S

NET
KURUMSAL
DEGERLEME

NET KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Gayrimenkul Degerleme Raporu

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A S.

Ozel 2022 - 1199

Aralik, 2022

[ ]

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sayfa 1|55



o
DEGERLEME

Talep Sahibi Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
Raporu Diizenleyen Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Rapor Tarihi 30.12.2022
Rapor Numarasi Ozel 2022-1199
Raporun Konusu Gayrimenkul Piyasa Deger Tespiti
Degerleme Konusu ve Eskisehir ili, Tepebasi ilgesi, Hosnudiye Mahallesi, 442 ada 37 Parseldeki ‘Kira
& Sézlesmesinden Dogan Hakkin’ 30.12.2022 tarihli adil piyasa degerinin Tirk
Kapsami . - "
Lirasi cinsinden tespiti.

A is bu rapor, Elli bes (55) sayfadan olusmaktadir ve ekleriyle bir biitiindiir.

A Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 111-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig” hikimleri ile bu teblig ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde Tebligin 1 inci maddesi ikinci fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Talep Sahibi Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Rapor No ve Tarihi

Ozel 2022-1199 / 30.12.2022

Degerleme Konusu
ve Kapsami

Bu rapor, misteri talebi (zerine belirtilen kayitta bulunan gayrimenkuliin
degerleme tarihindeki piyasa kosullari ve ekonomik gostergeler dogrultusunda
gilincel piyasa degeri tespitine yonelik olarak, SPK mevzuati kapsaminda kullaniimak
Uzere, ilgili tebligde belirtilen esaslar cergevesinde hazirlanmistir.

Tasinmazin Acik
Adresi

Hosnudiye Mahallesi Silodnii Sokak No: 5 Tepebasi / ESKISEHIR

Tapu Kayit Bilgisi

Eskisehir ili, Tepebasi ilcesi, Hosnudiye Mahallesi, 442 ada 37 Parsel

Fiili Kullanimi
(Mevcut Durumu)

Rapora konu tasinmaz otel ve restoran olarak kullaniimaktadir.

imar Durumu

S6z konusu parsel, 1/1.000 Olgekli uygulama imar planina gére; ‘Belediye Hizmet
Alani, Yol ve Yaya Yolu ve Meydan’ Alaninda kalmaktadir.

Kisithilik Hali (Yikim
vb olumsuz karar,
zabit, tutanak, dava
veya tasarrufa engel
durumlar)

Tasinmazin tapu kaydinda kisitlilik olusturabilecek herhangi bir kayit
bulunmamaktadir.

Piyasa Degeri

23.424.000,00 TL
(Yirmi Ug Milyon Dort Yiiz Yirmi Dort Bin Tiirk Lirasi)

%18 KDV Dahil
Piyasa Degeri

27.640.320,00 TL

Hazirlayanlar

Aciklama Degerleme siirecini olumsuz etkileyecek bir durum olusmamistir.
Raporu Burak BARIS — SPK Lisans No: 406713

Raci Gokcehan SONER — SPK Lisans No: 404622

Sorumlu Degerleme
Uzmani

Erdeniz BALIKCIOGLU — SPK Lisans No: 401418

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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RAPOR BILGILERIi

1.1 Degerleme Tarihi, Rapor Tarihi ve Rapor Numarasi
S6z konusu islemin degerleme calismalari sdzlesme tarihi itibariyle baslamis olup 30.12.2022 itibariyle
degerleme calismalari tamamlanmis olup, 30.12.2022 tarihinde Ozel 2022-1199 rapor numarasiyla
nihai rapor olarak tamamlanmistir.

1.2 Degerlemenin Amaci
Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.nin talebi tzerine; Eskisehir ili, Tepebasi ilcesi,
Hosnudiye Mahallesi, 442 ada 37 Parseldeki “Kira Sozlesmesinden Dogan Hakkin” adil piyasa degerinin
Tirk Lirasi cinsinden tespitine yonelik hazirlanan Gayrimenkul Degerleme Raporu’dur. Degerlemenin
amaci, taraflar arasinda imzalanan sozlesmede de belirtildigi lizere, bilgileri verilen tasinmazin deger
tespiti amaciyla 30.12.2022 tarihli pazar degerini iceren degerleme raporunun hazirlanmasidir.

1.3 Rapor Kapsami (SPK Mevzuati Kapsaminda Olup Olmadigi)
Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I1I-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hikimleri ile bu teblig ekinde yer alan
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”’ ¢ercevesinde Tebligin 1 inci maddesi
ikinci fikrasi “Sermaye piyasasinda gayrimenkul degerleme faaliyeti; sermaye piyasasi mevzuatina tabi
ortak ortakliklar, ihraggilar ve sermaye piyasasi kurumlarinin, sermaye piyasasi mevzuati kapsamindaki
islemlerine konu olan gayrimenkullerinin, gayrimenkul projelerinin veya gayrimenkullere bagl hak ve
faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerinin Kurul diizenlemeleri ve Kurulca kabul edilen degerleme
standartlan ¢ercevesinde badimsiz ve tarafsiz olarak takdir edilmesini ifade eder.” kapsaminda

hazirlanmustir.

1.4 Dayanak So6zlesme Tarih ve Numarasi
Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. ile Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
arasinda 13.10.2022 tarihinde imzalanmustir.

1.5 Raporu Hazirlayanlar ve Sorumlu Degerleme Uzmani
is bu rapor, Gayrimenkul Degerleme Uzmani Burak BARIS tarafindan hazirlanmis, Gayrimenkul
Degerleme Uzmani Raci Gokcehan SONER tarafindan kontrol edilmis ve Sorumlu Degerleme Uzmani
Erdeniz BALIKCIOGLU tarafindan onaylanmistir.

1.6 Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Uc
Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan;

*31.12.2021 tarihinde, Ozel 2021-1787 rapor no ile 19.160.000 TL-1.305.000 Avro deger takdir edilen
rapor hazirlanmstir.

*30.06.2022 tarihinde, Ozel 2022-608 rapor no ile 20.410.000,00 TL - 1.175.000 Avro deger takdir
edilen rapor hazirlanmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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2. DEGERLEME SiRKETi (KURULUS) VE TALEP SAHIBiNi (MUSTERi) TANITICI BiLGILER

2.1 Degerlemeyi Yapan Sirket Bilgileri ve Adresi

08.08.2008 tarihinde gayrimenkul degerleme ve danismanlik hizmeti vermek lizere Ankara’da kurulan
ve genel merkezi Emniyet Mahallesi Sinir Sokak No:17/1 Yenimahalle/Ankara adresinde bulunan
sirketimiz NET Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
Seri: VIII, No:35 sayil tebligi uyarinca Kasim 2009’da “Kurul Listesine” alinmistir. Sirketimiz ayrica,
Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu tarafindan 11.08.2011 tarih ve 20855 sayili karari ile
bankalara “gayrimenkul, gayrimenkul projesi ve gayrimenkule bagh hak ve faydalarin degerlemesi”
hizmeti verme yetkisi almistir.

Sermaye : 6.000.000 TL

Ticaret Sicil : 256696

Telefon : 0312 467 00 61 Pbx

E-Posta / Web : info@netgd.com.tr__www.netgd.com.tr

Adres : Emniyet Mahallesi Sinir Sokak No:17/1 Yenimahalle/Ankara

2.2 Talep Sahibi (Miisteri) Bilgileri ve Adresi

Sirket Unvani__ : Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
Sirket Adresi : Biyiikdere cd. No:201 C Blok Kat:8 Levent-istanbul
Sirket Amaci : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin

diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek.

Sermaye : 1.300.000.000 TL
Telefon : 02123718700
E-Posta : www.akfengyo.com.tr

2.3 Misteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar
is bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin talebi (izerine Eskisehir ili, Tepebasi ilcesi,
Hosnudiye Mahallesi, 442 ada 37 parseldeki “Kira S6zlesmesinden Dogan Hakkin” adil piyasa degerinin
Tirk Lirasi cinsinden tespitine iliskin hazirlanmistir. Musteri tarafindan herhangi bir sinirlama
getirilmemistir.

2.4 lsin Kapsami
isin kapsami, SPK mevzuati kapsaminda ve asgari unsurlar cercevesinde misterinin degerlemesini

talep ettigi tapu bilgilerine istinaden degerleme raporunun hazirlanarak musteriye islak imzali sekilde
teslim edilmesidir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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3. GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA iLiSKiN BiLGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Cevre Tesekkiilii Hakkinda Bilgiler

Rapora konu gayrimenkul; Eskisehir ili, Tepebasi ilcesi, Hosnudiye Mahallesinde bulunmaktadir.
Tasinmaz bolgenin ana arterlerinden biri olan Ziibeyde Hanim Bulvari’na cepheli sekilde konumludur.
Tasinmaza ulasim igin Ziibeyde Hanim Bulvari izerinde bati ydniinde ilerlenirken bu caddenin istasyon
Caddesi ile kesisiminde sol kol tGzerinde kose parselde konumludur. Otele ulagim toplu tasima araglari
ve Ozel araglar ile rahatlikla saglanabilmektedir. Tasinmazin bulundugu bélge konut ve ticari nitelikli
gelismistir. Yakin cevresinde genellikle 6-8 katli apartman tipi yapilar bulunmaktadir. Ticari
sirkiilasyonun yogun oldugu noktalarda zemin katlar diikkan olarak kullaniimakta, normal katlar ofis,
biiro vb. tarzda kullanilabilmektedir. Tasinmaz Espark Alisveris Merkezine yaklasik 300m., yiiksek hizli
tren garina yaklasik 600m. Eskisehir Anadolu Universitesi’'ne yaklasik 1,25km. mesafede konumludur.

palt b W by

Koordinatlar: Enlem: 39.780323 - Boylam: 30.513023

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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3.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlar

iL—iLCE : ESKISEHIR - TEPEBASI

MAHALLE — KOY - MEVKii : HOSNUDIYE MAHALLESI

CILT - SAYFA NO :21/2063

ADA - PARSEL : 442 ADA 37 PARSEL

YUzZOLCUM : 6806,75 M?

ANA TASINMAZ NiTELiGi : ARSA VE OFiS LOJMANI VE KARGIR ARDIYE
TASINMAZ ID : 4522677

MALIK - HiSSE : ESKISEHIR BUYUKSEHIR BELEDIYESI (1/1)
EDINME SEBEBI

TARIH-YEVMIYE : Kamulastirma (21.11.2002 - 7664)

3.3 Gayrimenkul ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine iliskin Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi
Tapu ve Kadastro Genel Midurligi TKGM Portal (izerinden alinan bilgilere gore tasinmaz lizerinde
bulunan kayitlar asagidaki gibidir;

Beyan: ...derecede korunmasi gerekli tasinmaz kiiltiir varligidir.( Sablon: Kiltlr Ve Tabiat Varliklarinin
Gruplanmasina Yonelik Belirtme.) (15.05.2012 - 11928)

Beyan: II.(iKi) GRUP KORUNMASI GEREKLI KULTUR VARLIGI( Sablon: Kiiltiir Ve Tabiat Varliklarinin
Gruplanmasina Yonelik Belirtme.) (16.04.2012 — 9355)

Serh: 3.960.000 TL bedel karsiliginda kira s6zlesmesi vardir. ( 22 yil miiddetle AKFEN GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI lehine kira serhi )(17.03.2009 — 2954)

Tasinmaz lzerinde yer alan serh ve beyanlar Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. adina herhangi
bir olumsuzluk teskil etmemektedir.

3.4 Degerlemesi _yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son ii¢ yilik dénemde gerceklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere (imar planinda
meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi
Son Ug¢ yil icerisinde alim satima konu olmamustir. imar ve hukuki durumunda herhangi bir degisiklik
bulunmamaktadir.

3.5 Gayrimenkuliin ve Bulundugu Bélgenin imar Durumuna iliskin Bilgiler
Eskisehir Buyiksehir Belediyesi ve Tepebasi Belediyesi’'nden alinan sifahi bilgiye gore s6z konusu
tasinmazin 13.02.2014 tarih onayl 1/1.000 6lgekli Uygulama imar Planina gére konu tasinmaz
‘Belediye Hizmet Alani, Yol ve Yaya Yolu ve Meydan’ Alani’'nda kalmaktadir.

Not: Alinan bilgiye gore parselin yaklasik 1381,50m2 terki bulunmaktadir. S6z konusu terk, parsel
Uzerindeki yapiyi etkilememektedir.

Tasinmazin korunacak kiltir varligi olmasi sebebi ile tasinmaz ile ilgili yapilacak degisikliklerin Eskisehir
Kiltlr ve Tabiat Varliklarini koruma Bélge Kurulu’nun kontroliinde oldugu 6grenilmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
( ]

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 10| 55




oS -
RGRUNEAL ) akfen
DEGERLEME

3.6 Gayrimenkul icin Alinmis Durdurma Karari, Yikim Karari, Riskli Yapi Tespiti Vb Durumlara Dair
Aciklamalar
S6z konusu gayrimenkul icin Tepebasi Belediyesi ve Eskisehir Bliyliksehir Belediyesi imar servisinde
yapilan evrak incelemeleri ve sifahi sorgulamalar neticesinde herhangi bir olumsuz karar vb.
bulunmadigi géralmustar.

3.7 Gayrimenkule iliskin Olarak Yapilmis Sézlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi, Kat Karsiligi insaat
veya Hasilat Paylasimi Sézlesmeleri Vb.) iliskin Bilgiler
S6z konusu tasinmaz Eskisehir Blylksehir Belediyesi miilkiyetinde olup Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi lehine 08.02.2007 tarihli, 22 yil middetli kira s6zlesmesi bulunmaktadir. S6zlesmeye goére
tasinmazin otel ve turizm yatirimi olarak kullanilmasi sart kosulmustur. Ayrica bir aylk kira bedeli
15.000 TL olarak belirtilmistir. ilgili maddede kira bedeli 9.209 Avro / Yil olarak belirlenmis, nisan ayinda
yapilacak hesaplasma sonucu, ocak ayinda yillik olarak yatirilan kira bedelinden, yillik briit cirosunun
%5’i karsiligr TL daha fazla ise aradaki fark yillik kira bedeline ilave olarak alinacaktir. Ayrica ‘Kira
baslangi¢ tarihinden itibaren ilk 5 yil, insaatin yiklenici tarafindan tamamlanacagi ve hotel olarak
isletmeye gecis hazirligi slireci gibi nedenlerle yapilacak masraflar karsiligi, isletme bedelinin %20 sis
oraninda bedel yiiklenicinin isletme bedelinden dusiilerek kalan %80 lik kisim kira bedeli olarak tahsil
olunur’ seklinde belirtme mevcuttur. Sozlesmeye gore gayrimenkuliin kismen ve tamamen deuvri
idarenin iznine bagli olup devir alanin s6zlesmede belirtilen sartlari saglamasi zorunludur.

3.8 Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri icin Alinmis Yapi Ruhsatlarina, Tadilat Ruhsatlarina, Yapi
Kullanim izinlerine iliskin Bilgileri ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekli Tiim izinlerin Alinip
Alinmadigina ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi
Rapora konu tasinmaz icin mevzuat uyarinca alinmasi gereken izinlerin alindigi ve yasal gerekliligi olan
belgelerin dogru ve tam oldugu 6grenilmis olup, asagida yer alan bilgiler ilgili belediyeden ve gecmis
yil raporlarindan sézlii olarak temin edilmistir. iskan belgesi ve Turizm isletme belgesi rapora
eklenmistir.

Mimari Proje: Bila tarih onayl, 5478m? insaat alanli ‘Otel’ icin.

Mimari Proje: Bila tarih onayli, 868m? insaat alanh ‘Spor salonu’ igin.

Réleve Proje: 12.02.2015 tarih onayl, 250m? insaat alanli ‘Restoran ve Bar’ igin.

Tadilat Ruhsati: 15.02.2005 tarih ve 2 numara ile 5.000m? insaat alanh ‘Otel’ icin verilmistir.
Tadilat Ruhsati: 27.07.2006 tarih ve 3 numara ile 868m? insaat alanh ‘Otel’ igin verilmistir.

Yapi Kullanma izin Belgesi: 2007 tarih ve 6 numara ile 5.000m? insaat alanl ‘Otel’ icin verilmistir.

Yapi Kullanma izin Belgesi: 13.04.2011 tarih ve bila numara ile 868m? insaat alanl ‘Cok Amach Turistik
Tesis’ icin verilmistir.

Turizm isletme Belgesi: 10.10.2005 - 10147

106 oda (2 yatak), 2 bedensel engelli odasi (2 yatak), toplam:108 oda-216 yatak, 100 kisilik ikinci sinif
lokanta, 75 kisilik ikinci sinif lokanta, 65 kisilik yari acik yemek alani, 80 kisilik acik yemek alani, bar.

3.9 Degerlemesi Yapilan Projeler ile ilgili Olarak, 29/6/2001 Tarih ve 4708 Sayili Yapi1 Denetimi Hakkinda
Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani, Adresi vb.) ve Degerlemesi
Yapilan Gayrimenkaul ile ilgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi
Degerleme konusu tasinmazin yapi denetimini Eskisehir Biyiiksehir Belediyesi Fen isleri Mudurligi
gerceklestirmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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3.10 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayli bilgi ve planlarin ve

s6z konusu degerin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkl bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak degerin farkli olabilecegine iligkin aciklama

S6z konusu parsel (izerinde cins degisikligi yapilmis, otel olarak kullanilan yapi bulunmaktadir.
Degerleme, bu tasinmaz icin hazirlanan ve onaylanan mevcut projeye ve yasal evraklara dair
yapilmistir. Farkh bir proje degerlemesi yapiimamistir.

3.11 Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

S6z konusu gayrimenkule ait 5409,75m2 alan igin verilmis B sinifi enerji kimlik belgesi bulunmaktadir.

GAYRIMENKULUN FiZziKi OZELLIKLERI
Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Eskisehir, Tirkiye'nin bir ili ve en kalabalik yirmi besinci sehridir. 1993 yilinda ¢ikarilan kanunla
Biyiiksehir Belediyesi olmustur. Nifusu 2020 yili TUIK istatistiklerine gére 888.828'dir. Ortasindan
Porsuk Cayi gecen sehir, icerisinde Osmangazi Universitesi, Eskisehir Teknik Universitesi ve Anadolu
Universitesinin bulunmasi nedeniyle bir 6grenci kenti gériinimiindedir. Met helvasi, nuga helvasi,
hashash ¢orek, kalabak suyu, ¢iborek ve liiletasi ile meshurdur. Ayrica balaban kebabi da Eskisehir
mutfaginda 6nemli bir yer almaktadir. islenebilir liiletas, Tiirkiye'de yalnizca Eskisehir'de cikarildigi igin
Eskisehir tasi olarak bilinir. Turkiye'de Eskisehir ve Sivrihisar dolaylarinda yetisen bir coban kdpegi olan
akbas da sehre ait 6nemli degerlerdendir. Sanat kurumlari ve tesisleri ile kiiltlir ve sanatta gelismis bir
sehirdir. Anadolu Universitesi ve biiyiiksehir belediyesi biinyesinde iki adet senfoni orkestrasi
bulunmaktadir. Ayrica her yil diizenlenen Uluslararasi Eskisehir Festivali ile sehirde mizik, tiyatro,
resim ve sinema dallarinda sergiler ve gosteriler yapiimaktadir. Eskisehir ginimize kadar degisik
uygarliklar altinda varligini siirdiirmistiir. Uzerinde kurulan medeniyetlerden bazilari Frigya, Bizans,
Anadolu Selguklulari ve Osmanli imparatorlugu'dur. Tirk Silahli Kuvvetleri Hava Kuvvetleri
Komutanhgi'na bagh Muharip Hava Kuvveti, Hava Fiize Savunma Komutanligi, 1. Hava ikmal ve Bakim
Merkez Komutanligi ve 1. Ana Jet Us Komutanhgi'da Eskisehir'de bulunmaktadir. Ayrica hem askerf
hem de sivil havaalani Hasan Polatkan Havalimani bulunmaktadir. Eskisehir 2013 yilinda Tiirk Dinyasi
Kiltir Baskenti ve UNESCO Somut Olmayan Kiltirel Miras Baskentligi unvanlarini tasimaktadir.
Eskisehir, i¢c Anadolu Bélgesi'nin kuzeybatisinda yer almaktadir. il merkezinin kuzeyinde Mihalgazi ve
Saricakaya, dogusunda Alpu ve Ankara, giineyinde Mahmudiye, Seyitgazi ve Afyon, batisinda ise inénii
ve Kltahya sinirlariile gevrilidir.

Bu rapol

Eskisehir, i¢ Anadolu Bélgesi'nin
kuzeybatisinda yer almaktadir. il
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KOTAHYA \SRL\ /—\ﬁ \ j, ° ',',;;Zr::;r ormanlari sehrin bitki 6rtustin

T R By . —— lisiniran olusturur. Sundiken Daglarinin

[ ARVERERRATT AR m;;:\ 0 25 gliney  yamaglarinda 1000
metreden sonra mege ¢aliliklari,
daha yilkseklerde bodur meseler goriliir. 1300 metreden sonra yer yer karagamlar bulunur. Bazi
bolgelerde karacamlarin arasinda, kizilgamlar da gorilir. Eskisehir'in giineyindeki platolarda orman
bulunmamakta fakat bélgesel step bitkileri vardir. Porsuk ve Keskin Dereleri'nin kenarlarinda ségiitler,
kavaklar, karaagaglar ve koruluklardan olusan bitki 6rtisl bulunur. Eskisehir'den gecen iki 6nemli
akarsudan ilki Sakarya Nehri ikincisi ise Porsuk Cayi'dir. Bu akarsularin il sinirlari igerisinde kalan
arazisinde 2 adet baraj bulunmaktadir. Porsuk Cayi lizerinde Porsuk Baraji, Sakarya Nehri lizerinde ise

Gokgekaya Baraji bulunmaktadir.
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Eskisehir, "Buyiksehir" statiisiindedir. Bu 6zelligine gore yonetimi belirlenmistir. Protokolde ilk sirada
yer alan Vali, merkezi yénetimi temsil eder ve Cumhurbaskani tarafindan atanir. Blylksehir yapilan
illerde, il Genel Meclisi, yetki ve gérevlerini Biiyiiksehir Belediye Meclisi’'ne devretmis ve kaldiriimistir.

Sosyo-ekonomik gelismislik agisindan Tiirkiye'nin 6nde gelen illerinden biri olup, 32 Milyon m? alani
icinde 783 kurulus ile faaliyet gosteren Tirkiye'nin en blylik Organize Sanayi Boélgeleri'nden birine
sahiptir. 1950'lerin sonundan bu yana il ekonomisinin temelini olusturan sanayisinin gecmisi, Bagdat
Demiryolu'nun yapimi sirasinda 1894'te kurulan Cer Atélyesi'ne kadar uzanir ve bu atolye 1924 yilinda
TCDD isletmesine devredilmistir. ilde biiyiik devlet isletmelerinin yani sira 1960 sonrasinda hiz kazanan
yerel sermaye yatirimlariyla gerceklesmis ¢ok sayida 6zel kurulus bulunur. Baslica sanayi dallari gida,
tekstil, lokomotif, makine imalat, tugla, kiremit ve ¢imentodur. Sanayi kuruluslarinin hemen hemen
hepsi sehir merkezinde toplanmistir. Ayrica kentte lokomotif ve motor, basma, seker, ¢cimento tugla
ve kiremit, un, bisklvi ve sekerleme, beton direk, ugak bakimi ve onarimi (tusas), sirke ve sarap, sunta
ve mobilya, buzdolabi ve soba fabrikalari mevcuttur. Ayrica bu fabrikalardan baska organize sanayi
bolgesinde degisik Uretimler yapacak fabrikalar bulunmaktadir. Kiiclik sanayi sitesinde, agag isleri,
madeni esya, dokiimciiler ve cesitliimalat ve is tezgahlari vardir. ilin sanayi ¢arsisinda, oto motor tamir
ve bakim atdlye ve tezgahlari mevcuttur. 2006 yili sonu itibariyla sehirde ¢alisan sendikali isci sayisi ise
48.790'drr. il 2007 yilinda yaptigi 472 milyon 118 bin dolarlik ihracatiyla iilke genelinde 19. sirada yer
aldi. 2007 yilinda yapilan ihracatin yaklasik 7 milyon dolari tarim, 450 milyon dolari sanayi ve 15 milyon
dolari da madencilik sektorlerinde yapilmistir. Mevcut Eskisehir Organize Sanayi Bolgesinde (ESO) 2014
verilerine gére 783 firma faaliyet gdstermektedir. Sehir Universite ve genclik merkezli bir yapi olmasina
ragmen son 3 vyl icerisinde %100 den fazla bir artis ile sanayi acisindan gelismektedir. Blyilk
sehirlerdeki iscilik Gcretlerinin ylksek olmasi ayni zamanda sanayi bdlgelerinde yer kalmamasi
nedeniyle sehrin organize sanayisi gelismektedir. Uc adet {iniversitenin olmasi ve ayni zamanda ¢ok
sayida mesleki egitim okullarinin olmasi sebebiyle sehrin sanayi agisindan gelisimi devam etmektedir.
Ayni sekilde sehrin demiryolu ile Glkenin dort noktasindaki limanlari birbirine bagliyor olmasi sanayi
icin ihtiya¢ duyulan tasimacilik hizmetini kolaylastirmaktadir.

Tepebasi ilgesi hakkinda: Eskisehir Biyiiksehir Belediyesi altinda hizmet veren Tepebasi Belediyesi 9
Eylil 1993 Tarih 21693 Sayili Resmi Gazetede yayinlanan 504 sayili” Yedi ilde Biyiiksehir Kurulmasi
Hakkindaki Kanun Hiikminde Kararname “ uyarinca ilk kademe Belediyesi olarak kurulmustur.
06.03.2008 Tarih ve 5747 Sayih “Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlari icerisinde ilge Kurulmasi ve Bazi
Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun” geregi ilge statlisiine donlismis ve Cukurhisar,
Muttalip Belde Belediyelerinin tizel kisilikleri kaldirilarak ilceye baglanmistir. Tepebasi, Eskisehir’i
dogu-bati istikametinde ikiye bdlen Porsuk Cayi’'nin kuzeyinde kalmaktadir. Buraya 19. yizyilda insa
edilmis Surp Yerrortutyun Ermeni Kilisesi buglin Zibeyde Hanim Kiiltir Merkezi olarak kullaniliyor.
Kentteki 3 Universiteden birisi olan Anadolu Universitesi ve Eskisehir Teknik Universitesi Tepebasi
sinirlari igerisinde kalmaktadir. Ayrica 1894 yilinda kurulan ve Tirkiye Lokomotif ve Motor Sanayi A.S.
(TULOMSAS), Tiirkiye Cumhuriyetinin ilk fabrikalarindan Eskisehir Seker Fabrikasi, hava platformlarinin
tasarimi, gelistiriimesi, imalati, entegrasyonu ve modernizasyonu alanlarinda teknoloji tireten TUSAS
Havacilik ve Uzay Sanayi A.S. (TAl) ile geleneksel sanayi sektorlerinden olan cgesitli tugla-kiremit
fabrikalari ve un fabrikalari ve ilin 5 buytuk Ahs Veris Merkezleri de Tepebasi sinirlari icerisinde
bulunmaktadir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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4.2 Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler
ile Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine Etkileri
Bazi Ekonomik Veriler ve istatistikler

A Niifus;

2021
Miifus: 84,680,273
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Tirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla bir 6nceki yila gére 1 milyon 65 bin 911
kisi artarak 84 milyon 680 bin 273 kisiye ulasti. Erkek nifus 42 milyon 428 bin 101 kisi olurken, kadin
nifus 42 milyon 252 bin 172 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam niifusun %50,1'ini erkekler, %49,9'unu

ise kadinlar olusturdu.

A TUFE/Enflasyon Endeksleri;

TUFE yillik degisim oranlan (%), Kasim 2022
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TUFE'deki (2003=100) degisim 2022 yili Kasim ayinda bir énceki aya gére %2,88, bir 6nceki yilin Aralik
ayina gore %62,35, bir dnceki yilin ayni ayina gore %84,39 ve on iki aylik ortalamalara gore %70,36
olarak gergeklesti. Bir onceki yilin ayni ayina gore en az artis gosteren ana grup %35,87 ile haberlesme
oldu. Buna karsilik, bir 6nceki yilin ayni ayina gore artisin en yiiksek oldugu ana grup ise %107,03 ile
ulastirma oldu. (TUIK.)

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
[ J

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sayfa 1455




@ =
RORUNEAL \\°j akfen
DEGERLEME

B 1Y 5Y 10Y 25Y MAX 1 X4
9.5
9.1
9
8.5 B6 85
8.5
8.3 8.3 =

7.5 3

7.7

7.5
7.5
Z 7.1

. . ?
6.5

Jan 2022 Apr 2022 Jul 2022 Oct 2022
TRADINGECOMHOMITS.COM U.S. BUREAU OF L&SBOR STATISTICS

A.B.D son 5 yillik tiiketici fiyat endeksi grafigi ve oranlari yukaridaki gibidir. 2020 yili itibariyle enflasyon
orani yillik bazda Nisan ayina kadar ortalama 2,3 seviyelerinde iken Nisan ayi ile birlikte ciddi disis
gbstermis olup, bu oran %0,5 altina kadar inmistir. 2021 Ocak ayinda %1,7 olan enflasyon orani bu
aydan itibaren sirekli artis gostererek 9,1 seviyelerine kadar gelmistir. Bu tarihten itibaren tekrar
diists egilimine girmis olup 2022 Kasim ayi itibariyle %7,1 seviyesine gelmistir.

A GSYiH/Biiyiime Endeksleri;

GSYH blyldme hizlan, Il. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2022
(%)
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mmmm Bir anceki yilin aymi geyredine gore dedigim orani {anndiriimamig) = Bir onceki geyreje gore dedigim oram

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir dnceki ceyrege gore
%2,1 artti. Takvim etkisinden arindirilmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2022 yili ikinci ceyreginde
bir dnceki yilin ayni ceyregine gére %7,3 artti. Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt igi Hasila tahmini, 2022
yilinin ikinci geyreginde cari fiyatlarla bir dnceki yilin ayni geyregine gore %114,6 artarak 3 trilyon 418
milyar 967 milyon TL oldu. GSYH'nin ikinci ceyrek degeri cari fiyatlarla ABD dolari bazinda 219 milyar
335 milyon olarak gergeklesti. Yerlesik hanehalklarinin tiiketim harcamalari, 2022 yilinin ikinci
ceyreginde bir dnceki yilin ayni geyregine gore zincirlenmis hacim endeksi olarak %22,5 artti. Devletin
nihai tiiketim harcamalari %2,3, gayrisafi sabit sermaye olusumu %4,7 artti. Mal ve hizmet ihracati,
2022 yilinin ikinci geyreginde bir dnceki yilin ayni geyregine gore zincirlenmis hacim endeksi olarak
%16,4, ithalati ise %5,8 artti. (TUIK)

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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A TR ve USD ile AVRO 10 Yillik Devlet Tahvili Degisimi;
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Yaklasik son 10 yillik dénemde TR 10 yillik DiBS olan tahvil oranlari ortalama %10 seviyelerinde
seyrederken 2021 yili 3.ceyregiyle birlikte artisa gecmis, 2022 1. Ceyregi itibari ile %27 seviyelerine
ulagsmistir. Daha sonra diisls egilimine girmis olup rapor tarihi itibariyle ortalama %11 seviyelerindedir.

(Grafik: Bloomberght.com)
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Week from Pazartesi, Ara 12, 2022 I

ABD 10 YILLIK TAHVIL: 3.5024 [ 3

Yaklasik son 10 yillik dénemde USD 10 yillik DIBS olan tahvil oranlari ortalama %2 seviyelerinde
seyrederken 2019 yili son ¢ceyregiyle birlikte ciddi distse gecerek %1,5 ve alti seviyelere inmis Agustos
2020 itibariyle %1,6 ya kadar gerilemistir. Bu sliregten sonra artis gostererek ilerlemis ve rapor tarihi
itibariyle ortalama %3,5 seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Zaman Arahdi Segmi 1Ay 38y  BAy Yilbag 1Yil

2018 2022

‘Week from Pazartesi, Ara 12, 2022

ALMANYA 10 YILLIK TAHVIL: 2.0144 r

1

2019 yilh Mayis ayi ile birlikte Avro 10 yillik Alman Tahvili ise 0’in altina inmis olup Ocak 2022 sonunda
pozitif yonde devam etmistir. Artis son aylarda devam etmekte olup rapor tarihi itibariyle ortalama

%2 seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)

Referans Faiz Oran Degisimi;

TLREF Oram

15.12.2022 - 0,6656

Borsa Istanbul tarafindan yayimlanan Tiirk Lirasi Referans Faiz Oranlari uygulamasiyla hazirlanmis
yukaridaki grafik yillara goére TR referans faiz oranlarini gostermektedir. 2022 yilinda gérildugi tzere

TR yillik referans orani %9-12 araligindaki seyrine devam etmektedir.

FRED . — secured ovemignt financing Rate

ICE tarafindan yayimlanan USD Referans Faiz Oranlari uygulamasiyla hazirlanmis yukaridaki grafik
yillara gére USD referans faiz oranlarini gostermektedir. USD 12 aylik referans faiz orani 30.06.2021
itibariyle %0,5 seviyesindedir. 2022 yilinda gorildigi Gizere USD referans faiz orani Nisan ayindan

itibaren artisa ge¢mis ve rapor tarihi %3,5-4 seviyesine ylkselmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

17| 55



KURUMSAL
DEGERLEME

A TCMB ve FED Faiz Oran Degisimi;
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Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi tarafindan agiklanan son verilere gore faiz orani 10,50% dir. 2010-
2018 yillari arasinda ortalama 5,0% - 7,5% araliginda degisen bu oran 2018 Mayis ayi itibariyle 20,00%
seviyesi lizerlerine kadar ¢ikmis, 2020 itibariyle 10,00% altina dismistir. Aralik ayindan itibaren %14
olarak belirlenmis ve uzun siire bu seyirde devam etmistir. Agustos ayi itibari ile dislise ge¢cmis olup

rapor tarihi itibariyle %9 seviyesindedir.

TCMB FED ECB BOE SNB RBA BOC BOJ CBR REI PBOC BCB
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A.B.D Merkez BankasI FED tarafindan agiklanan son verilere gore faiz orani 0,25% tir. 2017 — 2019
itibariyle 2,50% seviyelerine kadar ¢ikmigken, faiz orani 2022 itibariyle kademeli diiserek 0,50% altina
gelmistir. Nisan ayi itibariyle tekrar artisa gegcmis olup Aralik itibari ile 4,50% seviyesindedir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.

[

]

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Sayfa 18|55



GYo
b B akte

A Tiirkiye’de Gayrimenkul ve insaat Sektori;

Diger pek ¢cok ekonomide oldugu gibi, Tlrkiye’de de insaat sektorii, genel ekonomi agisindan bir éncii
gosterge olmanin yaninda biiylimenin itici gliciinii olusturma 6zelligini de tasiyor. insaat sektdriindeki
ivmelenme ve yavaslama genel ekonomiye gore daha once gergeklesiyor. Bununla birlikte, son
doénemlerdeki yavaslama haricinde sektoriin yiksek biyliime temposuyla genel ekonomik biyimeye
hem dogrudan hem de dolayl olarak en 6nemli katki yapan sektoérlerden biri oldugu gortllyor.

Tirk insaat sektorinin uzun donemli egilimlerine baktigimizda genel ekonomideki dalgalanmalara en
duyarh sektérlerden biri oldugu séylenebilir. insaat sektdriindeki biiyiime egilimi bir bakima GSYH’nin
oncli gostergesi durumundadir.

2018 yilinda yasadigimiz kur dalgalanmasi ve buna bagli gelismeler karsisinda basta ekonomik anlamda
alinan YEP kararlari ardindan yapilan dizenlemeler ile dengelenme 2019 yilinda 6nemli dlglide
saglanmis gériinmekteydi. Yillik GSYH, zincirlenmis hacim endeksi olarak, 2019 yilinda bir dnceki yila
gore ylizde 0,9 artmistir. Ancak sektorel bazda bakildiginda, finans ve sigorta faaliyetleri toplam katma
degeri ylzde 7,4, kamu yonetimi, egitim, insan sagligi ve sosyal hizmet faaliyetleri ylzde 4,6, diger
hizmet faaliyetleri ylzde 3,7 ve tarim sektori ylzde 3,3 artarken, insaat sektorii ylzde 8,6, mesleki,
idari ve destek hizmet faaliyetleri ise yiizde 1,8 azalmistir. insaat sektdriinde goriilen bu sert diisiis
2018 yilindan itibaren kendisini gosteren talep eksikligi, maliyet artisi ve ylklenicilerin yasadigi nakit
akis sorunlarindan kaynaklanmis gériilmektedir. insaat sektdrii cari fiyatlar ile 2019 yilinda GSYH iginde
yiizde 5,4 bir paya sahip olurken gayrimenkul sektori yiizde 6,7 oraninda paya sahip olmustur. iki
sektér GSYH'nin ylzde 12,1 oraninda bir biyiklige ulasmislardir.

2019 yil yabanciya gayrimenkul satisinda 6zellikle konut satisinda patlama yasanan bir yil olmustur.
2020 yili 2.ceyregiyle birlikte konut kredi faizlerinde yasanan tarihi diistsle birlikte ozellikle sifir
konutlarda satis rakamlari ¢ok hizli bir seviyeye ulasmistir. 2021 yilinda ise faiz oranlarindaki artis
sektor olumuz etkilemis, buna ragmen artis devam etmistir. Konut satiglari Ocak-Eylil déneminde bir
onceki yilin ayni dénemine gore %18,3 azalisla 949 bin 138 olarak gerceklesmistir.

2022 yili itibari ile Tlrkiye genelinde konut satislari Kasim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %34,1
azalarak 117 bin 806 oldu. Konut satislarinda istanbul 19 bin 687 konut satisi ve %16,7 ile en yiiksek
paya sahip oldu. Satis sayilarina gore istanbul'u 9 bin 367 konut satisi ve %8,0 pay ile Ankara, 7 bin 902
konut satisi ve %6,7 pay ile Antalya izledi. Konut satis sayisinin en az oldugu iller sirasiyla 34 konut ile
Hakkari, 47 konut ile Ardahan ve 58 konut ile Bayburt oldu.

Konut satgi, Kasim 2022

(Adet)
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Konut satiglari Ocak-Kasim déneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gore %1,0 artisla 1 milyon 277
bin 659 olarak gerceklesti. Turkiye genelinde ipotekli konut satislari Kasim ayinda bir énceki yilin ayni
ayina gore %57,7 azalis gostererek 16 bin 655 oldu. Toplam konut satislari icinde ipotekli satislarin payi
%14,1 olarak gerceklesti. Ocak-Kasim doneminde gerceklesen ipotekli konut satislari ise bir dnceki yilin
ayni donemine gore %3,7 artisla 258 bin 524 oldu.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Kasim ayindaki ipotekli satislarin, 5 bin 133'(i; Ocak-Kasim dénemindeki ipotekli satislarin ise 70 bin
170'i ilk el satis olarak gergeklesti.

Konut satig sayisi, Kasim 2022
Kasim Ocak - Kasim

Dedigim Degigim
2022 2021 (%) 2022 2021 (%)
Satig sekline gdre toplam satig 117 806 178814 -341 1277 659 1265 353 1,0
ipoteki satig 16 655 39 366 577 258 524 248270 AT
Digersatis 101151 130 448 -27.5 1019135 1016083 03
Satig durumuna gdre toplam satig 117 806 178814 2341 1277 659 1265 353 1,0
ilk el satig 37 380 55706 -329 382190 384776 07
Ikinci &l satig 80 426 123108 -347 895 489 880 577 17

Turkiye genelinde ilk el konut satis sayisi, Kasim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina goére %32,9 azalarak
37 bin 380 oldu. Toplam konut satislari icinde ilk el konut satisinin pay1 %31,7 oldu. ilk el konut satislari
Ocak-Kasim doneminde ise bir énceki yilin ayni donemine gore %0,7 azalisla 382 bin 190 olarak
gerceklesti.

Satig sekline giire konut satisi, Kasim 2022
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Tirkiye genelinde ikinci el konut satiglari Kasim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %34,7 azalis
gostererek 80 bin 426 oldu. Toplam konut satislari icinde ikinci el konut satisinin pay1 %68,3 oldu. ikinci
el konut satislari Ocak-Kasim déneminde ise bir dnceki yilin ayni donemine gére %1,7 artisla 895 bin
469 olarak gerceklesti.

Satig durumuna gére konut sang, Kasim 2022
(Adan)
200000 -

150 000 -

100 000 -
75 825 &0 428

50 000 - 35 658 37 320

irl12 o102 03| 0a 05 06 o7 08 as] 10 1112 01|02 | 02| 04 05|06 07|00 | 0s |10 | 1a
2020 2021 2022

— il &l 3anzlar —Ilkncl ef satisiar

Yabancilara yapilan konut satislari Kasim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %17,4 azalarak 6 bin 83
oldu. Kasim ayinda toplam konut satislari icinde yabancilara yapilan konut satisinin payl %5,2 oldu.
Yabancilara yapilan konut satislarinda ilk sirayi1 2 bin 616 konut satisi ile Antalya aldi. Antalya'yi sirasiyla
bin 733 konut satisi ile istanbul ve 567 konut satisi ile Mersin izledi. Yabancilara yapilan konut satislari
Ocak-Kasim déneminde ise bir 6nceki yilin ayni donemine gore %20,4 artarak 61 bin 104 oldu.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
(
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Yabancilara yapilan konut satigi, Kasim 2022
(Adst)
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Kasim ayinda Rusya Federasyonu vatandaslari Turkiye'den 2 bin 575 konut satin aldi. Rusya
Federasyonu vatandaslarini sirasiyla 510 konut ile iran, 331 konut ile Irak ve 277 konut ile Ukrayna

vatandaslari izledi.

Uyruklara gore en gok konut satigi yapilan 20 ulke, Kasim 2022
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Bir onceki yilin ayni ceyregine gore, 2022 yil lll. geyreginde belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen
yapilarin bina sayisi %8,0, daire sayisi %3,8 ve ylizdlcimU %4,7 azaldi. Belediyeler tarafindan 2022 yili
1. ceyreginde yapi ruhsati verilen yapilarin toplam yizolgiimi 31,8 milyon m? iken; bunun 16,4 milyon
m?'si konut, 9,0 milyon m?'si konut disi ve 6,4 milyon m?'si ise ortak kullanim alani olarak gerceklesti.

Yapi ruhsati verilen yapilanin daire sayisi ve yiizolgiimii, lll. Ceyrek 2022
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Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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A Tirkiye’de Turizm Sektori;

Turizm sektoérd, tarihinin en zorlu siireglerinden birini 2020 yilinda yasadi. 2020 yilinda uluslararasi
yolcu sayisi bir onceki yila gére ylzde 74 diistl. Sektorde 2020 yilinda kiiresel olarak 1.3 trilyon dolar
civarinda bir kayip oldugu belirtilirken bu sayi, 2009 kiresel ekonomik krizde yasanan kayiptan 11 kat
daha fazla gergeklesti. Pandeminin turizm sektori izerindeki 6nemli etkileri (izerine KDV orani indirimi
saglanirken, konaklama vergisi ile ecrimisil, kira, kesin izin, kesin tahsis, irtifak hakki, kullanma izni,
yararlanma, ilave yararlanma bedeli ve hasilat payl 6demeleri ertelendi. Yine istihdam ve piyasadaki
olumsuz etkinin azaltilmasi adina sosyal glivenlik ve is hukuku mevzuatinda ¢ok sayida uygulamada
dizenlemeye gidildi.

Diinya Saglik Orgiitii tarafindan pandemi olarak ilan edilen Covid-19 salgini, hareketliligi biiyiik 6lctide
kisitladigindan basta turizm sektori olmak lizere birgok sektorii olumsuz yénde etkiledi. Bacasiz sanayi
olarak adlandirilan turizm sektorl 6zellikle Turkiye gibi bliyliik paya sahip oldugu (lkelerde, ekonomi
icin buyuk onem tasiyor. Covid-19°dan once Tirkiye, turizm sektoriinde pozitif yonde bir egilim
yasamaya devam etti. Tlrkiye’de 2019 yilinda turizmin gayrisafi milli hasilaya dogrudan katkisi 37,5
milyar dolar olarak gerceklesti ve 51,9 milyon ziyaret eden turist sayisi ve 34,5 milyar dolar turizmden
elde edilen gelir ile son 9 yildaki en yiiksek rakamlara ulasti. 2019 yilinda Diinya Turizm Orgiiti’ ne gére
ziyaret eden turist sayisi bazinda Diinya’da ilk 10 turizm destinasyonu arasinda yer aldi. Turkiye’nin
toplam turizm geliri, 2019 yilinda TUiK’e gére bir rekor olarak bir 6nceki seneye gére %17 artisla 34,5
milyar dolara ulasti. Kisi basi ortalama harcama 666 dolar, gecelik ortalama harcama ise 68 dolar oldu.
Tirkiye'yi ziyaret eden turist sayisi, 2019 yilinda bir 6nceki seneye gore %14 artarak 51,9 milyon olarak
gerceklesti. 2019 yilinda 7 milyon ziyaretgi ile Rusya, Turkiye’ye en c¢ok turist génderen (lke oldu.
Almanya 5 milyon turist ile listede ikinci sirada yer alirken, Almanya’yi 2,7 milyon turist ile Bulgaristan,
2,6 milyon turist ile ingiltere ve 2,1 milyon turistle iran takip etti.

Tirkiye’de ilk Covid-19 vakasinin 11 Mart 2020 tarihinde tespit edilmesiyle kisitlamalar basladi.
Pandeminin baslangic yili olan 2020’de Tirkiye’nin toplam turizm geliri %65 azalisla 12,1 milyar dolara
Tirkiye’yi ziyaret eden turist sayisi pandemi sebebiyle gerceklesen ugus ve seyahat yasaklari sebebiyle
%69 azalisla 15,8 milyona geriledi. Ziyaretcilerin %80’i yurt disinda ikamet eden yabanci ziyaretgciler
iken %20’si yurt disinda ikamet eden Tirk vatandaslari oldu. 2020 yilinda da Tirkiye’ye en ¢ok turist
2,1 milyon kisi ile 6nceki yila gore %69,7 azalis olsa da Rusya’dan geldi. Rusya’yi 1,2 milyon ziyaretgi ile
Bulgaristan, 1,1 milyon ziyaretgi ile Almanya, 821 bin ziyaretgi ile ingiltere ve 386 bin ziyaretgi ile iran
takip etti. Kiltlir ve Turizm Bakanligi verilerine gore, 2020 yilinda Tirkiye’de yerli ve yabanci
ziyaretgilerin en cok konakladig iller sirasiyla Antalya, istanbul ve Mugla oldu.

Tarkiye’yi 2020 yilinin ilk ceyreginde 5,6 milyon kisi ziyaret etti. 2021 yilinin ilk ¢eyregi dikkate
alindiginda ise %54 azalisla 2,6 milyon ziyaretgiye ulasildi. 2021 yilinin ikinci ceyreginde 4 milyon kisinin
ziyaret etmesiyle 2021 yilinin ilk yarisinda yaklasik 6,6 milyon kisi Tlrkiye’yi ziyaret etmis oldu. Tlrkiye
Otelciler Birligi (TUROB) tarafindan gelen — giden i¢ ve dis hat yolcu trafiginin aciklandigi Havalimani
istatistikleri'ne gére, pandemi &ncesi ve pandemi dénemi karsilastirildiginda uluslararasi seyahat
yasaklarinin etkisiyle dis hat yolcu sayisindaki azalisin i¢ hatta gore daha fazla oldugu gézlemlendi. 2021
yilinin ilk yarisi bir &nceki yilin ilk yarisiyla karsilastirildiginda ise istanbul’daki havalimanlarinda ic hatta
%15 ve toplaminda %3’lik bir artis gorilirken, dis hatta %5’lik azalis gorildi. Antalya Havalimani ve
Mugla’daki havalimanlarinda ise 2021 yilinin ilk yarisinda 2020 yilinin ilk yarisina kiyasla 6zellikle dig
hatlar ziyaret¢i sayisinda ciddi bir artig gortldi. 2021 yilinda bir 6nceki yila gore hava trafiginde artis
gorilse de 2019'daki seviyeler yakalanamadi.

TUIK verilerine gére, 2021 yilinin ilk ceyreginde 943 dolar olan kisi basi ortalama harcama ikinci
ceyrekte 739 dolar olurken, 2021 yilinin ilk ceyreginde 56 dolar olan gecelik ortalama harcama ise ikinci
ceyrekte 57 dolar oldu. Tirkiye, son vyillarda siyasi ve politik cesitli sorunlar sebebiyle turizm
sektoriinde farkli donemlerde sikintilar yasadi. Diger yandan salginin etkisini arttirmasiyla birlikte
finansal borglarin geri ddemesinin yonetilmesi zor bir hal ald.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Turizm geliri Temmuz, Agustos ve Eylil aylarindan olusan lll. ¢ceyrekte bir dnceki yilin ayni ¢eyregine
gore %27,1 artarak 17 milyar 952 milyon 361 bin dolar oldu. Turizm gelirinin %14,3'l tlkemizi ziyaret
eden yurt disi ikametli vatandaslardan elde edildi.

Ziyaretciler, seyahatlerini bireysel olarak veya paket tur araciligiyla organize etmektedirler. Bu ¢eyrekte
yapilan harcamalarin 12 milyar 562 milyon 557 bin dolarini kisisel harcamalar, 5 milyar 389 milyon 804
bin dolarini ise paket tur harcamalari olusturdu. (Kdltiir ve Turizm Bakanhg)

Turizm geliri ve ziyaretgi sayisi, lll. Ceyrek: Temmuz-Eyliil, 2022

kg yapan ziyaretgiler (Yurt digi ikametli)

Degigim Degigim

2021 2022 aram " 2021 2022 oram "

n I (%) 9 Ayhk 9 Ayhk (%)

Turizm geliri {Bin &) 14126732 17 952 381 271 20866783 35028 540 &7.9
Kisi sansi 13640672 21000128 540 20307351 39390915 240
Kigi basi oralama harcama (b} 1038 855 -17.5 1028 889 -13,5
Gacelik ortalama harcama (5) 81 Ba 21 B3 o0 7.9

Tebledaki rakamilar, yuvaramadan dolay foplame vermeyebiir
(1) Dedlsim orani: Bir Gnceki yén ayn dénemine gbre hesaplanmakiadr

Ulkemizden cikis yapan ziyaretgi sayisi 2022 yili lll. ceyreginde bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore %54
artarak 21 milyon 128 kisi oldu. Ziyaretgilerin %11,3'inli 2 milyon 374 bin 125 kisi ile yurt disinda
ikamet eden vatandaslar olusturdu.

Bu ceyrekte tlkemizden ¢ikis yapan ziyaretcilerin gecelik ortalama harcamasi 89 dolar oldu. Geceleme
yapan yurt disinda ikamet eden vatandaslarin gecelik ortalama harcamasi ise 62 dolar oldu.

Faket tur harcamatan (olkemize kalan pay)

Spar, edqilirn, ks

Harcama tiirlerinin bir @nceki yihn aynm donemine gére degisim oranlari (%), lll. Ceyrek, 2022
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Bu ¢eyrekte saglik ve diger harcamalar harig biitiin harcama tiirleri gegen yilin ayni ceyregine goére artti.
Paket tur harcamalari (lilkemize kalan pay) %110,5, spor, egitim, kiltiir harcamasi %81,7, uluslararasi

ulastirma harcamasi %35,7 artti.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Gelis amaclanna gire ziyaretgiler, lll. Ceyrek, 2022

Vatandag (Yurt dii Ikamotli)

%11
T %0,3 %01
. Vf w00

%1

%645
B Ged, efilence, sportif ve kiltirel faallyetler Akraba ve arkadas zivareti alisverts
is amagh (konferans, toplants, gorev vb ) = Saflik ve tibbi nedenler (1 yildan az) m Egitim, staj [1yildan az)
m Diger

Bu ceyrekte ziyaretgiler lilkemizi %75,1 ile en ¢ok "gezi, eglence, sportif ve kiiltlirel faaliyetler" amaciyla
ziyaret etti.ikinci sirada %17,8 ile "akraba ve arkadas ziyareti", liciincii sirada ise ile %2,6 ile "alisveris"
yer aldi. Yurt disi ikametli vatandaglar ise llkemize %64,5 ile en ¢ok "akraba ve arkadas ziyareti"
amaciyla geldi.

Turizm gideri ve yurt digini ziyaret eden vatandas sayisi, lll. Ceyrek: Temmuz-Eyliil, 2022

Girig yapan vatandasglar (Yurt i¢i ikametli}

Dedigim Degigim

2021 2022 oram™ 2021 2022 oram '

1] ] %) 9 Aylik 9 Aylik (%)

Turizm gideri (Bin §) 584379 1106285 39,3 1155738 2829062 144.8
Kisi sayisi 373027 2072116 1373 1549537 4777918 2083
Kigi basi ortalama harcama (3$) (il ] R4 -20.2 746 592 -20.6

Tabloedaki rakamiar, yuvarlamadan dolay toplami vermeyetilir.
{1} Dedigim orani; Bir Bnceki yiin ayni dénemine gére hesaplanmaktadir.

Yurt iginde ikamet edip baska (lkeleri ziyaret eden vatandaslarimizin harcamalarindan olusan turizm
gideri, gecen yilin ayni ¢eyregine gére %89,3 artarak 1 milyar 106 milyon 285 bin dolar oldu. Bunun
907 milyon 483 bin dolarini kigisel, 198 milyon 803 bin dolarini ise paket tur harcamalari olusturdu.

Kisi bagi ortalama harcama, lll. Ceyrek, 2022
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Bu geyrekte yurt disini ziyaret eden vatandas sayisi bir dnceki yilin ayni geyregine gére %137,3 artarak
2 milyon 72 bin 116 kisi oldu. Bunlarin kisi basi ortalama harcamasi 534 dolar olarak gergeklesti.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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4.3 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler
Degerleme tarihi itibariyle slire¢ tamamlanana kadar gecgen siirede, degerleme islemini olumsuz
etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér olmamistir.

4.4 Gayrimenkuliin Fiziki, Yapisal, Teknik ve insaat Ozellikleri
A Ana Gayrimenkul / Gayrimenkul Ozellikleri;

Rapora konu tasinmaz 6806,75m? yizélciimiine sahip 442 ada 37 parsel Uzerinde yer almaktadir.
Parsel Ziibeydehanim Bulvari, Siloonii sokak ve Yalin Sokak cephelidir. Parsel geometrik olarak amorf
sekle sahiptir.

Parsel lizerinde otel, restoran ve bar olarak kullanilan 3 adet yapi bulunmaktadir. Otel binasi 3 yildizh
konseptte Eskisehir ibis Otel olarak faaliyettedir.

Otel binasi; projesine gore bodrum kat, zemin kat, 6 adet normal kat ve 2 adet cati kati olarak
betonarme tarzda insa edilmistir. Tasinmaz 1930’lu yillarda silo binasi olarak imal edilmis, sonradan
tadilat ile otel kullanimina doénustirilmustir. Tasinmazin projesine gére bodrum kati; depo, teknik
alanlar, ¢amasir odasi, personel soyunma odalari vb. idari kullanima yénelik diizenlenmistir, yaklasik
briit 606m? kullanim alanhdir. Zemin kat; miidiir odasi, lobi, restoran, resepsiyon, ofisler, toplanti
salonu, mutfak ve wc hacimleri olmak tizere yaklasik briit 763m? kullanim alanhdir. Normal katlarin her
biri yaklasik briit 586m? kullanimlidir ve her bir katta 18 adet oda bulunmaktadir. Odalar her katta 6
adet silo tipi, 12 adet standart olarak diizenlenmistir. 1. Cati katinda depo ve tesisat odasi olmak lizere
yaklasik 397m?, 2. Cati katinda asansér makine dairesi olmak Gzere yaklasik 198m? kullanim alanlidir.

Bina dis cephesi klasik siva Uzeri dis cephe boyalidir. Otele giris Siloénl Sokak cephesinden ve zemin
kat seviyesinden saglanmaktadir. Otelde 108 adet oda hacmi mevcuttur. 3 yildizli konsepte hizmet
veren otelde odalar yaklasik 18m? kullanim alanhdir. Binada 1 adet servis asansérii, 2 adet oda
katlarina galisan yolcu asanséri bulunmaktadir. Binada i1sinma merkezi havalandirma sistemi ile
saglanmaktadir. Bina icerisinde restoran, lobi, mutfak, teknik hacimlerde ve ofis alanlarinda zeminler
seramik kaplamali, oda katlarinda kat hollerinde zeminler hali kaplamalidir. Bina icerisinde duvarlar
alci siva lizeri saten boyalidir. Her odada banyo hacmi mevcut olup yaklasik 3m? alanlidir. Odalara giris
karth giris sistemi ile saglanmaktadir. Giris kapilari ahsap paneldir. Oda icerisinde zeminler parke
kaplamali, duvarlar algi siva Uzeri saten boyalidir. Banyo alanlarinda zeminler ve duvarlar seramik
kaplamali, lavabo, klozet ve vitrifiye takimlari mevcuttur. Bina oldukca bakimlidir ve herhangi bir tadilat
ihtiyaci bulunmamaktadir. Otelin agik otoparki bulunmaktadir.

Restoran; parselin Yalin Sokak cephesinde konumludur. S6z konusu yapinin rdleve projesi
incelenmistir. Projesine gore bodrum kat ve zemin kat kullanim alanhdir. Bodrum katinda mutfak ve
wc hacimleri olmak tizere yaklasik briit 75m?, zemin katinda servis alani olmak iizere yaklasik 175m?
kullanim alanhidir. Bu yapi toplamda yaklasik 250m? kullanim alanhdir. Yerinde yapilan incelemede
ismet indni Caddesi cephesindeki alanin aliiminyum dograma camekan ile kis bahcesi seklinde
dizenlendigi gérilmustar.

Spor Salonu (Mahallinde Restoran-Bar); Tasinmaz onayli mimari projesine gore 2 bodrum + zemin +
normal kat + cati kattan olusmaktadir. Tasinmazin 2. bodrum kati yaklasik 290m?, 1. Bodrum Kkati
yaklasik 195m?, zemin kati yaklasik 123m?, 1. Kati yaklasik 260m? olmak lizere toplamda yaklasik
868m2 kullanim alanlidir. Tasinmaz mahallinde restoran-bar olarak kullanilmaktadir. Bodrum katlari
depo, mutfak vb. sekilde, diger katlari servis alanlari sekliden kullanilmaktadir. Betonarme sekilde insa
edilmistir. Dis cephesi siva lizeri dis cephe boyali, ic mekanda zeminler seramik kaplama, i¢ kapilar
ahsap dograma, pencereler isicamli aliminyum dogramadir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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4.5 Varsa, Mevcut Yapiyla veya insaati Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata aykiri Durumlara
iliski Bilgiler
Mahallinde yapilan incelemede yapinin mimari projesi ile genel hatlari bakimindan uyumlu oldugu
gorilmustar.

4.6 Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili imar Kanunu’nun 21.nci Maddesi
Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Mevcut yapi icerisinde yeniden ruhsat alinmasini gerektirecek bir imalat bulunmamaktadir.

4.7 Gayrimenkuliin Degerleme Tarihi itibariyle Hangi Amacla Kullanildigi, Gayrimenkul Arsa veya Arazi
ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadigi ve Varsa, Bu Yapilarin Hangi Amacla Kullanildig

Hakkinda Bilgi
S6z konusu tasinmaz otel, restoran ve bar olarak kullaniimaktadir.

5. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI
UDS Tanimli Deder Esasi — Pazar Dederi:

APazar degeri, bir varlik veya yikimlilagin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici
ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket
ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli
gorilen tahmini tutardir. Pazar degerinin tanimi asagidaki kavramsal cerceveye uygun olarak
uygulanmasi gerekir:

(a) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik icin para cinsinden ifade edilen fiyat
anlamina gelmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar degeri tanimina uygun
olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat, satici tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin,
ozellikle de satisla iliskili herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan
bir finansman, sat ve geri kirala sd6zlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak arttirilmis veya
azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yonelik herhangi bir deger
unsurunu kapsamaz.

(b) “El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya ylikimlaligin degerinin, dnceden
belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger oldugu duruma atifta
bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri tanimindaki tim unsurlari karsilayan bir
islemdeki fiyattir;

(c) “Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve o zamana
o6zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari degisebileceginden, tahmini deger baska bir
zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin durumunu ve i¢inde bulundugu
kosullari baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi itibariyla yansitir;

(d) “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak zorunlu kalmis olmayan
bir alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya hevesli veya kararli degildir. Bu alici,
var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi mimkiin olmayan, sanal veya varsayimsal bir
pazardan ziyade mevcut pazar gerceklerine ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var
oldugu kabul edilen bir alici pazarin gerektirdiginden daha yiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin
mevcut sahibi ise pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.

(e) “istekli bir satic” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da mevcut
pazar tarafindan makul gériilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satici anlamina gelmektedir. istekli
saticl, fiyat her ne olursa olsun, varligi uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda acik pazarlarda, pazar
sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde
bulundugu kosullar, yukarida anilan sartlara dahil degildir, cinki istekli satici varsayimsal bir maliktir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya ylikseltmesine
yol agabilecek, 6rnegin ana sirket ve bagli sirket veya ev sahibi ve kiraci gibi taraflar degil, aralarinda
belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar
degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilr.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en uygun sekilde
pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi fiyattan satilmis
olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde
edecegi en uygun yéntem oldugu kabul edilir. Varligin pazara gikartilma siiresi sabit bir stire olmayip,
varligin tlrtine ve pazar kosullarina gore degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar
katilimcisinin dikkatini ¢ekmesi igin yeterli stire taninmasi gerekliligidir. Pazara ¢ikartilma zamani
degerleme tarihinden énce gergeklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli alicinin
degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varhgin yapisi, ozellikleri, fiili ve potansiyel kullanimlari
hakkinda makul olgiilerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi,
islemde kendi ilgili konumlari acisindan en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde
kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme
tarihi itibariyla pazar sartlari dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin distigi bir ortamda
onceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez.
Bu gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullari altinda varliklarin el degistirildigi diger islemler
icin gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda
hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin veya baski
altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gegmis olmasidir.

A Pazar degeri kavrami, katilimcilarin 6zgir oldugu acik ve rekabetci bir pazarda pazarlik edilen fiyat
olarak kabul edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar ¢ok
sayida alici ve saticidan veya karakteristik olarak sinirl sayida pazar katilimcisindan olusabilir. Varligin
satisa sunuldugunun varsayildigi pazar, teorik olarak el degistiren varligin normal bir sekilde el
degistirdigi bir pazardir.

A Bir varhigin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi kullanim,
bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska
bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlk icin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin
planladigi kullanima gore belirlenir.

A Degerleme girdilerinin yapisinin ve kaynaginin, sonugta dederleme amaci ile ilgili olmasi gereken
deger esasini yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini belirlemek amaciyla, pazardan tiiretilmis
veriler kullanilmak sartiyla, farkli yaklasimlar ve yontemler kullani/abilir. Pazar yaklasimi tanim olarak
pazardan tilretilmis girdileri kullanir. Gelir yaklagimini kullanarak pazar degerini belirlemek igin,
katiimcilar tarafindan benimsenen girdilerin ve varsayimlarin kullanilmasi gerekli gériilmektedir.
Maliyet yaklasimini kullanarak pazar degerini belirlemek icin, esdeger kullanima sahip bir varhgin
maliyetinin ve uygun asinma oraninin, pazar esasli maliyet ve asinma analizleriyle belirlenmesi gerekli
goriilmektedir.

/1 Degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara goére en gecerli ve en uygun
degerleme yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir sekilde analiz edilmis ve
pazardan elde edilmis verilere dayanmasi halinde, kullanilan her bir yaklasimin veya ydontemin, pazar
degeri ile ilgili bir gosterge saglamasi gerekli gériilmektedir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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A Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedigi, belirli bir malik veya alici igin
deger ifade eden niteliklerini yansitmaz. Béyle avantajlar, bir varlidin fiziksel, cografi, ekonomik veya
yasal 6zellikleriyle iliskili olabilir. Pazar degeri, belirli bir tarihte belirli bir istekli alicinin degil, herhangi
bir istekli bir alicinin oldugunu varsaydigindan, buna benzer tiim deger unsurlarinin goéz ardi edilmesini
gerektirmektedir.

Degerleme Yontemleri

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi
gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan (g yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklasimlardir.
Bunlarin timd, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel
degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmektedir:

(A) Pazar Yaklasimi  (B) Gelir Yaklasimi  (C) Maliyet Yaklasimi

Bu temel degerleme yaklasimlarinin her biri farkh, ayrintili uygulama yéntemlerini icerir.

Bir varhga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin seciminde amacg belirli durumlara en
uygun yontemin bulunmasidir. Bir yéntemin her duruma uygun olmasi s6z konusu degildir. Se¢im
slrecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme gorevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deger esas(lar)i ve varsayilan
kullanim(lar)i, (b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin gicli ve zayif yonleri, (c) her bir
yontemin varhgin niteligi ve ilgili pazardaki katihmcilar tarafindan kullanilan yaklasimlar ve yéntemler
bakimindan uygunlugu, (d) yontem(ler)in uygulanmasi icin gereken glvenilir bilginin mevcudiyeti.

5.1 Pazar Yaklasimi
A Pazar Yaklasimini Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerleme icin Bu Yaklasimin Kullanilma

Nedenleri

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla
karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. Asagida yer
verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlaml agirlik
verilmesi gerekli goriilmektedir: (a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son
donemde satilmis olmasi, (b) degerleme konusu varligin veya buna énemli 6lgiide benzerlik tasiyan
varliklarin aktif olarak islem gormesi ve/veya (c) 6nemli dlclide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan
ve/veya glincel gozlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi.

Karsilastinlabilir pazar bilgisinin varli§in tipatip veya énemli 6l¢lide benzeriyle iliskili olmamasi halinde,
degerlemeyi gergeklestirenin karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niteliksel
ve niceliksel benzerliklerin ve farkliliklarin karsilastirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilastirmali
analize dayali diizeltme yapilmasina genelde ihtiya¢ duyulacaktir. Bu dizeltmelerin makul olmasi ve
degerlemeyi gergeklestirenlerin diizeltmelerin gerekgeleri ile nasil sayisallastirildiklarina raporlarinda
yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkh carpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan elde edilen
pazar ¢arpanlari kullanilir. Belirlenen araliktan uygun garpanin segimi niteliksel ve niceliksel faktorlerin
dikkate alindigi bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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A Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynagi

[E:1 Kiralik Bina] Degerleme konusu tasinmazin bulundugu 4 katl toplamda 600 m2 kullanim alanina
sahip bina 30.000 TL/Ay bedel ile kiraliktir.

Not: Degerleme konusu tasinmaz, emsal tasinmaza gére konum bakimindan avantajlidir. Ayrica agik
otopark imkaninin bulunmasi da avantajli yonuddr.

ilgilisi : 0222 323 23 23

[E:2 Kiralik Bina] Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede 3 katli toplamda 450 m? kullanim
alanina sahip bina 25.000 TL/Ay bedel ile kiraliktir.

ilgilisi : 0222 224 24 21

[E:3 Kiralik Bina] Degerleme konusu taginmazin bulundugu bélgede 2 kath toplamda 335 m? kullanim
alanina sahip bina 12.000 TL/Ay bedel ile kiraliktir.

ilgilisi : 0222 226 77 03

EMSAL DUZELTME TABLOSU (KIRALIK BINA)
icerik Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3
Briit alani (m?2) 600,00m2 450,00m2 335,00m2
Satis fiyati 30.000 TL 25.000 TL 12.000 TL
m2 birim fiyati 50 TL 56 TL 36 TL
Pazarhk 10% - 10%% - 10% -
Konum Serefiyesi 10% + 0%bo + 10%b0 +
Yiuzolgiim serefiyesi 0% + 0% - 0% +
Yapi kalitesi serefiyesi 0% + 0% - 0% -
indirgenmis birim fiyat 50 TL 50 TL 36 TL
Ortalama Birim fiyat 45TL/m?

[E:4 Kiralik Diikkan] Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede cadde cepheli yaklagik 50 m?
kullanim alanli diikkan 8.000 TL/Ay bedel ile kiraliktir.

ilgilisi : 0 507 550 21 32

[E:5 Kiralik Ditkkan] Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede cadde cepheli yaklasik 200 m?
kullanim alanli diikkan 40.000 TL/Ay bedel ile kiraliktir.

ilgilisi : 0 222 323 15 55

[E:6 Kiralik Diikkan] Degerleme konusu tagsinmazin bulundugu bélgede cadde cepheli yaklagik 160 m?
kullanim alanli ditkkan 20.000 TL/Ay bedel ile kiraliktir.

Turyap Gayrimenkul : 0222 502 00 05

EMSAL DUZELTME TABLOSU (DUKKAN)
icerik Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
Briit alami (m2) 50,00mz 200,00m2 160,00m?2
Satig fiyati 8.000 TL 40.000 TL 20.000 TL
m2 birim fiyati 160 TL 200 TL 125 TL
Pazarhk 5% - 5% - 5% -
Konum ve diger serefiye 65% + 50% + 65% +
Yiizolciim serefiyesi 0% - 0% - 0% -
Yapi kalitesi serefiyesi 70% + 50%0 + 75% +
indirgenmis birim fiyat 368 TL 390 TL 294 TL
Ortalama Birim fiyat 351TL/m?

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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[Alternatif Oteller]

TASINMAZA ALTERNATIF OLABILECEK OTELLER
A=A = DEGERLEME KONUSU
L 1KISIICIN 1 GECE
OTEL ISMI YILDIZ SAYISI . TASINMAZA OLAN

TARIFESI .

MESAFESI
ARUS HOTEL 3 £700,00 1 km

MADAME TADIA OTEL 3 £800,00 1,6 km

THE BLACK OTEL 3 £500,00 1 km
HANGOOVER CENTRAL OTEL 3 £700,00 1 km

A Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilmis, Degerlemeye Konu
Gayrimenkule Olan Yakinhgini Gosteren Krokiler

olu - 4y AN
BULUDNUGU BOLGE ¥

a== W X

A Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin ayrintii  Aciklama, Emsal Bilgilerinde Yapilan
Diizeltmeler, Diizeltmelerin Yapilma Nedenine iliskin Detayli Aciklamalar ve Diger Varsayimlar

Tasinmazin milkiyetinin Eskisehir Blylksehir Belediyesi'ne ait olmasi, Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgi A.S. lehine (st hakkinin da bulunmamasi nedeni ile tasinmazin degerlemesinde Pazar yontemi
kullanilmamistir. S6z konusu ydntemde tasinmazin kira bedelinin incelenebilmesi igin tasinmaza
alternatif olabilecek gayrimenkullerin kira arastirmasi yapiimistir.

A Pazar Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Yukarida yazilan bilgiler dogrultusunda s6z konusu tasinmazin konumu, ulasim kolayligi vb. her tiirli
olumlu/olumsuz faktor dikkate alinmis emsallerdeki diizeltmeler 1siginda otel olarak kullanilan binanin
kira birim degeri 45 TL/m? olabilecegine kanaat getirilmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.

[

]

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sayfa 30]55




oS 2
RGRUNEAL '&93 akfen
DEGERLEME

5.2 Maliyet Yaklasimi
A Maliyet Yaklasimini Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerleme icin Bu Yaklagimin
Kullanilma Nedeni

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik
ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varhigin cari ikame maliyetinin veya yeniden lretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve
diger bicimlerde gerceklesen tim yipranma paylarinin diisilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir. Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli gorilmektedir: (a) katilimcilarin degerleme konusu
varlikla 6nemli olgide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden
olusturabilmesi ve varhgin, katihmcilarin degerleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri igin
onemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden
olusturulabilmesi,

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varhgin kendine 6zgi niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklasimini olanaksiz kilmasi ve/veya (c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde
oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.

Belli basli G¢ maliyet yaklasimi yontemi bulunmaktadir: (a) ikame maliyeti yontemi: gosterge
niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varligin maliyetinin hesaplanmasiyla
belirlendigi yontem. (b) yeniden lretim maliyeti yontemi: gbsterge niteligindeki degerin varligin
aynisinin Uretilmesi icin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem. (c) toplama
yontemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi yéntemdir.

A Arsa Degerinin Tespitinde Kullanilan Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynagi, Yapilan Diizeltmeler,
Yapilan Diger Varsayimlar ve Ulasilan Sonug

Tasinmazin miulkiyetinin Eskisehir Bliylksehir Belediyesi'ne ait olmasi, Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. lehine st hakkinin da bulunmamasi nedeni ile arsa degeri tespiti yapiimamistir.

A Yapi Maliyetleri ve Diger Maliyetlerin Tespitinde Kullanilan Bilgiler, Bu Bilgilerin Kaynagi ve Yapilan
Varsayimlar

Tasinmazin miilkiyetinin Eskisehir Blyiksehir Belediyesi’'ne ait olmasi, yapilarin 2.grup korunmasi
gerekli kaltar varlig olmasi sebebiyle yapi degeri tespit edilmemistir.

A Maliyet Yaklasimi ile Ulasilan Sonuc

Tasinmazin miulkiyetinin Eskisehir Bliyliksehir Belediyesi'ne ait olmasi, Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. lehine st hakkinin da bulunmamasi nedeni ile tasinmazin degerlemesinde maliyet
yontemi kullanilmamistir. S6z konusu yontemde tasinmazin kira bedelinin incelenebilmesi icin
tasinmaza alternatif olabilecek gayrimenkullerin kira arastirmasi yapilmistir.

A Sigortaya Esas Yapi Degerleri

Sigortaya esas yapi degeri; yapi ruhsatinda ve iskan belgesinde belirtilen yapi sinifi izerinden yeniden
insa edilecegi durumu varsayilarak belirtilmistir. Tasinmazin ruhsat ve iskan belgesinde yapi sinifi 4B
olarak belirlenmistir. Bu sebeple sigorta esas yapi degeri 4B yapi birim maliyet birim degeri dikkate
alinarak belirlenmistir.

Kapali Alan Birim Deger (TL/m2) Sigorta Degeri

6596 m? X 5.900 TL/m? = 38.916.400 TL

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
( ]

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 31155



oS 2
RGRUNEAL '&93 akfen
DEGERLEME

5.3 Gelir Yaklasimi
A Gelir Yaklasimini Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Bu Yaklasimin
Kullanilma Nedeni

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
donisturilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine dayanilarak tespit edilir.
Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6énemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli gorilmektedir:

(a) Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziiyle degeri etkileyen ¢ok 6nemli bir unsur olmasi,
(b) Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler
mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

- indirgenmis Nakit Akislan (iNA) Yéntemi:

iNA yénteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varfigin bugiinki
degeriyle sonuglanmaktadir.  Gelirlerin  getirisi  kapitalizasyonu (indirgemesi) olarak ta
nitelendirilmektedir. Uzun émirlii veya sonsuz émiirli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA, varligin
kesin tahmin siresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri icerebilir. Diger durumlarda,
varligin degeri kesin tahmin sliresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullanilarak
hesaplanabilir.

indirgenmis nakit akisi analizinin uygulanmasinda giincel bir yaklasim olan artik deger; gayrimenkul
yatirimcisi icin 6ngoriilen isletme periyodunun sonrasinda gayrimenkulliin satildigi varsayimina
dayanarak hesaplanan degerdir. Kapitalizasyon orani yardimiyla yapilan artik deger hesaplamasinda,
TIP 1 (International Valuation Standards Council (IVSC) tarafindan Temmuz 2013’te Technical
Information Paper 1 (TIP 1) Discounted Cash Flow) tarafindan onerilen, uluslararasi alanda yapilan
glincel degerleme calismalarinda oldugu gibi, son donemi takip eden yilin gelirinin kullaniimasidir.
Projeksiyon periyodunun sonunda gayrimenkuli satin alacak olan yatirimcinin da gelecek yilin gelirine
gore, alis fiyatina karar verecegi dusinilmektedir. Artik deger hesabinda son donemi takip eden yilin
gelirinin baz alinmasi, elde edilen sonug degeri etkileyen bir unsurdur. Bir baska deyisle projenin 6n
gorilen modelleme periyodunun son yilindan sonsuza kadar olan nakit akislarinin éngérilen son yila
indirgenmis haline artik deger denir.

INA yonteminin temel adimlari asagidaki sekildedir:

(a) degerleme konusu varligin ve degerleme gorevinin niteligine en uygun nakit akisi tirinin secilmesi
(6rnegin, vergi 6ncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, toplam nakit akislari veya 6z sermayeye ait nakit
akislari, reel veya nominal nakit akislari vb.),

(b) nakit akislarinin tahmin edilecegi en uygun kesin siirenin varsa belirlenmesi,
(c) s6z konusu sire icin nakit akis tahminlerinin hazirlanmasi,

(d) (varsa) kesin tahmin siiresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlk icin uygun
olup olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun devam eden degerin belirlenmesi,

(e) uygun indirgeme oraninin belirlenmesi,

(f) indirgeme oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak Uzere, tahmini nakit akislarina
uygulanmasi seklindedir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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- Direkt (Dogrudan) Kapitalizasyon Yontemi:

Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin, temsili tek bir donem gelirine uygulandigi yontemdir.
Gayrimenkuliin o dénem icin (yil) Gretecegi net gelirin, glincel gayrimenkul piyasasi kosullarina gére
olusan bir kapitalizasyon oranina bollinerek, tasinmaz degeri hesaplanir. Bu kapitalizasyon orani,
birbirine emsal gayrimenkullerde satis ve gelir seviyeleri arasindaki iliskiyle belirlenebilir. Burada Net
Gelir kavramina dikkat edilmelidir. Tim kaynaklardan elde edilecek gelirleri iceren mulkiin potansiyel
brit gelir ve bundan beklenen bosluk/kayiplarin arindirildigi efektif briit gelir sonrasinda da efektif briit
gelirin faaliyet giderleri ile diger harcamalardan arindiriimasi ile net faaliyet gelir elde edilmelidir.
Potansiyel Brit Kira Geliri: Gayrimenkullin kiralanabilir tim birimlerinin kiraya verildigi ve kira
bedellerinin kayitsiz olarak tahsil edildigi durumlardaki elde edilen gelir tutaridir.

e Toplam yillik potansiyel gelir / Kapitalizasyon orani = Deger

A Nakit Giris ve Cikislarinin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynagi ve
Yapilan Diger Varsayimlar

Asagida kullanilan bilgiler; Eskisehir ibis Otel’e ait son 3 yillik veriler dikkate alinarak belirlenmistir.

2019 yilinda otelin doluluk orani %72 olup, ortalama oda fiyati yaklasik 23 Avro dur. 2020 yilinda ise
Mart ayindan pandemi etkisiyle sonra doluluk oranlari diismis olup otelin yil igcinde 4 aylik siire kapal
kaldigi bilinmektedir. Yil sonu doluluk orani ise %30,7 olmustur. Yillik ortalama oda fiyati ise 21 Avro
dur. 2021 yilinda ise pandemi etkilerinin azalmasiyla 6zellikle 3.¢eyrekten sonra otelin doluluk oraninin
arttigr gorilmdastir. 2022 yilinda artisin devam ettigi gorilmastir. Talep ve fiyatlardaki artis nedeniyle
oda fiyati ortalama 23,50 Avro olarak alinmistir. Gelir verileri ve kira analizi ile ilgili detayh bilgiler
asagida verilmistir.

A indirgeme/iskonto Oraninin Nasil Hesaplandigina iliskin Ayrintili Aciklama ve Gerekceler

indirgeme orani belirlenirken UDES kapsaminda toplama y&ntemi esas alinmis ve asagida siralanan
maddeler dikkate alinmstir.

Kullanilan nakit akislarina iliskin projeksiyonlarla ilgili riskler,
Degerlenen varhgi tir,

Pazardaki islemlerde zimnen yer alan oranlar,

Varligin cografi konumu ve/veya islem gbrecegi pazarin konumu,
Varhgin émri ve girdilerin tutarliligs,

Kullanilan nakit akisinin tird,

S D Qo 0 T o

indirgeme Orani = Risksiz Getiri Orani* + Risk Primi**

* Calismalar sirasinda uzun dénem vadeli, Avrobond Avro degeri olan tahvillerin Avro Bazli; 5
yillik degeri risksiz getiri orani olarak elde edilmistir. Bu oranlarin belirlenmesinde en likid
tahvillerin getiri oranlari risksiz getiri orani olarak belirlenmistir.

** Risk primi ise belirlenen risksiz getiri oranlari Gizerinden ve doviz kurlarindaki diizensizlikten
kaynakli Glke risklerinin toplami olarak yaklasik %3-4 civarinda alinarak indirgeme oranlari
belirlenmistir. Gelir analizinde indirgeme orani risksiz getiri orani ve risk primi toplami ile
%11,5 olarak alinmistir. Kira getirisinde net gelirin degismeyecek olmasi sebebiyle toplam risk
orani %2-3 civarinda alinarak indirgeme orani %9,5 olarak alinmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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A Gelir Analizinde Kullanilan Varsayimlar

e Degerleme konusu otel 108 odadan olusmaktadir. Otelin yilin 365 glinii agik olacagi varsayilimistir.

e  Otelin ortalama doluluk orani, otel isletmecesinden alinan son 3 yillik veriler, pandemi sirecinde
turizm sektoriinde yasanan olumsuzluklar, son 5 aylik sirecte pandemi etkisinin azalmaya
baslamasi sonrasi artan otel doluluklari dikkate alinarak belirlenmistir2019 yilinda otelin doluluk
orani %72 olup, ortalama oda fiyati yaklasik 23 Avro dur. 2020 yilinda ise Mart ayindan sonra
doluluk oranlari diismus olup otelin yil icinde 4 aylk siire kapali kaldigi bilinmektedir. Yil sonu
doluluk orani ise %30,7 olmustur. Yillik ortalama oda fiyati ise 21 Avro dur. 2021 yilinda ise
pandemi etkilerinin azalmasiyla 0Ozellikle 3.ceyrekten sonra otelin doluluk oraninin arttig
gorulmdistir. 2022 yilinda da artisin devam ettigi gorilmustir. Talep ve fiyatlardaki artis nedeniyle
oda fiyati ortalama 23,5 Avro olarak alinmistir. Oda doluluk oraniise 2023 yili i¢in %62, takip eden
4 yil %5’lik artiglar sonrasi ulasgilan %75,36 ’lik oranin projeksiyon sonuna kadar devam edecegi
varsayillmigtir.

e Otel oda fiyatlar, oda-kahvalti sistemi ile calisacagl varsayilarak belirlenmistir. Yapilan
arastirmalar, otelin konsepti, bolgedeki otellerin oda/gece fiyatlari dikkate alinmistir. Ayrica otelin
pandemi etkisinin azaldig1 son 5 aydaki ortalama oda fiyatlari géz 6niinde bulundurulmustur. Otel
oda fiyati gecelik 23,5 Avro/oda, ilk 5 yillik streg icerisinde, son yillarda Ulkemizdeki déviz
kurlarindaki radikal degisikliklerde dikkate alinarak %5 lik bir oda fiyati artisi,5 yillik stireci takip
eden yillarda ise Avro bdlgesi enflasyon oranlarindaki yaklasik %3 lik artis baz alinarak
belirlenmistir.

e Tesisin performansi goéz o6niinde bulundurularak, diger gelir orani belirlenmistir. Otel
isletmecisinden alinan bilgiler ve veriler ile yaptigimiz aragtirmalar neticesinde diger gelir oraninin
otelin toplam oda gelirinin yaklasik %15 ‘i oraninda gerceklesecegi dngorilmustar.

e Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri distlerek briit isletme kari
hesaplanmistir. Otel GOP( Brut Faaliyet Kari Orani) Oranlarinin ilk yil %35, takip eden yillarda ise
oda fiyatlarinda belirlenen artis oranlari ile esdeger artis olacagi kabul edilmistir.

e Parsel lizerinde 2 adet ilave yap! bulunmakta olup bu yapilar restoran olarak kullaniimaktadir.
Yapilar 250 m? ve 868 m%dir. Bélgede yapilan arastirmalarda diikkan kira degerleri 300-400 TL/m?
civarinda, bina kira gelirleri ise bitiin olarak kullanildigindan 40-50 TL/m? civarindadir. Yapilan
arastirmalar neticesinde restoranlardan biri icin 500.000TL/yil, diger restoran igin 700.000 TL/yIl
kira ddemesi alinacagl ongoérilmistir. Bu bedeller giincel Avro kuru lzerinden projeksiyona
eklenmistir. Kira bedelleri Avro kuru olarak projeksiyona eklendigi icin artis orani belirtilmemis ve
her yil sabit olacagi kabul edilmistir.

e Akfen GYO AS. tarafindan iletilen sigorta bedelleri yillik bazda artis olmayacagi varsayilarak her yil
ayni tutar Gzerinden projeksiyona eklenmistir.

e Parselin milkiyeti Eskisehir Blyulksehir belediyesi oldugundan emlak vergisi yoktur.

e Tasinmaz Eskisehir Blyuksehir Belediyesi milkiyetinde olup AKFEN GYO AS. ile arasinda kira
sdzlesmesi yapilmistir. ilgili s6zlesmede kira bedeli 9.209 Avro / Yil olarak belirlenmis, nisan ayinda
yapilacak hesaplasma sonucu, ocak ayinda yillik olarak yatirilan kira bedelinden, yillik brit
cirosunun %5’i karsihg1 YTL daha fazla ise aradaki fark yillik kira bedeline ilave olarak alinacaktir.
Bu durum dikkate alinarak kira bedeli projeksiyona eklenmistir.

e Yenileme maliyeti briit oda gelirinin %1’i olacak sekilde projeksiyona eklenmistir.

e Net bugiinkii deger hesaplarinda yil ortasi faktori (0,5) hesaba katilarak daha gercekgi bir net
buglinki deger ortaya cikartilmistir.

e indirgeme orani, raporun ilgili maddesinde belirtildigi Gizere gelir projeksiyonunda %11,5 olarak
alinmistir.

e Tum 6demelerin pesin yapildig varsayilmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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A Kira Analizinde Kullanilan Varsayimlar

e Degerleme konusu otel 108 odadan olusmaktadir. Otelin yilin 365 glinli agik olacagi varsayilimistir.

e Akfen GYO AS. Tarafindan iletilen kira s6zlesmesi detaylari incelenmistir. Tasinmaz Akfen GYO AS.
Milkiyetinde olup uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan isletilmektedir.
Yapilan sozlesmeye gore Accor grubu tarafindan 6denmesi gereken kira bedeli; toplam briit gelirin
%25’i veya duzeltilmis brut isletme gelirinin ( AGOP) %95’inden yiiksek olan bedel olarak
belirlenmistir. S6zlesme sartlarina gére son yil AGOP orani %95 olarak belirlenmistir.

o Dizeltilmis brit isletme geliri (AGOP) briit isletme karindan (GOP), briit gelirin toplam % 8’i
oraninda ACCOR’a 6denecek isletmeci payi ve yenileme rezervi orani diistlerek belirlenmistir.

e Otelin ortalama doluluk orani, otel isletmecesinden alinan son 3 yillik veriler, pandemi slirecinde
turizm sektoriinde yasanan olumsuzluklar, son 5 aylik slrecte pandemi etkisinin azalmaya
baslamasi sonrasi artan otel doluluklari dikkate alinarak belirlenmistir2019 yilinda otelin doluluk
orani %72 olup, ortalama oda fiyati yaklasik 23 Avro dur. 2020 yilinda ise Mart ayindan sonra
doluluk oranlari diismis olup otelin yil icinde 4 aylik sire kapah kaldigi bilinmektedir. Yil sonu
doluluk orani ise %30,7 olmustur. Yillk ortalama oda fiyati ise 21 Avro dur. 2021 yilinda ise
pandemi etkilerinin azalmasiyla 6zellikle 3.ceyrekten sonra otelin doluluk oraninin arttig
gorilmustiar. 2022 yilinda da artisin devam ettigi gorilmustir. Talep ve fiyatlardaki artis nedeniyle
oda fiyati ortalama 23,5 Avro olarak alinmistir. Oda doluluk oraniise 2023 yili igin %62, takip eden
4 yil %5’lik artislar sonrasi ulasilan %75,36 ‘lik oranin projeksiyon sonuna kadar devam edecegi
varsayllmistir.

e Otel oda fiyatlari, oda-kahvalti sistemi ile calisacag varsayilarak belirlenmistir. Yapilan
arastirmalar, otelin konsepti, bolgedeki otellerin oda/gece fiyatlari dikkate alinmistir. Ayrica otelin
pandemi etkisinin azaldigi son 5 aydaki ortalama oda fiyatlari géz 6niinde bulundurulmustur. Otel
oda fiyati gecelik 23,5 Avro/oda, ilk 5 yillik sireg icerisinde, son yillarda tlkemizdeki doviz
kurlarindaki radikal degisikliklerde dikkate alinarak %5 lik bir oda fiyati artisi,5 yillik siireci takip
eden yillarda ise Avro bolgesi enflasyon oranlarindaki yaklasik %3 luk artis baz alinarak
belirlenmistir.

e Tesisin performansi goz onidnde bulundurularak, diger gelir orani belirlenmistir. Otel
isletmecisinden alinan bilgiler ve veriler ile yaptigimiz arastirmalar neticesinde diger gelir oraninin
otelin toplam oda gelirinin yaklasik %15 ‘i oraninda gerceklesecegi 6ngorilmustir.

e Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri disllerek brit isletme kari
hesaplanmistir. Otel GOP( Brit Faaliyet Kari Orani) Oranlarinin ilk yil %35, takip eden yillarda ise
oda fiyatlarinda belirlenen artis oranlari ile esdeger artis olacagi kabul edilmistir.

e Parsel lGzerinde 2 adet ilave yapi bulunmakta olup bu yapilar restoran olarak kullaniimaktadir.
Yapilar 250 m2 ve 868 m2’dir. Bolgede yapilan arastirmalarda diikkan kira degerleri 300-400 TL/m2
civarinda, bina kira gelirleri ise buttin olarak kullanildigindan 40-50 TL/m2 civarindadir. Yapilan
arastirmalar neticesinde restoranlardan biri icin 500.000TL/yil, diger restoran i¢in 700.000 TL/yil
kira 6demesi alinacagl 6ngorilmuistir. Bu bedeller glincel Avro kuru Uzerinden projeksiyona
eklenmistir. Kira bedelleri Avro kuru olarak projeksiyona eklendigi icin artis orani belirtiimemis ve
her yil sabit olacagi kabul edilmistir.

e Akfen GYO AS. tarafindan iletilen sigorta bedelleri yillik bazda artis olmayacagi varsayilarak her yil
ayni tutar Gzerinden projeksiyona eklenmistir.

e Parselin milkiyeti Eskisehir Blylksehir belediyesi oldugundan emlak vergisi yoktur.

e Tasinmaz Eskisehir Blylksehir Belediyesi mulkiyetinde olup AKFEN GYO AS. ile arasinda kira
s6zlesmesi yapilmistir. ilgili sézlesmede kira bedeli 9.209 Avro / Yil olarak belirlenmis, nisan ayinda
yapilacak hesaplasma sonucu, ocak ayinda yillik olarak yatirilan kira bedelinden, yillik brit
cirosunun %5’i karsihgl TL daha fazla ise aradaki fark yillik kira bedeline ilave olarak alinacaktir. Bu
durum dikkate alinarak kira bedeli projeksiyona eklenmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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e Kira projeksiyonunda yapilan sozlesme geregi, %1’lik yenileme maliyetinin %5 i oraninda Akfen
GYO AS.’ye yansitilacagi kanaatiyle yapilmistir.

e Calismalara Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsami’nda vergi ve KDV dahil edilmemistir.

e Net bugiinkli deger hesaplarinda yil ortasi faktoérl (0,5) hesaba katilarak daha gergekgi bir net

buglinki deger ortaya cikartiimistir.
e indirgeme orani, raporun ilgili maddesinde belirtildigi tizere kira projeksiyonunda %9,5 olarak

alinmustir.
e Tim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Otel Geliri Uzerinden Nakit Akigi
Degerleme Yili 05 15 25 35 45 55 6,5
Periyot]
! 0 1 2 3 a 5 6
Period
Yillar|
vears| 1012023 1.01.2024 1.01.2025 1.01.2026 1.01.2027 1.01.2028 1.01.2029
UL CEDERT) 108 108 108 108 108 108 108
Total Number of Rooms
Faal Giin Sayisi|
365 366 365 365 365 366 38
The Number of Operative Days
Doluluk Orani| v
65,00% 68,25% 71,66% 73,81% 76,03% 76,03% 76,03% indirgeme Oran| " "
Occupancy Rate . 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 11,50%
Oda Fiyati (€) 25,00 € 26,25 € 27,56 € 28,94 € 3039 € 31,30€ 3224€ I"Dd_irge"':'iz "E'ak;‘;k"' 182.190,02 € 197.951,68 € 212132,87€ 22175803 € 23099598 € 22260511 € 51.103,64 €
Room Price (€) iscounted Cash Flow
Konaklama Gelir Toplamif 0/ 575 506 | 70816883 € 778.622,92 € 842.080,68€ | 910.71026€ 940.601,52 € 100.587,82 €
Total Accommodation Income
Diger Gelir Toplami| o 00 o5 ¢ 106.225,32 € 116.793,44 € 126.312,10 € 136.606,54 € 141.090,23 € 15.088,17 €
Total Other Income
— Didviz Kuru 30.12.2022 TCMB (1$) 18,6983
Toplam Briit Gelir| 3¢ o1 55 € 814.394,15 € 895.416,35 € 968.392,79 € 1.047.316,80 € | 1.081.691,74 € 115.676,00 € 4
Total Gross Income
Dviz Kuru 30.12.2022 TCMB (1€)) £19,9349
CHE Rl e e = Eel (e 35,00% 36,75% 38,59% 40,52% 42,54% 43,82% 45,13% Degerleme Tablosu
Gross Operating Profit Rate
Briit Faaliyet Kari- GOPf o) 00y 1y ¢ 299.289,85 € 345.518,79 € 392.362,49 € 445.557,04 € 473.986,51 € 5220871 € A ER 7,30% YRS 7,30%
Gross Operating Profit
Risk Primi 3,70% 4,20% 4,70%
isletme Gideri Orani|
65,00% 63,25% 61,41% 59,48% 57,46% 56,18% 54,87% indirgeme orani 11,00% 11,50% 12,00%
OpEx Rate
isletme Gider Toplami Toplam Bugiinkii Deger ( €) 133820861¢ | 1318737,32€ | 129972040 €
) 478.829,81 € 515.104,30 € 549.897,57 € 576.030,29 € 601.759,76 € 607.705,24 € 63.467,29 €
Total Operating Expense
Yaklasik Bugiinkii Deger ( €) 1.340.000,00€ | 1.320.000,00 € 1.300.000,00 €
Yenileme Maliyeti (%1,
veti (61)) g6 1€ 8.143,94 € 8.954,16 € 968393 € 10.473,17 € 10.816,92 € 1.156,76 €
Renovation Cost Bugiinkii Deger (TL ) 426.676.975,11 $26.288.896,66 $25.909.796,26
Emlak Vergisi Bedeli|
Property Tax Fee 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€ Yaklasik Bugiinkii Deger (TL ) £26.680.000,00 | $26.290.000,00 | £25.910.000,00
Bina Sigorta Bedeli
 mnasigortaBecell 1528000 € 10.280,00 € 10.280,00 € 10.280,00 € 10.280,00 € 10.280,00 € 856,67 €
Buildibg Insurance Cost
Yillik Sabit Kira ( €))
. 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 9.209,00 €
Fixed annual Rent
Yillik Ciro Uzerinden Kira Bedeli ( €)|
36.833,06 € 40719,71€ 44.770,82 € 48.419,64 € 52.365,84 € 54.084,59 € 578380 €
Rental Fee Over Annual Revenue
Projeksiyona Esas Yillik Kira Bedelif
e 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 9.209,00 €
Annual Rental Fee Based on Projection
Net Gelir Toplami|
& 129.676,83 € 170357,91¢€ 215.776,62 € 261.890,57 € 314.295,87 € 34238159 € 40.986,28 €
Total Net Income
Restoran -1 Kira Geliri Toplam|
J 25.081,64 € 25.081,64 € 25.081,64 € 25.081,64 € 25.081,64 € 25.081,64 € 25.081,64 €
Total Restaurant-1 Rental income
Restoran -2 Kira Geliri Toplam|
; 37.622,46 € 37.622,46 € 37.622,46 € 37.622,46 € 37.622,46 € 37.622,46 € 37.622,46 €
Total Restaurant-2 Rental ncome
Nakit Akisi|
Coch Fioo| 19238093¢€ 233.062,01 € 278.480,72 € 324.594,67 € 376.999,97 € 405.085,69 € 103.690,38 €
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Kira Geliri Uzerinden Nakit Akisi
Degerleme Vil 05 15 25 35 45 55 65
Periyot
Py ) 1 2 3 4 5 6
Yillar|
Yoo 1.01.2023 1.01.2024 1.01.2025 1.01.2026 1.01.2027 1.01.2028 1.01.2029
Net Gelir Toplami) 7 ¢45 35 ¢ 101289,32 € 139.013,89 € 177937,48€ | 22243976€ | 24682031€ 30690,94 €
UL mEhET) 108 108 108 108 108 108 108 Total Net Income T o 7 - o o o
Total Number of Rooms
" Restoran Kira Gelirt Toplam| () ¢, ¢ 25.081,64 € 25.081,64 € 25.081,64 € 25.081,64 € 25.081,64 € 25.081,64 €
Faal GUn Saysi 365 366 365 365 365 366 38 Total Restaurant Rental Income 081, 081 081, 081 081 081, 081
The Number of Operative Days
Doluluk O Bar Kira Geliri Toplami| - ¢, 46 ¢ 37.622,46 € 37622,46 € 37622,46 € 37.622,46 € 37622,46 € 37.622,46 €
olulufc Orant 65,00% 68,25% 71,66% 73,81% 76,03% 76,03% 76,03% Total Bar Rental income o o o o o oo o
Occupancy Rate
e EatiE) 25,00 € 26,25 € 27,56 € 28,94 € 3039 € 3130€ 3224€
Room Price (€) Nakit Ak |
akit Ak
; 130549,42 € 163.993,42 € 201.717,99 € 240641,58€ | 285.14386€ | 309.52441¢€ 93.395,04 €
Konaklama Gelir Toplami| ¢\ o5 0 ¢ 708.168,83 € 778.622,92 € 842.080,68 € 910.710,26 € 940.601,52 € 100.587,82 € Cash Flow ’ ‘
Total Accommodation Income
Diger Gelir Toplami) o0 0 o ¢ 106.225,32 € 116.793,44 € 126.312,10 € 136.606,54 € 141.090,23 € 15.088,17 €
Total Other Income -
indirgeme Orani
it Geli 9,50% 9,50% 9,50% 9,50% 9,50% 9,50% 9,50%
Toplam Briit Gelirl  ,¢ co) 5o e 814.394,15 € 895.416,35 € 968.392,79 € 104731680 € | 1.081.691,74 € 115.676,00 € Discount Rate
Total Gross Income =
Indirgenmis Nakit Akisi| ), ;7 g6 ¢ 14312162 € 160.771,60 € 175.15448€ | 189.53983€ | 18789588¢€ 51.776,42 €
— Discounted Cash Flow
Briit Faaliyet Kar1 Oram -GOP‘0r3m 35,00% 36,75% 38,59% 40,52% 42,54% 43,82% 45,13%
Gross Operating Profit Rate
il (oS Hme Gl 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% D
Hotel Lease Agreement Rate Déviz Kuru 30.12.2022 TCMB (1$) £18,6983
Sézlesme AGOP Orani| 8.00%
Lease Agreement Adjusted GOP Rate st Déviz Kuru 30.12.2022 TCMB (1€)| $19,9349
AGOP Geliri 05.00%
Adjusted GOP Income adts
Degerleme Tablosu
Briit Gelir Uzerinden Yillik Kira Bedeli| Risksiz Getiri Orant 730% 30 730%
184.165,31 € 203.598,54 € 223.854,09 € 242.098,20 € 26182920 € 27042294 € 28.919,00 €
Annual Rental Fee on Gross Income
e ———— Risk Primi 1,70% 2,20% 2,70%
AGOP Uzerinden Yillk Kira Bedeli] o0 oo ) 222.431,40 € 260.191,20 € 299.146,52 € 343.683,11€ 368.078,61€ 40.806,90 €
Annual Rental Fee on AGOP Rate
Projeksiyona Esas Yillik Kira Bedelif indirgeme orani 9,00% 9,50% 10,00%
e 188.953,61 € 22243140 € 260.191,20 € 299.146,52 € 343683,11€ 368.078,61€ 40.806,90 €
Annual Rental Fee Based on Projection
Toplam Buginkii Deger ( €) 1.049.26488€ | 1.033.017,69€ 1.017.161,02 €
Yenileme Maliyeti (%5 Sézlesme) 1.050.000,00€ | 1.030.000,00 € 1.020.000,00 €
’ 32029€ 354,08 € 389,31€ 421,08 € 455,36 € 47030€ 50,29 €
Renovation Cost
—— Bugiinkii Deger (TL ) $20.916.990,40 | $20.593.104,30 $20.277.003,28
EmIaRVeresBedell 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
Property Tax Fee
Bina Sigorta Bedeli Vaklasik Bugiinkii Deger (TL ) $20.920.000,00 | $20.590.000,00 $20.280.000,00
- 10.280,00 € 10.280,00 € 10.280,00 € 10.280,00 € 10.280,00 € 10.280,00 € 856,67 €
Buildibg Insurance Cost
Villik Sabit Kira (€)
) 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 9.209,00 €
Fixed annual Rent
Yillik Ciro Uzerinden Kira Bedeli ( €)|
36.833,06 € 40.719,71€ 44.770,82 € 48.419,64 € 52.365,84 € 54.084,59 € 578380 €
Rental Fee Over Annual Revenue
Projeksiyona Esas Yillik Kira Bedeli|
- 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 110.508,00 € 9.209,00 €
Annual Rental Fee Based on Projection|

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Kira Deger Analizi
Projeksiyona Esas Kira Degeri 251.658 €
Risksiz Getiri Orani 7,30% 7,30% 7,30%
Risk Primi 1,70% 2,20% 2,70%
indirgeme orani 9,00% 9,50% 10,00%
Bugiinkii Kira Degeri( €) 230.878,64 € 229.824,39 € 228.779,74 €
Yaklasik Bugiinkii Kira Degeri ( €) 230.000,00 € 230.000,00 € 230.000,00 €
Bugiinkii Kira Degeri ( TL ) $4.585.027,00 £4.585.027,00 £4.585.027,00
Yaklagik Bugiinkii Degeri ( TL ) $4.590.000,00 £4.590.000,00 £4.590.000,00
NIHAI DEGER DETAYI
Gelir indirgeme Analizi ile Tespit Edilen Piyasa
rindirg tz1 e Tespit Ediien Fly 1.320.000,00 €
Degeri
Direk Kapitalizasyon Analizi ile Tespit Edilen
pltalizasyon Snalste Tese 1.030.000,00 €
Piyasa Degeri
Taginmazin Nihai Olarak Tespit Edilen Degeri 1.175.000,00 €
Déviz Kuru 30.12.2022 TCMB (1€) 19,9349 &
Tiirk Lirasi Karsiligi Piyasa Degeri: $23.423.507,50
Yaklasik Tiirk Lirasi Karsiligi Piyasa Degeri: £23.424.000,00
Tasinmazin Nihai Olarak Tespit Edilen Yillik
: o ara e 230.000,00 €
Kira Degeri (€)
Tasinmazin Nihai Olarak Tespit Edilen Yillik
: o = arek oS £4.585.027,00
Kira Degeri (TL)
Yaklasik Tiirk Lirasi Karsihg Yillik Kira Degeri £4.590.000,00

A Gelir Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Rapora konu tasinmazin halihazirda faal olarak kullanilan gelir getirici bir milk olmasi sebebiyle
indirgenmis nakit akisi uygulanmis ve neticesinde bir degere ulasiimistir.

S6z konusu ulasilan deger, indirgenen nakit akislarinin buglinkii deger toplamidir.

** Tabloda kullanilan doéviz kuru 30.12.2022 tarih, saat 15:30 itibariyle gecerli olan TCMB verileri
dikkate alinarak belirlenmistir.

iNA verileri dikkate alindigindan tasinmazin tist hakki siiresi boyunca elde edilen gelirlerinin toplaminin
bugiine getirilmesi sonucundan takdir edilen degeri 1.175.000 Avro , yaklasik 23.424.000,00 TL'dir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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5.4 Diger Tespit ve Analizler

A Takdir Edilen Kira Degerleri

Degerleme konusu tasinmazin gelir verileri dikkate alinarak Akfen GYO AS. ve Accor Grubu arasinda
yapilan sozlesmelere gore tasinmazin kira degeri tespit edilmistir. Yapilan s6zlesmeye gore grubu
tarafindan 6denmesi gereken kira bedeli; toplam brit gelirin %25’i veya dizeltilmis brit isletme
gelirinin ( AGOP) %95’inden yiiksek olan bedel olarak belirlenmistir. S6zlesme sartlarina gére son yil
AGOP orani %95 olarak belirlenmistir.

Dizeltilmis brit isletme geliri (AGOP) brit isletme karindan (GOP), briit gelirin toplam % 8’i oraninda
ACCOR’a 6denecek isletmeci payi ve yenileme rezervi orani distlerek belirlenmistir.

Kira geliri Gzerinden yapilan indirgenmis nakit akisi projeksiyonuna gore tasinmazin kira degeri tespit
edilmis ve s6z konusu kira degeri %9,5 olarak belirlenen indirgeme oranina goére bugiine getirilerek
tasinmazin yillik kira degeri bulunmustur. Bu hesaba gore otelin yillik kira geliri 230.000 Avro, yaklasik
4.590.000 TL olarak tespit edilmistir.

A Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu il genelinde ve 6zellikle konumlandigi bdlgede kat karsilig
oranlarinin %50-%55 oraninda degisebildigi, hasilat paylasimi oranlarinin ise %35-%40 oranlarinda
gerceklesebilecegi 6n gortlmektedir. Bu oranlar, tasinmaz alaninin biyakligi, proje kapsam ve toplam

getirisi, yapilacak projenin niteligi ve konumu gibi etkenlere gore degiskenlik gbstermektedir.

A Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri
Degerleme konusu tasinmaz cins degisikligi yapilmis ve halihazirda otel olarak kullaniimaktadir.
Uzerinde herhangi bir proje gelistirme ¢alismasi yoktur.

A En Verimli ve En lyi Kullanim Degeri Analizi
S6z konusu tasinmazin, bulundugu bolge ve cevre ozellikleri dikkate alindiginda mevcut kullanim
durumunun en etkin ve verimli durumu oldugu kanaatindeyiz.

A Miisterek veya Béliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
S6z konusu tasinmazin tamami degerlendirilmistir. Misterek veya bolinmis kisim degerlemesi
yaptimamistir.

ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

6.1 Farkli Degerleme Yontemleri ile Analiz Sonuclarinin Uyumlastinlmasi ve Bu Amacla izlenen
Metotlarin ve Nedenlerinin Aciklanmasi
Rapora konu tasinmaz icin degerleme calismasi raporun ilgili kisimlarinda belirtildigi Gzere ayri ayri
analiz yapilmistir. Pazar analizi yontemi (emsal karsilastirma) ile diikkan kira degeri tespit edilmistir.
Deger olusumlari Maliyet ve Gelir yontemiyle beraber desteklenmistir. Gelir yontemi ile ilgili olarak
dogrudan kapitalizasyon ve indirgenmis nakit akislari projeksiyonlari kullaniimistir. S6z konusu varligin
Otel olmasi ve fiilen isletilmesi, direkt gelir getirici bir milk sinifinda olmasi sebebi ile nihai deger takdiri
gelir ydntemi esasina gore dogrudan kapitalizasyon ve indirgenmis nakit akislari projeksiyonlarindan
elden edilen sonuglarin ortalamasi alinarak belirlenmistir.

6.2 Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Faktdrler -SWOT Analizi
A Olumlu Ozellikler
> Bolgenin ana arteri Gzerinde yer almasi ve ulasim imkaninin iyi olmasi
» Sehir merkezinde yer almasi
A Olumsuz Ozellikler
» Alternatif konaklama isletmelerinin bulunmasi

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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> Yapinin oldukga eski ve tarihi eser nitelikte olmasi
A Firsatlar

» Yakin ¢evresinde dnemli ticari alanlar, AVM’ler ve Universite alanlarinin yer almaktadir.
A Tehditler

» Ekonomik gelismelerdeki olumsuz tablonun kur dalgalanmalariyla devam etme olasilig

» Covid salgini vb. beklenmedik olaylardan dolayi turizm sektoriiniin kapali kalabilme olasilig

6.3 Asgari Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Almadiklarinin Gerekceleri
Degerleme ¢alismasi icin gerekli tim asgari husus ve bilgilere raporda yer verilmistir.

6.4 Yasal Gerekleri Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi_Gereken izin ve
Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Goriis
ilgili kurumlarda yapilan arastirma ve incelemeler neticesinde, tasinmaz icin alinmasi gereken tiim

yasal belge ve bilgilerin mevcut oldugu, yasal gerekliliklerin de yerine getirildigi gorilmustar.
Degerleme tarihi itibariyle de herhangi bir yasal kisit, karar vb. olumsuzlugunun bulunmadig bilgileri
edinilmistir.

6.5 Varsa, Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve ipotekler ile ilgili Goriis
Konu tasinmazin takyidat incelemesi ile ilgili agiklamalar 3.3 bashgi altinda verilmistir.

6.6 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde ipotek veya Gayrimenkuliin Degerini Dogrudan ve
Onemli Olciide Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumlari Harig,
Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Tasinmazin devrine iliskin bu maddede belirtildigi lizere herhangi bir sinirlama veya kisitlama
bulunmamaktadir.

6.7 Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren bes Yil Gecmesine Ragmen Uzerinde Proje
Gelistirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup Bulunulmadigina Dair Bilgi
Degerleme konusu tasinmaz halihazirda otel olarak kullanilmakta olup, Uzerinde bulunan yapi

neticesinde herhangi bir proje gelistiriimesine yonelik calisma bulunmamaktadir.

6.8 Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devre Miilk Hakki ise, Ust Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iliskin Olarak Bu Haklari Doguran Sézlesmelerde Ozel Kanun Hiikiimlerinden
Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Degerleme konusu ‘Kira S6zlesmesinden Dogan’ kullanim hakkidir. S6z konusu resmi s6zlesmede;
bu hakkin devredilmesi ile ilgili herhangi bir engel bulunmamak ile beraber idarenin izni ve sdzlesme
sartlarinin aynen kabuli zorunludur.
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6.9 Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin
Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Gériis ile Portfoye Alinmasinda Herhangi Bir Sakinca Olup
Olmadigi Hakkinda Goriis
Degerleme konusu gayrimenkuliin tapudaki nitelikleri ile fiili kullanim sekli birbiriyle uyumludur.
Gayrimenkul Yatirim Ortaklari icin 111-48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Teblig”’nin 7.b6lim 22.maddesi 1.fikrasinin (a) bendi “(Degisik: RG-9/10/2020-31269) Alim satim kéri
veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi,

depo, park, hastane ve benzeri her tirli gayrimenkull satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya
verebilir ve satin almayi veya satmayi vaad edebilirler. Su kadar ki miinhasiran altyapi yatirrm ve
hizmetlerinden olusan portféyi isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirim ve hizmet konusu olan
gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri gergeklestirebilir ve (¢) bendi (Degisik:RG-2/1/2019-30643) Kendi
miilkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsiligi arsa satisi s6zlesmeleri
akdettigi baska kisilere ait arsalar lizerinde, gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere st hakki
tesis ettirmek suretiyle yatirim yapabilirler. Yapilacak s6zlesme hiikiimleri cercevesinde bir veya birden
fazla tarafla ortak bir sekilde yiritilecek projelerde, ortaklik lehine miilkiyet edinme amaci yok ise
ortaklhgin sdzlesmeden dogan haklarinin Kurulca uygun gorilecek nitelikte bir teminata baglanmis
olmasi zorunludur. Sézlesmenin karsi tarafinin Toplu Konut idaresi Baskanhg, iller Bankasi A.S.,
belediyeler ile bunlarin bagh ortakliklari, istirakleri ve/veya yo6netim kuruluna aday goésterme
imtiyazinin bulundugu sirketler olmasi halinde bu bentte yer alan teminat sarti uygulanmaz.” geregi
tasinmazin tapudaki nitelikleriyle GYO portféyiinde bulunmasina bir engel olmadigi kanaatine
variimigtir.

SONUC

7.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi
Bu rapor, Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.nin talebi {izerine; Eskisehir ili, Tepebasi ilcesi,
Hosnudiye Mahallesi, 442 ada 37 Parselde ‘Kira S6zlesmesinden Dogan Hakkin’ piyasa degerinin Tirk
Lirasi cinsinden tespitine yonelik SPK mevzuati kapsaminda asgari unsurlari iceren bu degerleme
raporu tarafimizca hazirlanmstir.

Tarafimizca isleme alindigi tarihteki degerleme konusu tasinmazlarin Piyasa Deger Tespiti; gayrimenkul
mahallinde ve bulundugu bdlge genelinde yapilan inceleme ve arastirma ile resmi kurum ve
kuruluslardan edinilen belge ve bilgi dogrultusunda olusan kanaat, ilcenin ve bodlgenin gelisme trendi,
gayrimenkulln imar durumu ve yapilasma sartlari ile kullanim fonksiyonu, arsanin alani, geometrik
sekli, topografya durumu, bulundugu muhitin seref ve ehemmiyeti, cevresinin tesekkdil tarzi ile sehir
merkezi ile boélgesindeki merkezi konumlara olan mesafesi, ana yola, bulvara veya caddeye olan
cephesi, ulasim ve cevre Ozellikleri, mevcut ekonomik sartlar gibi tim faktorler dikkate alinarak,
bulundugu muhite gére alici bulup bulamayacagi, bulmasi halinde nispet derecesi gibi kiymet yikseltici
ve kiymet district mispet menfi tim faktorler goz onlinde bulundurularak yapilmistir.

Bu rapor 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
( ]

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 42| 55



oS 2
RGRUNEAL '&93 akfen
DEGERLEME

7.2 Nihai Deger Takdiri
Tasinmaza deger verilirken, rapor icerisinde ilgili maddelerde belirtilen olumlu ve olumsuz tiim
etkenler dikkate alinmistir. Yapilan incelemeler neticesinde ulasilan veriler ve kullanilan yontemlerin
sonuglari anlamli sekilde neticelenmistir.

Tasinmazin bulundugu bodlge ve konumlandigl lokasyon 06zelinde, kullanim amac¢ ve kapsami
dogrultusunda, tapu niteligi ve fiili niteligi dikkate alinarak piyasa degerini daha dogru gosterdigi
gerekceyle ‘Gelir Yontemi’ neticesinde elde edilen sonug nihai deger olarak takdir edilmistir. Boylelikle;

Tasinmazin degerleme tarihi itibariyle Gelir Yontemi’'ne gore kanaat getirilen ve takdir edilen mevcut
durum piyasa degeri su sekildedir;

Rakamla; 23.424.000,00 TL ve Yaziyla Yirmi U¢ Milyon Dért Yiiz Yirmi Dort Bin Tiirk Liras’’dir.

Tasinmazin aylk kira bedeli: 382.500 TL/ay olarak belirlenmistir.

Nihai Deger
Rapor Tarihi 30.12.2022
Tasinmaz Degeri (KDV Harig) 23.424.000,00 £
Tasinmaz Degeri (KDV Dahil) 27.640.320,00 &
Tasinmaz Degeri (KDV Harig) 1.175.000,00 €
Tasinmaz Degeri (KDV Dahil) 1.386.500,00 €
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Harig) 4.590.000,00
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Dahil) 5.416.200,00 &
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Haric) 230.000,00 €
Tasinmaz Yillik Kira Degeri (KDV Dahil) 271.400,00 €

1. Tespit edilen bu degerler tasinmazin pesin satisina yéneliktir.

2. Nihai deger, KDV Haric degeri ifade eder.

3. s bu rapor, ekleriyle bir biitiindiir.

4. Nihai deger takdiri, raporun iceriginden ayri tutulamaz.

5. Dederleme tarihi itibariyle TCMB Déviz Alis Kuru 15:18,6983 TL ve 1Avro: 19,9349 TL dir.

Burak BARIS Raci Gokcehan SONER Erdeniz BALIKCIOGLU

Degerleme Uzmani Kontrolor Sorumlu Degerleme Uzmani

SPK Lisans No: 406713 SPK Lisans No: 404622 SPK Lisans No: 401418
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8. UYGUNLUK BEYANI
Hazirlanan rapor i¢in asagidaki maddelerin dogrulugunu beyan ederiz;

= Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.

= Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

= Rapor, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

= Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel hicbir menfaatimiz ve ilgimiz
bulunmamaktadir.

= Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul veya ilgili taraflarla ilgili hi¢cbir 6nyargimiz
bulunmamaktadir.

= Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligl lcret, raporun herhangi bir bolimine bagh
degildir.

= Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gercgeklestirilmistir.

=  Degerleme Uzman(lar)i mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktadir.

= Degerleme Uzmani(lar)i, gayrimenkullin yeri ve rapor icerigi konusunda deneyim sahibidir.

= Rapor konusu milk, kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler
yapilmigtir.

= Rapor igeriginde belirtilen Degerleme Uzmani/Degerleme Uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu
raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

=  Calisma, is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme
Standartlari’na uygun olarak raporlanmistir.

- s bu rapor, miisteri talebine 6zel olarak hazirlanmistir. ilgilisi ve hazirlamis amaci disinda
3.sahislar tarafindan kullanilamaz, kopyalanamaz ve ¢ogaltilamaz.

9. RAPOR EKLERI

A Takyidat Belgeleri,
A Tasinmaz Gorselleri,

A SPK Lisans Belgeleri ve Mesleki Tecriibe Belgeleri
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