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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S. icin 08.02.2013
tarihinde 2012REVB113 rapor numarasi ile hazirlanan degerleme raporu icin asagidaki hususlari beyan
ederiz;

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

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

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

= Degerleme Uzmaninin Ucretinin raporun herhangi bir bolimiine bagh olmadigi;

= Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartlarina goére gergeklestigi;

= Degerleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu;

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

= Degerleme Uzmaninin, milki kisisel olarak denetledigi;

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

= Budegerleme raporu ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimlerine gore hazirlanmistir.
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YONETICI OZETIi

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

NG R CAVNIYIR  Kayseri Novotel ve ibis Otel olarak kullanilmaktadir.

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

iMAR DURUMU Degerleme konusu tasinmaz 28.11.2008 onay tarihli “Uygulama imar
Plani” kapsaminda “Turizm Tesis Alanl” lejandinda kalmaktadir.
Yapilagsma kosullari;
e Emsal=0,90,
e Cekme mesafeleri; 6n bahce 30 m, yan bahgeler 5 m, arka
bahce 10 m’dir.

31.12.2012 TARIHi iTiBARi iLE UST (INSAAT) HAKKI BULUNAN OTELLERIN PiYASA DEGERi (KDV HARIC)

56.234.000.- TL 23.798.000.- EURO
(Ellialtimilyonikiyiizotuzd6rtbin.- (Yirmiiicmilyonyediylizdoksansekizbin.-
Tiirk Lirasi) EURO)
31.12.2012 TARIHi iTiBARI iLE UST (INSAAT) HAKKI BULUNAN OTELLERiN PiYASA DEGERi (KDV DAHiL)
66.356.120.- TL 28.081.640.- EURO
(Altmisaltimilyoniigyiizellialtibinyiizyirmi.- (Yirmisekizmilyonseksenbirbinaltiyiizkirk.-
Tiirk Lirast) EURO)
31.12.2012 TARIHi iTiIBARIYLE OTELLERIN YILLIK KiRA DEGERi (KDV HARIC)
1.779.000 TL 753.000.- EURO
(Birmilyonyediyiizdoksanbin.- (Yediyiizellitichin.-
Tiirk Lirasi) EURO)
31.12.2012 TARIHi iTIBARIYLE OTELLERIN YILLIK KiRA DEGERi (KDV DAHiL)
2.099.220 TL 888.540.- EURO
(ikimilyondoksandokuzbinikiyiizyirmi.- (Sekizyiuizseksensekizbinbesyiizkirk.-
Tiirk Lirasi) EURO)

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

2- KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-1USD=1,7912 TL, 1 EURO = 2,3630 TL kabul edilmistir. Kur degerleri bilgi
vermek amaciyla yazilmistir.

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

OZGE AKLAR HUSNIYE BOZTUNG
Degerleme Uzmani (401775) Sorumlu Degerleme Uzmani (400811)

RAPOR NO: 2012REVB113 RAPOR TARiHi: 08.02.2013
*GIZLiDIR

2




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

iCINDEKILER

BOLUM 1
RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI
1.1 Rapor Tarih ve Numarasi ..
1.2 Rapor TUrl....ccueeenneenne
1.3 Raporu Hazirlayanlar..
1.4 Degerleme Tarihi...........
1.5 Dayanak Sozlesmesi
1.6 Degerleme Calismasini Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler ..
1.7 Musteri Taleplerinin Kapsami ve Getirilen Sinirlamalar-.........
1.8 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler-..
1.9 Sirket Bilgileri
1.10 Musteri Bilgileri
BOLUM 2
DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI
2.1 Degerlemede Kullanilan Yontemler
2.1.1 Emsal Karsilastirma Yaklagimi
2.1.2 Gelir indirgeme Yaklagimi
2.1.3 Maliyet Yaklagimi
2.1.4 Geligtirme Yaklagimi ...
2.2 Kullanilan Deger Tanimlari
2.2.1 Piyasa Degeri (Pazar Degeri)
2.2.2 Zorunlu Satis Degeri
BOLUM 3
GENEL VE OZEL VERILER......
3.1 Genel Veriler- Sosyal ve Ekonomik Veriler
3.1.1 Demografik Veriler
3.1.2 Ekonomik Veriler
3.2 Ozel Veriler - Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
3.2.1 Kayseri li
3.2.2 Kocasinan ilgesi
BOLUM 4
DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI VE iIMAR BILGILERi...
4.1 Gayrimenkuliin Mlkiyet Bilgileri
4.2 Gayrimenkullin Takyidat Bilgileri
4.2.1 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa Son Ug Yillik Dénemde Gergeklegsen Alim Satim islemleri ...
4.3 Gayrimenkuliin imar Bilgileri
4.3.1 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Varsa Son Ug Yillik Dénemde Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisikliklere (imar Planinda Meydana
Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri vb.) iliskin Bilgi
4.4 Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul, Gayrimenkuliin Projesi Veya Gayrimenkule Bagli Hak Ve Faydalar Hakkinda Géris . .23
4.5 Hukuki Sorumluluk
4.6 Cevre ve Zemin Kirliligi (Kontaminasyon)
BOLUM 5
GAYRIMENKULUN GEVRESEL VE FiZIKSEL BILGILERI
5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri...
5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkulin Tanimi
5.3 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yapisal insaat Ozellikleri
5.4 Gayrimenkuliin Katlara Gére i¢ Mekan insaat Ozellikleri
5.5 Gayrimenkul Mahallinde Yapilan Tespitler
5.6 Harici ve Miiteferrik isler
BOLUM 6
EN ETKiN VE VERIMLI KULLANIM DEGERI ANALIiZi
BOLUM 7
TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER
7.1 Tasinmazin Degerine Etken Faktorler
7.2 Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi
7.2.1 Emsal Karsilastirma Yaklagimi Analizi
7.2.2 Maliyet Yaklasimi Analizi
7.2.3 Gelir indirgeme Yaklagimi Analizi
7.3.4 Taginmazin Kira Gelirine Gore Degeri
7.4 Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi
BOLUM 8
SONUC
BOLUM 9
EKLER

= W W WOOOoOoOoOoOBWMOoOKOoOOoOOoOOuUuU U uu un o unn

RAPOR NO: 2012REVB113 RAPOR TARiHi: 08.02.2013
*GIZLiDIR

3




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 1

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

BOLUM 1
RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirnrm Ortakligi A.S.'nin 31.10.2012 tarihli talebine istinaden, sirketimiz
tarafindan 08.02.2013 tarihinde, 2012REVB113 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Rapor Tiirii

Bu rapor Kayseri ili, Kocasinan ilcesi, Pervane Mahallesi, 2420 ada, 9 no’lu parselde kayith, 11.035,40 m?
ylUzolglimiine sahip, “Karkas Otel ve Arsasi” vasifli, tam hisse ile “Kayseri Sanayi Odasi” miulkiyetindeki
tasinmazin imzalanan 49 yillik s6zlesmesinin kalan siiresince isletilmesi ve kiralanmasi sonusu ortaya ¢ikacak
potansiyel gelirlerinin 31.12.2012 tarihi itibariyle indirgenmesi sonucu hasaplanacak net bugiinki degerinin
Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanan
gayrimenkul degerleme raporudur.

1.3 Raporu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan inceleme sonucunda ilgili kisi — kurum -
kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak hazirlanmistir. Bu rapor degerleme uzmani Ozge AKLAR
ve sorumlu degerleme uzmani Hisniye BOZTUNG tarafindan hazirlanmistir.

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin, sirketimizin degerleme uzmanlari 30.11.2012 tarihinde ¢alismalara baslamis ve
08.02.2013 tarihine kadar raporu hazirlamiglardir. Bu slirede gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi
dairelerde incelemeler ve ofis ¢alismasi yapilmistir.

1.5 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgl A.S. arasinda taraflarin hak ve
yukumliltklerini  belirleyen 02.11.2012 tarihli dayanak sozlesmesi hikiimlerine bagh kalinarak
hazirlanmustir.

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

Bu rapor Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi A.S.nin 31.10.2012 tarihli talebine istinaden ilgili
gayrimenkulin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Degerleme calismasi sirasinda misteri tarafindan herhangi bir kisitlama getirilmemistir. Projeksiyon
calismalarinda piyasa arastirmalari ile toplanan emsal degerler ve Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
A.S.nin Accor Grubu ile yapmis oldugu s6zlesmeler dikkate alinmistir.
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1.8 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug
Degerlemeye iliskin Bilgiler

Rapor-1 ‘ Rapor-2 Rapor-3
Rapor Tarihi 31.12.2010 28.02.2011 30.09.2011
Rapor Numarasi 2010REV387-4 2011REV78-4 2011REVB53
Makbule YONEL
Raporu Hiisniye BOZTUNC- | Hiisniye BOZTUNC- | M2kbule YO
Hazirlayanlar Adem YOL Adem YOL MAYA-
v Mehmet ASLAN
Gayrimenkuliin
Toplam Degeri 54.445.000 TL 59.205.000 TL 59.843.000 TL
(TL)

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

1.9 Sirket Bilgileri

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

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

1.10 Musteri Bilgileri

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

DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI
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BOLUM 2
DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI
2.1 Degerlemede Kullanilan Yontemler

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

2.1.1 Emsal Karsilastirma Yaklagimi

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

2.1.2 Gelir indirgeme Yaklagimi

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

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

2.1.3 Maliyet Yaklasimi

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

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

Gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirlik Bakanligi Yapi Birim Maliyetleri, binalarin teknik
ozellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen binalarin insaat
maliyetleri, miteahhit firmalarla yapilan goérismeler ve ge¢mis tecribelerimize dayanarak
hesaplanan maliyetler g6z 6niinde bulundurularak degerlendirilmistir.

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

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

2.1.4 Gelistirme Yaklasimi

Yatirimlarin amaci mal veya hizmetler Uretip piyasaya arz etmek ve bunun sonucunda kar etmektir.
Yatirim, ticari karliig1 tretilecek mal veya hizmetler icin yeterli talebin bulunmasina ve bunlarin
beklenen kari temin etme olanagl saglayacak fiyatlarla satilmasina baghdir. Projenin girisimci
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yonilinde incelenmesi, proje konusu Urinin yer aldigi sektériin mevcut durumu ve gelecege yonelik
bekleyislerin incelenmesi ve degerlendirilmesini icerir. Proje konusu mal veya hizmetlerin yer aldig
pazarin degerlendirilmesi mevcut durum ve gelecege yonelik bekleyisler olarak incelenebilir.

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

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

2.2 Kullanilan Deger Tanimlari
2.2.1 Piyasa Degeri (Pazar Degeri)

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

Bu degerleme ¢alismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedir.

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

- Gayrimenkulun satisi icin makul bir siire taninmustir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullin alim — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari
Gzerinden gerceklestiriimektedir.

2.2.2 Zorunlu Satis Degeri

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

GENEL VE OZEL VERILER

RAPOR NO: 2012REVB113 RAPOR TARiHi: 08.02.2013
*GIZLiDIR
10




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 3
GENEL VE OZEL VERILER

Veri arastirmasi, degerleme konusu varligin piyasa seviyesindeki uluslararasi, ulusal, bolgesel ya da
komsuluk cevresi trendlerini arastirmakla baslar. Bu arastirma degerleme uzmaninin o 06zglin piyasa
alaninda gayrimenkul degerlerini etkileyen ilkelerin, giiclerin ve etmenlerin iliskilerini anlamasina yardimci
olur. Arastirma, ayni zamanda degerleme uzmanina rakamsal bilgileri, piyasa trendlerini ve ipuglarini saglar.
Genel veriler, tanimlanmis piyasa bolgesinde miilk degerini etkileyen toplumsal, ekonomik, kamusal ve
cevresel verilerdir. Ozel veriler ise, degerlemesi yapilacak miilke ve esdeger miilklerin niteliklerine iliskin
verilerdir.

3.1 Genel Veriler- Sosyal ve Ekonomik Veriler
3.1.1 Demografik Veriler

Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Tirkiye
nifusu 74.724.269 kisidir. 2011 yilinda Tirkiye’ nin yillik nifus artis hizi binde 13,5 olarak
gerceklesmistir. 2011 yilinda Tirkiye’de ikamet eden nifus bir 6nceki yila gore 1.001.281 Kkisi
artmustir. Nifusun % 50,2’sini (37.532.954 kisi) erkekler, % 49,8’ini (37.191.315 kisi) ise kadinlar
olusturmaktadir.

Turkiye Geneli Niifus Artisinin Yillara Yaygin Gosterimi

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

2008 Nifus Sayimi sonuglarina gére Turkiye nifusu 71.517.100 iken 31 Aralk 2009 tarihi itibariyle
Turkiye nifusu 72.561.312 kisiye yukselmistir. 2000-2007 doéneminde yillik nifus artisi ortalama
binde 5,9 olarak gerceklesirken 2008 yilinda Tirkiye'nin yilik nifus artis hizi binde 13,1 olarak
gerceklesmis ve tlke nifusu 71.517.100 olmustur.

Turkiye nafusu 2009 yili sonu itibariyle 2008 yilina oranla binde 14,5 artarak, 72.561.312 kisiye
ulasmis olup bu rakam 2010 yili sonu itibari ile 1.161.676 kisilik artisla (binde 15,88) 73.722.988
kisiye ulasmistir. Asagidaki grafikte 2007-2011 vyillari arasi Tirkiye geneli niifus artis oranlarini
gormek mimkdinddr.
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2007-2011 Yillan Arasi Tiirkiye Geneli Nufiis

Artis Oranlari
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2011 yilinda 81 ilden; 56’sinin niifusu bir 6nceki yila gore artarken, 25 ilin nifusu azalmistir. Nifus
artis hizi en diisik olan ilk g il; Bilecik (binde -100,41), Isparta (-86,27) ve Kiitahya (binde -
45,44) dir. Nifus artis hizi en yiksek olan ilk Gg il ise sirasiyla; Tunceli (binde 103,49), Hakkari
(binde 79,75) ve Sirnak (binde 62,82)'tir.

Turkiye’de sehirlerde bulunan niifus, koylerde bulunan niifusa gore ¢ok biyik bir hizla artmaktadir.
Ulkede sehirlerde bulunan niifusun orani son 17 yilda 6nemli artis géstererek 1990 yilinda yiizde 59
iken 2000 yilinda ylizde 64,9'a 2009 yilinda ise tlke nifusunun %75,5'ine ylkselmistir. 2010 yilinda
bu oran %76,3 olarak olglilmustir. Sehir nifusu (il ve ilce merkezlerinde ikamet eden nifus)
56.222.356, koy niifusu (belde ve kdylerde ikamet eden nifus) ise 17.500.632 kisidir. 2011 yil itibari
ile ise toplam nifusun % 76,8’i (57.385.706 kisi) il ve ilge merkezlerinde ikamet ederken, % 23,2’si
(17.338.563 kisi) belde ve kdylerde ikamet etmektedir. il ve ilce merkezlerinde yasayan niifus
oraninin en yiiksek oldugu il yiizde 99 ile istanbul, en diisiik oldugu il ise yiizde 35 ile Ardahan
olmustur.

Ulkemizin toplam nifusunun % 18,2’si (13.624.240 kisi) istanbul’da ikamet etmektedir. Bunu
sirastyla; % 6,6 ile (4.890.893 kisi) Ankara, % 5,3 ile (3.965.232 kisi) izmir, % 3,6 ile (2.652.126 kisi)
Bursa, % 2,8 ile (2.108.805 kisi) Adana takip etmektedir. Ulkemizde en az niifusa sahip olan Bayburt
ilinde ikamet eden kisi sayisi ise 76.724’t(r.

Ulkemizde ortalama yas 29,7’dir. Ortanca yas erkeklerde 29,1 iken, kadinlarda 30,3'tiir. il ve ilge
merkezlerinde ikamet edenlerin ortanca yasi 29,5; belde ve kdylerde ikamet edenlerin ortanca yasi
ise 30,5’tir. NUfusun yarisi 29,7 yasindan kiguktir.

15-64 yas grubunda bulunan ¢alisma ¢agindaki niifus (50.346.979 kisi), toplam nifusun % 67,4’Unii
olusturmaktadir. Ulkemiz niifusunun % 25,3’ (18.886.575 kisi) 0-14 yas grubunda, % 7,3’U ise
(5.490.715 kisi) 65 ve daha yukari yas grubunda bulunmaktadir.

Nifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi” Tirkiye genelinde 97
kisidir. Bu sayi illerde 11 ile 2.622 kisi arasinda degismektedir. istanbul ilinde bir kilometrekareye
2.622 kisi dismektedir. Bunu sirasiyla; 443 kisi ile Kocaeli, 330 kisi ile izmir, 257 kisi ile Gaziantep ve
254 kisi ile Bursa illeri izlemektedir.

Nifus yogunlugunun en az oldugu il ise 11 kisi ile Tunceli’dir. YiizélcimU blyukligine gore ilk
sirada yer alan Konya’'nin nifus yogunlugu 52, yiizél¢imi en kiglk olan Yalova’nin nifus yogunlugu
ise 244’tur.
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il Niifus Niifus (Sehir Merkezi)
istanbul 13.624.240 13.483.052

Ankara 4.890.893 4,762.116

izmir 3.965.232 3.623.540

Bursa 2.652.126 2.359.804

Adana 2.108.805 1.864.591

3.1.2 Ekonomik Veriler

2008 yilinin baslarinda ig siyasetten ¢ok dis ekonomik gelismeler agirlikta olmus, yasanan gelismeler
ekonomiyi dogrudan etkileyerek 2008 yili Nisan ayindan itibaren yatirnmlarda yavaslama gorilmis
ve gecmis yillardaki yabanci yatirirm orani dismeye baslamistir. 2008 yili icerisindeki yatirimlara
bakildiginda, konut ve AVM sekt6riindeki bazi bélgelerde doyma noktasina ulasmakla birlikte ofis ve
lojistik sektoriinde yatirimlarin devam ettigi gdzlenmistir.

Diinya’da ilk basta ABD'de subprime mortgage krizi olarak baslayan, sonrasinda likidite sikintisindan
kaynaklandigi sanilan ancak zamanla asil sorunun given eksikligi oldugu anlasilan 2008 yilinin en
onemli olayl ekonomik kriz, Mart ayinda ABD'nin énemli yatirim bankalarinin ve sigorta firmalarinin
iflas etmesi ile kendini gdstermis ve kisa zamanda Avrupa'ya sicramistir. Ulkelerin birbiri ardina kriz
Onleyici paketler agiklamalarina ragmen olanlara engel olamayip diinya biylime tahminleri eksi
degerleri gostermistir.

2008 yili sonu ve 2009 yilh basinda Tiarkiye’de ekonomik kriz reel sektérde de hissedilmeye
baslamistir. 2009 yili icerisinde ekonomik daralma ile birlikte sanayi liretimi ve istihdamda disusler
yasanmistir. Gayrimenkul sektérinin de 2009 yilini kiigllerek gecirdigi, fiyatlarin dusls hareketini
sirdlrd(gi ve talebin az oldugu bilinmektedir.

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

Ekonomik verilerin pozitif olmaya basladigi 2011 yili icerisinde yabanci yatirimlarin Tiirkiye'ye olan
ilgisi devam etmistir. Ancak biyik yatirim kararlarinin énceki yillarda oldugu gibi rahat ve kolay
verilememesi yatirim silireglerini uzatmistir. Fiyat istikrari ve ekonomik biylmenin artmasi ile 2011
yili Turkiye’nin ilerlemesine ve dis politikada glicliniin artmasina sahne olmustur.

2012 yili icerisinde de ekonomik istikrarin devam ettigi gorilse de, bazi gayrimenkul tipleri ve
projeleri icin satis sikintisi yasandigl gézlemlenmistir. Bunun yaninda 2012 yili sektére 3 6nemli
yasanin getirildigi bir yil olmustur. Mitekabiliyet yasasi ile birlikte Tirkiye’de yatirrm yapmak
isteyen yabanci yatirmcilarin 6ni acilmis olup, bu yasanin 6niimizdeki sirecte gayrimenkul
piyasasina ciddi bir ivme kazandirmasi beklenmektedir. Mitekabiliyet yasasi ile yabanci sermayeyi
cekmek ve cari acigl kapatmak amaclansa da asil yurt icinde ve yurt disinda ilgi géren ve kaynak
arttirlmasini - saglayacak hususun Kentsel Doénisim ve 2B arazilerinin  satisi  oldugu
dislinllmektedir. Bu yasalar ile yeni gayrimenkul gelistirme alanlari yaratilmis olup, bunun etkisinin
2013 yilinda daha net hissedilecegi diistinlilmektedir.

2012 yili son ceyreginde Fitch Derecelendirme Kurulusu Tirkiye'nin doviz cinsi kredi notunu
BB+'dan BBB-'ye yikseltmistir. Bu olumlu gelisme ile yabanci yatirimcilarin goézlerini Tirkiye'ye
cevirmesi beklenmektedir. Ekonomik ac¢idan yasanan bu olumlu gelisme ve 2012 yili icinde kabul
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edilen 3 6nemli yasanin etkisinin goriilmeye baslanmasi ile birlikte 2013 yilinin 2012 yilina kiyasla
gayrimenkul sektorl acisindan daha iyi bir yil olacagl 6ngorilmektedir.

3.2 Ozel Veriler - Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

3.2.1 Kayseri ili

Kayseri ili 16.917 km?lik yuzélcimuyle tlke
topraklarinin %2,2’lik bir bolimuni
kaplamaktadir. il merkezinin  denizden
yuksekligi 1.054 m’dir.

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

ve batidan ise genis bir lav platosu sinirlar.

2011 Yih Adrese Dayal Niifus Kayit Sistemi verilerine gore Kayseri ilinin toplam ntfusu 1.255.349.
Toplam niifusun 1.090.530 sehirlerde, 164.819 kisi ise kdylerde yasamaktadir.

ilin 16 ilgesi bulunmaktadir. il merkezi biyiiksehir statiisiinde olup, 23 Temmuz 2004 tarihinde
yararlige giren 5216 sayili Blylksehir Belediyeleri Kanunu ile Kayseri Blyilksehir Belediyesi'nin
sinirlari yeniden diizenlenmistir. Daha 6nce 2 metropol ilgeden olusan Kayseri Bliyliksehir Belediyesi,
yeni yasa ile 5 ilge (Kocasinan, Melikgazi, Hacilar, incesu ve Talas) ve 19 alt kademe belediyesinden
olusmaktadir.

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

Kayseri ili elverisli ulagimi, enerji olanaklari ve zengin yeralti kaynaklarinin yani sira sanayisi de
gelismis illerdendir. 1980’li yillarda biiyiik isletmelerin sayisi artmistir. Ozellikle 1985’ten sonra
uygulanan tesvik sistemi, ilde tesvikli yatirim yapanlar arttirmis, ¢ok sayida biyik 6lgekli isletmeler
dogmustur. Organize Sanayi Bolgesi’'nin kurulmasi, altyapisinin tamamlanmasi ve 1989 yilinda bu
bolgeye tesvik sistemi icerisinde ikinci derecede kalkinmada oncelikli yore statiisi verilmesi,
Kayseri’de biyik isletme sayisinin ¢ok sayida artmasina yol agmistir.

ilde bulunan Organize Sanayi Bélgeleri ise; 1. Organize Sanayi Bélgesi, Kayseri-incesu Organize Sanayi
Bolgesi, Mimarsinan Organize Sanayi Bolgesi, Kayseri Serbest Bolgesi, Pinarbasi Organize Sanayi
Bolgesi, Develi Organize Sanayi Bolgesi, Basakpinar Organize Sanayi Bélgesi ve Hacilar Ozel Organize
Sanayi Bolgesi’dir.

Kayseri’de Uretilen baslica sanayi Urtnleri; tekstil, konfeksiyon, 6rme, gida Urlnleri, seker, metal
esya, ahsap mobilya, metal mobilya, toprak Urlnleri, temizlik malzemeleri, elektronik aletler, tarim
aletleri ve otomotiv Urinleridir.

Orta Anadolu'nun yukari Kizihrmak Bolimi’nde yer alan Kayseri il topraklarinda, kuzeydogu
glineybati dogrultulu kirikh-kivrimli sira daglar, bu daglar arasinda yer alan yaylalar ve ovalar ilin
baslica yerylizii sekillerini olusturur. il merkezinin giineyinde yiikselen Erciyes Dagi (3.916 m) ic
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Anadolu Bolgesi'nin en ylksek noktasidir. Kayseri ilinin ¢ok yerinde bozkir iklimi 6zellikleri vardir.
Burada yazlar sicak ve kurak, kislar soguk ve kar yagish gecer.

ilde tarim, genel olarak hububat ve hayvancilia dayanmaktadir. Yem ve sanayi bitkileri ile meyve ve
sebze tarimi da yapilmaktadir. Hayvancilik ise biyilkbas ve kiiglikbas hayvancilik ile kanath hayvan
tretimi seklinde yogunluk gdstermektedir. ilin tarima elverisli arazi miktari 670.584 ha’dir. Bitkisel
Uretim yapan tarimsal isletmeler genellikle kiiclik ve orta biyiklikteki aile isletmeleri seklindedir.
Toplam bitkisel (iretim yapan 61.042 isletme vardir. ilde pastirma-sucuk tretimi biiyiik boyutlarda
yapilmaktadir. 2005 yilinda 2104 ton pastirma ve sucuk lretimi gergeklestirilmistir.

il genelinde 158 adet tarimsal kooperatif faaliyet gdstermektedir. Bu kooperatiflere 98.722 koylii
Uyedir. Bu kooperatiflerin 97’1 Tarimsal Kalkinma Kooperatifi, 59’i Sulama Kooperatifi, 1'i Pancar
Ekicileri Kooperatifi, 1’i de Su Uriinleri Kooperatifi'dir.

Turizm vyerleri olarak; Erciyes Dagi, Kapuzbasi Takim Selaleleri, Derebag Selalesi, Yerkopriiler ve
Yesilkdy Selalesi, Sultan Sazligi (Kus Cenneti), Hacer Ormanlari ve Yedigoller, Sarimsakli Barajl
siralanabilir.

3.2.2 Kocasinan ilgesi

Kayseri ilinin hem nifus hem ylzolgimi
bakimindan en biyik ilcesi Kocasinan ilgesidir.
ilce, 07.12.1988 tarihinde 3508 sayili kanun ile il
merkezinden ayrilip ilge olarak tesekkdl
etmigtir.

Kocasinan ilgcesi, Kayseri'nin bu zengin tarihi
yapisi icinde 1989 yilinda fiilen Kayseri sehrinin
bélimlenmesinden olusmustur. Sivas
tarafindan gelen Devlet Yolu’'nun sehir icinde
Sivas Caddesi’'ni takiben Diivendni ve Osman
Kavuncu Caddesi’'ni takip ederek Ankara Cevre
Yolu ile Bogazkopri’'ye kadar olan kismin
kuzeyinde kalan bolim, Kocasinan ilgesinin
kabaca sinirlarini belirlemektedir.

Kocasinan ilgesi, i¢c Anadolu Bdlgesi’nin orta
Kizihrmak Bélimi’nde yer almaktadir. ilgenin belediye sinirlari alani 9.025 ha’dir. Kocasinan
hudutlari icerisinde bulunan daglarin yiiksekliginde bir cok diizliik bulunmaktadir. ilce merkezi, 1.055
m rakimli bir ova lzerinde kurulmustur.

Kocasinan ilgesinde step iklimi gorillr. Yazlar sicak ve kurak, kislar soguk ve yagish gecer. Yilin
sicaklik ortalamasi 10,6 C”dir. Gece ve giindiiz sicaklik farki oldukca fazladir. Yagislar genellikle
sonbahar ve ilkbahar aylarinda olmaktadir. ilcenin aylik yagis ortalamasi 23.4 mm civarindadir.

Ulke ekonomisine paralel olarak, ilce ekonomisi de her gecen giin biraz daha gelismektedir.
Sanayilesmede 6nemli bir mesafe kaydeden ilce, gelirleri daha ziyade komsu illere verilen mal ve
hizmetlerle, son zamanlarda ihracattan elde edilen gelirlerden olusmaktadir. ilce geliri genel olarak
Kayseri merkez ilge geliri ile diistinlilmesi gerekmektedir.

Koylerde sulu tarimin yapildigi yerlerde agirlikh olarak pancar ziraati yapilmaktadir. Hayvancilikta
suni tohumlama c¢alismalari saglikli yapilamadigindan hala yerli irk tabir edilen inekler gorilmekte
olup, ilce merkezinin disinda bulunan mahallelerde modern tavuk ciftlikleri kurulmustur.
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ilcenin, biri ilce merkezi olmak lizere Amarat, Ebig, Erkilet, Giinesli, Himmetdede, Kuscu, Mahzemin
ve Yemliha Kasabalari’nda 9 belediyesi vardir. ilceye bagh 41 kdy, 3 bucak bulunmaktadir. Ayrica
Kocasinan Belediye sinirlari icerisinde 51 mahalle, Amarat’in 2, Ebic¢’in 2, Erkilet’in 8, Glinesli’'nin 3,
Himmetdede’nin 3, Kuscu’'nun 1, Mahzemin’in 2 ve Yemliha’nin 4 mahallesi bulunmaktadir.

2011 yili Adrese Dayal Niifus Kayit Sistemi sonuglarina gére ilce toplam niifusu 369.272 kisidir. ilce
merkezi 356.159, kasaba belediyeleri ve koyler 13.113 kisilik nifusa sahiptir.
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BOLUM 4

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

4.1 Gayrimenkuliin Miilkiyet Bilgileri

ili Kayseri

ilgesi Kocasinan

Bucagi -

Mabhallesi Pervane

Koyl -

Mevkii -

Pafta No -

Ada No 2420

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

Maliki Kayseri Sanayi Odasi*
Hissesi Tam

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

Arsasi”

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

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

4.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

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

Kocasinan Tapu Sicil Midirligi’nde 30.11.2012 tarihinde saat 11:22’de yapilan arastirmalara ve ekte
sunulan 30.11.2012 tarihli takyidat yazisina gére tasinmaz Uizerinde;

>

>

RAPOR NO: 2012REVB113

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Sehitkamil TM — Yaprak Mah. 5020 ada, 2 parsel tizerindeki DHM (Bas. Tarihi: 17.07.2007, Sire: 30
yil) (Borg: 150.000.000,00 EURO) (16.10.2008 tarih, 35591 yevmiye no’lu).
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4.2.1 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa Son Ug Yilllk Dénemde Gergeklesen Alim
Satim islemleri

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

4.3 Gayrimenkuliin imar Bilgileri

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

Kocasinan Belediyesi imar ve Sehircilik Miidirligi’nde 30.11.2012 tarihinde yapilan incelemeler sonucunda
edinilen bilgilere gére ve ekte sunulan 30.11.2012 tarih ve M.38.3.KOC.0.13.ISM/4402 sayil resmi imar
durum belgesine gore tasinmazin imar durumu ve yapilasma kosullari asagidaki gibidir.

Degerleme konusu tasinmaz 28.11.2008 onay tarihli 1/1000 &lcekli “Uygulama imar Plani” kapsaminda
“Turizm Tesis Alan1” lejandinda kalmaktadir. Yapilasma kosullari;

v" imar Durumu:

e Emsal=0,90,
e Cekme mesafeleri; 6n bahge 30 m, yan bahceler 5 m, arka bahce 10 m’dir.
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v Ruhsat ve izinler:
= Rapor konusu tasinmaza ait 11.02.2008 tarihli onayli mimari projesi bulunmaktadir.

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

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

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

v" Yapi Denetim:

= Degerleme konusu tasinmaz 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili “Yapi Denetimi Hakkinda Kanun”un 11.
Maddesi geregi yapi denetimine tabi degildir.
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4.3.1 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Varsa Son Ug¢ Yilhk Donemde Hukuki Durumunda
Meydana Gelen Degisikliklere (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma
islemleri vb.) iliskin Bilgi

e Rapor konusu tasinmazin da yer aldigi parselin icinde bulundugu bdélge icin, 11.12.2006 tarih ve 574
sayili Kayseri Biiyliksehir Belediyesi Meclisi Karari ile 1/5000 6lcekli Nazim imar Plani hazirlanmistir.
Ancak, Kayseri 2. idare Mahkemesi’nin 11.03.2008 tarih ve 2007/114 esas, 2008/152 karari ile iptal
edilmistir. Mahkeme karari gozonlinde bulundurularak “Resmi Kurum Alani” olarak planli 349 pafta,
2420 ada, 9 parsel no’lu tasinmaz 0,90 emsalli “Turizm Tesis Alani” olarak planlanmistir. S6z konusu
parsel 28.11.2008 tarihinde onanan 1/1000 olgekli Uygulama imar Plan’nda “Turizm Tesis
Alani”nda kalmaktadir.

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

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

4.5 Hukuki Sorumluluk

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

4.6 Cevre ve Zemin Kirliligi (Kontaminasyon)

Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu galismalari, "Cevre Jeofizigi” bilim dalinin
profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayh bir
arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gozlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi
oldugu gbdzlemlenmemistir. Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme calismasi
yapilmistir.
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BOLUM 5

GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKSEL BiLGILERI
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 5
GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKSEL BILGILERI

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri

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

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

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

Rapor konusu tasinmaz; 6nemli kamu kurum ve kuruluslarinin yer aldigi bir bélgede yer almaktadir. Ayrica
tasinmaz Valilik, Adliye, Kocasinan Belediyesi gibi dnemli merkezlere de yakin durumdadir. Tasinmazin yakin
cevresinde; Kayseri Sanayi Odasi, Kocasinan Kaymakamligi, iller Bankasi 9. Bdlge MidiirlGgd, il Ozel idaresi,
Kayseri Su ve Kanalizasyon isleri Genel Midurliigi (KASKi) gibi dnemli kamu kurumlari ile Mevlana Cami,
Nuh Mehmet Kiigiikcalik Anadolu Lisesi ve BP Benzin istasyonu bulunmaktadir. Bununla birlikte tasinmazin
hemen karsisinda, Kocasinan Bulvari tizerinde, yaklasik 2,37 km boyunca uzanan indnii Parki yer almaktadir.
Tasinmazin yer aldigi parselin arka cephesinden Ankara-Kayseri-Sivas hattini birbirine baglayan demiryolu
gecmektedir. Bunlarin disinda tasinmazin yakin cevresinde konut amacl yapilasmalar ve cesitli ticari
birimler gbze carpmaktadir.
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Konu Gayrimenkul’den Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmis Uzakliklar;

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

5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tanimi

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

Tasinmazin yer aldig1 parselin ¢evresi beton duvar ile gevrilidir. Parselin, bina oturumu disinda kalan alanlari
asfalt kaph olup, kismen vyesil alanlar olusturulmustur. Proje kapsaminda kapali otopark alani
bulunmamaktadir. Otopark icin, otel bahgesinin blylik bir béliml agik otopark alani olarak ayrilmistir.
Degerleme konusu tesis icinde 113 araclik agik otopark alani ve siis havuzu bulunmaktadir.

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

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

Binalara misafir girisleri ayri kapilardan saglanmaktadir. Bununla birlikte iki binanin birlesim noktasinda yer
alan servis bolimd ile her kattan iki binaya da gorevli gegisini saglayabilecek bolimler olusturulmustur. Her
iki otelin de zemin katinda lobi, restaurant, bar ve kafeterya mevcut durumdadir.
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Her iki otelin de zemin katinin Ustlinde kalan normal katlar odalara ayrilmis durumdadir. Onayli mimari
projesine ve yerindeki incelemelere gére Novotel 96 oda kapasiteli, ibis Otel ise 160 oda kapasitelidir. Oda
dagihmlari asagidaki tablolarda gosterilmistir.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

menkuliin Yapisal insaat Ozellikleri

OTEL BiNASI (NOVOTEL VE iBiS OTEL)

Ekspertiz Konusu Toplam Alan

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

Yasi ~4 yillik
ingaat Tarzi Betonarme
Cati Sistemi Teras

insaat Nizami Bitisik nizam

Binanin Kat Adedi

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

On ve arka cephe kaplamalari yer yer cam, yer yer

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

Isitma Sistemi Mevcut (Merkezi)

Su Sebeke

Kanalizasyon Sebeke

Asansor Mevcut (2 Adet)

Havalandirma Sistemi Mevcut

Yangin Merdiveni Mevcut

Yangin Sondiirme Sistemi Mevcut

Park Yeri

Mevcut (Acik)

5.4 Gayrimenkuliin Katlara Gére i¢ Mekan insaat Ozellikleri

OTEL BiNASI

toplanti salonlari, restaurant, ca

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

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

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

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

restaurant, cafe-bar, resepsiyon

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

insaat Tarzi Betonarme

Kullanim Amaci

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

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

Cati Kaplamasi

Teras ¢ati

Dis Cephesi

On ve arka cephe kaplamalari yer yer cam, yer yer sinterflex ve kalan yerler dzel akrilik
boyali

RAPOR NO: 2012REVB113

RAPOR TARiHi: 08.02.2013

*GIZLIDIR

29



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

5.5 Gayrimenkul Mahallinde Yapilan Tespitler

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

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

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

Tasinmaz, ulasimi kolay ve alternatifli bir konumda yer almaktadir.

Merkezi bir konumda bulunan tasinmazin yakin ¢evresinde benzer 6zellik ve nitelikte

konaklama tesisi yer almamaktadir.

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

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

Parsel tizerinde 1 adet trafo binasi ve 1 adet tasinabilir jenerat6r binasi bulunmaktadir.

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

5.6 Harici ve Miiteferrik isler

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

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

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

e Kullanim makul ve olasi bir kullanim midir?

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

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

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

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

TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER
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BOLUM 7

TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER

7.1 Tasinmazin Degerine Etken Faktorler

GUCLU YANLAR

ZAYIF YANLAR

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

Konu Kayseri Novotel ve ibis Otel uluslararasi
bilinirligi yiiksek bir otel zinciri sirketi tarafindan
isletilmektedir.

Tasinmazin Akfen GYO A.S. tarafindan Kayseri
Sanayi Odasi’'ndan kiralanmasina dair kira serhi
tapu kitugune islenmistir.

- Otelde otopark alanlari genel itibariyle ortak
kullanimhdir.  Yalnizca agik otopark alani
mevcuttur.

FIRSATLAR

TEHDITLER

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

Kayseri sehir genelinde ihtiya¢ duyulan nitelikli
konaklama tesisleri, tasinmaza olan ilgiyi
arttiracak durumdadir.

Tasinmaz, ulagimi kolay ve alternatifli bir
konumda yer almaktadir.

X Diinya ve Tirkiye’deki ekonomideki belirsiz
dalgalanmalar, gayrimenkul sektérinid olumsuz
yonde etkilemektedir.

7.2 Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi

Calismada emsal karsilastirma yaklasimi, maliyet yaklasimi ve gelir indirgeme yaklasimi uygulanarak

degerleme yapilmistir.

7.2.1 Emsal Karsilastirma Yaklagimi Analizi

Gayrimenkuliin yakin cevresinde yapilan arastirmalar sonucunda konu gayrimenkule emsal teskil
edebilecek asagidaki emsal bilgilere ulasilimistir.

Degerleme konusu tasinmazin yakin geresinde emsal teskil edebilecek tasinmazlarin bulunmasinin
zor oldugu, s6z konusu tasinmazin yaklasik olarak 400-450 EURO/m? fiyatla satilabilecegi bilgisi
edinilmistir.

Degerleme konusu tasinmaza 4 km mesafe Galericiler Sitesi’nde yer alan 2.620,00 m? yuzélgcimiine
sahip, “Ticaret” imarli Emsal = 0,50 olan “Arsa” vasifli tasinmaz, 1.048.000 EURO bedelle satilik
oldugu bilgisi alinmistir. (400 EURO/m?; 945 TL/m?)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Ankara Yolu lzerinde, konumu itibariyle daha az
degerli bir alanda bulunan, 1.650,00 m? ylzolgimiine sahip, “Ticaret” imarli, Emsal = 0,50 olan,
“Arsa” vasifli tasinmaz, yakin zaman énce 625 TL/m? fiyatla satildigi bilgisi verilmistir.

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, havaalani yolu izerinde bulunan, 4.418,00 m’
ylzolgimiine sahip, “Ticaret” imarli, Emsal = 1,80 olan, “Arsa” vasifli tasinmaz, 1.850.000 EURO
bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (419 EURO/m?; 989 TL/m?)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, eski ¢evre yolu Uzerinde bulunan, 1.360,00 m?
ylzolgimiine sahip, “Ticaret” imarl, “Arsa” vasifli tasinmaz 6-7 ay 6nce 500.000 EURO bedelle
satildig bilgisi verilmistir. (368 EURO/m?; 870 TL/m?)
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Satilik Arsa Emsalleri Ozet Tablo

Emsal No Alani Niteligi Fiyat Agiklama

Degerleme konusu tasinmaza 4 km

1 2.620,00 m? “Ticaret” imarli arsa 945 TL/m? L. L,
mesafe Galericiler Sitesi’nde yer alan

Degerleme konusu tasinmaza yakin
konumda, Ankara Yolu lzerinde,
konumu itibariyle daha az degerli bir
alanda bulunan

2 1.650,00 m? “Ticaret” imarli arsa 625 TL/m?

Degerleme konusu tasinmaza yakin
3 4.418,00 m? “Ticaret” imarli arsa 989 TL/m? konumda, havaalani yolu Gzerinde
bulunan

Degerleme konusu tasinmaza yakin
4 1.360,00 m” “Ticaret” imarli arsa 870 TL/m? konumda, eski ¢evre yolu lizerinde
bulunan

v'  Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmazin konumu, blyukligl, geometrik sekli, egimi, ulasim olanaklari, baglanti
yollarina mesafesi, imar durumu gibi kriterleri ve cevredeki arsa emsalleri dikkate alinarak 520 TL/m?
arsa birim degeri olarak takdir edilmistir.

ARSA UST (iINSAAT) HAKKI DEGERI

1 m? Arsa Degeri (*) 520 | .- TL/m?

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

Toplam Arsa Degeri (TL) 5.738.408 | .- TL 5.738.408 | .-TL
2.428.442 | .- €

(*) Arsa icin birim degeri olarak 850 TL/m? turizm imarli arsa degerine binaen 49 yillik “Ust (insaat)
Hakki” degeri olarak %70’i alinmistir.

(**) Kayseri Sanayi Odasi milkiyetinde bulunan arsa tzerinde Akfen GYO A.S. lehine 20.08.2057
tarihine kadar Mustakil ve Daimi Ust (insaat) Hakki kurulmustur.

Arsa Degeri Hesap Detayi = (imarli Arsa Degeri x 49 Yillik Ust (insaat) Hakki Katsayisi x Siire Orani)
=850 (TL/m?) x 0,70 x 42,84 / 49
= 520 (TL/m?)

7.2.2 Maliyet Yaklasimi Analizi

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

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

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

1 m? Novotel insaat Maliyeti (Otel Alani) (€) 1.250,00 | .- €

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

Toplam insaat Maliyeti (€) 6.003.978 | .- €

Yipranma Payi (%) 4%

Yipranma Bedeli (€) 240.159 | .- €

Bina Degeri (€) 5.763.818 | .- € 5.763.818 .- €
1 m? lbis Otel insaat Maliyeti (Bodrum Kat) (€) 500 | .- €

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

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

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

Toplam insaat Maliyeti (€) 5.922.267 | .- €

Yipranma Pay! (%) 4%

Yipranma Bedeli (€) 236.891 | .- €

Bina Degeri (€) 5.685.376 | .- € 5.685.376 .-€

TOPLAM DEGER (€) 13.987.637 | .-
TOPLAM YAKLASIK DEGER (€) 13.988.000 | .-

7.2.3 Gelir indirgeme Yaklasgimi Analizi

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

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

KAPALI ALANLAR

NOVOTEL ALANI (MZ) IBIS OTEL ALANI (MZ) EMSALE ESZAS ALAN | TOPLAM IstAAT ALANI
(M) (M)
Bodrum Kat 945,83 447,28 60,42 1.393,11
Zemin Kat 875,70 686,73 1.515,35 1.562,43
1. Normal Kat 707,71 561,73 1.220,20 1.269,44
2. Normal Kat 710,36 561,73 1.224,85 1.272,09
3. Normal Kat 710,36 561,73 1.224,85 1.272,09
4. Normal Kat 710,36 561,73 1.224,85 1.272,09
5. Normal Kat 710,36 561,73 1.224,85 1.272,09
6. Normal Kat - 561,73 522,87 561,73
7. Normal Kat - 561,73 522,87 561,73
8. Normal Kat - 561,73 522,87 561,73
[opam | = ssoes  sexwss|  9.26398] 1099853
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NOVOTEL PROJEKSIYONU:

= Degerleme konusu otel 96 odadan olusmustur.

= Otelin aclk oldugu aylar itibariyle ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2013 yilinda %65
doluluk orani ile baslayacagi, 2017 yilinda %82 doluluga ulasacagi ve sonraki yillarda %82 dolulukla
isletilecegi varsayllmistir.

= Otelin 365 giin acik olacagi varsayllmistir.

= Otel fiyatlar, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde 6ngorilmistir. Tesisin gecmis yillardaki
performansi, turizm sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler g6zéniinde bulundurularak, oda
fiyatinin 2013 yili iginde 54 EURO olacagi varsayllmistir. Oda fiyati ilk 10 yil (Agildig tarihten
itibaren) %4 oraninda arttirilmistir. ilk 10 yil icerisinde otelin reklam kabiliyeti, bilinirligi ve priminin
artmasi, oda fiyatlarinin %4 oraninda artarak doygunluk seviyesine ulasacagi ve bu tarihten sonraki
yillarda %2,5 olan enflasyon oraninda artacagi ongorilmistar.

= Otel icinde yer alan dikkan kirasi, toplanti salonu kirasi, wellness center, ekstra harcamalar vb.
diger gelirler kalemlerinde yer alacagl varsayllmistir. Tesisin performansi gézoniinde bulunarak,
diger gelirlerin konaklama gelirlerinin 2013 yili ve sonraki yillarda %46 oraninda olacagi
varsaylmistir.

= Otelde GOP (Gross Operating Profit) oraninin 2013 yilinda %28 oraninda olacagi, diger yillarda
artarak 2017 yilinda %41 oranina ulasacagl ve sonraki yillarda da sabit devam edecegi kabul
edilmistir.

=  Mevcut otel ingaat maliyetinin %1,5’i oraninda gerceklesecek olan yenileme gideri, 2013 yilindan
baslamak Uzere, her yil igin %2,5 artis orani 6ngorilmustir.

= Degerleme galismasinda 2020 yili son 6 aylik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %3,60 “Risksiz
Getiri Oran1” olarak alinmistir (Bu degerleme calismasinda en uzun vadeli 2020 yi EURO bazh
Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak secilmistir.).

= Calismalar sirasinda EURO kullaniimistir.

=  Tim 6demelerin pesin yapildigl varsayiimistir.

NOVOTEL

ODA SAYISI (ADET) 96
ACIK OLAN GUN SAYISI (GUN) 365
YILLIK ODA KAPASITESI (KiSi) 35.040
ODA FiYATI (€) 54,00
iLK 10 YIL YATAK FiYATI ARTIS ORANI (%) (ACILDIGI TARIHTEN iTIBAREN) 4,0%
KALAN YILLAR YATAK FiYATI ARTIS ORANI (%) 2,5%
DIGER GELIR ORANI (%) 46%
KALAN YILLAR i;iN YATAK FIYATI ARTIS ORANI (%) 2 5%
(EURO BOLGESI ENFLASYON ORANI) ’
RAPOR NO: 2012REVB113 RAPOR TARIiHi: 08.02.2013

*GIZLIDIR
37



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

OVOTEL NAKITA 4 b 8 9 0
YILLAR 31122012 | 31122013 | 31.12.2014 | 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31122018 | 31.12.2019 | 31122020 | 31.12.2021 | 31122022 | 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
KAPASITE KULLANIM ORANI (%) 0 65% 0% 75% 80% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82%
YILLIK ODA KAPASITESI (Kisi) 0 20.776 24528 26.280 28.032 28733 28733 28733 28733 28733 28733 28733 28733 28733
ODA FIYATI (€) 0 54,00 56,16 5841 60,74 63,17 65,70 68,33 71,06 784 74,66 76,52 78,44 80,40
ODA GELIRI (€) 0|  1229904] 137749 15349200  1702738] 1815119  1887.724] 1963233  2.04L762| 2092806  2.145.126] 2198754  2.253.723]  2310.066
DIGER GELIRLER (€) (%46) 0 565.756 633.647 706.063 783.260 834.955 868.353 903.087 939.210 962.691 986.758]  1.011427]  1036.713]  1.062630
TOPLAM OTEL GELIRLERI (€) 0| 1795.660] 2010139 2.240.983] 2485998  2.650.074) 2.756.076] 2.866.320]  2.980.972|  3.055.497) 3.131.884| 3.210.181)  3.290.436]  3.372.697
GOP (%) 0 28% 3% 34% 37% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41%

0
0
0
0
0

GOP (EURO) 502.785 643.564 761934 919.819|  1086530]  1.129991) 1175191 1222199  1252754|  1284072|  1316174]  1349.079| 1382806
ISLETME GIDERLERI (€) -1.292.875| -1.367.575| -1.479.049| -1566.179] -1.563.543| -1.626.085| -1.691.129| -1.758.774| -1.800.743| -1.847.812| -1.894.007| -1.941.357) -1.989.891
YENILEME MALIYETI (%) -86.457 -88.619 -90.834 -93.105 -95.433 -97.818 -100.264 -102.771 -105.340 -107.973 -110.673 -113.439 -116.275
TOPLAM GIDERLER (€) -1379.332|  -1.456.193| -1.569.883| -1.659.284| -1.658.976| -1.723.904| -1.791.392| -1.861.544| -1.908.083| -1.955.785| -2.004.679| -2.054.796| -2.106.166
NET NAKIT AKISLARI 416.321 554.946 671.100 826.714 991097  1.032.173] 1.074.927| 1119428 1.147.414)  1.176.099| 1.205.502| 1.235.639|  1.266.530

Tablonun Devami

4 b 8 9 0 4 b 8 9 0 4

31122026 | 31.12.2027 | 31.12.2028 | 31.12.2029 | 31122030 | 31.12.2031 | 31122032 | 31.12.2033 | 31.12.2034 | 31.12.2035 | 31.12.2036 | 31.12.2037 | 31.12.2038 | 31.12.2039 | 31.12.2040 | 31.12.2041 | 31.12.2042 | 31.12.2043 | 31.12.2044 | 31.12.2045 | 31.12.2046

82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82%

28733 28.733 28733 28.733 28733 28.733 28733 28.733 28733 28.733 28733 28.733 28.733 28.733 28733 28.733 28733 28.733 28733 28.733 28733

8241 84,47 86,58 88,74 90,9 93,24 95,57 97,96 100,41 102,92 105,49 108,13 110,83 113,60 116,44 119,35 12234 125,39 128,53 131,74 135,04

2367818 2427013| 2487689  2549.881|  2613628| 2678968  2745.943| 2814591  2.884.956|  2.957.080|  3.03L007|  3.06.782|  3.184.452|  3.264.003| 3345605  3429306|  3515039| 3602915  3.692.988|  3.785.312|  3.879.945

1089.09|  1116426)  1144337) 1170945 1200269  1230326]  1263.134] 1294712  1327.080] 1360.257|  1394.263| 1429020  1464848| 1501469  1539.006| 1577481  1616918]  1657.341| 1698774 1741244  L78ATT5

3.457.014)  3.543439) 3.632.025 3.722.826) 3815897 3911294  4.009.076| 4.109303| 4212.036| 4317.337| 4425270 4535.902|  4.649.299| 4765.532|  4.884.670( 5.006.787|  5.131.957| 5.260.256| 5.391.762|  5.526.556)  5.664.720

4% 41% 4% 41% 4% 41% 41% 41% 4% 41% 4% 41% 4% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 4% 41%

1417376  1452810]  1480130]  1526359]  1564518]  1603631)  1643721) 1684814 1726935  1770.008| 1814361 1859720  1906.213| 1953868 2002715  2052.783|  2.104.102|  2.156.705|  2210622| 2265888 2322535

2,039,638 2090629 -2.142.895| -2.196.467| -2.251379| -2.307.663| -2.365.355| -2.424.489| -2.485.101( -2.547.229| -2.610.909| -2.676.182| -2.743.087| -2.811664| -2.881.955| -2.954.004| -3.027.854| -3.103.551| -3.181.140| -3.260.668| -3.342.185

119082 122062 125216 128346 131555  -134.844 138215\  -141670|  -145.212|  -148.842|  -152.563| 156378  -160.287| 164294 168401  -172.612|  -176.927|  -181.350|  -185.884  -190.531f  -195.294

2158821 2212791 22681111  -2.324.814| -2.382.934| -2.442.507| -2.503.570| -2.566.159| -2.630.313 -2.696.071| -2.763.473| -2.832.560 -2.903.374| -2.975.958| -3.050.357| -3.126.616| -3.204.781| -3.284.901| -3.367.023| -3.451.199| -3.537.479

1298.193|  1.330.648| 1.363.914| 1.398.012| 1432.963| 1.468.787) 1505.506] 1.543.144] 1.581.723| 1621266 1661797 1703342 1745926 1789574  1834313|  1.880.071| 1.927.175|  1.975.355| 2.004.739| 2.075.357|  2.127.41
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Tablonun Devami

35 36 EYZ 38 39 a0 a1 a2 a3 aa as

31.12.2047 31.12.2048 31.12.2049 31.12.2050 31.12.2051 31.12.2052 31.12.2053 31.12.2054 31.12.2055 31.12.2056 20.08.2057
82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82% 82%
28.733 28.733 28.733 28.733 28.733 28.733 28.733 28.733 28.733 28.733 18.263
138,41 141,87 145,42 149,05 152,78 156,60 160,51 164,53 168,64 172,86 177,18
3.976.944 4.076.367 4.178.277 4.282.733 4.389.802 4.499.547 4.612.036 4.727.336 4.845.520 4.966.658 3.235.812
1.829.394 1.875.129 1.922.007 1.970.057 2.019.309 2.069.792 2.121.536 2.174.575 2.228.939 2.284.663 1.488.473
5.806.338 5.951.496 6.100.284 6.252.791 6.409.111 6.569.338 6.733.572 6.901.911 7.074.459 7.251.320 4.724.285
41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41%
2.380.599 2.440.114 2.501.116 2.563.644 2.627.735 2.693.429 2.760.764 2.829.784 2.900.528 2.973.041 1.936.957
-3.425.739 -3.511.383 -3.599.167 -3.689.147 -3.781.375 -3.875.910 -3.972.807 -4.072.128 -4.173.931 -4.278.279 -2.787.328
-200.176 -205.181 -210.310 -215.568 -220.957 -226.481 -232.143 -237.947 -243.896 -249.993 -162.872
-3.625.916 -3.716.564 -3.809.478 -3.904.715 -4.002.333 -4.102.391 -4.204.951 -4.310.074 -4.417.826 -4.528.272 -2.950.200
2.180.422 2.234.933 2.290.806 2.348.076 2.406.778 2.466.947 2.528.621 2.591.837 2.656.633 2.723.048 1.774.085
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iBiS OTEL PROJEKSIYONU:

Degerleme konusu otel 160 odadan olusmustur.

Otelin agik oldugu aylar itibariyle ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarinin 2013 yilinda %55
doluluk orani ile baslayacagi, 2017 yilinda %72 doluluga ulasacagi ve sonraki yillarda %72 dolulukla
isletilecegi varsayllmigtir.

Otelin 365 giin agik olacagi varsayilmistir.

Otel fiyatlari, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde Ongorilmustlr. Tesisin geg¢mis yillardaki
performansi, turizm sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler g6zéniinde bulundurularak, oda
fiyatinin 2013 yili iginde 40 EURO olacagi varsayllmistir. Oda fiyati ilk 10 yil (Agildig tarihten
itibaren) %4 oraninda arttirlmistir. ilk 10 yil icerisinde otelin reklam kabiliyeti, bilinirligi ve priminin
artmasi, oda fiyatlarinin %4 oraninda artarak doygunluk seviyesine ulasacagi ve bu tarihten sonraki
yillarda %2,5 olan enflasyon oraninda artacagi 6ngorilmastar.

Tesisin performansi gézoéninde bulunarak, diger gelirlerin konaklama gelirlerinin 2013 yilh ve
sonraki yillarda %24 oraninda olacagi varsayilmistir.

Otelde GOP (Gross Operating Profit) oraninin 2013 yilinda %35 oraninda olacagi, diger yillarda
artarak 2017 yilinda %50 oranina ulasacagl ve sonraki yillarda da sabit devam edecegi kabul
edilmistir.

Mevcut otel ingaat maliyetinin %1,5’i oraninda gergeklesecek olan yenileme gideri, 2013 yilindan
baslamak Uizere, her yil igin %2,5 artis orani 6ngorilmistir.

Degerleme galismasinda 2020 yili son 6 aylik EURO bazl Eurobond tahvili orani olan %3,60 “Risksiz
Getiri Oran1” olarak alinmistir (Bu degerleme calismasinda en uzun vadeli 2020 yili EURO bazli
Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak segilmistir.).

Calismalar sirasinda EURO kullaniimistir.

Tim 6demelerin pesin yapildigl varsayiimistir.

IBIS OTEL

ODA SAYISI (ADET) 160
ACIK OLAN GUN SAYISI (GUN) 365
YILLIK ODA KAPASITESI (KiSi) 58.400
ODA FIYATI (€) 40,00
iLK 10 YIL YATAK FiYATI ARTIS ORANI (%) (AGILDIGI TARIHTEN iTiBAREN) 4,0%
KALAN YILLAR YATAK FiYATI ARTIS ORANI (%) 2,5%
DIGER GELIR ORANI (%) 24%
KALAN YILLAR i;iN YATAK FIYATI ARTIS ORANI (%) 2 5%
(EURO BOLGESI ENFLASYON ORANI) ’
RAPOR NO: 2012REVB113 RAPOR TARIHi: 08.02.2013
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IBIS OTEL NAKIT AKIS| 1 2 3 ) 5 6 1 8 9 10 1 12 13
YILLAR 31.12.2012 | 31122013 | 31.12.2014 | 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018 | 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 31.12.2022 | 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
KAPASITE KULLANIM ORANI (%) 0 55% 60% 65% 70% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 1% 2% 2%
YILLIK ODA KAPASITESI (Kisi) 0 32.120 35.040 37.960 40.880 42,048 42,048 42,048 42.048 42,048 42,048 42,048 42,048 42,048
ODA FIYATI (€) 0 40,00 41,60 43,6 4499 46,79 48,67 50,61 52,64 53,95 55,30 56,68 58,10 59,55
ODA GELIRi (€) 0 1284800]  1457.664|  1642301|  1839378]  1967.609|  2.046313| 2128165 2213292  2.268.624|  2325340|  2383473|  2443.060[  2.504.137
DIGER GELIRLER (€) (%24) 0 308.352 349.839 394.152 441451 472.226 491115 510.760 531.190 544470 558.082 572,034 586.334 600.993
TOPLAM OTEL GELIRLERI (€) 0] 1593.152|  1.807.503| 2.036.454| 2.280.828| 2.439.835|  2.537.428|  2.638.925| 2.744.482  2.813.094|  2.883.421|  2.955.507|  3.029.395|  3.105.130
GOP (%) 0 35% 40% 45% 48% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
GOP (EURO) 0 557.603 723.001 916404|  1094798|  1219917|  1268.714|  1319463] 1372241  1406.547|  L44L711)  1477753|  1514697|  1552.565
ISLETME GIDERLERI (€) 0 -1.035549| -1.084.502| -1.120.050| -1.186.031) -1.219.917| -1.268.714| -1319.463| -1.372.241| -1.406.547| -1.441.711| -1.477.753| -1.514.697| -1.552.565
YENILEME MALIYETI (%) 0 -§5.281 -87.413 -89.598 -91.838 -94.134 -96.487 -98.899 -101.372 -103.906 -106.504 -109.166 -111.896 -114.693
TOPLAM GIDERLER (€) 0 -1120829] -1.171.915| -1.209.648| -1.277.869] -1.314.051| -1365.201| -1.418.362| -1.473613| -1510.453| -1.548.215| -1.586.920| -1.626.593| -1.667.258
NET NAKIT AKISLARI 0 4712323 635.589 826.806|  1.002.960| 1.125.783| 1.172.227| 1220.563| 1.270.869]  1.302.641|  1335.207| 1.368.587)  1.402.802  1.437.872

Tablonun Devami

14 15 16 17 18 19 20 21 2 3 24 25 26 21 28 29 30 31
31.12.2026 | 31.12.2027 | 31.12.2028 | 31.12.2029 | 31.12.2030 | 31.12.2031 | 31.12.2032 | 31.12.2033 | 31.12.2034 | 31.12.2035 | 31.12.2036 | 31.12.2037 | 31.12.2038 | 31.12.2039 | 31.12.2040 | 31.12.2041 | 31.12.2042 | 31.12.2043

72% 72% 2% 72% 72% 2% 72% 72% 2% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72%
42,048 42.048 42,048 42,048 42.048 42,048 42.048 42.048 42,048 42.048 42.048 42,048 42.048 42.048 42,048 42.048 42.048 42,048
61,04 62,57 64,13 65,74 67,38 69,06 70,79 72,56 74,38 76,23 78,14 80,09 82,10 84,15 86,25 88,41 90,62 92,88
2566.740|  2.630.909|  2.696.681|  2.764.098|  2.833.201|  2.904.031|  2.976.632|  3.051.047|  3.127324|  3205507|  3.285.644|  3.367.785| 3451980  3.538280|  3.626.737|  3.717.405 3.810.340{  3.905.599
616.018 631418 647.204 663.384 679.968 696.967 714392 732.251 750.558 769.322 788.555 808.269 828475 849.187 870417 892.177 914.482 937.344
3.182.758|  3.262.327| 3.343.885|  3.427.482|  3.513.169|  3.600.998|  3.691.023|  3.783.299| 3.877.881|  3.974.828|  4.074.199|  4.176.054|  4.280.455|  4.387.467|  4.497.153|  4.609.582|  4.724.822|  4.842.942
50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 0% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
1591379 1631163 1671942 1713741 1.756.585 1.800.499 1845512 1.891.649 1.938.941 1987414 2037.100(  2.088.027|  2.140228|  2.193733| 2248577 2304791 2362411 2421471
-1.591.379]  -1.631.163| -1.671.942| -1.713.741| -1.756.585| -1.800.499| -1.845.512| -1.891.649| -1.938.941| -1.987.414| -2.037.100| -2.088.027| -2.140.228| -2.193.733| -2.248.577| -2.304.791| -2.362.411| -2.421.471
-117.560 -120.499 -123.512 -126.600 -129.765 -133.009 -136.334 -139.782 -143.236 -146.817 -150.487 -154.249 -158.106 -162.058 -166.110 -170.262 -174.519 -178.882
-1.708.939]  -1.751.663| -1.795.454| -1.840.341| -1.886.349| -1.933.508| -1.981.846| -2.031.392| -2.082.176| -2.134.231| -2.187.587| -2.242.276| -2.298.333| -2.355.792| -2.414.686| -2.475.054| -2.536.930| -2.600.353
1473.819] 1.510.664| 1.548.431|  1.587.141|  1.626.820|  1.667.490|  1.709.178|  1.751.907|  1.795.705|  1.840.597|  1.886.612| 1.933.778| 1.982.122] 2.031.675| 2.082.467| 2.134.529| 2.187.892|  2.242.589
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Tablonun Devami

4

31.12.2050

40

4

4

4
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31.12.2044 31.12.2045 31.12.2046 31.12.2047 31.12.2048 31.12.2049 31.12.2051 31.12.2052 31.12.2053 31.12.2054 31.12.2055 31.12.2056 20.08.2057
72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72% 72%
42.048 42.048 42.048 42.048 42.048 42.048 42.048 42.048 42.048 42.048 42.048 42.048 42.048 26.726
95,21 97,59 100,03 102,53 105,09 107,72 110,41 113,17 116,00 118,90 121,87 124,92 128,04 131,24
4.003.239 4.103.320 4.205.903 4.311.050 4.418.826 4.529.297 4.642.529 4.758.593 4.877.558 4.999.496 5.124.484 5.252.596 5.383.911 3.507.655
960.777 984.797 1.009.417 1.034.652 1.060.518 1.087.031 1.114.207 1.142.062 1.170.614 1.199.879 1.229.876 1.260.623 1.292.139 841.837
4.964.016 5.088.116 5.215.319 5.345.702 5.479.345 5.616.328 5.756.737 5.900.655 6.048.171 6.199.376 6.354.360 6.513.219 6.676.050 4.349.492
50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
2.482.008 2.544.058 2.607.660 2.672.851 2.739.672 2.808.164 2.878.368 2.950.327 3.024.086 3.099.688 3.177.180 3.256.610 3.338.025 2.174.746
-2.482.008 -2.544.058 -2.607.660 -2.672.851 -2.739.672 -2.808.164 -2.878.368 -2.950.327 -3.024.086 -3.099.688 -3.177.180 -3.256.610 -3.338.025 -2.174.746
-183.354 -187.938 -192.636 -197.452 -202.388 -207.448 -212.634 -217.950 -223.399 -228.984 -234.709 -240.576 -246.591 -160.656
-2.665.362 -2.731.996 -2.800.296 -2.870.303 -2.942.061 -3.015.612 -3.091.003 -3.168.278 -3.247.485 -3.328.672 -3.411.889 -3.497.186 -3.584.615 -2.335.402
2.298.654 2.356.120 2.415.023 2.475.399 2.537.284 2.600.716 2.665.734 2.732.377 2.800.687 2.870.704 2.942.471 3.016.033 3.091.434 2.014.090
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Otel tesisinin sigorta bedelinin gerceklesmis degerler gézoniinde bulundurularak 2013 yilinda
15.791 EURO olacag, yillar itibari ile enflasyon oraninda %2,5 artarak izleyen yillarda artarak devam
edecegi ongorilmastir.

Yillik “Ust (insaat) Hakki” bedelinin, 2014 yili icin (ilk 5 yil ddemesiz) yillik 37.901 EURO olup, 2019
ile 2023 yillari arasinda 79.592 EURO olacagl, 2024 yilinda 106.123 EURO, 2025 yilindan itibaren her
yil 1.061 EURO (1.400 USD) artarak devam edecegi, Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S. ile
Kayseri Sanayi Odasi arasindaki kira s6zlesmesine gore belirlenmistir.

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

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

Degerleme calismasinda 2020 yili son 6 aylik EURO bazlh Eurobond tahvili orani olan %3,60 “Risksiz
Getiri Oran1” olarak alinmistir (Bu degerleme calismasinda en uzun vadeli 2020 yii EURO bazh
Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak secilmistir.).

Calismalarda 1,00 EURO = 2,3630 TL olarak kabul edilmistir.

Calismalara, IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemistir.

RAPOR NO: 2012REVB113 RAPOR TARIHi: 08.02.2013
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OPLA A

A

i

YILLAR 31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018 | 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 31.12.2022 | 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025
NOVOTEL (4 YILDIZ) NET NAKIT AKISI (€) 0 416.327 554.946 671.100 826.714 991.097 1.032.173 1.074.927 1.119.428 1.147.414 1.176.099 1.205.502 1.235.639 1.266.530
IBIS OTEL (3 YILDIZ) NET NAKIT AKISI (€) 0 472323 635.589 826.806 1.002.960 1.125.783 1.172.227 1.220.563 1.270.869 1.302.641 1.335.207 1.368.587 1.402.802 1.437.872
YILLIK UST (iNSAAT] HAKKI BEDELI (€) 0 0 -37.901 -37.901 -37.901 -37.901 -37.901 -79.592 -79.592 -79.592 -79.592 -79.592 -106.123 -107.184
BINA SIGORTASI (€) 0 -15.791 -16.186 -16.591 -17.005 -17.430 -17.866 -18.313 -18.771 -19.240 -19.721 20214 -20.719 21237
EMLAK VERGIST (€) 0 0 0 0 -19.233 -19.714 -20.206 220,711 21.229 -21.760 -22.304 -22.862 -23.433 24,019
TOPLAM NAKIT AKISLARI (€) 0 872.859 1.136.448 1.443.415 1.755.535 2.041.836 2.128.426 2.176.874 2.270.705 2.329.463 2.389.689 2.451.421 2.488.166 2.551.962
Tablonun Devami
i b h 9 | 4 0 ) 9 0
31.12.2026 | 31.12.2027 | 31.12.2028 | 31.12.2029 | 31.12.2030 | 31.12.2031 | 31.12.2032 | 31.12.2033 | 31.12.2034 | 31.12.2035 | 31.12.2036 | 31.12.2037 | 31.12.2038 | 31.12.2039 | 31.12.2040 | 31.12.2041 | 31.12.2042 | 31.12.2043
1298193  1330648| 1363914 1398012| 1432963 1468787|  1505506|  1543.144|  1581723|  1621.266| 1661797 1703342|  1745926] 1789574  1834313| 1880071 1927475  1.975355
1473819 1510664] 1548431  1587.141 1626820 1667490  1709478|  1751.907| 1795705  1840597| 1886612 1933778|  1982122|  2.031675| 2082467 2.134529] 2187892  2.242.589
-108.245 -109.306 -110.368 -111.429 -112.490 -113.551 -114.613 -115.674 -116.735 -117.796 -118.857 -119.919 -120.980 -122.041 -123.102 -124.164 -125.225 -126.286
-21.768 22312 -22.870 -23.442 -24.028 -24.629 -25.244 -25.876 -26.522 -27.186 -27.865 -28.562 -29.276 -30.008 -30.758 -31.527 32315 -33.123
24619 25235 -25.866 26512 27475 27855 -28.551 -29.265 -29.99% 30746 31515 32303 33110 33938 34787 35,656 36548 37461
2617.379] 2684458 2.753.241] 2823770] 2.896.089] 2970.242] 3.046.276] 3.124.237] 3.204.174] 3.286.135] 3.370.172] 3456.337] 3.544.682] 3.635.262] 3.728.133] 3.823.353] 3.920980] 4.021.074
Tablonun Devami
4 6 8 40 4 4 Vi 44 4
31.12.2044 31.12.2045 31.12.2046 31.12.2047 31.12.2048 31.12.2049 31.12.2050 31.12.2051 31.12.2052 31.12.2053 31.12.2054 31.12.2055 31.12.2056 20.08.2057
2.024.739 2.075.357 2.127.241 2.180.422 2.234.933 2.290.806 2.348.076 2.406.778 2.466.947 2.528.621 2.591.837 2.656.633 2.723.048 1.774.085
2.298.654 2.356.120 2.415.023 2.475.399 2.537.284 2.600.716 2.665.734 2.732.377 2.800.687 2.870.704 2.942.471 3.016.033 3.091.434 2.014.090
-127.347 -128.408 -129.470 -130.531 -131.592 -132.653 -133.715 -134.776 -135.837 -136.898 -137.960 -139.021 -140.082 -141.143
-33.951 -34.800 -35.670 -36.562 -37.476 -38.412 -39.373 -40.357 -41.366 -42.400 -43.460 -44.547 -45.660 -46.802
-38.398 -39.358 -40.342 -41.350 -42.384 -43.444 -44.530 -45.643 -46.784 -47.954 -49.153 -50.381 -51.641 -52.932
4.123.696 4.228.911 4.336.783 4.447.378 4.560.765 4.677.012 4.796.193 4.918.379 5.043.647 5.172.073 5.303.736 5.438.717 5.577.099 3.547.298
Degerleme Tablosu ‘ |
Risksiz Getiri Orani (%) 3,60% 3,60% 3,60%
Risk Primi (%) 4,90% 5,40% 5,90%
iNDIRGEME ORANI (%) 8,50% 9,00% 9,50%
NET BUGUNKU DEGER (€) 26.897.224 |  25.094.588 |  23.477.177
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7.3.4 Tasinmazin Kira Gelirine Gére Degeri

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

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

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

Tesisin yil boyunca 365 glin acik kalacagi varsayillmistir.

Yillik “Ust (insaat) Hakki” bedelinin, 2014 yili icin (ilk 5 yil 6demesiz) yillik 39.130 EURO olup, 2019
ile 2023 yillari arasinda 79.592 EURO olacagi, 2024 yilinda 106.123 EURO, 2025 yilindan itibaren her
yil 1.061 EURO (1.400 USD) artarak devam edecegi, Akfen GYO ile Kayseri Sanayi Odasi arasindaki
kira sozlesmesine gore belirlenmistir.

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

Calismalar sirasinda EURO kullanilmis olup, 1 EURO = 2,3630 TL kabul edilmistir.
Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil edilmemistir.

Degerleme galismasinda 2020 yili son 6 aylik EURO bazl Eurobond tahvili orani olan %3,60 “Risksiz
Getiri Oran1” olarak alinmistir (Bu degerleme calismasinda en uzun vadeli 2020 yil EURO bazh
Eurobond tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak secilmistir.).

Bu calismada 25 yillik kira s6zlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmis otelin kira gelirleri s6zlesme ile
garanti altina alinmistir. Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgr A.S.nin kira gelirlerini elde
etmesindeki risk priminin oldukga dlsiik olacagl varsayilarak hesaplanmistir. %3,60 “Risksiz Getiri
Orani”na %2,90 “Risk Primi” eklenerek indirgeme orani %6,50 olarak 6ngorilmastar.

RAPOR NO: 2012REVB113 RAPOR TARIHi: 08.02.2013
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OPLA A A 4 6 8
YILLAR 31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018 | 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 31.12.2022 | 31.12.2023
OTEL GELIRi UZERINDEN NOVOTEL (€) 0 395.045 442 451 493.016 546.919 583.016 606.337 630.590 655.814 672.209 689.014 706.240
AGOP NOVOTEL (€) 0 251.392 337.871 407.859 504.658 612.167 636.654 662.120 688.605 705.820 723.465 741,552
KULLANILAN NOVOTEL KiRA GELIRI (€) 0 395.045 442.451 493.016 546.919 612.167 636.654 662.120 688.605 705.820 723.465 741.552
OTEL GELIRI UZERINDEN iBIiS OTEL (€) 0 398.288 451.876 509.113 570.207 609.959 634.357 659.731 686.121 703.274 720.855 738.877
AGOP [BIiS OTEL (€) 0 301.106 404.881 527.442 638.632 717.311 746.004 775.844 806.878 827.050 847.726 868.919
KULLANILAN iBiS OTEL KiRA GELIRi (€) 0 398.288 451.876 527.442 638.632 717.311 746.004 775.844 806.878 827.050 847.726 868.919
YILLIK UST (iNSAAT) HAKKI BEDELI (€) 0 0 -37.901 -37.901 -37.901 -37.901 -37.901 -79.592 -79.592 -79.592 -79.592 -79.592
BiNA SIGORTASI (€) (Artis %2,5) 0 -15.791 -16.186 -16.591 -17.005 -17.430 -17.866 -18.313 -18.771 -19.240 -19.721 -20.214
EMLAK VERGISI (€) (Artis %2,5) 0 0 0 0 -19.233 -19.714 -20.206 -20.711 -21.229 -21.760 -22.304 -22.862
NOVOTEL YENILEME MALIYETI (€) (%5) 0 -4.323 -4.431 -4.542 -4.655 -4.772 -4.891 -5.013 -5.139 -5.267 -5.399 -5.534
IBISOTEL YENILEME MALIYETI (€) (%5) 0 -4.264 -4.371 -4.480 -4.592 -4.707 -4.824 -4.945 -5.069 -5.195 -5.325 -5.458
TOPLAM NAKIT AKISLARI (€) 0 768.955 831.438 956.945 1.102.165 1.244.955 1.296.969 1.309.389 1.365.683 1.401.815 1.438.850 1.476.811

Tablonun Devami
4 b 8 9 0 4 3 8 9 0
31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.12.2026 | 31.12.2027 | 31.12.2028 | 31.12.2029 | 31.12.2030 | 31.12.2031 | 31.12.2032 | 31.12.2033 | 31.12.2034 | 31.12.2035 | 31.12.2036 | 31.12.2037 | 31.12.2038 | 31.12.2039 | 31.12.2040 | 31.12.2041 | 31.12.2042 | 31.12.2043
723.896 741.993 760.543 779.557 799.046 819.022 839.497 860.485 881.997 904.047 926.648 949.814 973.559 997.898 1.022846] 1048417 1.074.627 1.101.493 1129.030]  1.157.256
760.091 779.093 798.570 818.534 838.998 859.973 881.472 903.509 926.097 949.249 972.980 997.305 1.022.237 1.047.793 1073988]  1.100.838]  1.128.359 1.156.568 1.185.482 1215119
760.091 779.093 798.570 818.534 838.998 859.973 881.472 903.509 926.097 949.249 972.980 997.305]  1.022.237]  1.047.793]  1.073.988]  1.100.838]  1.128.359]  1.156.568]  1.185.482]  1.215.119
757.349 776.282 795.689 815.582 835.971 856.871 878.292 900.250 922.756 945,825 969.470 993.707 1.018.550 1044014]  1070.114]  1.096.867]  1.124.288 1.152.396 1.181.205 1210.736
890.642 912.908 935.731 959.124 983.102 1007.680]  1.032.872 1.058.693 1.085.161 1112290 1.140097]  1.168.600 1.197.815 1227.760]  1.258454]  1.289.915 1322.163 1355217 1.389.098 1423825
890.642 912.908 935,731 959.124 983.102]  1.007.680]  1.032.872]  1.058.693]  1.085.161]  1.112.290]  1.140.097] 1.168.600]  1.197.815|  1.227.760]  1.258.454]  1.289.915|  1.322.163|  1.355.217] 1.389.098]  1.423.825
-106.123 -107.184 -108.245 -109.306 -110.368 -111.429 -112.490 -113.551 -114.613 -115.674 -116.735 -117.796 -118.857 -119.919 -120.980 -122.041 -123.102 -124.164 -125.225 -126.286
-20.719 -21.237 -21.768 22312 -22.870 -23.442 -24.028 -24.629 -25.244 -25.876 -26.522 -27.186 -27.865 -28.562 -29.276 -30.008 -30.758 -31.527 -32.315 -33.123
-23.433 -24.019 -24.619 -25.235 -25.866 -26.512 27.175 -27.855 -28.551 -29.265 -29.996 -30.746 31,515 -32.303 33.110 -33.938 -34.787 -35.656 -36.548 -37.461
-5.672 -5.814 -5.959 -6.108 -6.261 -6.417 -6.578 -6.742 -6.911 -7.084 -7.261 -7.442 -7.628 -7.819 -8.014 -8.215 -8.420 -8.631 -8.846 -9,067
-5.595 -5.735 -5.878 -6.025 -6.176 -6.330 -6.488 -6.650 -6.817 -6.987 -7.162 -7.341 -7.524 7.712 -7.905 -8.103 -8.305 -8.513 -8.726 -8.944
1.489.191] 1528.012] 1.567.831] 1.608.672] 1.650.560| 1.693.522| 1.737.584] 1.782.775] 1.829.122| 1.876.654] 1.925.401] 1.975.393] 2.026.662] 2.079.239] 2.133.156| 2.188.448]  2.245.149] 2.303.294] 2.362.920]  2.424.062
Tablonun Devami
i 6 8 9 40 4 4 4 44 i
31.12.2044 | 31.12.2045 | 31.12.2046 | 31.12.2047 | 31.12.2048 | 31.12.2049 | 31.12.2050 | 31.12.2051 | 31.12.2052 | 31.12.2053 | 31.12.2054 | 31.12.2055 | 31.12.2056 | 20.08.2057
1.186.188 1.215.842 1.246.238 1.277.394 1.309.329 1.342.062 1.375.614 1.410.004 1.445.254 1.481.386 1.518.420 1.556.381 1.595.290 1.039.343
1.245.497 1.276.634 1.308.550 1.341.264 1.374.796 1.409.166 1.444.395 1.480.505 1.517.517 1.555.455 1.594.341 1.634.200 1.675.055 1.091.310
1.245.497 1.276.634 1.308.550 1.341.264 1.374.796 1.409.166 1.444.395 1.480.505 1.517.517 1.555.455 1.594.341 1.634.200 1.675.055 1.091.310
1.241.004 1.272.029 1.303.830 1.336.426 1.369.836 1.404.082 1.439.184 1.475.164 1.512.043 1.549.844 1.588.590 1.628.305 1.669.012 1.087.373
1.459.421 1.495.906 1.533.304 1.571.636 1.610.927 1.651.201 1.692.481 1.734.793 1.778.162 1.822.616 1.868.182 1.914.886 1.962.759 1.278.751
1.459.421 1.495.906 1.533.304 1.571.636 1.610.927 1.651.201 1.692.481 1.734.793 1.778.162 1.822.616 1.868.182 1.914.886 1.962.759 1.278.751
-127.347 -128.408 -129.470 -130.531 -131.592 -132.653 -133.715 -134.776 -135.837 -136.898 -137.960 -139.021 -140.082 -141.143
-33.951 -34.800 -35.670 -36.562 -37.476 -38.412 -39.373 -40.357 -41.366 -42.400 -43.460 -44.547 -45.660 -46.802
-38.398 -39.358 -40.342 -41.350 -42.384 -43.444 -44.530 -45.643 -46.784 -47.954 -49.153 -50.381 -51.641 -52.932
-9.294 -9.527 -9.765 -10.009 -10.259 -10.516 -10.778 -11.048 -11.324 -11.607 -11.897 -12.195 -12.500 -8.144
-9.168 -9.397 -9.632 -9.873 -10.119 -10.372 -10.632 -10.898 -11.170 -11.449 -11.735 -12.029 -12.330 -8.033
2.486.760 2.551.051 2.616.976 2.684.576 2.753.893 2.824.969 2.897.848 2.972.576 3.049.198 3.127.763 3.208.318 3.290.914 3.375.601 2.113.007
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Degerleme Tablosu ‘

Risksiz Getiri Orani (%) 3,60% 3,60% 3,60%
Risk Primi (%) 2,40% 2,90% 3,40%
iNDIRGEME ORANI (%) 6,00% 6,50% 7,00%
NET BUGUNKU DEGER (€) 24.465.097 22.500.584 20.766.477
Tasinmazin Kira Degeri

YILLAR 31.12.2012 31.12.2013

Kira Degeri Ortalama Nakit Akigi (€) 0 820.907

KiraDegerlemeTablosu

RAPOR NO: 2012REVB113

Risksiz Getiri Orani (%) 3,60% 3,60% 3,60%
Risk Primi (%) 4,90% 5,40% 5,90%
iNDIRGEME ORANI (%) 8,50% 9,00% 9,50%
NET BUGUNKU DEGER (€) 756.596 753.126 749.687
NET BUGUNKU DEGER (€) 753.126
NET BUGUNKU DEGER (TL) 1.779.636
31.12.2012 ve 31.12.2013 Arasindaki Giin Sayisi 365
OTELIN YILLIK KiRA DEGERI (€) 753.126
OTELIN YILLIK YAKLASIK KiRA DEGERI (€) 753.000
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7.4 Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Galismada gelir kapitalizasyonu ve kira gelirlerine gore gelir indirgeme yaklasimi ve maliyet
yaklasimi uygulanarak degerleme yapilmistir.

e Parsel Gzerinde konumlanmis yapinin imzalanan 49 yillik kira sdzlesmesinin kalan siresinde
olusacak potansiyel gelirlerinin gelir indirgeme yaklasimina gore indirgenmesi sonucu hesaplanan
OTEL net bugilinkii degeri 59.299.000.- TL olarak hesaplanmistir. Accor Grubu tarafindan Akfen
Gayrimenkul Degerleme A.S. firmasina 6denecek kira gelirinin indirgeme yontemine gore
hesaplanan degeri ise 53.169.000.- TL'dir. Otelin sonug degeri her iki yontem ile hesaplanan degerin
yaklasik aritmetik ortalamasi olan 56.234.000.- TL olarak hesaplanmistir.

e Tasinmazin kira degeri; gelir indirgeme yaklasimina ve kira gelirine gore ilk yil ki net nakit akis
degerlerinin ortalamasi dikkate alinarak hesaplanmistir. ilk yil ki 1 yillik ortalama net nakit
akislarinin degerleme gilinline indirgenmesi ile tasinmazin yillik kira degeri bulunmustur. Bu hesaba
gore otelin yillik kira degeri 753.000.- EURO (1.779.000.- Tiirk Lirasi) takdir edilmistir.

e Buna gore gayrimenkuliin buglinki degeri 56.234.000.- TL olarak hesaplanmistir.

Bina sigortasi bedeli, Bayindirlik ve iskan Midiirligii 2012 Maliyetleri'ne gére, 4.853.000.- EURO
olarak hesaplanmis, hesaplanan bu maliyetin %35’i oraninda techizat / tefrisat maliyeti de
eklenerek 6.551.550.- EURO olarak belirlenmistir. Sigorta degerini hesaplamak igin kullanilan
insaat maliyeti, Bayindirlik ve iskan Mudurliigii 2012 Maliyetleri’ne gére bulunmustur. Mevcut
durum itibari ile binanin, maliyet yaklasimi boliminde takdir ettigimiz insaat maliyeti tzerinden
sigortalanmasi uygundur.

Calismada gelir kapitalizasyonu ve kira gelirlerine gore gelir indirgeme yaklasimi ve maliyet
yaklasimi uygulanarak degerleme yapilmistir. Otel mevcutta kiralama s6zlesmesi ile isletilmek {izere
Accor Grubu’na kiralanmistir. Sézlesme ile garanti altina alinmis olan kira gelirleri dusuk risk primi
ile indirgenerek kira gelirine gore deger bulunmustur. Ayrica tasinmazin sagladigi toplam gelirlere
gore hesaplanacak olan degeri ise isletme gelirlerine gore bulunmustur. Bu yontemde hem miilk
sahibine hem de isletmeciye kar saglayan otelin toplam potansiyeli dustinilmis olup, herhangi bir
satis durumunda bu degerin 6nemli olacagi diisiiniimustir. Bu sebeple tasinmazin gelir indirgeme
yaklasimina gore bulunan degeri, kira sdzlesmesine gére garanti altina alinmis olan kira geliri ve
toplam isletme potansiyeli ile saglanacak gelirlerin indirgenmesi ile bulunmus olan iki degerin
ortalamasi alinarak bulunmustur. Gelir getiren milklerde gayrimenkuliin degeri performansina
bagh olup 2 yéntemle hesaplanan gelir indirgeme degerinin daha saglikli olacagi distintGlmustdr.

KDV UYGULAMASI

Gayrimenkule rutin KDV dizenlemesi uygulanacagl varsayllmistir. Ticari gayrimankul satislarinda
uygulanacak KDV oraninin %18 olacagi varsayilmistir.
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BOLUM 8
SONUC

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

31.12.2012 TARIHi iTiBARi iLE UST (INSAAT) HAKKI BULUNAN OTELLERIN PiYASA DEGERI (KDV HARIC)

56.234.000.- TL 23.798.000.- EURO
(Ellialtimilyonikiyiizotuzdortbin.- (Yirmilicmilyonyediyiizdoksansekizbin.-
Tiirk Lirasi) EURO)
31.12.2012 TARIHi iTiBARi iLE UST (INSAAT) HAKKI BULUNAN OTELLERIN PiYASA DEGERi (KDV DAHiL)
66.356.120.- TL 28.081.640.- EURO
(Altmisaltimilyoniicyiizellialtibinytizyirmi.- (Yirmisekizmilyonseksenbirbinaltiyiizkirk.-
Tiirk Lirasi) EURO)
31.12.2012 TARIHi iTIBARIYLE OTELLERIN YILLIK KiRA DEGERi (KDV HARIC)
1.779.000 TL 753.000.- EURO
(Birmilyonyediyiizdoksanbin.- (Yediyiizellitichin.-
Tiirk Lirasi) EURO)
31.12.2012 TARIHi iTIBARIYLE OTELLERIN YILLIK KiRA DEGERi (KDV DAHiL)
2.099.220 TL 888.540.- EURO
(ikimilyondoksandokuzbinikiyiizyirmi.- (Sekizyuzseksensekizbinbesyuzkirk.-
Tiirk Lirasi) EURO)

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

2- KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-1USD=1,7912 TL, 1 EURO = 2,3630 TL kabul edilmistir. Kur degerleri bilgi
vermek amaciyla yazilmistir.

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

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

OZGE AKLAR HUSNIYE BOZTUNC
Degerleme Uzmani (401775) Sorumlu Degerleme Uzmani (400811)
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EKLER

Ek Listesi

1 Sektor Raporu

2 Tapu Fotokopisi

3 Onaylh Tapu Takyidat Belgesi

4 | Onayh imar Durum Belgesi

5 Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanma izin Belgesi

6 So6zlesme Fotokopileri

7 ipotek Yazisi

8 Fotograflar

9 | Ozgecmisler
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