAKLIGIAS D Koo | 22721245454
22721245454 D

37.0da s ro 38, Ocs sicd qurum baige no 48.7.C. ik r0

0000000000000 0000000000000

39, Bagh okdidu verpi cairesi adi 40 Vergi limik ro. 49, Oda sick gunum beige no

MECIDIYEKOY 0340051780

41, Sigona sl r0. 42, Saztepma tacii 43. Sezlegme no 44 Yap: miteahhici yeod beige no 50. Sigona sidll ro. 51. Saziegme anhd 52. Sézleyme no.

0000000000000 27.03.2008 0000000000000 0000000000000

YENIPERVANE MAH KOCASINAN BULNO:161-162

Belge Diizenlenen Kisimla ilgili Ozellikler: : Yaptieiiigili'Ozetiikler n. b
58 Barzer yapt saymi 0. Yapucia wym | 60.Yapees ot . rum2) 62.Yapx ingast slandm2)
ballrmier e ortak slanten -y
1 1 1435 11064
(12111) Otol ve buniara benzer misafir 9628
ovi
L=% . 65, . 87, 2)
(v9988) Ortak Alan (bina i¢i sigmnak) 1238
1 1 1435 11084
(£9980) Ortak Alan (diger ortak alanlar) 188
70.Yagunun toplam kat sxyms 71 Mave ki saym
1 : 9 10
45 30,1 U6
Toplam _ (12111) Otel ve buniara 11064 v » ) o) i b bl Lo d
benzer misafir evi 5 A 561 6208904 600000 6806904 6206904

Yapinin Teknik Ozellikleri

83 fitma sistoeni

0 =
Dsowsosme o

O
D T

Dum D\m

84.Jsema amach kuarian yakil cinei

Dl.Kwyﬁi D"‘“’ .Jmenlux Dum
Du;nm Dn‘.m- Do.m-_ D"'

D 5.Berk

83 Sicak Su Temin Sad

865 cak Su Yakt Cirai

D 6Py

D 1.Termositon Dzvaam
D 3.Gne kooeeded D 4 Xomti
Dun—ak

Dc.,

O oo (Juro

l D 3 Fuskol D 4 Ediarix
D S Kau Ykt D 0:."-
D 1.

e

arieme oo [l s sorwms [ 2rommn

(i lassisss

88 AlK s

.nmuz.w

0-

[zoe s
B:,omw
.‘m
D!w

D 8. Hidsotor

D 9.Jenerte
D 10 Parstoner
O rwemee

O soe

D EL D 4.Yan pretabek

93.009eme.

DY.WGID
.lS-'nl
Dn.mm
Dwvwmm
[
0«

D!h‘.
.
e
D7S¢MH‘
O-

-
Oewm
D 8. Gazbawn

e oo o-

Ds

1
0-
D:w

O

Prak Kriy

Aowzp

Hazit yaps matzamesi

boldmier elekuik, su,

belediye hizmetinden taycalan:

opraga
kamOridk, bagh oldugu blnln'-m bAIOM ile birlikte: ehkﬂk w vtb hizmetierden faydalanilir. Mekanik ve elektrik tesisatinin inceleme ve denetimi yapiimak kayd: ile asagide yazih

Yapinin kismen kullanimas: mdmk(n otan kisimianna Kmn Kulanma lzni d0zenienebilmesi lin, bu baiOmiere hizmet veren ortak kulanim sfaniarinin tamamisniiy ve kulandabils oimasi gart. Kullanma izni dozenlenmeyen yapilar veNeya bagimsiz

bodrum atia, yapinin kepics Gt hriorak santar e projesinde befienmeyen alanas kamelgah olomaz.
adet adet dokken veya

Bagimsiz bolomiere bagh depolar,
adet{diger kullanimiar) amamy

nin Biten'Kisimlari i¢

5. Baige 0o

99. Daire sayrs:

100. Parke ofan dzire sayis:

101. Bir dairenin y020icOm0
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Yencok=n

(TICARET ODASI)
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DEGERLEME UZMANI LiSANS BELGESI

QSPL

Sermayo Plyasasl

Tarih : 12.07.2017 No : 406908

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar Icin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i (VI1-128.7) uyarinca

Ertugrul CINPOLAT

Gayrimenkul Degerleme Lisansini almaya hak kazanmusgtir.

AAAEE L s

Levent HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ
LISANSLAMA VE SiCiL MUDURU GENEL MUDUR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI LiSANS BELGESI
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TSPAK TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih : 07.03.2011 No : 401584

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: VIII, No:34 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette

Bulunanlar Igin Lisanslama ve Sicil Tutmaya iligkin Fsaslar Hakkinda Teblig”i uyarinca

Seref EMEN

Gayrimenkul Degerleme Uzmanligs Lisansimi almaya hak kazanmigur.

ilkay ARIKAN Nevzat OZTANGUT
GENEL SEKRETER BASKAN
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