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1. RAPOR OZETi
DEGERLENEN

TASINMAZIN TURU

DEGERLENEN

TASINMAZIN KISA TANIMI

TASINMAZIN iIMAR
DURUMU

KULLANILAN
D];GERLEME
YONTEMLERI

TESPIiT EDIiLEN DEGER

OTEL

Kocasinan Ilgesi Yenipervane Mahallesi Kocasinan
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? yiizolgtimlii, “KARKAS OTEL VE
ARSASI” vasifli tasinmaz tizerinde yer alan iki adet otel.

Kocasinan Belediyesi Imar Servisinde 06.09.2018
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 &lgekli imar planina goére OTEL lejantina, E: 0.90
6n:30m-yan:5m-arka: 10m ¢ekme mesafeli yapilasma
sartlarina sahip temiz imar parselidir.

Bu degerleme galigmasinda degerleme konusu taginmazin
Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk olmas1 nedeniyle
Gelir Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi yontemleri
kullanilmigtir. Maliyet Yaklasimi Yonteminde kullanilan
“Arsa degeri” Emsal Karsilastirma Y ontemine gore
belirlenmistir.

TASINMAZIN PAZAR
DEGERI

Rapor Tarihi

Deger Tarihi

Pazar Degeri (KDV Haric)
Pazar Degeri (KDV Dahil)
Pazar Degeri(KDV Haric)

31.12.2019
25.12.2019
64.715.000.-TL

76.363.700.-TL
9.730.000.-EURO

Pazar Degeri(KDV Dahil)

11.481.400.-EURO

Kira Degeri (KDV Haric)

2.975.000.-TL

Kira Degeri (KDV Dahil)

3.510.500.-.TL

Kira Degeri (KDV Haric)

445.000.-EURO

Kira Degeri (KDV Dahil)

525.100.-EURO




2. RAPOR BiLGILERIi
DEGERLEME TARIiHi

RAPORUN TARIiHi
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

25.12.2019

31.12.2019
AKFENGYO_201900015

31.12.2019

05.10.2019

Bu rapor, Kayseri ili,Kocasinan Ilcesi Pervane
Mabhallesi 2420 Ada 9 Parsel No’ lu 11035.40 m?
yiizol¢iimli, , “KARKAS OTEL VE ARSASI” vasith
taginmaz lizerinde yer alan bir adet dort yildizli, bir adet
ii¢ yildizh otelin 31.12.2019 tarihli pazar degerinin,
Tiirk Liras1 cinsinden belirlenmesi amaciyla SPK
diizenlemeleri kapsaminda hazirlanan gayrimenkul
degerleme raporudur.

Kocasinan ilgesi Yenipervane Mahallesi Kocasinan
Bulvar1 No: 161/1 (Novotel), 161/2 (ibis otel)
KAYSERI/TURKIYE agik adresli; tapu kayitlarinda
Kayseri ili, Kocasinan ilgesi Pervane Mahallesi 2420
Ada 9 Parsel No’ Iu 11035.40 m? yiiz6l¢iimld, ,
“KARKAS OTEL VE ARSASI” vasifli tasinmaz
tizerinde yer alan bir adet dort yildizli, bir adet {i¢
yildizli otel.

Ulvi Barkin SENSES
SPK Lisans NO:405898
Degerleme Uzmani

Seref EMEN
SPK Lisans No: 401584
Harita Mihendisi

Degerleme konusu tasinmaz i¢in sirketimizce
14.10.2019 tarihli AKFENGYO_2018011 Revize
degerleme raporu bulunmaktadir



3. SIRKETI VE MUSTERI Y]

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

detaylar1 verilen tasinmazin giincel piyasa degerinin
tespiti ve Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince,
degerleme raporlarinda bulunmasi gereken asgari
hususlar ¢ergevesinde degerleme raporunun
hazirlanmasi olup, Miisteri tarafindan getirilen bir
kapsam ve sinirlama 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 boliimiinde 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, batisi Nevsehir, giineybatisi Nigde, giineyi ise Adana ve
Kahramanmaras illeri ile ¢evrilidir.

Il yiizélgiimii 16.970 km? dir. 11 yiizdl¢iimiiniin yiizde 34'inii tarim arazisi olusturmaktadir. En diisiik
arazi orani ise orman ve fundalik alandir. Kayseri orman yoniinden oldukga 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 sayimia gore iilkemizin 15. Biiyiik II’idir. Niifus yogunlugu
80 kisi/km?’dir. i1 yiiz6l¢iimiiniin yiizde 20'sini Pmarbasi ilgesi olusturmaktadir. Bunu Develi, Yahyals,
Kocasinan ve Tomarza ilgeleri izlemektedir. Kayseri’ de; 1 Biiyiiksehir, 16 Ilge Belediyesi ve 760
mahalle bulunmaktadir.
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KOCASINAN

Tiirkiye Haritast ve Kayseri Ili

flge 07/12/1988 tarihinde 3508 sayili kanun ile il merkezinden ayrilip ilge olarak tesekkiil etmistir.
Ilge, Kaymakanun ilk defa 11/09/1989 tarihinde goreve baslamas: ile ilge fiilen faaliyete gegmistir.
Kocasinan ilgesi, i¢ Anadolu bélgesinin orta Kizilirmak béliimiinde yer alir. 33 derece 30 dakika
boylami ve 38 derece 45 dakika Kuzey enleminde yer almaktadir. ilge belediye simrlar1 alan1 9025
hektardir. Ilce merkezi, 1055 rakimli bir ova iizerinde kurulmustur. Ilge Belediyesine bagli 116
mahalle bulunmaktadir. flgenin 2016 yili TUIK verilerine gore, genel niifusu 393.844diir.

Kayseri /1 ve Ilce Haritast



4.2. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PiYASASININ ANALIZI,
MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Tiiketici Fiyat Endeksi, Kasim 2019

Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik %0,38 artti. TUFE’de (2003=100) 2019 yili Kasim ayinda bir
onceki aya gore %0,38, bir onceki yilin Aralik ayma gore %11,01, bir 6nceki yilin ayn1 ayma gore
%10,56 ve on iki aylik ortalamalara gore %15,87 artis gergeklesti. Aylik en yiiksek artis 9%2,69 ile
giyim ve ayakkabi grubunda oldu. Ana harcama gruplar itibariyla 2019 yili Kasim ayinda endekste
yer alan gruplardan, ev esyasinda %0,59, haberlesmede %0,39, konutta %0,36 ve ulastirmada %0,33
artig gergeklesti. Aylik en fazla diisiis gosteren grup %0,44 ile gesitli mal ve hizmetler oldu. Ana
harcama gruplari itibariyle 2019 yili Kasim ayinda endekste diisiis gosteren bir diger grup ise %0,15
ile lokanta ve oteller oldu. Yillik en fazla artis %43,35 ile alkollii i¢ecekler ve tiitiin grubunda
gergeklesti. TUFE’de, bir nceki yilin ayn1 aymna gore egitim %14,35, gesitli mal ve hizmetler %14,03,
saglik %13,85 ve lokanta ve oteller %13,07 ile artisin yiiksek oldugu diger ana harcama gruplaridir.
Ozel kapsamli TUFE gostergesi (B) aylik %0,59 artt1. Islenmemis gida iiriinleri, enerji, alkollii igkiler
ve tiitiin ile altin haric TUFE'de 2019 yili Kasim ayinda bir dnceki aya gore %0,59, bir énceki yilin
Aralik ayma gore %10,31, bir dnceki yilin ayn1 ayma gore %9,90 ve on iki aylik ortalamalara gore
%15,13 artis gerceklesti. Kasim 2019'da endekste kapsanan 418 maddeden; 33 maddenin ortalama
fiyatlarinda degisim olmazken, 296 maddenin ortalama fiyatlarinda artis, 89 maddenin ortalama
fiyatlarinda ise diisiis gerceklesti.

Tuketici fiyat endeksi, Kasim 2019
[2003=100]
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Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi, Kasim 2019

Yurt igi iiretici fiyat endeksi (YI-UFE), 2019 yili Kasim ayinda bir dnceki aya gore %0,08 diisiis, bir
onceki yilin Aralik ayma gore %6,63, bir onceki yilin ayni ayma gore %4,26 ve on iki aylik
ortalamalara gore %19,68 artig gosterdi



Yurt ici iiretici fiyat endeksi degisim oranlari, Kasim 2019 [2003=100]

(%)
Kasim 2019 Kasim 2018
Bir 6nceki aya gore degisim orani -0,08 -2,53
Bir dnceki yilin Aralik ayina gore degisim 6,63 36,68
Bir onceki yilin ayni ayina gore dedisim 4,26 38,54
Oniki aylik ortalamalara gore degisim 19,68 25,52

Yurt igi iiretici fiyat endeksi, bir onceki yilhn aym ayma gore degisim oram, Kasim 2019
[2003=100]
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Sanayinin dort sektoriiniin bir Onceki aya gore degisimleri; madencilik ve tasocake¢iligr sektoriinde
%0,08, imalat sanayi sektoriinde %0,04, elektrik, gaz iiretimi ve dagitimi sektoriinde %0,53 diisis, su
temini sektoriinde %0,19 artis olarak gergeklesti.

Yurt ici iiretici fiyat endeksi ve degisim oranlari, Kasim 2019
[2003=100]

Birdnceki Birdnceki Oniki ayhk
Aylik vilinAralik  yilinayni avina ortalamalara
degisim ayinagore  gbredegisim gore dedisim
Sektorler Endeks (%) degisim (%) (%) (%)
Yurtici UFE 450,97 -0,08 6,63 4,26 19,68
Madencilik ve tagocakciligi 58475 -0,08 12,70 9,93 18,34
Imalat 44852 -0,04 6,10 445 18,24
Elektrik, gaz 41572 -0,53 13,43 3,82 40,12
Sutemini 306,58 0,19 -7.39 -7.51 -2,29

Aylik en fazla artis ham petrol ve dogal gazda gerceklesti

Bir 6nceki aya gore en fazla disiis; %4,85 ile ham petrol ve dogal gaz, %1,80 ile ana metaller, %1,39
ile kimyasallar ve kimyasal tirlinler olarak gergeklesti. Buna karsilik diger ulasim araglar1 %3,48, gida
iirtinleri %1,48, igecekler %1,31 ile bir onceki aya gore endekslerin en fazla arttig: alt sektorler oldu.



Ana sanayi gruplarinda aylik en fazla artis enerjide gerceklesti

Ana sanayi gruplar siniflamasina gore 2019 yili Kasim ayinda aylik en fazla diisiis %0,60 ile ara
malinda gergeklesti.

Ana sanayi gruplarina gore yurt ici iiretici fiyat endeksi ve degisim oranlari, Kasim 2019
[2003=100]

Bir dnceki Bir dnceki Cniki ayhk

yilin Aralik yilhnayni  ortalamalara

Aylik ayina gore ayinagore gore degisim

Ana sanayi gruplan Endeks degisim(%) degisim(%)  dedisim (%) (%)
Yurtici UFE 450,97 -0,08 6,63 4,26 19,68
Aramall 475,25 -0,60 3,54 1,63 18,07
Dayanikli tiketim mali 321,03 -0,08 743 734 16,28
Dayaniksiz tiketim mal 372,93 1,06 10,57 10,02 19,43
Enerji 633,82 -0,53 9,03 -0,68 2718
Sermaye mall 396,69 -0.17 7.64 7.38 20,25

Insaat Maliyet Endeksi, Eyliil 2019

Insaat maliyet endeksi (IME), 2019 yil1 Eyliil ayinda bir dnceki aya gore %0,59 diistii, bir énceki yilin
ayn1 ayina gore %4,02 artt1. Bir 6nceki aya gore malzeme endeksi %0,41, iscilik endeksi %0,97 diistii.
Ayrica bir 6nceki yilin ayn1 ayma goére malzeme endeksi %3,43 diistii, iscilik endeksi %24,63 artt1.

Insaat maliyet endeksi, yilhk degisim oram, Eyliil 2019 [2015=100]
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Bina insaati maliyet endeksi aylik %0,73 diistii

Bina ingaat1 maliyet endeksi, bir 6nceki aya gore %0,73 diistii, bir 6nceki yilin ayn1 ayina gore %5,53
artt1. Bir 6nceki aya gore malzeme endeksi %0,61, iscilik endeksi %1,00 diistii. Ayrica bir 6nceki yilin
ayn1 ayma gore malzeme endeksi %1,78 diisti, is¢ilik endeksi %24,93 artti.



Bina insaati maliyet endeksi, yi1lhik degisim oram, Eyliil 2019 [2015=100]
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Bina dis1 yapilar i¢in insaat maliyet endeksi, bir 6nceki aya gore %0,08, bir dnceki yilin ayn1 aymna
gore %0,73 diisti. Bir onceki aya gore malzeme endeksi %0,25 artti, isgilik endeksi %0,84 diistii.
Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina gore malzeme endeksi %8,44 diistii, is¢ilik endeksi %23,55 artt1.

Bina dis1 yapilar icin insaat maliyet endeksi, yillik de@isim orani, Eyliil 2019 [2015=100]
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Insaat maliyet endeksi ve degisim oranlari, Eyliil 2019 [2015=100]

Bironceki  Bironcekiyilin
ayagdre ayniayina gore

Sektorler Maliyetgrubu  Endeks degisim (%) dedisim(%)
ingaat Toplam 190,23 -0,59 4,02
Malzeme 183,67 -0.41 -3,43
Iscilik 205,99 -0,97 2463
Binaingaatl Toplam 190,57 0,73 5,53
Malzeme 183,95 -0,61 -1,78
Iscilik 206,04 -1,00 24,93
Bina disi Toplam 189,10 -0,08 0,73
yapilanningaalt  ya17eme 182,74 025 8,44
Iscilik 205,81 -0,84 2355

10



Yap izin Istatistikleri, Ocak-Eyliil, 2019

Yap1 ruhsati verilen yapilarin yiizolgiimii %58 azald1 Belediyeler tarafindan verilen yap1 ruhsatlarinin
2019 yilinin ilk dokuz ayinda bir 6nceki yila gore, bina sayis1 %57,1, ylizolgiimil %58, degeri %48.9,
daire sayis1 %63,8 azaldi. Yap1 ruhsati verilen binalarin 2019 yili Ocak-Eyliil aylar1 toplaminda;
yapilarin toplam yiizél¢iimii 45,5 milyon m? iken; bunun 20,3 milyon m?‘si konut, 17,1 milyon m*‘si
konut dis1 ve 8 milyon m*‘si ise ortak kullanim alani olarak gerceklesti. Kullanma amacina gore 26,7
milyon m? ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amagli binalar sahip oldu. Bunu 5,3
milyon m? ile kamu eglence, egitim, hastane veya bakim kuruluslari binalart izledi. Yapi1 sahipligine
gore 0zel sektdr 33,2 milyon m? ile en bilyilik paya sahip oldu. Bunu 11,2 milyon m? ile devlet sektorii
ve 1,1 milyon m? ile yap1 kooperatifleri izledi. Daire sayisina gore ise, toplam 179 bin 766 dairenin
155 bin 469’u 6zel sektdr, 21 bin 985’1 devlet sektdrii ve 2 bin 312°si yapt kooperatifleri tarafindan
alindi. Yapilarin toplam yiizol¢iimiine gore 7,5 milyon m?ile Istanbul en yiiksek paya sahip oldu.
Istanbul’u, 2,9 milyon m? ile Konya, 2,88 milyon m? ile Ankara illeri izledi. Yiizol¢iimii en diisiik olan
iller sirastyla Karabiik, Ardahan ve Cankir1 oldu. Daire sayilarina gore Istanbul ili 33 bin 538 adet ile
en yiiksek paya sahip oldu. Istanbul’u 9 bin 702 adet ile Konya ve 7 bin 768 adet ile Ankara illeri
izledi. Daire sayis1 en az olan iller siras1 ile Karabiik, Ardahan ve Hakkari oldu.

Yapi ruhsati, Ocak - Eyliil 2017-2019

Bir dnceki yilin ilk
dokuz ayina gore

Yil degisim orani (%)
Gostergeler 2019 201810 2017 2019 2018
Bina sayisi 33 684 78 567 132 348 -57.1 -40.8
Yizdlcima (m?) 45 452 953 108 131 393 240 377 041 -58,0 -55.0
Deger (TL) 73076 653 018 142 932 303 742 257 971 463 093 -48.9 -448
Daire sayis! 179 766 497 145 1199 028 -63.8 -58,5

{r) Yapi zin istatistiklen 2017 ve 2018 yillan verilen revize edimistir.

Belediyeler tarafindan verilen yap1 kullanma izin belgelerinin 2019 yilinin ilk dokuz ayinda bir 6nceki
yila gore, bina sayis1 %20,6, ylizol¢iimii %7,2, daire sayis1 %11,3 azalirken, degeri %12,3 artti. Yapi
kullanma izin belgesi verilen binalarin 2019 yili Ocak-Eyliil aylar1 toplaminda; Yapilarin toplam
yiizol¢limii 111,4 milyon m? iken; bunun 62,7 milyon m?‘si konut, 25,4 milyon m?‘si konut dis1 ve
23,2 milyon m?‘si ise ortak kullanim alani olarak gerceklesti. Kullanma amacina gore 84,1 milyon
m? ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amacl binalar sahip oldu. Bunu 7,7 milyon
m? ile toptan ve perakende ticaret binalar1 izledi. Yap1 sahipligine gore, 6zel sektor 94,2 milyon m? ile
en biiyilkk paya sahip oldu. Bunu 15 milyon m?ile devlet sektorii ve 2,2 milyon m?ile yapi
kooperatifleri izledi. Daire sayisina gore ise toplam 543 bin 801 dairenin 492 bin 287’si 6zel sektor, 42
bin 662’si devlet sektorii ve 8 bin 852’si yapi kooperatifleri tarafindan alindi. Yapilarin toplam
yiizélgiimiine gére 20,3 milyon m?ile Istanbul en yiiksek paya sahip oldu. Istanbul’u 10,8 milyon
m?ile Ankara, 4,8 milyon m?ile Bursa izledi. Yiizol¢iimii en diisiik olan iller sirasiyla Ardahan,
Tunceli ve Batman oldu. Daire sayilaria gore, Istanbul ili 106 bin 637 adet ile en yiiksek paya sahip
oldu. Istanbul’u 39 bin 510 adet ile Ankara ve 29 bin 235 adet ile izmir illeri izledi. Daire say1s1 en az
olan iller sirasi ile Ardahan, Batman ve Bayburt oldu.
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Yapi1 kullanma izin belgesi, Ocak - Eyliil, 2017-2019

Bir dnceki yilin itk
dokuz ayina gore

Yil degisim orani (%)
Gostergeler 2019 2018 ) 20170 2019 2018
Bina sayisl 70 329 38 534 83313 -208 83
Yuzolctimu (m®) 111 353 391 119 968 656 114 301 027 -7.2 50
Deger(TL) 180 924 705 654 1610592 112 111 120 880 724 130 12,3 332
Daire sayisi 543 301 613 370 575 893 -11,3 85

(r) Yap! izin istatistikleri 2017 ve 2018 yillan venler revize edilmigtir.

Kiiresel Ekonomik Goriiniim

Kiiresel biiyiimede yavaslama ve belirsizlik devam etmektedir. Ticaret savaslarinda artan tansiyon ve
jeopolitik gerginlikler ile yatirim, {iretim ve giiven gostergelerinde bozulmalar kiiresel biiyiimeyi asag
cekmektedir. Ancak, gelismis ve gelismekte olan {ilkelerin merkez bankalarinin yavaslama karsiti
uygulamalara olumlu bakmasi kiiresel resesyon beklentilerini azaltmaktadir. Bunun yaninda 2019 yili
ikinci c¢eyreginde, kiiresel ticarete iliskin kaygilarin yeniden tirmanmasi, Orta Dogu kaynakl
jeopolitik risklerin belirginlesmesi ve kiiresel boyutta 6zellikle imalat sanayii sektoriiniin ekonomik
aktiviteyi olumsuz etkileyecek sekilde yavaslamasi yilin geri kalaninda biiyiime goriinlimiine dair
asagl yonli riskleri artirmigtir. IMF, Kiiresel Ekonomik Goriiniim Raporu'nun Ekim 2019 sayisini
“Kiiresel Imalatin Gerileme Donemi, Artan Ticaret Engelleri” bashgi ile yayimlanustir. IMF raporda,
kiiresel ekonomik biiylime tahminini Temmuz ay1 giincellemesine gére 2019 yili i¢in 0,2 puan
diisiirerek yiizde 3’e, 2020 yili i¢in 0,1 puan diigiirerek yiizde 3,4 seviyesine indirmistir. Ticaret
savaglarinin kiiresel ekonomik biiyiime iizerinde yarattigi baskiya dikkat cekilen raporda, kiiresel
ekonominin senkronize yavaslama ile karsi karsiya bulundugunu ve 2019 yili kiiresel biiylime
tahmininin bu nedenle asagi yonlii revize edildigini vurgulamistir. Ticari ve jeopolitik yiiksek
belirsizlikler, bazi gelismekte olan ekonomilere ait 6zel faktorlerin makroekonomik baskiya neden
olmasi, diisiik verimlilik artis1 ve gelismis ekonomilerde yaslanan niifus gibi yapisal etkenler kiiresel
ekonominin diisiikk biiylimesini etkileyen diger unsurlar olarak gosterilmistir. IMF raporuna gore,
gelismis lilkeler icin biiylime tahmini 2019'da yiizde 1,9'dan yiizde 1,7’ye diisiiriiliirken, 2020 yil1 igin
ylizde 1,7 seviyesinde birakilmistir. Gelismekte olan iilke ekonomilerinde ise biiylime tahmini 2019
icin ylizde 4,1'den yiizde 3,9’a, 2020 i¢in de yiizde 4,7'den yiizde 4,6'ya indirilmistir. 2019 ve 2020
yillarinda Tiirkiye ekonomisine dair biiylime tahminleri ise sirasiyla eksi yiizde 2,5’ten yilizde 0,2’ye
ve yiizde 2,5’ten ylizde 3’e yiikseltilmistir. Ticaret savaslart Agustos ayma yiiksek bir tansiyonla
baglamig ve gerilim giderek artmistir. Agustos basinda Cin ve ABD arasindaki Sangay goriismelerinin
sonlandirildigt belirtilmesine ragmen Trump Cin’i, ABD tarim mallarin1 almak istememek ve ABD’yi
dezavantajli duruma sokmakla sug¢lamistir. Donald Trump, 1 Eyliil tarihinden itibaren gecerli olmak
iizere Cin’den ithal edilen 300 milyar dolarlik iiriine ylizde 10 ek vergi koyulacagini agiklamustir.
Ayrica hali hazirda %10 vergi uygulanan 300 milyar dolar degerindeki Cin firiintinii de 1 Eyliil
itibariyle %15 oraninda vergilendirmeye baslayacaklarini bildirmistir. ABD Merkez Bankasi1 (FED)
17-18 Eyliil 2019 tarihinde gergeklesen FOMC toplantisinda piyasa beklentisine paralel olarak politika
faizini 25 baz puan indirerek yilizde 1,75- 2,00 araligina ¢ekmistir. Giincellenen projeksiyonlara gore,
politika faizinde 2019 i¢in medyan beklentisi %2,4'ten %1,9'a inerken, 2020 beklentisi %2,1'den
%1,9'a gerilemistir. FED iiyelerinin 2019 biiyiime tahmini %2,1'den %2,2'ye ¢ikarken 2020 tahmini
%?2’de korunmustur. Kisisel tiikketim harcamalar1 enflasyonu tahminleri ise; 2019 igin %1,5, 2020 y1il1
icin ise %1,9 diizeylerinde sabit birakilmistir. Karar metninde; ekonomik aktivitenin 1limli bir hizda
bliylimeye devam ettigi, isgiicli piyasasimin da giiclii seyrettigi vurgulanmistir. Buna karsin; sabit
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sermaye yatirimlari ve ihracatin zayifladigina deginilmistir. Toplantinin ardindan FED Bagkani1 Powell
tarafindan yapilan agiklamalarda, FED ’in zayif kiiresel biiyiime ve ticaret gerginliklerine karsin
sigorta saglamak i¢in faiz indirdigi ifade edilmistir. Powell ayrica, ekonomik sikintilar yasanirsa daha
kapsamli bir indirim siirecinin uygun olabilecegini belirtirken, ekonominin seyri itibariyla faizlerde
ilimli uyarlamalar ile hedefleri 5 gergeklestirebileceklerini kaydetmistir. FED Bagkani Powell’in faiz
indiriminin devaminin gelmeyebilecegini ima etmesi piyasalarda etkisini gostermistir.

Konut Satis Istatistikleri, Ekim 2019

Tirkiye genelinde konut satiglart 2019 Ekim ayinda bir dnceki yilin ayni ayma gore %2,5 oraninda
azalarak 142.810 oldu. Konut satislarinda, Istanbul 24451 konut satis1 ve %17,1 ile en yiiksek paya
sahip oldu. Satis sayilarina gore Istanbul'u, 13.978 konut satis1 ve %9,8 pay ile Ankara, 9.012 konut
satist ve %6,3 pay ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin diisiik oldugu iller sirastyla 13 konut ile
Hakkari, 24 konut ile Ardahan ve 93 konut ile Bayburt oldu.

Konut satig sayilari, 2018-2019
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Tiirkiye genelinde ipotekli konut satiglar1 bir 6nceki yilin ayni1 aymna goére %525,1 oraninda artig
gostererek 50.411 oldu. Toplam konut satiglart iginde ipotekli satiglarin pay1 %35,3 olarak gergeklesti.
Ipotekli satislarda Istanbul 8.408 konut satis1 ve %16,7 pay ile ilk sirayr aldi. Toplam konut satiglari
icerisinde ipotekli satis paymnin en yiiksek oldugu il %54,3 ile Artvin oldu. Diger konut satiglart
Tiirkiye genelinde bir 6nceki yilin ayni ayina gore %33,3 oraninda azalarak 92.399 oldu. Diger konut
satislarinda Istanbul 16.043 konut satis1 ve %17,4 pay ile ilk siraya yerlesti. Istanbul'daki toplam konut
satiglar1 i¢cinde diger satiglarin pay1 %65,6 oldu. Ankara 7.875 diger konut satis1 ile ikinci sirada yer
ald1. Ankara'y1 5.344 konut satis1 ile Izmir izledi. Diger konut satisinin en az oldugu il 10 konut ile
Hakkari oldu.

8 8

=]
L=

(Adet) (Adet)
142810
150000 - 28 T 142 810
92399
— S \ 92 629
50411 J 50181

50000 - 80000

: ‘ L ., M -

Ipotekli satislar Digersatisiar  Toplam Ik sahs Ikinciel satis Toplam

Satig Sekline gore konut satisi, Ekim 2019 Satis durumuna goére konut satisi, Ekim 2019
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KONUT SATISLARINDA 50 BIN 181 KONUT ILK DEFA SATILDI
Tiirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayis1 bir 6nceki yilin ayni ayina gore %32,9 azalarak 50.181
oldu. Toplam konut satiglar1 iginde ilk satisin payr %35,1 oldu. Ilk satislarda Istanbul 8.988 konut
satist ve %17,9 ile en yiiksek paya sahip olurken, Istanbul'u 3.683 konut satis1 ile Ankara ve 2.967
konut satist ile Izmir izledi

IKINCIi EL KONUT SATISLARINDA 92 BiN 629 KONUT EL DEGISTiRDi
Tiirkiye genelinde ikinci el konut satiglar1 bir 6nceki yilin aym1 ayma gore %29,2 artis gostererek
92.629 oldu. ikinci el konut satislarinda da Istanbul 15.463 konut satis1 ve %16,7 pay ile ilk siraya
yerlesti. Istanbul'daki toplam konut satislar1 iginde ikinci el satislarin pay1 %63,2 oldu. Ankara 10.295
konut satist ile ikinci sirada yer aldi. Ankara'y1 6.045 konut satisi ile izmir izledi.

YABANCILARA 2019 YILI EKIM AYINDA 4 BiN 272 KONUT SATISI GERCEKLESTI
Yabancilara yapilan konut satiglari bir 6nceki yilin ayni ayma gore %31,9 azalarak 4.272 oldu.
Yabancilara yapilan konut satislarinda, Ekim 2019'da ilk siray1 2.043 konut satisi ile Istanbul ald.
Istanbul ilini sirasiyla 912 konut satis1 ile Antalya, 215 konut satisi ile Bursa, 192 konut satisi ile
Ankara ve 134 konut satisi ile Yalova izledi.

ULKE UYRUKLARINA GORE EN COK KONUT SATISI IRAK VATANDASLARINA
YAPILDI

Ekim ayinda Irak vatandaslar Tiirkiye'den 597 konut satin ald1. Irak'1 sirastyla, 536 konut ile iran, 292
konut ile Rusya Federasyonu, 225 konut ile Almanya ve 185 konut ile Afganistan izledi.

Kaynak: TCMB,TUIK,GMTR
5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGILER
5.1. GAYRIMENKULUN YERi VE KONUMU

Degerleme konusu gayrimenkuller, Novotel ve ibis Oteli, Yeni pervane Mahallesi Kocasinan Bulvari
No: 161/1 (Novotel), 161/2 (Ibis Otel) Kocasinan/KAYSERI acik adresinde konumludur. Degerleme
konusu taginmaz; Kayseri kent merkezinin en énemli ulasim akslarindan olan Kocasinan Bulvar1 ve
Mustafa Kemal Pasa Bulvarlari’nin kesisiminde yer alan Kayseri Sanayi Odasi Binasi’min bitigik
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
Kaymakamligi, iller Bankas1 9. Bolge Miidiirliigii, Cevre ve Sehircilik il Miidiirliigii, Kayseri Su ve
Kanalizasyon Isleri Genel Miidiirliigii (KASKI), Kayseri Gelir Idaresi Miidiirliigii, Kayseri Adalet
Saray1 gibi bdlge 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 li konumlu oldugu bélgede saglik, egitim, sanayi, ticaret gibi konularda aktif rol oynayan bir
ilimizdir. Bolge kis turizmi, egitim, saglik, sanayi, ticaret ve fuarcilik gibi alanlarda turist ¢gekmekte
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 kig 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 odast
gibi is diinyasina hitap eden kurumlar yer almaktadir. Degerleme konusu Novotel ve Ibis Otel daha
¢ok is diinyasindan misafirler agirlamakta ve iki farkli kesime hitap etmektedir. Tesislerden Nov Otel
dort yildizl bir otel iken ibis Otel iig yildizl1 bir oteldir.

5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI ve OZELLIiKLERI

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’ lu 11.035,40 m? yiiz6lgiimli, , “KARKAS OTEL VE ARSASI” vasifli tasinmaz tizerinde
yer alan iki adet otel.

5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERi

insaat Tarz1
Binanin Kat Adedi

Toplam ingaat Alam

Binanin Yas1

Elektrik

Trafo

Jenerator

Su

Su Deposu

Kanalizasyon
Isitma/Sogutma/Havalandirma Sistemi
Asansor

Betonarme Karkas

A Blok: Bodrum + Zemin + 5 Normal Kat
B Blok: Bodrum + Zemin + 8 Normal Kat
Briit 11.064,00 m?

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

9

Mevcut

1 Adet Mevcut

1 Adet Mevcut

Sehir Sebekesi.

2 Adet (117+88 ton) Mevcut

Sehir Alt Yap1 Hatti.

Dogalgaz Yakith Is1 Kazanlari-Merkezi Sistem
4 Adet Miisteri, 1 Adet Personel
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Yangin Merdiveni Mevcut

Yangin Thbar Sistemi ve Sondiirme Tesisat1 Duman ve 1s1ya duyarl dedektorler, yangin
dolaplari, tiiplii sondiiriiciiler ve hidrantlar, sprinkler
sistem mevcuttur.

Otopark Acik Otopark Mevcut

Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

» Degerleme konusu gayrimenkul, Tiirkiye Alan Olcii Birimlerine gére 11.035,40 m? arazi
iizerine kurulmus olan 256 odasi, siis havuzlari, restoranlari, agik otoparki, toplanti
salonlar1 bulunan, NOVOTEL(4 yildizli) ve IBIS OTEL(3 yildizl) adlar altinda faaliyet
gosteren iki adet oteldir.

= S6z konusu otel modern mimari yapida insa edilmistir. Mimari projesine gére A-B olarak
adlandirilan 2 bloktan olugmaktadir. Bloklar arasi geg¢is her katta mimkiindiir. 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 onayli mimari projesi ile uyumlu olup toplam 256 (96 + 160) adettir. Otellerin
katlara gore alan dagilimi ve katlara gore oda tipleri asagidaki tablolarda gosterilmistir.

A BLOK (NOVOTEL) B BLOK (iBiS OTEL) Katlar Net Alan (m?) X?aprlleu(m2
KATLAR : : : : m’)
STD. SUIT ENGELLi STD. SUIT  ENGELLI
ODA ODA ODASI ODA ODA ODASI Bodrum kat 1233 1393
! - - 119 - L [ Zemin kat 1383 1563
2 18 1 - 19 - 1
3 18 1 - 19 - 1 1.Normal kat 1123 1270
4 18, 1 L 190 - Ll 232 Normalkat | 3377 3816
5 18 1 - 20 . ]
6 - - - 20 - _| | 5.Normal kat 1132 1272
! - - | 20 - -| [6-7-8.Normal kat | 1491 1685
8 - - - 20 - -
TOPLAM 9.739 10.999
SN 91 4 1| 156 0 4
96 160

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

Zemin katta: *Novotel ana girisi, resepsiyon, restoran, cafe ve deposu, mutfak, kat ofisi, ¢ok amach
salon, 3 adet toplant1 salonu, ¢amasir 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 odasi, kirli gamasir odasi
bulunmaktadir.
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2. katta: 37 adet standart oda, 1 adet suit oda, 1 adet engelli odasi, 2 adet hol, temiz ¢amasir odas, kirli
camasir odast bulunmaktadir.

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

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

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

6. katta: 20 adet standart oda, hol, ¢camasir odas1 bulunmaktadir.

7. katta: 20 adet standart oda, hol, ¢amasir odas1 bulunmaktadir.

8. katta: 20 adet standart oda, hol, ¢gamasir odas1 bulunmaktadir.

*QOtel binasi disinda parsel tizerinde trafo binasi, yesil alan ve agik otopark yer almaktadir. Projesine
gore binanin arka tarafinda yer alan ylizme havuzu yerinde insa edilmemistir. Ancak yakin bir bolgeye
siis havuzu yapildigi goriilmiistiir.

5.3. GAYRIMENKULUN YASAL iINCELEMELERI

5.3.1. TAPU INCELEMELERI

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI

iVvilge : KAYSERI/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
Ortaklig1 A.S.

Kira Miiddeti 20.08.2008 tarihinden
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5.3.1.2. TAKYIDAT BIiLGIiSI VE DEVREDILMESINE iLiSKIiN KISITLAR

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme c¢alismasi, gayrimenkuliin miilkiyetini olusturan
haklar1 ve bu haklar iizerindeki kisitlamalar1 tespit etmek amaci ile yapilir. Kocasinan Tapu
Miidiirligii’'nden alinan 13.11.2019 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 6l¢iimii:
11.035,40 m?, Baglangi¢ Tarihi: 20.08.2008, Siire: 49 yil) (Malik/Lehtar: Akfen Gayrimenkul
Yatirim Ortakligt 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)

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 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 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 ¢ikarilmistir. Kira
serhi yenilenmigtir (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 Hakki
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 misterek 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 misterek 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)

= S6z konusu ipotek asagida belirtilmis olan taginmazlar 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 {izerindeki 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
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Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Uc Yil icerisinde Konu Olan Degisiklikler

Kayseri ili Tapu Miidiirliigii’nde yapilan incelemelere gore son ii¢ yil igerisinde degerleme konusu

taginmaz lizerinde asagidaki terkin islemleri ger¢eklesmistir.

= Kocasinan TM Pervane Mahallesi 2420 ada 9 parsel iizerinde Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S lehine 1/1 hisse orani 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 orani 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 fliskin Goriis:

Degerleme konusu tasinmazin iizerinde 17.08.2000 tarih, 17645 yevmiye no ile Akfen GYO A.S.
lehine 49 yilligina st 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 finansmani maksadiyla tesis edildigi tespit edilmistir. S6z konusu ipotek ile ilgili
30.12.2019 tarihli resmi yaz1 ekte yer almakta olup gayrimenkullerin degerini olumsuz ydnde
etkileyecek bir hukuki siire¢ bulunmamaktadir.

TAPU KAYIT ORNEGI
Kaydi Olusturan. AL ZARARSY Tanh: 12112019 11.08
[Makbuzio [Dexontiio [Bagwarutio |
loe1416617882 201911131775 FO0428 51758 |
|Ana Taginmaz |Aga | Parsel. 24209
19050844 Y um ( mf): 11005 40
KAYSERIKOCASINAN MTMM ‘n.AﬁKAE. OTEL VE ARSASI

Kocaunan TM
PERVANE M

S8/5013

Akte

Malklyst

|Sistemio [aatia fps Terkin iglem
Kocamnan T Wraz lgkeny

447278810 SN 2345430) KAYSERI SANAYI ODASI VN {Pants Mishaywt / |1/ (TSM) Yev. 16320 Tanh

| )| |02/082007
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Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Devredilebilmesine Iliskin Goriis:

Degerleme konusu gayrimenkule iliskin takyidat kayitlarinda, devredilebilmelerine iliskin bir
sinirlama bulunmamaktadir.
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Takyidat Bilgilerinin Degere Etkisine iliskin 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 Gériis:

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
Ortaklar: gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi
swrasinda yalmzca bu islemlerin finansmanmina iliskin olarak ya da yatirimlar icin kredi temini
amaciyla portfoydeki varliklar iizerinde ipotek, rehin ve diger simirli ayni haklar tesis edilebilir.”

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

yatirim ortakliklar1 portfoyline alinmasinda, sermaye piyasast mevzuati ¢ercevesinde bir engel teskil
etmemektedir.

5.3.2. BELEDIYE iNCELEMESI
5.3.2.1. IMAR DURUMU

Imar yonetmelikleri, arazi kullamnmni 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 gore degerleme
konusu taginmazin imar durumu bilgileri asagida belirtilmistir.

Plan Ad:: 1/1.000 dlgekli “Uygulama imar Plan1”
Plan Onay tarihi: 28.11.2008

Lejant: Turizm Tesisi Alani(OTEL).

Yapilagsma kosullari;

e Emsal: 0,90

e Hmaks: Serbest

e Insaat Nizami: Ayrik Nizam

e (Cekme Mesafeleri: On bahge mesafeleri: 30,00 m, yan bahge mesafeleri: 5,00 m, arka bahge
mesafeleri: 10,00 m

5.3.2.2. RUHSAT DOSYASI iNCELEMESI

Degerleme konusu tagimmaza ait Tapu ve Kadastro Dairesi Kira Belgesi, Parsel Sorgulama Sistemi
Ekran Goriintiisii, Imar Durum Belgesi, Yap1 Ruhsatlar1 ve Yapi ve Kullanma Izin Belgesi tasdikli
proje sayfalar1 ve kat planlar1 ve otel igletme ruhsati temin edilerek rapor ekinde sunulmustur.
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Kocasinan Belediyesi’nde 25.12.2019 tarihinde yapilan incelemelere gore degerleme konusu
taginmaza ait yasal belgeler tarih sirasiyla belirtilmistir.

e 11.02.2008 tarihli, toplam 10.998,53 m? kapali alanli Novotel ve ibis Otel binasi insaat1 i¢in
hazirlanmis “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 alanl ’Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi”,
1 adet 1.238,00 m? alanh “Ortak Alan (Bina I¢i Sigmak)” ve 198,00 m? alanli “Su Deposu” i¢in
verilmis “Yap1 Kullanma Izin Belgesi” bulunmaktadir.

e Degerleme konusu tagsinmaz 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 iPTALLERIi V.B.
DIiGER BENZER KONULAR ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI,
PLAN iPTALLERI V.B. DIGER BENZER KONULAR

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

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

Imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar1 Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati1 Cerc¢evesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Parsel iizerinde mevcut tesislere ait mevzuat uyarinca alimmasi gereken tiim izin ve belgelerin tam ve
noksansiz olarak alinmis olmasi nedeniyle Sermaye Piyasast Mevzuati cergevesinde Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1 portfoyiine alinmasinda bir sakinca yoktur.

6. DEGERLEME CALISMALARI
6.1. DEGERLEME CALISMASINDA KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme teknigi olarak iilkemizde ve uluslararasi platformda kullanilan 3 temel yontem bulunmakta
olup bunlar Maliyet Yo6ntemi, Emsal Karsilagtirma Yontemi ve Gelir yontemleridir.

MALIYET YONTEMI: Bu yontemde, var olan bir yapmin giiniimiiz ekonomik kosullari altinda
yeniden insa edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet
yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Higbir 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 agidan demode
olmasindan dolay1 zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina
degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir.
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EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI: isyeri tiiriindeki gayrimenkul degerlemesinde en
giivenilir ve gergek¢i yaklasim piyasa degeri yaklasimidir. Bu degerleme yonteminde bolgede
degerlemesi istenilen gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.
Emsal karsilastirma yaklasimi agsagidaki varsayimlara dayanur.

= Analiz edilen gayrimenkuliin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlig1 pesinen kabul edilir.

» Bu piyasadaki alic1 ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve
bu nedenle zamanin 6nemli bir faktdr olmadigi kabul edilir.

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

= Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel Gzelliklere
sahip oldugu kabul edilir.

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

GELIR YONTEMI: Tasinmazlarin degeri, yalnizca getirecekleri gelire gore saptanabiliyorsa 6rnegin
kiralik konut ya da is yerlerinde- siiriim bedellerinin bulunmasi i¢in gelir yonteminin uygulanmasi
kuraldir. Gelir yontemi ile {izerinde yap1 bulunan bir tasinmazin degerinin belirlenmesinde dl¢iit, elde
edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal tesisler ve arsa payindan
olusur. Arsanin siirekli olarak kullanilma olasiliina karsin, bir yapinin kullanilma siiresi kisitlidir. Bu
nedenle net gelirin parasal karsiliginin saptanmasinda arsa, yapt ve yapiya iliskin 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
olugmaktadir. Arsa geliri, arsa degerinin bolgedeki taginmaz piyasasinda gecerli olan taginmaz faiz
oraninca getirecegi geliri ifade eder. Yap1 geliri yapinin kalan kullanim siiresi boyunca bolgedeki
taginmaz piyasasinda gegerli olan tasinmaz reel faizi oraninda getirdigi gelir ile yapinin kalan kullanim
stiresi temel alinarak ayrilacak yillik amortisman miktarinin toplamindan olugmaktadir.

6.2. DEGERLEME iSLEMINi ETKILEYEN FAKTORLER

-Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktor bulunmamaktadir.

6.3. TASINMAZIN DEGERINi ETKIiLEYEN FAKTORLER
Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler

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

-Mevcut otel arazisi Kayseri Ticaret Odasi’nin milkidiir ve 49 yil siire ile tist hakki s6zlesmesi ile
kiralanmustir.

-Yaklagik 11.000 m? arsa tizerine ve ana ulagim arterine cepheli konumda insa edilmistir.

-Degerleme konusu otel insaatina 2008 yilinda baslanmis ve 2009 yilinda hizmete agilmistir. insasinda
kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi yiiksektir.

-Ana taginmaz iizerinde NOVOTEL ve IBIS OTEL olmak iizere iki adet otel bulunmaktadir. Bu
otellerde iki farkli gelir seviyesine sahip miisteriye hizmet sunulmaktadir.
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-Oteller sehir merkezi, havaalani, sanayi odasi, ticaret odasi gibi kritik yerlere yakin konumlu ve
ulagim imkanlari iyi seviyededir.

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

bilinirligi en yiiksek otellerdir.

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

Bu degerleme ¢aligmasinda degerleme konusu tasinmazin Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk
olmasi nedeniyle Gelir Yaklasimi ve Maliyet Yaklasimi yontemleri kullanilmistir. Maliyet Yaklagimi
Yonteminde kullanilan “Arsa degeri” Emsal Karsilastirma Y ontemine gore belirlenmistir.
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6.5.DEGER TESPITINE iLISKiN PiYASA ARASTIRMASI VE BULGULARI

Satig Briit Yiiz

). Birim Satis Fiyati Konu Tasinmaza Gore Degerlendirme
No Konu:m Lejant Y?I):all?lilma Durumu/ Qlgiimi P ; s
Zamam (m?) (TL) (TL/m?)
Talas merkez * Taginmazin bulundugu bolgede yer almaktadir.
ﬂge Siurt * Yiizol¢limii taginmaza gore kiigiiktiir.
1 i¢inde Turizim Satilik 4850 10.500.000 2165
Kocasinan
Yakut SR
. * Taginmazin bulundugu bolgede yer almaktadir.
Mahallesinde * Yapilasma hakki tasinmaza gore dezavantajlidir
2 Konu Konut Satilik 1700 3.700.000 1824 . opriaga b ¥ & )
Yola cephesi bulunmaktadir
taginmazin
1km
kuzeyinde
Kocasinan
Yakut SR
. * Taginmazin bulundugu bolgede yer almaktadir.
Mahallesinde * Yiiz 6l¢limii tasinmaza gore kiigiiktiir
3 Konu Konut Satilik 3473 10.000.000 2.880 . gumu tas & guitur.
Yola cephelidir
taginmazin
1km
dogusunda
Kocasinan
Cengiz Topel
Mahallesinde * Taginmazin bulundugu bélgede yer almaktadir.
Konu *Yola cephelidir
4 tasinmaz ile Konut+Ticaret Satilik 9000 28.000.000 3.100 * Yapilagsma hakki taginmazla benzerdir.
ayni bulvar
iizerinde
2,5km
dogusunda

Degerlendirme: * Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu Kasiistii bolgesi yakin bdlgelerde yapilan arastirmalar neticesinde benzer imar lejandina
sahip bulunan arsalarin imar durumlari, alanlari, yola cephe, yliz dl¢limleri, topografik yapilari, kisitlilik etkenleri gibi durumlan dikkate alinarak s6z konusu
arsanin net birim satis degerinin 1.825 -3100 TL/m? araliginda olabilecegi tespit edilmistir.
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% rib e Karsilastirilabilir Gayrimenkuller
1 2 3 4
Birim Fiyati (TL/m?) 2165 1824 2880 3100
= . Pazarhk Pay: -10% -5% -10% -10%
Ex< Miilkiyet Durumu 0% 0% 0% 0%
VTJ' fg’ % Satis Kosullarn 0% 0% 0% 0%
% oF Ruhsata Sahip Olma Durumu 0% 0% 0% 0%
Piyasa Kosullar: 0% 0% 0% 0%
- » Konum 0% 10% -10% -20%
"k Yapilasma Hakki 15% 0% 0% 10%
£ £ § Yiiz Olgiimii 5% 15% 5% 0%
E - g Fiziksel Ozellikleri 0% 0% 0% 0%
Yasal Ozellikleri 0% 0% 0% 0%

Diizeltilmis Deger 2350 2190 2450

Degerleme konusu parselin yakin civarinda satis1 gerceklesmis ve halen satista olan turizm ve ticaret imarli ve
konut imarli 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 taginmazin bulundugu bélgede “Turizm Tesis Imarli” arsa
stokunun oldukga kisith oldugu 6grenilmistir

Mahallinde yapilan arastirmalar ve yapilan goriismeler neticesinde yukaridaki aciklamalar cergevesinde
degerleme konusu parselin arsasinin tam miilkiyet degerinin 2.350 TL/m? olabilecegi kanaatine varilmustir.

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

Toplam 49 yil siireli iist 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 Hakk1 Baslangi¢ Tarihi 20.08.2008
irtifak Hakki Bitig Tarihi 20.08.2057
Irtifak Hakk1 Verilen Toplam Giin

Sayisi 17.897
Degerleme Tarihi 30.12.2018
Hakkin Baglangicindan Degerleme

Tarihine Kadar Gegen Giin Sayisi 4.144

Degerleme Tarihinden Irtifak Hakkinin

Bitigine Kadar Kalan Giin Sayisi 13.753
Irtifak Hakk: Kullanim Siiresi Yiizdesi 23,15%
[rtifak Hakki Kalan Kullanim Siiresi

Yiizdesi 76,85%
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Degerleme Uzmanimin Profesyonel Takdiri:
Degerleme konusu taginmazin mevkii, konumu, parsel alani, turizm tesisi imarli olusu, parsel iizerinde 4 yildizl iki farkl

tarzda iki ayr1 otel bulunmasi, ¢evresinin tesekkiil tarzi, tiim yasal izinlerinin alinmis olmasi durumu g6z Oniinde
bulundurularak ve ¢evreden elde edilen gayrimenkul emsal degerleri de dikkate alinarak, arsa birim degeri 2.350 TL/m?
olarak takdir edilmis ve 49 yillik (iist hakkinin) kira siiresinin kalan siiresinin arsa degeri TURK LIRASI {izerinden
hesaplanmustir.

ARSA UZERINE KURULMUS OLAN UST HAKKI DEGERIi

1 m 2 Arsa Degeri (*) 1210 ~-TL/m?
Arsa Biiyiikligi 11.035,40 m?
Toplam Arsa Degeri 13.352.834 -TL/m? 13.352.834 | .-TL
Yaklagik Arsa Degeri (TL) 13.350.000 | .-TL

(*) Arsa igin birim degeri olarak 2350 TL/m? arsa degerine binaen 49 yillik iist hakki degeri olarak 2/3’i alinmustir.

(**)Kayseri Sanayi Odas1 miilkiyetinde bulunan arsa lizerinde 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 hakk katsayisi x kalan siire orani)

= 2350 x 0,67x % 76,85

= 1210 (TL/m?)
Konu taginmazin arsa degeri icin 2100 TL/m? arsa degeri takdir edilmistir. Ilgili birim deger, tasinmazin 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’ alinmustir. Arsa degerinin 2/3’1 ise, Akfen GYO A.S. hissesine
diisen kismi1 yansitmakta olup kalan {ist hakki siiresi ile carpilarak Akfen GYO A.S. hissesine diisen arsa iist hakk: arsa
degerine ulagilmustir.

Arsa Uzerine Kurulmus Olan Ust Hakki Degeri

2420 Ada 9 Parsel

Arsa Degeri 2.350 TL/m?

49 Yillik Ust Hakki1 Degeri Katsayisi

(%) 0,67

Ust Hakki Kalan Siire Orani 76,85%

Birim Arsa Degeri 1210 TL/m?

Yaklagik Birim Arsa Degeri 1210 TL/m?
6.6 MALIYET YONTEMI

Bu analizde bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklagimi ile, binalarin teknik Ozellikleri, binalarin ingasinda
kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi, piyasada aym 6zelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri, benzer otel
maliyetlerine iliskin sektérel tecriibelerimiz dikkate alinmistir.
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MALIYET TABLOSU (ARSA+BINA)

Toplam insaat maliyeti degeri Akfen GYO A.S.’den temin edilen gerceklesen ingaat maliyetleri bilgileri ve benzer otel
maliyetlerine iligskin sektor tecriibelerimizin birlikte irdelenmesi ile hesaplanmustir.

Degerleme konusu tasinmazin ingaatimin 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 alam
diizenlemesi vb. maliyetler icin yaklasik olarak takdir edilmistir.

BINA DEGERI

. Bina Alam Blr.l m Yipranma Pay1 Bina Degeri
Bina (m?) Maliyet (%) (TL)
(TL/m?)
Novotel 4424,85 5500 13% 21.172.907
Ibis Otel 5180,57 5000 13% 22.535.479
Kapali Otopark + Teknik Alanlar 139311 2145 13% 2 605.350
+ Ortak Alanlar
TOPLAM YAKLASIK DEGERIi 46.315.000

HARIiCi MUTEFERRIK iSLER

Harici ve Miiteferrik Isler '(AIII?;; MBE:IriI);Qt Topla(l_ll_lLl;egeri
(TL/m?)

Beton-Asfalt Saha 7.000,00 70 490.000
Tel Orgii 385,00 50 19.250
Trafo Binasi 20,00 400 8.000
Siis Havuzu 15,00 350 5.250
Givenlik Kulubesi 10,00 400 4.000

TOPLAM DEGERI 526.500

TOPLAM YAKLASIK DEGERI 525.000

MALIYET YAKLASIMINA GORE TASINMAZLARIN TOPLAM DEGERi

Arsa Degeri 13.350.000 TL
Bina Degeri 46.315.000 TL

Harici Miiteferrik isler 525.000 TL
TASINMAZIN TOPLAM DEGERi 60.190.000 TL

6.6.1. GELIR YONTEMI iLE DEGER TESPIiTi

Degerleme konusu taginmazin gelir getiren ticari bir miilk olmasi nedeniyle gelir yaklagimi yontemi kullanilmistir. Otel
gelir projeksiyonu gosterilmistir.

Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve miilkiin bir yillik stabilize getirisini baz alan yaklagim, yeni bir yatirime1
acisindan gelir {ireten miilkiin pazar degerini analiz etmektedir. Bir kapitalizasyon orani elde edebilmek icin
kargilagtirilabilir 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.
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Indirgenmis Nakit Akis1 Yontemi
Degerleme konusu ana taginmaz tizerinde toplamda 10.998,53 m? kapal1 alandan olusan 2 adet otel bulunmaktadir

Novotel;

= Degerleme konusu otel 96 odadan olugsmustur. Otelin acik oldugu aylar itibariyle ortalama oda kapasitesi doluluk
oranlarinin 2020 yilinda %68 doluluk orani ile baglayacagi, 2028 yilinda %75 doluluga ulasacagi ve sonraki
yillarda sabit olacag1 varsayilmustir.

= Otelin 365 giin acik olacag: varsayilmistir.

= -S6z konusu tesisde fiyatlar, oda+kahvalti konseptinde olacak sekilde ongoriilmiistiir. Turizm sektoriinde ve
bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2020 yilinda 26,00 Euro ile baslayip enflasyon oranina ve
bolge ekonomik gostergeleri gelisim tahminlerine gore artacagi varsayilmistir

= Tesisin performansi goz 6niinde bulunarak, yillar bazinda oda gelirlerinin toplam gelirlerin %55°1, diger gelirlerin
ise % 45 olacagi varsayilmistir.

» Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri diigiilerek briit igletme kar1 hesaplanmistir(GOP).
Otelde GOP (Gross Operating Profit) oraninin 2020 yilinda %23 oraninda olacagi, diger yillarda artarak 2026
yilinda %35 oranina ulagsacagi ve sonraki yillarda da sabit devam edecegi kabul edilmistir.

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

* Tiim 6demelerin pesin yapildig1 varsayilmistir.

NOVOTEL KAYSERI

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

1 EURO Als 6,6506



NOVOTEL / Proje 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 29.12.203
Otel Fonksiyonu

Toplam Oda Sayisi (Adet) 96 96 96 96 96 96 96 96 96 96 9
Acik Olan Giin Sayisi (Giin) 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 36
Yillik Oda Kapasitesi 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.04
Doluluk Orani (%) 68% 69% 70% 71% 72% 73% 74% 74% 75% 75% 76
Satilan Oda Satisi (Adet) 23.827 24.178 24.528 24.878 25.229 25.579 25.930 25.930 26.280 26.280 26.63(
0Oda Fiyati (EURO) 25,00 26,00 29,007 32,00 34,007 36,00 36,72 37,457 38,20 38,97 39,75 40,1
0da Gelirleri (EURO) 619.507 701.150 784.896 845.866 908.237 939.268 971.178 990.601 1.024.067 1.044.549 1.069.06
Diger Gelirler (EURO) 278.778 315518 353.203 380.640 408.707 422,671 437.030 445771 460.830 470.047 481.07
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 898.285 1.016.668 1.138.099 1.226.505 1.316.943 1.361.939 1.408.208 1.436.372 1.484.898 1.514.596 1.550.13!
GOP (%) 23% 25% 28% 31% 33% 34% 35% 35% 35% 35% 35
GoP 206.606 254.167 318.668 380.217 434591 463.059 492.873 502.730 519.714 530.108 542.54
isletme Giderleri 691.680 762.501 819.431 846.289 882.352 898.880 915.335 933.642 965.184 984.487 1.007.59
Yenileme Maliyeti (EURO) 8.983 10.167 11.381 12.265 13.169 13.619 14.082 14.364 14.849 15.146 15.50

Proje Net Gelirleri 197.623 244.000 307.287 367.952 421.422 449.440 478.791 488.366 504.865 514.963

Net Nakit Akislari 197.623 244.000 307.287 367.952 421.422 449.440 478.791 488.366 504.865 514.963

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 29.12.2042 29.12.2043 29.12.2044 29.12.2045 29.12.204
96 96 9% 9% 9% 9% 9% 9% 96 96 96 96 9% 9% 9% E

365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 36
35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.04
76% 77% 77% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78
26.630 26.981 26.981 27.331 27.331 27.331 27.331 27.331 27.331 27.331 27.331 27.331 27.331 27.331 27.331 27.33

r 40,55 40,95 41,36 41,77 42,197 42,61 43,047 43,477 43,91 44,347 44,797 45,24 45,69 46,14 46,61 47,0
1.079.751 1.104.898 1.115.947 1.141.745 1.153.162 1.164.694 1.176.341 1.188.104 1.199.985 1.211.985 1.224.105 1.236.346 1.248.709 1.261.196 1.273.808 1.286.54
485.888 497.204 502.176 513.785 518.923 524.112 529.353 534.647 539.993 545.393 550.847 556.356 561.919 567.538 573214 578.94
1.565.640 1.602.103 1.618.124 1.655.530 1.672.085 1.688.806 1.705.694 1.722.751 1.739.978 1.757.378 1.774.952 1.792.701 1.810.628 1.828.735 1.847.022 1.865.49
35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35
547.974 560.736 566.343 579.435 585.230 591.082 596.993 602.963 608.992 615.082 621.233 627.445 633.720 640.057 646.458 652.92
1.017.666 1.041.367 1.051.780 1.076.094 1.086.855 1.097.724 1.108.701 1.119.788 1.130.986 1.142.296 1.153.719 1.165.256 1.176.908 1.188.677 1.200.564 1.212.57
15.656 16.021 16.181 16.555 16.721 16.888 17.057 17.228 17.400 17.574 17.750 17.927 18.106 18.287 18.470 18.65

532.317 544.715 550.162 562.880 568.509 574.194 579.936 585.735 591.593 597.509 603.484 609.518 615.614 621.770 627.987

532.317 544.715 550.162 562.880 568.509 574.194 579.936 585.735 591.593 597.509 603.484 609.518 615.614 621.770 627.987
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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 29.12.2058
96 9% 96 96 9% 9% 96 96 9% 96 96 96
365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040 35.040
78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78% 78%
27331 27.331 27.331 27331 27.331 27.331 27331 27331 27.331 27.331 27331 27.331
47,54 48,02 48,50 48,98 49477 49,97 50,47 50,97 51,48 52,00 52,52 53,04
1.299.412 1.312.406 1.325.530 1.338.785 1.352.173 1.365.695 1.379.352 1.393.145 1.407.077 1.421.147 1.435.359 1.449.713
584.735 590.583 596.488 602.453 608.478 614.563 620.708 626.915 633.185 639.516 645.912 652.371
1.884.147 1.902.989 1.922.018 1.941.239 1.960.651 1.980.257 2.000.060 2.020.061 2.040.261 2.060.664 2.081.270 2.102.083
35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35%
659.451 666.046 672.706 679.433 686.228 693.090 700.021 707.021 714.091 721.232 728.445 735.729
1.224.696 1.236.943 1.249.312 1.261.805 1.274.423 1.287.167 1.300.039 1.313.039 1.326.170 1.339.432 1.352.826 1.366.354
18.841 19.030 19.220 19.412 19.607 19.803 20.001 20.201 20.403 20.607 20.813 21.021

640.610

640.610

647.016
647.016

653.486
653.486

660.021
660.021

666.621
666.621

673.288
673.288
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680.020
680.020

686.821
686.821

693.689
693.689

700.626
700.626

707.632
707.632




ibis Otel;

Degerleme konusu otel 160 odadan olusmustur.

Otelin acik oldugu aylar itibariyle ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2020 yilinda
%74 doluluk orani ile baglayacagi, 2024 yilinda %77 doluluga ulasacagi ve sonraki yillarda
sabit olacag1 varsayilmistir.

Otelin 365 giin acik olacagi varsayilmistir.

S6z konusu tesisde fiyatlar, oda+kahvalti konseptinde olacak sekilde ongdriilmiistiir. Turizm
sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2020 yilinda 22,00 Euro
ile baglay1p enflasyon oranina ve bolge ekonomik gostergeleri gelisim tahminlerine goére
artacagl varsayillmistir

Tesisin performansi géz 6niinde bulunarak, diger gelirlerin konaklama gelirlerinin 2020 yili ve
sonraki yillarda %27 oraninda olacagi varsayilmstir.

Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri diisiilerek briit isletme kari
hesaplanmistir(GOP). Otelde GOP (Gross Operating Profit) oraninin 2020 yilinda %35
oraninda olacagi, diger yillarda artarak 2026 yilinda %41 oranina ulasacagi ve sonraki yillarda
da sabit devam edecegi kabul edilmistir.

Yenileme maliyetinin toplam otel oda gelirlerinin %1,0’i oraninda olacagi dngoriilmiistiir.

Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

Bina sigorta bedeli miisteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yillik 9.110.-EURO
olarak kullanilmis olup bu degerin 10. yila kadar sabit olacagt 10. y1l sonunda %2 artacagi ve
diger yillar sabit olacagi varsayilmistir.

Emlak vergisi bedeli miisteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda 2020 yili igin
16.538.- EURO olarak kullanilmis olup bu degerin her yil %2 artacagi 10. yil sonunda %1

artacagl varsayilmistir.

Her y1l i¢in ddenecek Ust Hakki Bedeli, Akfen GYO A.S ile Kayseri Sanayi Odas1 arasinda
imzalanan {ist hakki s6zlesmesine gore kabul edilmistir.

Sozlesme siiresi sonunda Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.” nin talebi ve idarenin
onay1 ile sdzlesme siiresi taraflarca mutabik kalinacak yeni s6zlesme ile uzatilabilir.

Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayillmistir
i’roj eksiyonda indirgeme orani %10 alinmistir.
Caligmalara IVSC (Uluslararas1 Degerleme Standartlart Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.
2025 vadeli EURO bazli son 6 aylik ortalama 3,30 “Risksiz Getiri Oran1” olarak kabul

edilmistir.

iBIS KAYSERIi

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

1 EURO Als 6,6506



iBiS OTEL / Proje Nakit Akisi (EURO)

Proje Net Gelirleri 410.535

480.238

560.710

617.449 694.450

726.979

760.532

775.743

791.258

807.083

Otel Fonksiyonu

Toplam Oda Sayis (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 58400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400
Doluluk Orani (%) 74% 74% 75% 75% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77%
Satilan Oda Satisi (Adet) 43216 43216 43.800 43.800 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968
0Oda Fiyati (EURO) 21,00 22,00 25,00 28,00 30,00" 32,00 32,64 33,29 33,96 34,64 35,33 35,68
0da Gelirleri (EURO) 950.752 1.080.400 1.226.400 1.314.000 1.438.976 1.467.756 1.497.111 1.527.053 1.557.594 1.588.746 1.604.633
[Diger Gelirler (EURO) 256.703 291.708 331.128 354.780 388.524 396.294 404.220 412304 420.550 428.961 433.251
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 1.207.455 1.372.108 1.557.528 1.668.780 1.827.500 1.864.050 1.901.331 1.939.357 1.978.144 2.017.707 2.037.884
GOP (%) 35% 36% 37% 38% 39% 40% 41% 41% 41% 41% 41%
GoP 422.609 493.959 576.285 634.136 712.725 745.620 779.546 795.136 811.039 827.260 835.533
isletme Giderleri 784.846 878.149 981.243 1.034.644 1.114.775 1.118.430 1.121.785 1.144.221 1.167.105 1.190.447 1.202.352
Yenileme Maliyeti (EURO 12.075 13.721 15575 16.688 18275 18.640 19.013 19.394 19.781 20.177 20.379

Net Nakit Akiglari 410.535

480.238

560.710

617.449 694.450

726.979

760.532

775.743

791.258

807.083

160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160

365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400
77% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77%
44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968

r 36,04 36,40 36,77 37,137 37,50 37,88 38,26 38,64 39,037 39,427 39,81 40,217 40,61 41,027 41,437 41,84
1.620.680 1.636.886 1.653.255 1.669.788 1.686.486 1.703.351 1.720.384 1.737.588 1.754.964 1.772.513 1.790.239 1.808.141 1.826.222 1.844.485 1.862.929 1.881.559
437.583 441.959 446.379 450.843 455.351 459.905 464.504 469.149 473.840 478.579 483.364 488.198 493.080 498.011 502.991 508.021
2.058.263 2.078.846 2.099.634 2.120.630 2.141.837 2.163.255 2.184.888 2.206.737 2.228.804 2.251.092 2.273.603 2.296.339 2.319.302 2.342.495 2.365.920 2.389.580
41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41%
843.888 852.327 860.850 869.458 878.153 886.935 895.804 904.762 913.810 922.948 932.177 941.499 950.914 960.423 970.027 979.728
1.214375 1.226.519 1.238.784 1.251.172 1.263.684 1.276.321 1.289.084 1.301.975 1.314.994 1.328.144 1.341.426 1.354.840 1.368.388 1.382.072 1.395.893 1.409.852
20.583 20.788 20.996 21.206 21.418 21.633 21.849 22.067 22.288 22.511 22.736 22.963 23.193 23.425 23.659 23.896

823.305 831.538 83 4 848.252 856.735

823.305 831.538 839.854 848.252 856.735

865.302
865.302

873.955
873.955

882.695
882.695

891.522
891.522

900.437
900.437

909.441
909.441

91 6
918.536

927.721
927.721

936.998
936.998

946.368
946.368
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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 29.12.2058
160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160

365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400 58.400
77% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77% 77%
44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968 44.968
42,26 42,687 43,11 43,54 43,987 44,427 44,86 4531 45,76 46,227 46,68 47,15
1.900.374 1.919.378 1.938.572 1.957.957 1.977.537 1.997.312 2.017.286 2.037.458 2.057.833 2.078.411 2.099.195 2.120.187
513.101 518.232 523.414 528.649 533.935 539.274 544.667 550.114 555.615 561.171 566.783 572.451
2.413.475 2.437.610 2.461.986 2.486.606 2.511.472 2.536.587 2.561.953 2.587.572 2.613.448 2.639.582 2.665.978 2.692.638
41% 1% 1% 41% 1% 41% 41% 41% 41% 41% 241% 1%
989.525 999.420 1.009.414 1.019.508 1.029.704 1.040.001 1.050.401 1.060.905 1.071.514 1.082.229 1.093.051 1.103.982
1.423.950 1.438.190 1.452.572 1.467.098 1.481.769 1.496.586 1.511.552 1.526.668 1.541.934 1.557.354 1.572.927 1.588.656
24.135 24.376 24.620 24.866 25.115 25.366 25.620 25.876 26.134 26.396 26.660 26.926

965.390

965.390

Yillar

975.044
975.044

984.794
984.794

994.642
994.642

1.004.589
1.004.589

1.014.635
1.014.635

1.024.781
1.024.781

1.035.029
1.035.029

1.045.379
1.045.379

1.055.833
1.055.833

1.066.391
1.066.391

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 29.12.2030
Otel Fonksiyonu
Novotel Net Nakit Akisi (EURO) 197.623 244.000 307.287 367.952 421.422 449.440 478.791 488.366 504.865 514.963 527.047
ibis Otel Net Nakit Akisi (EURO) 410.535 480.238 560.710 617.449 694.450 726.979 760.532 775.743 791.258 807.083 815.154
Yillik Ust (insaat) Hakki Bedeli (EURO) 77.064 77.064 77.064 77.064 77.064 102.752 103.780 104.807 105.835 106.862 106.862
Bina Sigortasi (EURO) 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110

Emlak Vergisi (EURO)

Net Nakit Akiglari

16.538
505.445

16.538 16.538 16.538
621.525 765.284 882.687

16.538
1.013.159

16.538 16.538
1.048.018 1.109.894

16.538
1.133.653

16.538 16.538
1.164.640 1.189.534

16.538

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 29.12.2042 29.12.2043 29.12.2044 29.12.2045 29.12.2046

532.317 544.715 550.162 562.880 568.509 574.194 579.936 585.735 591.593 597.509 603.484 609.518 615.614 621.770 627.987 634.267
823.305 831.538 839.854 848.252 856.735 865.302 873.955 882.695 891.522 900.437 909.441 918.536 927.721 936.998 946.368 955.832
106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862
9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110
16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538

1223112 1.243.742

1.257.505

1.278.621 1.292.733

1.306.985

1.321.380 1.335.919

1.350.603

1365434 1

.380.414  1.395.543

1.410.824

1.426.257 1.441.845
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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 29.12.2058

640.610 647.016 653.486 660.021 666.621 673.288 680.020 686.821 693.689 700.626 707.632 714.708
965.390 975.044 984.794 994.642 1.004.589 1.014.635 1.024.781 1.035.029 1.045.379 1.055.833 1.066.391 1.077.055
106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862 106.862
9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110
16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538

1.473.489 1.489.549 1.505.770 1.522.153 1.538.699 1.555.411 1.572.291 1.589.339 1.606.557 1.623.948 3.433.276 1.659.253

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 6,20% 6,70% 7,20%
indirgeme Orani 9,50% 10,00% 10,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 10.889.957 10.289.766 9.741.580
Yaklasik Toplam Buglinkii Deger (EURO) 10.890.000 10.290.000 9.740.000
Toplam Bugiuinkii Deger (TL) 72.424.750 68.433.119 64.787.352
Yaklasik Toplam Buglinkii Deger (TL) 72.425.000 68.435.000 64.785.000
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6.6.2. KIRA DEGERI ANALIZi VE KULLANILAN VERILER

Kira Geliri Varsayimlari

Akfen GYO A.S.’nin tarafimiza ulastirdig ek Kira sartlari sézlesmesine gore: Degerleme
calismast Akfen Gayrimenkul Yatirim 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 icin (%22) veya her iki otel icin
briit gelirden %8 yenileme rezervi i¢in diisiilerek elde edilen diizeltilmis briit isletme gelirinin
2016 yil1 itibariyle yiizde yetmisikibugugundan (% 72,5) yiiksek olan miktar1 6deyecektir.

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

Tesisin y1l boyunca 365 giin agik kalacag1 varsayilmstir.

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

Bina sigorta bedeli miisteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yillik 9.110.-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 2020 yili igin
16.538.- EURO olarak kullanilmis olup bu degerin her yil %2 artacagi 10. yilsonunda %1
artacagi varsayilmustir.

Projeksiyonda indirgeme orani %8 alinmstir.
Calismalara [VSC (Uluslararas1t Degerleme Standartlar1 Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.

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

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

KAYSERI 1BIS OTEL GELIRLER| UZERINDEN (€)
AGOP KAYSERI 1BIS OTEL (€)

301.864
236.359

343.027
278.538

389.382
327.470

417.195
362.960

456.875
410.731

466.012
432.459

475.333
454.893

484.839
463.991

494.536
473.271

504.427
482.736

509.471
487.564

KULLANILAN KAYSERI IBIS OTEL KiRA GELIRi (€) 301.864 343.027 389.382 417.195 456.875 466.012 475.333 484.839 494536 504.427
KAYSERI NOVOTEL GELIRLERI UZERINDEN (€) 197.623 223.667 250.382 269.831 289.728 299.627 309.806 316.002 326.678 333.211 341.030
AGOP KAYSERINOV OTEL (€) 97.689 125.304 165.024 204.520 238.696 256.725 275.657 281.170 290.669 296.482 303.440

=l © [=RI=1 © [=2i=)

KULLANILAN KAYSERiI NOVOTEL KiRA GELIRi (€) 197.623 223.667 250.382 269.831 289.728 299.627 309.806 316.002 326.678 333.211

BiNA SIGORTASI (EURO) 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110
EMLAK VERGISI (EURO) 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538
YENILEME MALIYETI (€) (%5) 1.053 1.194 1.348 1.448 1.572 1.613 1.655 1.688 1.732 1.766 1.794

514.566 519.711 524.909 530.158 535.459 540.814 546.222 551.684 557.201 562.773 568.401 574.085 579.826 585.624 591.480 597.395
492.439 497.364 502.337 507.361 512.434 517.559 522.734 527.962 533.241 538.574 543.959 549.399 554.893 560.442 566.046 571.707
514.566 519.711 524.909 530.158 535.459 540.814 546.222 551.684 557.201 562.773 568.401 574.085 579.826 585.624 591.480
344.441 352.463 355.987 364.216 367.859 371.537 375.253 379.005 382.795 386.623 390.489 394.394 398.338 402.322 406.345 410.408
306.474 313.612 316.748 324.070 327.311 330.584 333.890 337.228 340.601 344.007 347.447 350.921 354.430 357.975 361.555 365.170
344.441 352.463 355.987 364.216 367.859 371.537 375.253 379.005 382.795 386.623 390.489 394.394 398.338 402.322 406.345
9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110
16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538
1.812 1.840 1.859 1.888 1.907 1.926 1.945 1.965 1.984 2.004 2.024 2.045 2.065 2.086 2.106 2.128
[ ssisac] sascss| sssass| seessz| siszea] ssazze] sosssi] oosoze] o12363] o021743] 031217] os07me] osoaso] oc0211] o70070] es0027]
603.369 609.403 615.497 621.652 627.868 634.147 640.488 646.893 653.362 659.896 666.495 673.159
577.424 583.198 589.030 594.920 600.870 606.878 612.947 619.077 625.267 631.520 637.835 644.214
603.369 609.403 615.497 621.652 627.868 634.147 640.488 646.893 653.362 659.896 666.495 673.159
414.512 418.657 422.844 427.072 431.343 435.657 440.013 444.413 448.857 453.346 457.880 462.458
368.822 372.510 376.235 379.997 383.797 387.635 391.512 395.427 399.381 403.375 407.409 411.483
414.512 418.657 422.844 427.072 431.343 435.657 440.013 444.413 448.857 453.346 457.880 462.458
9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110 9.110
16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538 16.538
2.149 2.170 2.192 2.214 2.236 2.258 2.281 2.304 2.327 2.350 2.374 2.397




Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 4,20% 4,70% 5,20%
indirgeme Orani 7,50% 8,00% 8,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 9.760.352 9.171.457 8.637.615
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 9.760.000 9.170.000 8.640.000
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 64.912.194 60.995.693 57.445.320
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 64.910.000 60.995.000 57.445.000

Tasimmazin Kira Degeri;

YILLAR 29.12.2019 29.12.2020
Kira Degeri Ortalama Nakit Akisi 0 489.115

Risksiz Getiri Orani 1,44% 1,44% 1,44%
Risk Primi 7,06% 7,56% 8,06%
indirgeme Orani (%) 8,50% 9,00% 9,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 450.696 448.623 446.569
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 448.623

Toplam Bugiinkii Deger (TL) 2.983.614

29.12.2018 ve 29.12.2019 Arasindaki Giin Sayisi 366

OTEL'iN YILLIK KiRA DEGERi (EURO) 447.398

OTEL'iN YILLIK YAKLASIK KiRA DEGERi (EURO) 445.000

OTEL'iN YILLIK KiRA DEGERI (TL) 2.975.462

OTEL'iN YILLIK YAKLASIK KiRA DEGERI (TL) 2.975.000

6.7. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKi DURUMUNUN ANALIiZi

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

6.8. 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.

6.9. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

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

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

Hasilat paylasimi veya kat karsilig1 yontemi soz konusu degildir.
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

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

Bu degerleme ¢alismasinda degerleme konusu tasinmazin Otel nitelikli gelir getiren ticari bir miilk
olmasi nedeniyle Gelir Yaklasimi Yontemi ve Maliyet Yaklagimi 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 tlim 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 iliskin Bir Simirlandirma
Olup Olmamasi Durumuna Gore Degerlendirme

Degerleme konusu taginmazin f{izerinde 25.09.2008 tarih 34188 yevmiye no ile kira serhi
bulunmaktadir. Ayrica taginmaz {izerinde yer alan ipoteklerin proje finansman1 maksadiyla tesis
edildigi tespit edilmistir. S6z konusu ipotek ile ilgili 30.12.2019 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
Insaata Baslanmasi icin Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut
Olup Olmamasi Dogrultusunda Degerlendirme

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu parsel, 11.08.2008 onay tarihli, 1/1.000 ol¢ekli
“Uygulama Imar Plan1” kapsaminda ”Turizm Tesisi Alan1” lejantinda kalmaktadir. Parsel iizerindeki
yap1 imar durumu ile uyumlu sekilde insa edilmis olup mevcut durumu ve mimari projesi ile
uyumludur.

Yapilan incelemeye gore taginmaza iligkin; 11.02.2008 tarihli “Mimari Proje” 06.03.2008 tarih 1/28
sayill “’Yap1 Ruhsat’” ve 27.03.2009 tarih, 1/37 numarali “Yap1 Kullanma Izin Belgesi” mevcuttur.
Tasinmaz, 49 yillik siire ile {ist hakki tapusuna sahiptir. Ayrica taginmazin mevcut kullanimi ile
uyumlu olarak cins tahsisi de yapilmigtir. S6z konusu taginmaz yasal siireglerini tamamlamuistir.
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e Sonuc¢ Goriis

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

Gayrimenkuliin gayrimenkul rehin haklar1 hanesinde yer alan ipotek konusunda ipotek sahibi Credit
Bank Europe’un 30.12.2019 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 ingaati devam etmekte olup insaatin tamamlanmasini miiteakip
“IBIS” markas1 altinda isletilecek 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 Piyasast Kurulu’nun 28.05.2013 tarihli resmi gazetede yaymnlanan Gayrimenkul Yatirim
Ortaklarina iligkin Esaslar Tebligi’nin 30. maddesinin 1. fikrasina gore Gayrimenkul Yatirim Ortaklari
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu
islemlerin finansmanina iligkin olarak ya da yatirimlar i¢in kredi temini amaciyla portfoydeki varliklar
iizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. S6z konusu tebligin ilgili maddesi
uyarinca, taginmaz iizerindeki ipotek tasinmazlarin gayrimenkul yatirim ortakliklart portfoyiine
almmasinda sermaye piyasasi mevzuati ¢ercevesinde, bir engel teskil etmemektedir.

Bu aciklamalar dogrultusunda, degerleme konusu tasimmazin 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 tesekkdil tarzi, alt yap1 ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, alan ve konumu, yapinin ingaat nizami, sistemi, yasi, iscilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — 1g1k — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmig
ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna bagh olarak degeri asagidaki sekilde takdir

edilmistir.
Maliyet Yaklasim 60.190.000 9.448.000
Gelir Yaklasinm 64.715.500 9.730.000

Pazar yaklasiminda degerlemesi yapilan miilk, pazarda gerceklestirilen benzer miilklerin satiglariyla
karsilagtirilmigtir. Pazarda yapilan incelemelerde konu taginmazla benzer nitelikte emsallere ulasilmig
olup somut verilere ulagilmigtir. Maliyet yaklasiminda ise bina maliyet degeri maliyet yaklagim ile
binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aymi 6zelliklerde insa edilen
binalarin ingaat maliyetleri ve ge¢mis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler gbz oniinde
bulundurularak degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma payi, degerleme uzmaninin tecriibelerine
dayal1 olarak binanin gézle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak takdir edilmistir.

*Otel vasifli konu tasgmmmaz gelir getiren bir milk olarak degerlendirilmis olup tasinmazin
degerlemesinde gelir yaklagimi da kullanilmistir. Gelir yaklagiminda kullanilan verilere yonelik olarak
bolgede benzer nitelikteki gayrimenkuller icin pazar arastirmasi yapilmustir. Gelir yaklagimi
tasinmazin mevcut kira sozlesmesine gore elde ettigi gelirler ve potansiyel olarak pazarda elde
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edebilecegi nakit akigi dikkate almarak iki ayri sekilde yapilmistir. S6z konusu otel, mevcutta
isletilmek iizere kiralama sézlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmigtir. Bu dogrultuda, sézlesme ile
garanti altina alinmis olan kira gelirleri i¢in daha diisiik risk primi ile indirgeme yapilarak tasinmazin
degeri hesaplanmustir. Bir diger sekilde ise, yapilan pazar arastirmasina gore otelin elde edebilecegi
potansiyel net nakit akislarina gére degerlendirme yapilmstir.

Bu baglamda tasinmazin gelir yaklasimima gore takdir edilen degeri; kira s6zlesmesine gore garanti
altina alinmis olan kira gelirine gore hesaplanan ve isletmenin potansiyel net nakit akislarinin
indirgenmesiyle bulunmus olan iki degerin ortalamasi alinarak takdir edilmistir. Gelir getiren
miilklerde gayrimenkuliin degeri performansma bagli olup kullanilan iki farkli yontemden gelir
yaklagimina gore hesaplanan degerin tasinmazin degerini daha iyi yansittig1 kanisina varilmstir.

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

TASINMAZIN PAZAR
DEGERI

Rapor Tarihi 31.12.2019
Deger Tarihi 25.12.2019

Pazar Degeri (KDV Haric) 64.715.000.-TL
Pazar Degeri (KDV Dahil) 76.363.700.-TL
Pazar Degeri(KDV Hari¢)  9.730.000.-EURO
Pazar Degeri(KDV Dahil)  11.481.400.-EURO
Kira Degeri (KDV Haric) 2.975.000.-TL
Kira Degeri (KDV Dahil) 3.510.500.-.TL
Kira Degeri (KDV Hari¢)  445.000.-EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 525.100.-EURO

NOTLAR

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

- KDV orani %18 kabul edilmistir.

- Rapor igeriginde 1 EURO =6,6506-TL olarak kabul edilmistir.

- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

GOREVLi DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Ulvi Barkin SENSES Seref EMEN
SPK Lisans N0:405898 SPK Lisans No0:401584
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EK 2 - DOKUMAN VE BELGELER

YARI SAHIBI AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! AS.
KULLANIM AVACI OTEL.
AnaA Il ILges! MAHALLES] YUzZOLCOMU PAFTA NC ADANO PARSEL NO
KAYSERI KOCASINAN PERVANE 11.035,40 349 2420 3
ARAS Mimari Statik m2 Birim Kat Yapi Ingaat Tagiyci
ODAéaTRAK : Hizmet Sinin Hizmet Sinin Maaliyet Aded| Alant __Sires| Sisteml
ESASLARA GORE 1B+Z+8 KAT 10,988,53 M2 BAK.
PLAN PROJE RESIM VE HESAPLARI YAPAN PLAN PROJE RESIM VE HESAPLARI YAPTIRAN
1 | VERG! DAIRES| MALTEPE V.D. VERGI DAIRESI MECIDIYEKOY
2 | siciL NOo 8830379780 SICIL NO 0040431824
3 | UNVANI YAP! PROJE MIMARLIK SOYADI (UNVANI) AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAXLIGI A S.
4 | ADI SOYADI OZGE SELEN KANSU ADI
5 | BABA AD| MEHMET RIFAT Mahaile-Semt DIKILITAS
6 | DOGUM TARIH| 01,03.1978 Cadde EMIRHAN CADDES|
N DOGUM il ANKARA Sokak
YERI ILCES! Kapi No
8 | MESLEGI Y. MIMAR Daire No
9 | BAGLI OLDUGU ODA ANKARA MIMARLAR ODASI (] ISTANBUL
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GAYRIMENKUIL. DEGERLEME LiSANS]
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Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliskin Esa

slar Hakkinda Teblig"i (VII-128.7) uyarinca

Ulvi Barkin SENSES

Gayrimenkul Degerleme Lisansin; almaya hak kazanmustir,

A G~ Y
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LISANSLAMA VE SiciL MODURTD GENEL MUDOR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI LiSANS BELGESi
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Bulunanlar Igin Lisanslama ve Sicil Tutmaya lligkin Esaslar Hakkinda Teblig"i uyarmca

Seref EMEN
Gayrimenkul Degerleme Uzmanlift Lisansim almaya hak kazanmistr.
" fikay ARIKAN Nevzat OZTANGUT
CGENEL SEKRETER BASKAN
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