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1. DEGERLEME KAPSAM VE ILKELERI

1.1 DEGERLEME RAPORUNUN AMACI

Bu degerleme raporunun amaci; AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.'nin talebine istinaden,
Pervane Mahallesi’nde, 11.035,40 m? yuz 6lgimll, 2420 ada 9 parsel Uzerinde yer alan “KARKAS OTEL VE
ARSASI” nitelikli tasinmazin Ust (ingaat) Hakki degerini igeren Degerleme Raporu’nun hazirlanmasidir.

1.2 UYGUNLUK BEYANI

Tarafimizca yapilan degerleme galismasi ile ilgili olarak;
e Raporda sunulan bulgularin Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugunu,

e Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglarin yalnizca varsayimlar ve sinirlayici kosullar tarafindan kisitlanmis
oldugu ve kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olustugunu,

e Degerleme Uzmaninin, degerleme konusunu olusturan gayrimenkul ve ilgili taraflarla herhangi bir kigisel
ilgi veya 6nyargisinin olmadigini,

o Degerleme hizmetinin karsihginin, bu rapordaki analiz, fikir ve sonuglardan yola ¢ikilarak ortaya
konulabilecek hareket ve olaylara bagli olmadigini,

e Degerleme hizmetinin 6nceden belirlenmis sonuglarin elde edilmesine ydnelik olarak gelistiriimedigi ve
rapor edilmedigini,

o Degerlemenin ahlaki kural ve standartlara uygun gerceklestigini,
e Degerleme Uzmaninin mesleki egitim sartlarina haiz oldugunu,
o Degerleme Uzmaninin mulki kisisel olarak denetledigini,

e Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda
bulunmadigini

beyan ederiz.

1.3 DEGERLEME CALISMASINDA ESAS ALINAN STANDARTLAR VE YONTEMLER

Bu raporda yer alan degerleme c¢alismasi, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 31.08.2019 tarih ve I1I-62.3 sayili
“Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig (l11-62.3)”
kapsaminda hazirlanmistir ve teblig ekinde (EK-1) yer alan “Degerleme Raporunda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlar”i icermektedir. Ayrica Uluslararasi Degerleme Standartlari’ni (2017) kapsamaktadir.

UDS 104 taniml deger esaslarindan, Pazar degeri, bir varlik veya yukimliligin, 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
kullanilmasi gerekli goérilen tahmini tutardir. Pazar degeri kavrami, katiimcilarin 6zgir oldugu agik ve
rekabetci bir pazarda pazarlik edilen fiyat olarak kabul edilmektedir. Bir varhdin 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 degdistiren varligin
normal bir sekilde el degistirdigi bir pazardir.
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Pazar degeri, dederleme 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 kapsamda, degerleme galismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayiimaktadir:
- Gayrimenkulin niteligi geredi analizde, mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilmistir.
- Alici ve satici makul ve mantikh ve her ikisi de bagimsiz hareket etmektedir.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili makul bilgiye sahiptir ve kendilerine azami fayday saglayacak sekilde
hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satigi igin makul bir stire taninmistir.
- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkullerin alim satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari Gzerinden
gerceklestiriimektedir.

- Gayrimenkullerin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.
- Takdir edilen Pazar degeri degerleme tarihi itibariyla belirlenmis olup degerleme tarihine 6zgudur.

is bu degerleme raporundaki deger esasi, agik ve rekabetci bir pazarda, bir el degistirme isleminde elde
dilebilecek en olasi fiyattir.

UDS 105 tanimh degerleme yaklagsimlarindan asagida tanimlanan ve agiklanan ¢ yaklasim degerlemede
kullanilan temel yaklagimlardir.

(a) Pazar Yaklagimi,
(b) Gelir Yaklagimi,
(c) Maliyet Yaklagimi.

(a) Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastinlabilir (benzer) varliklarla
karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagsimi ifade eder.

Pazar yaklasimi ydntemlerinden, kilavuz islemler yéntemi olarak da bilinen karsilagtirilabilir iglemler
yonteminde, gosterge niteligindeki degere ulasilabilmesi icin degerleme konusu varligin aynisi veya benzeri
varliklarla ilgili islemlere iligkin bilgilerden istifade edilir. Kargilastirilabilir islemler yonteminin temel adimlari:

(a) ilgili pazardaki katihmcilar tarafindan kullanilan karsilastirma birimlerinin tespit edilmesi,

(b) ilgili kargilastinlabilir iglemlerin tespit edilmesi ve bu islemler igcin temel degerleme oOlgltlerinin
hesaplanmasi,

(c) karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niceliksel benzerliklerin ve farkhliklarin tutarli
bir karsilastirmal analizinin yapilmasi,

(d) karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasindaki farkliliklarin yansitilabilmesi amaciyla
degerleme olgitleri (varsa) icin gerekli diizeltmelerin yapilmasi,

(e) duzeltilmis degerleme o6l¢utinin degerleme konusu varliga uygulanmasi ve
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(f) cesitli degerleme odlcutunun kullaniimasi halinde goésterge niteligindeki degerlerin tek bir sonuca
ulastiriimasi seklindedir.

b) Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari degere dénustirilmesi
ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit
akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginki degerine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklagiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagsimi kapsamindaki yontemler
fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit
Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup standartlarda yer verilen kavramlar tiim gelir yaklagimi ydntemleri
icin kismen veya tamamen gegcerlidir. INA yénteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine indirgenmekte
ve bu islem varligin bugiinkii degeriyle sonuglanmaktadir. INA yénteminin temel adimlar:

(a) degerleme konusu varligin ve degerleme goérevinin niteliine en uygun nakit akigi tirinin segilmesi
(6rnegin, vergi oncesi veya vergi sonrasi nakit akiglari, toplam nakit akislari veya 6zsermayeye ait nakit
akiglari, reel veya nominal nakit akiglari vb.),

(b) nakit akislarinin tahmin edilecegi en uygun kesin strenin varsa belirlenmesi,
(c) s6z konusu sure i¢in nakit akis tahminlerinin hazirlanmasi,

(d) (varsa) kesin tahmin suresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlik igin uygun olup
olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun devam eden degerin belirlenmesi,

(e) uygun indirgeme oraninin belirlenmesi ve

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

c) Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet 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 varlii elde etme maliyetinden daha fazla 6édeme yapmayacagi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklagimda, bir varligin cari ikame
maliyetinin veya yeniden uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigcimlerde gerceklesen
tim yipranma paylarinin duslimesi suretiyle gésterge niteligindeki deger belirlenmektedir. Belli bash tg¢
maliyet yaklagimi yontemi bulunmaktadir:

(a) ikame maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varligin
maliyetinin hesaplanmasiyla belirlenmesidir.

(b) yeniden dretim maliyeti ydntemi: gésterge niteligindeki degerin varligin aynisinin tretilmesi i¢in gerekli olan
maliyetin hesaplanmasiyla belirlenmesidir.

(c) toplama yontemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi yéntemdir.
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2. SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1 DEGERLEMEYIi YAPAN KURUM UNVANI VE iLETISIM BiLGILERI

SMART KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK. A.S.

Balgat Mahallesi, Mevlana Bulvari, Yelken Plaza, N0:139A/43 Cankaya / ANKARA

Tel : (312) 287 44 00 - Faks : (312) 287 44 20

E-Posta : iletisim@smartkurumsal.com.tr

Web : www.smartkurumsal.com.tr

Hitit VD — 7720681407

Ticaret Sicil No: 382333
Sermaye: 1.000.000.-TL

2.2 DEGERLEME TALEBINDE BULUNAN MUSTERI UNVANI VE ILETiSIM BILGILERI
AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Bliylikdere Caddesi, No: 201 Levent Loft C Blok, Kat:8, 34390 Levent / ISTANBUL
Tel: (0212) 37187 00

Web: info@akfengyo.com.tr

Ticaret Sicil No: 372278-0
Sermaye: 3.900.000.000.-TL

2.3 MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE SINIRLAMALAR

Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan taginmazlarin degerleme tarihi itibariyle,
- Pazar degeri tespiti

- Pazar kira deg@erinin tespiti

talebi bulunmaktadir.

Bu rapor amacina uygun olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 31.08.2019 tarih ve I11-62.3) sayili “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig (111-62.3)” tebliginin
ekinde (EK-1) yer alan “Degerleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar’ ve yine Uluslararasi
Degerleme Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmig olup bagka amagla kullanilamaz.

Musteri tarafindan tarafimiza herhangi bir sinirlama getiriimemistir.
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3. DEGERLEME KONUSU TASINMAZLARIN MULKIYET BILGILERI

3.1 TAPU KAYITLARI

RAPORA KONU TASINMAZLAR (ANA TASINMAZ)

ili KAYSERI
ilgesi KOCASINAN
Mahallesi PERVANE
Koyii -

Mevkii -

Pafta No. 349

Ada No. 2420

Parsel No. 9

Yiiz 6lgiimii (m?) 11.035,40

Ana Tasinmazlarin Niteligi

KARKAS OTEL VE ARSASI

Blok No.

Kat No.

Bagimsiz Boliim No.

Bagimsiz Boliimiin Niteligi

Arsa Payi -
Cilt No. 56
Sayfa No. 5913

Tarih / Yevmiye No.

02.08.2007 / 16329

Sahibi

KAYSERI SANAYi ODASI (1/1)

*Ana tasinmaz bilgileri 31.12.2023 tarihli rapordan alinmistir.
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ili KAYSERI
ilgesi KOCASINAN
Mahallesi PERVANE
Koyl =

Mevkii -

Pafta No. 349

Ada No. 2420

Parsel No. 9

Yiiz 6lgiimii (m?) 11.035,40

49 YIL SURE ILE 56. CILT 5913. SAYFADAKI 2420 ADA 9 PARSEL

AR VEITEHENTD W UZERINDEKI "UST (INSAAT) HAKKI"

Blok No. -

Kat No. -

Bagimsiz Bolim No. -

Bagimsiz Boliimiin Niteligi -

Arsa Payi -

Cilt No. 56

Sayfa No. 5919

Tarih / Yevmiye No. 17.08.2007 / 17645

I AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
Sahibi
(1/2)
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3.2 TAKYIDAT BILGILERI

Tapu ve Kadastro Genel Mudurligu Sistemi Gzerinden 25.12.2024 tarihinde, saat 10.25’de alinan ust hakki
tapu kaydina gore tasinmazlar lzerinde asagidaki takyidat bulunmaktadir.

Serhler Hanesinde:

- 20.000.740,6 YTL bedel karsiiginda kira sézlesmesi vardir. ( ISTANBUL 6. NOTERLIGININ 24/09/2008
TARIH 11039 SAYILI SOZLESMEYE ISTINADEN 12 YIL MUDETLE KiRA SERHI VARDIR. ) (26.09.2008
tarih, 25040 yevmiye)

- 26/09/2008 Tarih 25040 yevmiyeli 12 yil Istreli kira serhine 13 yil ilave edilerek kira serhi suresi 25 yil a
cikartiimistir.Kira Serhi Yenilenmigtir. (Stre: 13 Yil , Bedel: 23.111.332,6 YTL .) (10.10.2008 tarih, 2526
yevmiye)

Rehinler Hanesinde:

- TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O. lehine 75000000.00 EUR bedelle, 1. dereceden ipotek kaydi
bulunmaktadir. (08.08.2024 tarih, 35901 yevmiye)

3.3 SON UC YIL iCERISINDE KONU OLDUGU SATIS iSLEMLERI

Degerleme konusu tasinmaza ait Tapu ve Kadastro Genel Midurliglinden 25.12.2024 tarihinde alinan Ust
hakki TAKBIS belgesine gére son (¢ yil icerisinde degisiklik gézlenmemektedir. Degerlemeye konu ana
tasinmazin miilkiyetinin “KAYSERI SANAYi ODASI” olmasi sebebiyle TKGM Sisteminden tapu kayit
belgelerine ulagsilamamis, tapu mudurliklerinde tapu kitugu incelemesine izin verilmemistir. Bu sebeple ana
tasinmaz tapu kayit bilgileri 31.12.2023 tarihli rapordan alinmistir.
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4. DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR iLE iLGIiLI GENEL BILGILER

4.1 TASINMAZLARIN TANIMI

Degerlemeye konu taginmazlar, tapu kayitlarina gére Kayseri ili, Kocasinan ilgesi, Pervane Mahallesi'nde,
11.035,40 m? yuz oélgumld, 2420 ada 9 parsel lUzerinde yer alan “KARKAS OTELK VE ARSASI” nitelikli
tasinmazlardir.

4.2 TASINMAZLARIN YER ALDIGI BOLGENIN OZELLIKLERI

4.2.1 Kayseri ili

Konum:

ic Anadolu’'nun yukari Kizilirmak bélgesinde 340 56’ ve 360 59’ dogu boylamlariyla 370 45’ ve 380 18’ kuzey
enlemleri arasinda yer alan Kayseri ili 16.917 kilometrekarelik yiz élgiimiyle (lke topraklarinin %2,2’lik bir
bélimiini kaplamaktadir. il merkezinin denizden yiiksekligi 1054 metredir.

idari Sinirlar:

Orta Kizilirmak Béliminde, Erciyes Dagi'nin eteklerinde bir ildir. Kuzey ve kuzeybatida Yozgat, kuzey ve
kuzeydoguda Sivas, doguda Kahramanmaras, gineyde Adana, glneybatida Nigde, batida ise Nevsehir
illeriyle gevrilidir.

Kayseri'de merkez ilge ile birlikte 16 ilgesi bulunmaktadir. Bu ilgeler; il merkezinde Kocasinan ve Melikgazi
ilgeleri, Akkisla, Biinyan, Develi, Felahiye, Hacllar, incesu, Ozvatan, Pinarbasi, Talas, Sarioglan, Sariz,
Tomarza, Yahyali, Yesilhisar'dir.
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ilimizde 464,4 km Devlet Yolu, 667,6 km il Yolu olmak lzere, toplam 1.132 km. yol agi bulunmaktadir. Yol
agimizin 566,7 km’si bolinmus yol olup 1.184 km’sinde karla micadele galismalari yapilmaktadir. Kayseri’de
2024 yili Subat ayi sonu itibariyle trafige kayith ara¢ sayisi 454.768 olup, 2023 yilinin Ocak (452.294) ayina
gore trafige kayith arag sayisi %1 artmigtir.

Havayolu:

2024 yilinda yapilan 3.158 i¢ hat seferinde 408.801 yolcu, 745 dis hat seferinde 108.358 yolcu olmak (izere
toplam 557.159 yolcu taginmistir.

Demiryolu:

ilimiz demiryolu agi 260 km’dir. 2024 yilinda toplam 9.967 yolcu, 326.498 ton yiik (giden-gelen) taginmigtir.
Yine haftanin her giinu yuk trenleri islemekte ve genel is durumuna goére farklilik géstermekle olup, ortalama
olarak glinliik 35 adet 1500 ila 2000 ton ¢ekerli yuk blok treni islemektedir.
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Iklim:

Kayseri ili'nde kislari soguk ve kar yagish, yazlar ise sicak ve kurak karasal nitelikli Orta Anadolu iklimi
egemendir. Ancak il iklimi, yukseltiye gore yer yer farkhihklar gosterir. Buna bagh olarak ilde iklim, ¢ukurda
kalan bélgelerde daha yumusakken, yaylalardan daglik kesimlere dogru gidildikge sertlesir. Ornegin, cevreye
g6re cukur bir alanda yer alan Develi Ovasi’nda kis aylari gérece yumusak gecmektedir. Sicaklik ortalamasi,
il merkezine gdre daha yuksek kesimlerde yer alan Sariz ve Pinarbasi ilgelerinde daha dusuktir. Ayni deger
bir ¢ékiintli cukurunda yer alan Develi ilgesinde de merkezdeki kadardir. Yadis miktari ise, ilin yiksek
kesimlerinde yer alan bdlgelerinde daha fazladir.

Kayseri ili'nin birgok yerinde bozkir iklimi 6zellikleri vardir. Yazlar sicak ve kurak, kiglar soguk ve kar yagishdir.
Yiksek yerlerde ise yayla iklimi hikidm sirer.

Su Kaynaklari:

Kizihirmak'in Karasu ve Delisu kollari ile Zamanti irmaklarindan sulanan Kayseri, yer alti sularinca da zengin
bir kent. Kayseri'ye hayat veren sular arasinda Pinarbagi Suyu, Sariz Suyu, Yahyali Suyu, Develi Cayi,
Sarimsakli Suyu da basi ¢eker. Pervane deresi, G6z deresi, Hisarcik Deresi ve Kesdogan derelerinden de
zengin sulara sahip olan Kayseri'de Sultan Sazhgi, Engir Golii, Tuzhisar Géli, ilbasi Golii, Cubuk Gélii, Sar
Gol ve Sazlik Golu kente hayat verir.

Niifus ve Demografik Yapiu:

Kayseri ntfusu bir 6nceki yila gére 4.160 artmistir. Kayseri nifusu 2023 yilina gore 1.445.683'dir. Bu nifus,
722.569 erkek ve 723.114 kadindan olugsmaktadir. Yuzde olarak ise: %49,98 erkek, %50,02 kadindir.
YUuzolgimia 17.170 km? olan Kayseri ilinde kilometrekareye 84 insan dismektedir. Kayseri nifus yogunlugu
84/kmz2'dir.
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HKayseri Niifus Grafigi
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Kayseri Niifusu Erkek Nufusu Kadin Niifusu
2023 1.445.683 722.569 723.114
2022 1.441.523 721.809 719.714
2021 1.434.357 719.061 715.296
2020 1.421.455 712.710 708.745
2019 1.407.409 705.545 701.864
2018 1.389.680 696.658 693.022
2017 1.376.722 689.595 687.127
2016 1.358.980 681.269 677.711
2015 1.341.056 672.828 668.228
2014 1.322.376 663.249 659.127
2013 1.295.355 649.851 645.504
2012 1.274.968 640.095 634.873
2011 1.255.349 631.165 624.184
2010 1.234.651 621.667 612.984
2009 1.205.872 607.022 598.850
2008 1.184.386 595.275 589.111
2007 1.165.088 584.656 580.432

(Kaynak: TUIK, Istatistik G6stergeler, Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) Sonuglari)

Ekonomi:

illerin sosyo-ekonomik gelismigliklerinin takip edildigi indekse gére Kayseri 1996 yilinda 15. siradayken, en
son 2003 yilinda hazirlanan ve 2004 Mayis'inda yayimlanan indekste ise 19.dur. Sira degisimi -4'tir. Her iki
indeks calismasinda da Kayseri, 2. derece gelismis iller arasinda yer almistir.

Tarim: Kayseri ekonomisinde sanayi, ticaret, ulastirma sektérlerinden sonra gelmektedir. 671.000 hektar arazi
tarimda kullaniimaktadir. Bu miktar il topraklarinin %40'ina karsilik gelmektedir. il sanayisinin %13'l tarim
digl, %6'sI cayir-mera, %41'i orman fundalktir. Tarim arazisinin %48'i tahil ekimine ayriimakta %42'si ise
nadasa birakilmaktadir. Kalani baklagillere, endustriyel bitkilere, yagh tohumlara, yumru bitkilere, sebzelere
ve meyvecilige ayriimistir. 607.000 hektar sulanabilir arazinin 150.000 hektari ekonomik olarak
sulanabilmektedir. Sulama kapasitesi artarken sulu tarimda verim 5-6 kat artacagindan sulama projeleri
insaatlar strduriimektedir.

Hayvancilik: Kayseri'de kugukbas ve blylkbas hayvancilik Tirkiye ortalamasina yakin olup kugukbas
potansiyeli bliylikbas potansiyeline gére daha fazla gelismis durumdadir. Kanath hayvan varhidi Tirkiye
ortalamasinin iki kati seviyesindedir. Kayseri'nin Akkigla ilgesinde resmi rakamlarla 110.000 kiiglikbas, 13.000
biyltkbas hayvan bulunmaktadir ki bu da ntfusu 7.000 olan bir ilge icin blylk rakamlardir. Kayseri'de Uretilen
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hayvansal Urtnler igerisinde parasal deger olarak ilk sirayi et, ikinci sirayr sit, U¢lncu sirayr da yumurta
almaktadir. Beyaz et dordiinci ana Urindir. Kayseri'de tath su balikgiligi da strekli gelismektedir.

Madenler: Kayseri maden varligi agisindan zengin sayilabilecek bir ildir. Kayseri'nin maden ve dider yer alti
zenginlikleri su sekildedir: Asbest, altin, bakir, kursun, ¢inko, demir, diyatomit, fosfat, jips, kaolen, krom, kum-
cakil, manganez, mermer, tugla-kiremit ve turba. Cevre ve Sehircilik Bakanligi tarafindan yayinlanan bir
rapora gore sehir merkezine 65 km uzaklikta, Himmetdede beldesinde, 28,2 milyon ton altin rezervi bulundugu
belirtiimistir.

Sanayi: Sanayi siteleri ve blylk organize sanayi bdlgeleri sanayi sektdrinin altyapisi olarak
degerlendirilebilir. Kayseri'de KSS kapsaminda 3500'e yakin is yeri yapilmistir. iide 8 KSS faaliyet
gOstermektedir. Kayseri'de 3 organize sanayi boélgesi bulunmaktadir. 1. Organize Sanayi Bolgesi disindaki
Mimarsinan Organize Sanayi ve incesu Organize Sanayi bolgeleri 2005 yilinda faaliyete baglamistir. Sanayi
altyapisi gercevesinde Kayseri Serbest Bdlgesi de 6nemli bir yere sahiptir. Kayseri Serbest Bolgesi,
Turkiye'nin en buyuk serbest boélgesi alanina sahiptir. Kayseri Serbest Bolgesinde 2007 yili verilerine gére
yaklasik 43 tesis faaliyet gostermektedir. Kayseri 1. Organize Sanayi Bélgesinde 2006 yili itibariyla 711 sanayi
tesisi bulunmaktadir. Bu rakam 2013'te 816'ya ulasmistir. Ayrica 2015 yili Haziran ayinda Kayseri'ye bagl
Kalkancik mahallesinde buyuk bir sanayi sitesi yapilacaktir.

4.2.2 Kocasinan lilgesi

Kocasinan ilgesi, i¢ Anadolu bélgesinin orta Kizilirmak béliimiinde yer alir. 33 derece 30 dakika boylami ve
38 derece 45 dakika Kuzey enleminde yer almaktadir. ilge belediye sinirlari alani 9025 hektardir. Kocasinan
hudutlari igerisinde bulunan daglarin yiiksekliginde birgok diizliikler bulunmaktadir. ilge merkezi, 1055 rakimli
bir ova lizerinde kurulmustur. ilge Belediyesine bagli 116 mahalle bulunmaktadir. Kocasinan, 404.780 kisilik
yerlesik nifusu itibariyla Kayseri’'nin ikinci, Turkiye'nin en biylk 44. ilgesi konumundadir. Tirkiye'nin en
kalabalik ilgelerinden biri olarak niifusu pek ¢ok ilden daha fazladir.

iigenin, biri ilge merkezi olmak iizere Amarat, Ebig, Erkilet, Giinesli, Himmetdede, Kusgu, Mahzemin ve
Yemliha ve Diiver kasabalarinda 10 belediyesi vardir. ilgeye bagh 25 kdy, 3 bucak bulunmaktadir. Ayrica
Kocasinan belediye sinirlari igerisinde 68 mabhalle, Amarat'in 2, Ebi¢’in 2, Erkiletin 8, Gulnesli'nin 3,
Himmetdede’nin 3, Kusgu’nun 1, Mahzemin’in 2 , Yemliha’nin 4 ve Duver’in 1 mahallesi bulunmaktadir.

SMART KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S. SM-24-SPK-039
Balgat Mahallesi, Mevlana Bulvari, Yelken Plaza, N0:139A/43 Cankaya / ANKARA 16
Tel : (312) 287 44 00 - Faks : (312) 287 44 20 - E.Mail : iletisim@smartkurumsal.com.tr



mailto:iletisim@smartkurumsal.com.tr

Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir. c

smartkurumsal

Kocasinan Niifus Grafigi
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Grafik. Kocasinan ligesi Adrese Dayali Niifus Verileri Yillara Gére Degisimi

Kocasinan ilgesinde sosyal durumu iki bakimdan incelemek gerekir. Sehir merkezindeki sosyal durum ve
yasanti ile kasaba ve kdylerdeki sosyal durum ve yaganti arasinda fazla bir fark gérilmez. Sehir merkezine
yakin kdylerde oturan bazi haneler sehir icinde oturmaya devam etmekte olup, kasaba ve koylerindeki
cgiftciliklerini de devam ettirmektedirler. Sehir merkezindeki konutlasma durumu modern bir gérintl arz
etmektedir. Sehirde imar durumu dikkatle takip edilmektedir. Sehir igi yollar genis ve dizenli, tamamen asfalt
kaplamadir. $Sehirde sosyal yasanti oldukca gelismistir. Sehirde evi olan birgok kimse yazlari bag evi seklinde
yaptiklari lUks villalarinda yaz boyunca kalmaktadir. Bag evleri en ¢ok Talas, Hisarcik ve Erkilet civarindadir.
Bu sebeple yaz aylarinda sehir olduk¢a azalmaktadir. Bir kisim insanlar yaz aylarinda Mersin tarafina gog
etmekte ve yazlarini gegirmektedir. Sehirde is ve ¢alisma hayati oldukca gelismistir. Kayseri’de sanayilesme
gelismesi, son 10-15 sene iginde bir durgunluk iginde olmasina ragmen, yine de oldukga gelismistir
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4.3 TASINMAZLARIN KONUMU VE YAKIN CEVRE OZELLIKLERI

Degerleme konusu tasinmazlar Kayseri ili, Kocasinan ilgesi, Alsancak Mahallesi, Kocasinan Bulvari, No:
161/1, 162/2 adresinde yer alan Nov&ibis Otel adi altinda isletilen oteller ile arsasidir. (UAVT 1: 2074652997,
UAVT2: 2074353000)

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu konuma ulasim Kocasinan Bulvari Uzerinde Kayseri Ticaret
Odasr’nin sol cephesinde yer alan parselde konumludurlar

Tasinmazlarin bulundugu bélgede; Kayseri Ticaret Odasi, KASKI Genel Miidiirliigii, Kocasinan Ahmet Erdem
Mesleki ve Teknik Anadolu Lisesi ve birgok donati alanlari bulunmaktadir. Yakin ¢evrede genellikle turistik,
ticari ve konut yapilasmalar mevcut iken son yillarda turizm tesisleri artis gostermektedir.
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Ana Tasinmazlarin Ozellikleri:

ANA TASINMAZLARIN OZELLIKLERI

smartkurumsal

Yapinin ingaat Tarzi Betonz{rmle, Prefabrik, Celik Yapinin Sinifi ve Grubu | 3/A, 2/C

Konstriiksiyon

2010 ;
Yapim Yih (Faliyete Gegis Yili) Yapi Nizami Ayrik
Yapinin Toplam Kat | A Blok: 10 (BK+ZK+8 NK) ¢2a|;;§g1:3?:1|::fakl i
Adedi B Blok: 7 (BK+ZK+5 NK) P 9

Bolim Sayisi

Otopark Var Asansor Var
Yizme Havuzu Yok Ozel Giivenlik Var
Deprem Derecesi 3. Derece Deprem Hasar Durumu | Yok
Aciklama: Ulkemizde yaganan depremler sonrasinda kokli degisiklikler ve diizenlemeler getirilen ve halen
yurirlikte olan, ginimuzde Uzerinde glncellemeler yapilan 06/03/2007 tarihli ve 26454 sayili Resmi
Gazetede yayimlanan Deprem Bolgelerinde Yapilacak Binalar Hakkinda Yénetmelik'in son glincellemesi
18/03/2018 tarihinde yapilmis olup Tirkiye Deprem ve Bina Yoénetmelidi olarak diizenlenmistir. Degerleme
konusu tasinmazin yer aldigi ana tasinmazin insaati ise depremler sonrasinda dizenleme getirilen
06/03/2007 tarihli ydonetmelik sonrasinda yapilimistir.

P AN e o

Degerleme konusu tasinmazlar 11.035,40 m? alanli, 2420 ada 10 parsel iizerinde Novotel 4 yildizli, ibis Otel
3 yildizli olarak bitisik seklinde insa edilmis 2 adet yapi bulunmaktadir. Parsel, geometrik agidan yamuk formda
olup parsel, Kocasinan Bulvarr'na yaklagik 115 m cephelidir. Oteller, parselin giney ydéninde
konumlandinimigtirlar. Degerleme konusu taginmazlar, onayli mimari projesine gore; Novotel A Blok seklinde,
ibis Otel B Blok seklinde isimlendirilmistir. Onayli mimari projesine gére A Blok (Novotel); bodrum kat + zemin
kat + 5 normal kat olmak Uizere toplam 7 katli, B Blok (ibis Otel); bodrum kat + zemin kat + 8 normal kat olmak
Uzere toplam 10 katli olarak insa edilmistir.
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A Blok (Novotel);

1. Bodrum Kati; yaklasik brit 945 m? alanh olup katta, dari ofisler, hidrofor odasi, personel yemekhanesi,
¢amasirhane, wc’ler, gerilim odasi, asansor alani, UPS odasi, teknik atélyeler, mutfak hazirlik bolima, Gtu
odasi, kuru gida deposu bulunmaktadir.

Zemin Kati; yaklagik briat 876 alanh olup katta, otel girisi, lobby, lounge bar, restaurant ve teras alani,
resepsiyon, asansor alani 4 adet toplanti salonuna sahiptir. Bu salonlar 113 m?, 23 m?, 23 m? ve 45 m?
kullanim alanina sahiptir.

1. Normal Kati; yaklasik brit 710 m? alanh olup katta, toplanti odalari, ok amagl salon, 15 adet standart oda,
2 adet kivetli standart oda, 1 adet ikiz birlesebilir oda, 1 adet engelli odasi, 1 adet birlesilebilir oda, servis holu
bulunmaktadir.

2. Normal Kati; yaklagik brit 710 m? alanh olup katta 10 adet standart oda, 2 adet kivetli standart oda, 1 adet
kuvetli birlesilebilir oda, 2 adet ikiz oda, 2 adet ikiz birlesilebilir oda, 1 adet suit oda, servis holl bulunmaktadir.

3. Normal Kati; yaklasik briit 710 m? alanh olup katta 10 adet standart oda, 2 adet kivetli standart oda, 2 adet
kuvetli birlesilebilir oda, 2 adet ikiz oda, 2 adet ikiz birlesilebilir oda, 1 adet suit oda, servis holl bulunmaktadir.

4. Normal Kati; yaklasik brit 710 m? alanh olup katta, 10 adet standart oda, 1 adet standart birlesilebilir oda,
2 adet kivetli standart oda, 1 adet kuvetli birlesilebilir oda, 2 adet ikiz oda, 2 adet ikiz birlesilebilir oda, 1 adet
suit oda, servis holl bulunmaktadir.

5. Normal Kati; yaklasik brit 710 m? alanl olup katta, 13 adet standart oda, 2 adet kiivetli standart oda, 2 adet
ikiz oda, 1 adet ikiz birlesilebilir oda, 1 adet sUit oda servis holl bulunmaktadir.

B Blok (ibis Otel):

1. Bodrum Kati; yaklasik brit 478 m? alanli olup katta, servis alani, ana mutfak, idari ofisler, teknik hacimler
bulunmaktadir.

Zemin Kati; yaklagik brit 722 alanl olup katta, otel girigi, lobby, lounge bar, restaurant ve teras alani,
resepsiyon, asansor alani bulunmaktadir.

1. Normal Kati; yaklasik brit 562 m? alanl olup katta, 12 adet standart oda, 3 adet birlesebilir oda, 2 adet
deskbedli oda, 2 adet birlesebilir deskbedli oda, 1 adet birlesebilir oda, servis holl bulunmaktadir.

2. Normal Kati; yaklasik brit 562 m? alanli olup katta, 13 adet standart oda, 2 adet birlesebilir oda, 2 adet
deskbedli oda, 2 adet birlesebilir deskbedli oda, 1 adet engelli odasi, servis holu bulunmaktadir.

3. Normal Kati; yaklasik brit 562 m? alanli olup katta, 13 adet standart oda, 2 adet birlesebilir oda, 2 adet
deskbedli oda, 2 adet birlesebilir deskbedli oda, 1 adet engelli odasi, servis holu bulunmaktadir.

4. Normal Kati; yaklasik brit 562 m? alanh olup katta, 13 adet standart oda, 2 adet birlesebilir oda, 2 adet
deskbedli oda, 2 adet birlesebilir deskbedli oda, 1 adet engelli odasi, servis holi bulunmaktadir.

5. Normal Kati; yaklasik brit 562 m? alanli olup katta, 14 adet standart oda, 2 adet birlesebilir oda, 2 adet
deskbedli oda, 2 adet birlesebilir deskbedli oda, servis holi bulunmaktadir.

6. Normal Kati; yaklasik brit 562 m? alanli olup katta, 14 adet standart oda, 2 adet birlesebilir oda, 2 adet
deskbedli oda, 2 adet birlesebilir deskbedli oda, servis holl bulunmaktadir.

7. Normal Kati; yaklasik brit 562 m? alanli olup katta, 14 adet standart oda, 2 adet birlesebilir oda, 2 adet
deskbedli oda, 2 adet birlesebilir deskbedli oda, servis holl bulunmaktadir.
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8. Normal Kati; yaklasik brit 562 m? alanli olup katta, 14 adet standart oda, 2 adet birlesebilir oda, 2 adet
deskbedli oda, 2 adet birlesebilir deskbedli oda, servis holi bulunmaktadir.

Acik alanda; 1 adet jeneratdr, 1 adet trafo kuru tip, ¢ati katinda; 2 adet giller sogutma sistemi, Nov Otelde 6
adet klima, ibis Otelde 4 adet klima, 3 adet baz istasyonu, bodrum katinda; Isitma sistemi 2 adet kazan ve
briilor, 6 adet sicak su boyleri gibi teknik hacimler bulunmaktadir.

Degerleme konusu tasinmazlarin mahallinde yapilan inlemelerde konu taginmazlar; kat, konum ve alan
bakimindan projesiyle uyumlu olup herhangi bir aykiri durum tespit edilmemistir. Her iki otelde; 2 adet tim
katlara ¢ikan misafir asansori, Nov Otel'de 1 adet servis asansori mevcuttur. Nov Otel binasinda 91 adet
standart oda, 4 adet siit oda, 1 adet engelli odasi olmak Uizere toplamda 96 adet oda bulunmaktadir. Odalar
yaklasik briit 25-47 m? kullanim alanhdir. ibis Otel, 156 adet standart oda, 4 adet engelli odasi 160 adet odaya
sahiptir. Odalar yaklasik briit 20 m? kullanim alanlidir. Her iki otelde odalarda banyo hacmi mevcut olup
yaklasik 3 m? alanhdir. 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.

Konu tasinmazin etrafi betonarme duvar izeri panel ¢it ile gevrilidir. Otel girisi, zemin kattan Kocasinan Bulvari
tizerinden saglanmaktadir. Nov Otel Koca Sinan Bulvari cepheli olup ibis Otel'e gére gériinebilirligi daha
yuksektir. Yapi diginda kalan alanlar kismen peyzaj alani, kismen otopark olarak dizenlenmigtir. Otopark
alanlarinda zeminler tas kaplamalidir. Otellerin igerisinde restoran, lobi, mutfak, teknik hacimlerde ve ofis
alanlarinda zeminler seramik kaplamali, oda katlarinda kat hollerinde zeminler hali kaplamalidir. Bina
icerisinde duvarlar algi siva Uzeri saten boyaldir.

NOVOTEL KAT HESABI

Yasal Alan (m?) Mevcut Alan (m?)
Bodrum Kat 945,00 945,00
Zemin Kat 876,00 876,00
1. Normal Kat 710,00 710,00
2. Normal Kat 710,00 710,00
3. Normal Kat 710,00 710,00
4. Normal Kat 710,00 710,00
5. Normal Kat 710,00 710,00
TOPLAM ALAN 5.371,00 5.371,00
iBiS OTEL KAT HESABI
Kat Yasal Alan (m?) Mevcut Alan (m?)

Bodrum Kat 478,00 478,00
Zemin Kat 719,00 719,00
1. Normal Kat 562,00 562,00
2. Normal Kat 562,00 562,00
3. Normal Kat 562,00 562,00
4. Normal Kat 562,00 562,00
5. Normal Kat 562,00 562,00
6. Normal Kat 562,00 562,00
7. Normal Kat 562,00 562,00
8. Normal Kat 562,00 562,00
TOPLAM ALAN 5.693,00 5.693,00

GENEL TOPLAM 11.064,00 11.064,00
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Olumlu ve Olumsuz Faktorler;

OLUMLU OZELLIKLERI OLUMSUZ OZELLIKLERI

Sehir merkezinde konumlanmasi Ekonomide dalgalanmalar yagsanmasi

Yatirimin buyukligu sebebiyle belirli bir alici kitlesine

Bilinirliginin yiksek olmasi sahip olmasi

Ulasim imkaninin gelismis olmasi

Tabela ve reklam kabiliyetinin ¢ok yiiksek olmasi

Otellerin yogunlastigi bélgede konumlu olmasi

4.5. SWOT ANALIZI

OLUMLU YONLER OLUMSUZ YONLER
Ticari yogun bolgede konumlanmasi . -
e Lo ¢ s * Yatinmin blyukligu sebebiyle o)
» Kullanilan iscilik ve malzemenin iyi L L . m
. belirli bir alici kitlesine sahip O
GUGLOU olmasi ZAYIF olmasi =
YANLAR * Ulasim imkaninin iyi olmasi YANLAR E
. + Kapali otopark alaninin =
* Merkezi konumda yer almasi m
. - bulunmamasi -
* Altyapi imkanlarinin iyi olmasi
 Bilinirliginin yiiksek olmasi,
* Tabela ve reklam kabiliyetinin cok
yuksek olmasi 3
* Bulundugu bolgede kamu + Ulke ekonomisinde yasanan 0
FIRSATLAR kurumlarinin konumlu olmasi TEHDITLER yas X
. dalgalanmalar m
sebebiyle toplanti ve davet agisindan Z
potansiyel olusturmasi %
+ Otellerin yogunlastigi bolgede
konumlu olmasi
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5. DEGERLEME KONUSU TASINMAZLARIN YASAL SUREG ANALIZi

5.1 TASINMAZLARA AiT GUNCEL iMAR BILGILERI

TASINMAZLARIN GUNCEL IMAR DURUMU

Plan Turu 171000 olgekli Revizyon Lejant Turizm Tesisi Alani
Uygulama Imar Plani

insaat Nizami Ayrik H max Serbest

TAKS - KAKS (Emsal) 0,90

EEIE On:30m Yan:5m Arka: -

Mesafeleri
Kocasinan Belediyesi imar ve Sehircilik Midurligi'nden alinan sifahi bilgilere gére
tasinmazlarin bulundugu parsel 1/1000 olgekli Revizyon Uygulama imar Plani

Diger kapsaminda “Turizm Tesisi Alani” lejantinda, Ayrik Nizam, E:0,90, Hmax: Serbest, On
Bahge: 30 m, Yan Bahge: 5, cekme mesafeleri olacak sekilde yapilasma kosullarina
sahiptir.

5.2 IMAR PLAN DEGIiSIKLIKLERI VE KAMULASTIRMA iSLEMLERI

Kocasinan Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi'nde yapilan incelemelerde son 3 yil igerisinde rapora konu
tasinmaza etki eden herhangi bir imar plani degisikliginin ve tasinmaz i¢in alinmis herhangi bir kamulagtirma
kararinin bulunmadigi sifahen 6grenilmigtir.

5.3 TASINMAZLARA AIT YASAL BELGE (DOSYA, RUHSAT, PROJE VB.) INCELEMELERI

ilgili mevzuat uyarinca parsel lizerinde gerceklestirilen projenin gerekli tim izinleri alinmis olup proje igin yasal
gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur. Kocasinan Belediyesi’'nde yapilan incelemelerde;
11.02.2008 tarih, bila sayili “Onayli Mimari Proje” bulunmaktadir. 06.03.2008 tarih, 1/28 sayili “Yeni Yapl
Ruhsati”, Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi igin 11.064,00 insaat alani dizenlenmistir. 27.03.2009 tarih, 1/37
saylli “Yapi Kullanma izin Belgesi”, Otel ve Bunlara Ben Misafir Evi igin 11.064,00 insaat alani diizenlenmistir.

ibis Otel’'e ait 08.02.2017 verilig tarihli, 09.02.2027 gegerlilik tarihi ve S347954947893 numarali B Sinifi Enerji
Kimlik Belgesi bulunmaktadir. Novotel'e ait 08.02.2017 verilis tarihli, 09.02.2027 gegerlilik tarihi ve
S34E2D66E85E9 numarali B Sinifi Enerji Kimlik Belgesi bulunmaktadir.

22.07.2008 tarih, 11514 sayili Novotel Kayseri (4 Yildizli otel): 91 Oda+2 Bedensel Engelli Odasi+3 Suit-192
Yatak, 100 kisilik 2. Sinif lokanta, 95 kisilik ok amach salon, 55 kisilik cok amagli salon, 45 kisilik kafeterya-
shack bar, 18 kisilik toplanti salonu, ¢alisma ofisi, okuma mahalli, Amerikan bar, aletli jimnastik salonu,
voleybol sahasi, mini golf, satis Unitesi, 44 aracghk otopark Ibis Otel Kayseri (3 yildizli otel): 156
oda+4bedensel engelli odasi-320 yatak, 100 kisilik 2. Sinif lokanta, Amerikan bar, 74 araglik otopark.

Degerleme gunu itibariyle tagsinmazin dosyasinda olumsuz nitelikli herhangi bir belgeye rastlanmamistir.

5.3.1 Tasinmazlarin Yasal ve Mevcut Durum Analizi;

Projesine gbre yapi alanlari ve kullanim sekilleri tespit edilmis olup mahallinde alinan dlguler ve yapilan
g6zlemler neticesinde parsel Gzerindeki yapinin mimari projesiyle uyumlu oldugu gézlenmistir.
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5.3.2 Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu'nun 21.
Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi

3194 Sayil imar Kanunu’nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini gerektiren bir durum mevcut
degildir.

5.3.3 Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili “Yapi Denetimi Hakkinda Kanun® un 11 Maddesi
geregi yap! denetimine tabi degildir. Kayseri ili Yapi Denetim Kanunu kapsaminda 01.01.20211 tarihinden
itibaren girmistir.

5.3.4 Gayrimenkul Ve Buna Baglh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Tarafimiza dijital ortamda iletilen imar arsiv dosyasinda herhangi bir olumsuz karar rastlanmamistir.

5.3.5 Projeye lliskin Detayh Bilgi Ve Planlarin Ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut
Projeye lliskin Olduguna Ve Farkli Bir Projenin Uyqulanmasi Durumunda Bulunacak
Degerin Farkl Olabilecegine lliskin Aciklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme gcalismasina yonelik hazirlanmamistir.

5.3.6 Deg‘er_leme Konusu Tasinmazlar icin Sirketimiz Tarafindan Hazirlanan Son 3 Adet
Degerleme lliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz igin daha 6nce kurumumuz tarafindan 03.07.2024 tarih, SM-24-SPK-012
numarall degerleme raporu hazirlanmistir.

Tasinmazin Degeri
(TL)

Raporu imzalayan Uzmanlar

Rapor No Tarih

Kiibra EKICI

Degerleme Uzman Yardimcisi (SPK Lisans N0:918464)
Merve GUNES

Degerleme Uzmani (SPK Lisans N0:409249)

Mehmet OZTURK

Sorumlu Degerleme Uzmani (SPK Lisans No:401187)

SM-24-SPK-012 | 03.07.2024 462.640.000.-TL

5.3.7 Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikas1 Hakkinda Bilgi

ibis Otel’'e ait 08.02.2017 verilig tarihli, 09.02.2027 gegerlilik tarihi ve S347954947893 numaral B Sinifi Enerji
Kimlik Belgesi bulunmaktadir. Novotel'e ait 08.02.2017 verilis tarihli, 09.02.2027 gegerlilik tarihi ve
S34E2D66E85E9 numaral B Sinifi Enerji Kimlik Belgesi bulunmaktadir.

5.3.8 Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Alimindan itibaren Bes Yil Gegcmesine
Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilqgi

Degerleme konusu taginmazlar "Karkas Otel ve Arsasi” niteligindedir.

5.3.9 Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine lliskin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel Kanun
Hikumlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlarin arsa sahibi Kayseri Sanayi Odasi olup Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortalikli
A.S. tarafindan 49 yilligina Ust hakki kurulmustur. S6z konusu Ust hakki Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi
A.S. lehine kayithdir. 20.08.2008 tarihinden itibaren 20.08.2057 tarihine kadar 49 vyilhik Ust hakki
bulunmaktadir.
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5.3.10 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Devrine/Alim/Satimina Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde,
Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gorus

Degerleme konusu tasinmazlar igin yapilan takyidat incelemesi ve yasal belge incelemeleri sonucunda;
Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde devrine, alim satimina engel bir durum bulunmamaktadir.
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6. DEGERLEME KONUSU TASINMAZLARA iLiSKIN ANALIZLER

6.1 MEVCUT EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL PiYASASI ANALiZi

6.1.1 Kiiresel Ekonomi

2023 yili boyunca kuresel ekonomide éncelikli sorun olarak enflasyon ve buna karsi alinan énlemler olmustur.
Benzer egilim 2024 yili ilk geyregi itibariyla devam etmistir. Enflasyonist baskiyl azaltmak amaciyla basta
gelismis Ulke merkez bankalari olmak (izere birgok merkez bankasi siki para politikalarini uygulamayi
strdirmustir. Ozellikle Fed, ECB gibi kiiresel etkinligi yiiksek olan Merkez Bankalarinin enflasyonu diisiirmeyi
oncelikleyen yaklasimlari parasal maliyetlerin yliksek kalmasina neden olmustur.

Gelismekte olan Ulkelerde ise kiresel enflasyonun (izerinde seyreden fiyatlar genel seviyesi ve issizlik gibi
unsurlarla birlikte artacak olan dis kaynaga ulasma maliyeti ekonomiler igin risk olusturmaya devam etmistir.
Gelismekte olan Ulkelerde kendi iglerinde farkli ekonomi politikalari uygulayarak hem ic hem de dig kaynakh
sorunlarini ¢gdzme ugrasgi igine girmiglerdir. Farklilasma uygulanan para ve enflasyonu énleme politikalarinda
daha da belirginlesmistir. Ancak gelismekte olan ulkelerde blylime ve istihdam kaybi sorunlari gelismis
ulkelere gore biraz daha 6ne ¢ikmistir.

2024 yih ilk ceyreginde gectigimiz yildan slregelen jeopolitik risklerin zaman zaman daha da artid
g6zlenmistir. Dogrudan ekonomik olmayan ancak énemli bir risk unsuru olarak hemen hemen tiim iktisadi
suregleri etkileyen jeopolitik risklerin giderek artmasi da kiresel goriinimi olumsuz etkilemeye devam
etmistir. Stregelen Ukrayna-Rusya savas! diger yandan Ortadodu’da yasanan olumsuz gelismeler, basta
emtia fiyatlari Gzerinden olmak kaydiyla, uluslararasi ticareti de negatif etkileyerek enflasyonist baski unsuru
olmaya baslamistir.

Dinya ekonomisinde aktivite 2024 ilk geyredinde direngli seyrini strdlirmuastir. Kiresel olgekte hizmet
sektoérinde sinirli da olsa hizlanma gértlirken, imalat aktivitesi ilk geyrek itibariyla yeniden genisleme
bdlgesine gecmistir. ABD (Fed) ve Avrupa (ECB) Merkez Bankalari’'nin faiz patikalarina yénelik beklentiler
ayrismaktadir. ECB’nin yaz aylarinda faiz indirimlerine baglayacagina yodnelik tahminler kuvvetlenirken, Fed’in
faiz indirimlerine yonelik beklentiler, tahminleri asan enflasyon verileri ve Fed yetkililerinin acgiklamalari ile
otelenmektedir. Son dénemde Ortadogu’da artan jeopolitik gerilimler ve Rusya’ya yonelik ihracat kisitlamalari
enerji basta olmak tzere emtia fiyatlarinda dalgalanmalar yaratmaktadir. Bu gelismeler kiresel enflasyonun
iyilesme hizina yonelik kaygilari artirmaktadir. Yiksek seyreden faizler ve son dénemde artan jeopolitik
gerilimler kuresel buyime goérindml Uzerindeki asagr yonli riskleri beslemektedir. Cin’de ekonomik
toparlanmaya yoénelik sinyaller gelse de emlak sektériine yonelik belirsizlikler siirmektedir. Japonya Merkez
Bankasi uzun yillardir surdirdidu negatif faiz politikasini sonlandirmigtir.

IMF’nin 2024 Nisan ayinda yayinladigi Kuresel Ekonomik Goérinim Raporu'nda temel tahmin, dinya
ekonomisinin 2024 ve 2025'te 2023'tekiyle ayni hizda buiyimeye devam edecedi yodninde. Gelismis
ekonomisinin hafif bir hizlanma; burada blyumenin 2023'teki yuzde 1,6'dan 2024'te ylzde 1,7'ye ¢ikmasi
bekleniyor. ve 2025'te ylzde 1,8 - gelismekte olan piyasalarda ve gelismekte olan ekonomilerde 2023'te ylizde
4,3'ten 2024 ve 2025'te ylzde 4,2'ye hafif bir yavaslama ile dengelenecek. Bundan bes yil sonra kiresel
bdyime tahmini - ylizde 3,1 - en yuksek seviyesinde olacagl éngoériliyor. Kiresel enflasyonun 2023'teki
yuzde 6,8'den 2024'te yuzde 5,9'a ve 2025'te yizde 4,5'e istikrarli bir sekilde disecegi, gelismis ekonomilerin
enflasyon hedeflerine gelismekte olan piyasalara ve gelismekte olan ekonomilere gére daha erken dénecegi
tahmin ediliyor. Cekirdek enflasyonun genel olarak daha kademeli bir disus gostermesi 6ngoriltyor.
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Sources: Haver Analytics; and IMF staff calculations.

Note: Panels 1 and 2 plot the median of 2 sample of 57 economies that accounts
for 78 percent of Wovld Economic Ouliook world GDF (in weighted purchasing-
power-parity terms) in 2023, Vertical axes are cut off at —4 percent and

16 percent. Panel 3 plots the median of a sample of 44 economies. The bands
depdict the 25th to ¥5th percentiles of data across economies. “Core inflation” is
the percent change in the consumer price index for goods and services, excluding
food and energy (or the closest available measure). AES = advanced economigs;
EMDESs = emerging market and developing economies; SARR = seasonally
adjusted annual rate.
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Mote: Core inflation excludes volatile food and energy prices. AES = advanced
economies; EMDES = emerging market and developing economies; LAC = Latin
America and the Caribbean; MEACA = Middle East and Central Asia; 354 = sub-

Saharan Africa; WED = Waorid Ecomamic Gutinak,

*Kaynak: Kiiresel Ekonomik Gériiniim Raporu
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Difference from January  Difference from October
Projections 2024 WED Update' 2023 WED?
2023 2024 2025 2024 2025 2024 2025
Wiorld Output 3.2 32 32 0.1 0.0 0.3 0.0
Advanced Economies 16 1.7 1.8 0.2 0.0 0.3 0.0
Linited States 25 27 14 0.6 02 1.2 0.1
Eurn Area 0.4 0a 1.5 =01 =02 =0.4 =03
Germany =03 02 1.3 =03 =03 =07 =0.7
France 0.9 07 1.4 ~0.3 =03 =06 =0.4
Htaly 08 o7 0.7 0.0 ={.4 0.0 =03
Spain 25 1.9 21 0.4 0.0 0.2 0.0
Japan 1.9 09 1.0 0.0 0.2 ={.1 04
Linited Kingdam 0.1 05 1.5 =0.1 =0.1 ={.1 =0.5
Canada 1.1 1.2 2.3 =02 0.0 =04 =0.1
Other Advanced Economies® 1.8 20 24 =01 =01 =02 0.1
Emerging Market and Developing Economies 43 42 42 0.1 0.0 0.2 0.1
Emerging and Developing Asia 5.8 52 449 0.0 01 0.4 0.0
China 52 48 4.1 0.0 010 0.4 0.0
Indiz? TA 64 6.5 0.3 0.0 0.5 0z
Emerging and Developing Europe 32 34 28 0.3 03 04 03
Russia iB 32 1.5 0.6 0x 21 0.8
Latin America and the Canbbean 23 20 25 iR i) =03 0.1
Brazil 29 22 21 0.5 0z 07 02
Mexico 32 24 1.4 =03 =01 03 =0.1
Middle East and Central Asia 20 24 4.2 =01 00 =0.6 0.3
Saudi Arabia =0.8 26 6.0 =01 0.5 -1.4 18
Sub-Saharan Africa 34 34 4.0 0.0 =0.1 =02 =0.1
Higeria 29 33 3.0 0.3 =0.1 02 =0.1
South Africa 0.6 09 1.2 =01 =0.1 =03 =0.4
Memorandum
Waorld Growth Based on Market Exchange Rates 27 27 27 0.1 0.0 0.3 0.0
Eurnpean Union 06 1.1 1.8 =01 0.1 =04 -3
ASEAN-5* 4.1 45 46 =02 0z 0.0 0.1
Middle East and Morth Africa 19 23 42 =02 0.0 =0.7 0.3
Ernerging Market and Middle- income Economies® 4.4 4.1 41 0.0 oo 0.2 0.1
Low-income Developing Countries® 4.0 4.7 5.2 =02 =1 =03 =01
World Trade Volume (goods and services) 0.3 30 33 0.3 =0.3 =0.5 =0.4
Imports
Advanced Economies =1.0 20 28 =0.7 =04 =1.0 =0.4
Emerging Market and Developing Economies 20 49 41 0.0 =13 0.5 =[.6
Advanced Economies 03 25 29 =01 =03 ={.6 =0.4
Emerging Market and Developing Economies =0.1 T 38 =04 =04 0.5 =0.3
Commuodity Prices (US doliars)
il -16.4 =25 =6.3 =02 =1.5 -1.8 =1.4
Monfuel {average based on world commadity import 5.7 0.1 =04 1.0 0.0 28 =03
weights)
World Congumer Prices’ 6.8 59 45 0.1 0.1 0.1 =0.1
Advanced Economies? 45 26 20 0.0 iXi] -0.4 =0.2
Emerging Market and Developing Economies” 83 8.3 .2 02 0.2 0.5 0.0
Source: IMF staff estimates.
Note: Rieal effective exchange rates are assumed 1o remain constant at the bavels prevaiing during Januasy 30, 2024—Fsbruary 27, 2024, Economies asa
listed on the basis of economic size. The aggregated quarterly data are seasorally adjusted. WEQ = Workd Economic Gutlaok
" Difference based on rounded figures for the cument, Jamuary 2024 WED Undate, and October 2023 WED forecasts
“Excludes the Group of Seven (Canada, France, Germary, ttaly, Japan, United Kingdom, United States) and ewra area countries.
*For India, data and forecasts are presented on a fiscal year basis, and GOP from 2011 onwand (s based on GOP at market prces with fiscal year 201112
a5 @ base year.
*Indonesia, Malaysiz, the Philippnes, Singapore, and Thasand
“Vietram &= removed from the Low-Income Developing Countries grow and added 1o the Emerging Market and Middie-Incoeme Economees group. The
repartad differences from January 2024 and October 2023 are for Low-Income Developing Countries exciuding Vietram and Emerging Market and Middle
ncome Economies including Vietnam,

*Kaynak: Kiiresel Ekonomik Gériiniim Raporu )
2024-2025 Yillari Ulkelerin Ekonomik Beklenti Tablosu
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6.1.2 Turkiye Ekonomisi — Makro Gostergeler

GSYH 2024 yih ikinci ¢eyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin ayni ¢eyregine
gore %2,5 artti.

Tarkiye ekonomisi 2023 dordincu geyrekte beklentilerin tGzerinde bir buyime kaydetmistir. 2023 yili dérdinci
ceyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) stoklar ve dis talebin sinirlayici etkisine ragmen i¢ talebin katkisiyla
blyUimustir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis verilere gére GSYH ¢eyreklik bazda %1,0 artarken,
yillik bazda GSYH blyimesi %4,0 seviyesinde gerceklesmistir. Bu sonuglarla 2023 yil genelinde bliyime
%4,5 seviyesinde olusmustur. 2022 yilinda 905,8 milyar dolar olan GSYH 2023 yilinda 1 trilyon 118,6 milyar
dolara ylkselmistir. Yurticinde 2024 ilk ¢eyrek onci verileri ekonomik aktivitenin direngli kaldigini
géstermektedir. Is giicii piyasasinda ise mevsimsellikten arindiriimis verilere gére Ocak’ta %9,0 olan issizlik
orani Subat itibariyla %8,7’ye gerilerken, genis tanimh issizlik géstergelerinde de genele yayilan bir disus
gbézlenmigtir. imalat sanayi satin alma yéneticileri endeksi (PMI) Ocak ayindaki 49,2 seviyesinden Subat'ta
50,2'ye yiikselerek daralma bolgesinden ¢ikmigtir. imalat PMI Mart ayinda 50,0 degerini alsa da, Nisan ayi
verileri endeksin 49,3’e gerileyerek daralma bolgesine gegtigini gdéstermektedir. Kapasite kullanim orani son
Uc ayda sinirh da olsa ylkselirken, sektérel given endeksleri dalgali bir seyir izlemektedir. Bankacilik sektéri
kredi hacmi ve harcamalara dair diger géstergeler ise bir miktar yavaslamaya isaret etmektedir.

ilk ceyrekte dis dengedeki devam etmistir. ihracatta toparlanma siirerken, enerji ve altin kalemlerindeki
gerilemeyle ithalat ve dis ticaret agigi1 daralmaktadir. Seyahat gelirlerinde artis meydana gelse de, tasimacilik
tarafindaki daralma cari dengedeki iyilesmeyi sinirlamaktadir. TUIK verilerine gére, ilk li¢ ayda ihracat 2023’tin
ayni dénemine goére %3,6 artarken, ithalatta %12,8 disls gerceklesmistir. Bundan dolayi 2023 ilk ¢eyreginde
34,8 milyar dolar olan dis ticaret agigi 2024°Un ilk ¢eyreginde 20,3 milyar dolara gerilemistir. Aralik 2023’te
45,5 milyar dolar olan 12 aylik toplam cari agik Subat 2024’te 31,8 milyar dolara inmistir.

Ucret artislari, bazi vergi kalemlerindeki yiikselis ve beklentilerdeki bozulma ile ilk geyrekte enflasyonda sinirli
da olsa artis yaganmistir. 2023 sonunda %64,8 olan genel tiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu
Mart ayinda %68,5’'e gikmistir. Ayni dénemde genel yurtici Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu
%44,2’den %51,5’e ylkselmistir. Ayrica emtia fiyatlarindaki dalgalanma ve beklentilerdeki bozulma da
enflasyon Uzerindeki yukari yonlu riskleri beslemektedir. Ocak ayinda %42,50 olan politika faizini %45,00’a
cikaran TCMB Subat toplantisinda faizleri sabit tutarken, Mart ayinda genel beklentilerin aksine 500 baz puan
artisla politika faizini %50,00’a ylUkseltmistir. 21 Kasim 2024 toplantisi itibariyla da TCMB politika faizi %50,00
seviyesinde tutmaya devam etmis olup Yurt igi talebin yavaslamasinin, enflasyondaki distsu destekleyici
seviyelere ulastigi ifade edilmistir. TCMB ayrica i¢ talepteki dengelenmeyi saglamak amaciyla ilave makro
ihtiyati dizenlemeler ve likidite tedbirleri almigtir. ikinci geyrek basinda ise piyasa mekanizmasinin
islevselligini ve makro finansal istikrari koruyacak sekilde makro ihtiyati politikalari sadelestirmeye devam
etmigtir.
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1) A-Tanm, ormanciiik ve balikgilik, BCDE-Sanayi, F-ingaat, GHI- Hizmetler, J-Bilgi ve iletisim, K-Finans ve sigorta faaliyetleri, L-Gayrimenkul faaliyetieri,
VIN- Mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetieri, OPQ- Kamu yonetimi, egitim, insan saghg: ve sosyal hizmet faaliyetleri, RST- Diger hizmet faaliyetieri.
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w——GSYH blyime hizi

GSYH, iktisadi faaliyet kollarina gére A10Mdiizeyinde biiylime hizlan, Il. Geyrek: Nisan-Haziran, 2024

7.4

RST

Netvergi

9,6

GSYH sonuglari, Il. Geyrek: Nisan-Haziran, 2024

GSYH
Cari fiyatlarla Cari fiyatlarla Zincirlenmig hacim
Y Geyrek (Milyon TL) (Milyon $) endeksi  Degigim orani (%)
2022 Yilhik 15011776 905 814 210, 55
| 2519789 181 490 186,9 78
] 3424670 219 685 2016 76
n 4273138 242 418 2238 41
v 4794179 262243 2312 33
2023 Yilik 26 545722 1130 009 2216 51
1" 4 687 492 248 416 1953 45
I 5571440 274 908 2109 46
" 7759 106 298 760 2384 6,5
v 8527683 307 925 2419 46
2024 1" 8 858 091 286 728 2057 53
1 9 949 792 308 158 2161 25

(r) llgili ceyreklerde revizyon yapilmistir.
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6.1.3 Gayrimenkul Piyasasi:

2024 yihnin ilk geyreginde konut satiglari bir énceki yilin ayni ¢eyregine gore %1,3 oraninda, bir énceki
ceyrege gore ise %14,3 oraninda gerileme kaydederek 279.604 adet olmustur. Bu sonuglarla, 2024 yili 1.
ceyrek konut satislari son on iki geyrekteki en disiik satis adedi olarak kayitlara gegmistir..

Satis durumuna goére yapilan degerlendirmede, birinci el satislar hem adetsel bazda hem de toplam satislar
icerisindeki orani dikkate alindiginda bir énceki yilin ayni geyregine goére daha iyi bir performans gostermistir.
ik satislarin toplam satislar icerisindeki payi bir énceki yilin ayni geyreginde %29,6 iken bu yil da %31,6
olmustur. Ikinci el satiglarin payi ise %70,4 iken %68,4’e gerilemistir. Bdylece birinci geyrekte ilk satislar
88.256 adet, ikinci el satiglar 191.348 adet olmustur.

Satis sekline gore yapilan degerlendirmede ise 2023 yilinin 4. geyredine gore ipotekli satislarda %63,8
oraninda artis gorilmis olmakla birlikte ipotekli satiglarin toplam satiglar igerisindeki payi tarihsel
ortalamasinin altinda seyretmeye devam etmistir. ipotekli satislarin toplam satislar icerisindeki oraninin bir
onceki gceyrek gergeklesmesi %5,2’den birinci geyrekte %9,9’a yikseldigi gérilmektedir. Birinci geyrekte kismi
bir gerileme kaydeden konut kredisi faiz oranlarinin agirlikh ortalamasi ise bir énceki geyrek %41,9 iken birinci
ceyrekte %41,7’ye gerilemistir. Yillk bazda bakildiginda, ipotekli satislar %53,0 oraninda gerileme
kaydederken diger satiglarda %6,5 oraninda artis gergeklesmistir. Bu sonuglarla birinci geyrekte, ipotekli
satiglar 27.622 adet, diger satislar 251.982 adet olmustur..

Yabancilara yapilan satislar birinci geyrekte 5.685 adet olurken konut satiglarinin geneline kiyasla yillik bazda
%48,0 ile oldukga yiksek bir oranda azalma kaydettigi gézlemlenmistir. Yabancilara satiglarin toplam satislar
icerisindeki pay! bir énceki geyrek gergeklesmesi olan %2,1’den %2,0’ye gerilemistir. Ulke uyruklarina gére
en yuksek alim Rusya Federasyonu vatandaslari tarafindan gergeklestiriimis olup il bazinda birinci geyrekte
en yiksek satis istanbul’da gergeklesmis olup bdylece istanbul 2022 yilinin ikinci ceyreginden sonra
Antalya’dan birinci sirayi tekrar almistir. Antalya %36,1 ile birinci sirada yer alirken, ikinci sirada %35,6 pay
ile Antalya, Gglncl sirada ise %9,0 pay ile Mersin bulunmaktadir.

Konut fiyatlari artigi ise eylil ayinda yillik bazda en ylUksek artis orani olan %189,1’e ulagilmasinin ardindan
on yedi ay Ust Uste dusus kaydederek subat ayi itibariyla %58,31’e gerilemigtir. Diger yandan, reel bazda
2019 Aralik ayindan itibaren yilhk bazda ilk kez negatif gerceklesme goérulmis ve subat ayi itibariyla reel
degdisim yillik bazda -%5,2 olmustur. Yeni konut fiyatlarinda da konut fiyatlariyla benzer bir tablo gorilmekte
olup subat ayi itibariyla yillik bazda nominal olarak %57,0 artis, reel olarak ise %6,0 oraninda gerileme
gerceklesmistir. Subat 2024 itibariyla Tlrkiye genelinde konut birim fiyatlari 31.365 TL/m?ye ylkselirken Ug¢
biiyiik ilden istanbul’da konut birim fiyatlar 45.421 TL/m?, izmirde 36.065 TL/m?, Ankara’da 24.919 TL/m?
olmustur. (GYODER, Turkiye Gayrimenkul Sektori 2024)
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Aylik faiz orani 2023 yilinin Ugtinct geyrek sonunda %3,01 seviyelerine ¢cikmis ve yilin son ¢eyregini %2,96
seviyesinde tamamlamigstir. 2024 yilinin ilk geyreg@i sonunda aylik faiz orani %3,03 olarak seyretmektedir. Ayni
sekilde yillik faiz orani 2023 yilinin Gglincl ¢eyreginde %42,79 seviyelerine ¢ikmis ve yillik faiz orani 2023
Aralik ayini %41,84 ile tamamlamistir. 2024 ilk ceyre@i sonunda aylik faiz orani %43,13 olarak seyretmektedir.

2024 yili Mart ay1 sonunda konut kredisi hacmi 444,3 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir. Kamu mevduat
bankalarinin toplam konut kredisi hacmi igindeki payi 2023 Mart ayinda %63,98 seviyesinden, 2024 yili Mart
ayinda %56,66 seviyesine diismustiir. Mart 2024’de bir dnceki yilin ayni dénemine gére, Yerli Ozel bankalarin
payl %18,84'ten %23,07’ye yukselmistir. Yabanci Mevduat bankalarinin payi ise %8,41'ten %10,55’e
yukselmistir. Takipteki konut kredilerinin toplam konut kredilerine orani Ekim 2019 itibariyla disis trendi
baslamis olup 2024 Mart ayi itibariyla %0,11 olarak gergeklesmistir.

Toplam tiketici kredileri ise Mart ayinda 1,62 trilyon TL seviyesinde seyretmistir. 2023 yili Mart ayinda %30,8
olan konut kredilerinin toplam tiketici kredilerindeki pay1 Mart 2024 itibariyla 3,5 puan azalarak %27,3 olarak
gerceklesmistir. Toplam krediler yaklasik 12,9 trilyon TL tutarinda seyrederken, bireysel kredilerin toplam
krediler icindeki pay1 %23,5 olmustur. Bu oran 2023 Mart ayinda %21,7 seviyesindeydi.

Merkez Bankasi’nin 2024 yili Eylll ayinda bir 6nceki aya goére yuzde 1,0 oraninda artan KFE, bir énceki yilin
ayni ayina goére nominal olarak yizde 27,4 oraninda artmis, reel olarak ise ylizde 14,7 oraninda azalmistir.
istanbul, Ankara ve izmirin konut fiyat endekslerindeki gelismeler degerlendirildiginde, 2024 yili Eylil ayinda
bir dnceki aya gore, sirasiyla yizde 1,2, 2,2 ve 0,8 oranlarinda artis gdzlenmistir. Endeks degerleri bir dnceki
yilin ayni ayina gobre, istanbul, Ankara ve izmirde sirasiyla yiizde 23,4, 30,4 ve 23,1 oranlarinda artis
gOstermigtir.
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B EnyUksek yillik degrgim gosteren duzeyler

B En G50k yillk degisim gosteren dizeyler

TRA (Erzurum,
Erzincan, Bayburt,
Adn, Ardahan, Kars,
1§dr)

TR31 {izmin TRB (Bingol, Elazng. Malaty,

98231 Tunceli, Van, Bitlis, Hakkan,
Mus)

%447

TR61 (Antalya
Burdur, Isparta)

TR33 (Afyonkarahisar,
Katahya, Manisa, Ugak)

%382 %137

TURKIYE IsTANBUL ; Emir
Konut Fiyat -
1 i
Endeksi 148,0 39,4 153,7 142,5
Yk %274 %234 %30,4 %231
Dedgisim
Aylik %1,0 %1,2 %2,2 %0,8
Degisim
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6.1.4 Turizm Sektoru

2021 yilinda Turkiye'ye gelen yaklagik 29,3 Milyon turistin yapmis oldudu harcamalar kisi bagi ortalama 1.028
Dolar olarak belirtiimektedir. 2020 yilinda kisi basi ortalama harcamanin 936 Dolar oldugu g6z 6niinde
bulunduruldugunda, 2020 yilina kiyasla 2021 yilinda kisi basi harcamalarin artmis oldugu gorilmektedir. 2023
yilinda ise Turkiye'ye giris yapan yaklasik 57 milyon turistin kisi basi 952 Dolar harcama yaptigi gorilmektedir.
Gelen turist sayilari bir dnceki yil ile karsilastirildiginda hem gelen turist sayisinda, hem de kisi bagi harcama
miktarinda artis oldugu goérilmektedir. 2023 yilinin dordiinci ¢eyregdinde Tirkiye'yi 12,4 milyon turist ziyaret
etmistir. Bir dnceki yilin ayni dénemi ile kiyaslandiginda gelen turist sayisinda %4,12’lik bir artis yasandigi
g6zlemlenmektedir.

Kiltir ve Turizm Bakanhdi'ndan elde edilen verilere gore 2022 yilinda Turkiye'ye gelen toplam yabanci
ziyaretci sayisi yaklasik olarak 44.6 milyon olurken, 2023 yilinda bu sayinin 49.2 milyon oldugu
g6zlemlenmektedir. 2024 yilinin birinci geyreginde ise Turkiye'ye 4.3 milyon yabanci ziyaretgi gelmistir. Gelen
turist sayilari bir 6nceki yilin ayni donemi ile karsilastirildiginda gelen yabanci turist sayisinda %13'lik bir artis
g6zlemlenmisgtir.

Mart 2020 itibariyle diinya ile paralel olarak Turkiye'yi de énemli bir dlgekte etkileyen COVID-19 salgini
Tarkiye'nin turizm performansini da 6nemli Olgekte etkilemistir. Yabanci turist sayilari géz o6nlinde
bulunduruldugunda 2019 yili, COVID-19 salginindan dnceki en yuksek performans gdsteren yildir. 2022 yili
itibariyle ziyaret¢i sayilarinin pandemi 6ncesi déneminin (2019) ziyaretgi sayilarinin yakalandigi
g6zlenmektedir. 2024 yilinin birinci ¢eyreginde ise Turkiye'ye gelen 4.3 milyon yabanci turistin %55,8'i
istanbul'a, %9,3'0 Antalya'ya, %1,9'u Ankara'ya gelmistir. Bu U¢ ili %1,8'lik ve %0,3'lik paylar ile izmir ve
Mugla izlemistir.

isletme Belgeli ve Yatirim Belgeli tesis sayilari incelendiginde Tiirkiye genelinde toplam 870 bin oda kapasitesi
ile 20.451 isletme belgeli, 73 bin oda kapasitesi ile 711 yatirim belgeli konaklama tesisi oldugu gértlmektedir.
isletme belgeli tesislerin sehir kirlimlarina bakildiginda ilk sirayi 2.976 tesis ve 123 bin oda kapasitesi ile
istanbul gekmekte, onu takiben 2.652 tesis ve 106 bin oda kapasitesi ile Mugla gelmektedir. Antalya ise 2.501
isletme belgeli tesise ve 288 bin oda arzina sahiptir.

Yatirim belgeli tesisler géz 6ninde bulunduruldugunda yakin gelecekte mevcut otel arzina dahil olacak 711
tesis iginde en biyik pay! 107 tesis ve yaklasik 10 bin oda kapasitesi ile istanbul almakta, onu takiben 79
tesis ve 14 bin oda kapasitesi ile Antalya, 76 tesis ve 9 bin oda kapasitesi ile Mugla gelmektedir.

Pandemi dncesi son tam performans yili olan 2019 yilinda Turkiye genelinde isletme belgeli tesislerin yatak
doluluk orani %58,9 olarak belirlenmistir. 2023 yil itibariyle ise Turkiye genelinde yatak doluluk orani ise
%50,08'dir. Yatak dolulugu en yiksek olan sehir %65,16 ile Antalya, onu takiben %52,99 ile Mugla ve %52,75
ile istanbul gelmektedir. Ankara ve izmirin yatak doluluk oranlari sirasiyla yaklasik %42,82 ve %41,74
olmustur. 2024 yili Subat ayi itibariyle Tirkiye genelinde isletme belgeli tesislerin yatak doluluk orani
%31,79'dur.

2023 yili doluluk oranlari bir 6nceki yila (2022) gore azalis (%0,3) gostermis olup, Turkiye genelinde %66.6'dir.
Oda fiyatlari ise yine 2022 yilana kiyasla azalis (%0,2) gostererek, 2023 yilinda Turkiye genelinde 117.34
Euro'dur. 2020 yil performans gostergeleri goz 6niinde bulundurularak, ortalama gergeklesen oda fiyatlarinin
2020 yih seviyesinden itibaren yukseldigi ve otel doluluk oranlarinin ise toparlanma surecinin yavasladigi
g6zlemlenmigtir. 2024 vyili birinci ¢eyreginde otel doluluk oranlari Turkiye geneli icin %52,7 olarak
hesaplanmistir. Ayni dénem icin TUrkiye'de gergeklesen oda fiyati geneli igin 98,79 Euro olmustur. 2023 yilinin
ayni dénemine kiyasla, otel doluluk oranlari %2,9 artarken, ortalama gergeklesen oda fiyati %5,8 azalmistir.
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TOPLAM VATANDAS *
GELEN GIKAN ; R S i
e | st | aeera | UREH | o |reeoes | gmR o
(1000 $) ($) (1000 $) (1000$) $)
2004 20753734 | 20262640 | 17076607 843 2 954 459 3862 552 1262
2005 25045142 | 24124501 | 20322111 842 3394 601 4374 383 1214
2006 23924023 | 23148669 | 18593951 803 3270948 4 463 614 1153
2007 27239630 | 27214988 | 20942500 770 4043 283 4703 850 1121
2008 31137774 | 30979979 | 25415067 820 4266 197 5418 439 1191
2009 31759816 | 32006149 | 25064 482 783 5090 440 5690 629 1222
2010 32997308 | 33027943 | 24930997 755 5874 520 5558 366 1231
2011 36 769039 | 36151328 | 28115692 778 5531 486 5 638 484 1168
2012 37715225| 36463921 | 35717337 980 4525101 8595 191 1678
2013 39860771 | 39226226 | 40186327 1024 5875183 9193811 1703
2014 41627246 | 41415070 | 41316 834 998 5791 095 8 404 159 1510
2015 41114069 | 41617530 | 37700923 906 6 296 506 7270 820 1207
2016 30906 680 | 31365330 | 26539007 846 5255 797 7374334 1209
2017 37969824 | 38620346 | 31253835 809 5487 607 7 210 947 1102
2018 46112592 | 45628673 | 35920910 787 5530 582 6 676 206 1000
2019 51747199 | 51860042 | 42851778 826 4 655 848 7014 139 981
2020 15971201 | 15826266 | 15169371 958 1188 382 3317861 1064
2021 30038961 | 29357463 | 30309 722 1032 2203157 6507 848 1201
2022 51387513 | 51369026 | 49857030 971 5098 884 7 454 442 1061
2023 56 693 837 | 57077440 | 55874176 979 8 429 980 8391 864 1086
2024* 26 136 764 | 25107 974 | 23660 318 942 3735457 4219771 971
(Kaynak: KTB,2024)
Turkiye’'nin Turizm Gelir-Gider Tablosu
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Toplam Yabanci Ziyaretgiler;

Tilrkiye 4,30

e | ||| W

040 001 240 O0O0DE ODE 1,33

Tiirkiye 49,2
147 3.3 173 14 0B 118
Tiirkiye 44,60
12,80 3,00 16,00 140049 1091
Tiirkiye 24,71
8,74 1 9 053 039 487 |s:::f| =
Tiirkiye 12,70 izmir [l
- NI | g -
330 067 500 030018 325 Oier M

(Kaynak: T.C Kiiltiir ve Turizm Bakanligi.)

2024 yilinin Ocak-Subat déneminde Tiirkiye'ye gelen 4,3 milyon yabanci turistin %55,8'i Istanbul'a, %9,3'l
Antalya'ya, %1,9'u Ankara'ya gelmistir. Bu (g ili %1,8'lik ve %0,3'lik paylar ile izmir ve Mugla izlemistir. Gelen
turist sayilari bir 6nceki yilin ayni dénemi ile karsilastiriidiginda gelen yabanci turist sayisinda %13,6 artis
gOrulmustar.

isletme ve Yatirim Belgeli Tesis Sayisi:

Antalya 2 501 287004 79 1 4.&34
Mudla 2 652 105.603 76 9.186
Istanbul = 2976 | 122.763 107 9812
lzrmir 1.720 A1 628 67 5.380
Ankara 366 71 634 17 1.653
Digjer 10.236 200616 365 33152
Tiirkiye 20 451 870148 711 73.267

(Kaynak: T.C Kiiltiir ve Turizm Bakanligi 22.04.2024)

Tarkiye genelinde toplam 870 bin 148 oda kapasitesi ile 20.451 isletme belgeli, 73 bin 267 oda kapasitesi ile
711 yatirim belgeli konaklama tesisi oldugu goériimektedir.
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G118 4.908.831 GE2
G218 9 855102 602
Cca18 15.904.734 589
CA 18 8.283 235 649
2018 38.951.902 617
C1M19 5. 460 380 678
G219 11.499.211 607
C3a 19 18.438.139 623
G419 9.315.240 702
2019 44.712.970 642
G120 4 635 845 710
220

Ca2o 4.430.053 649
CAa20 3 .642.367 B804
2020 12.708.265 716
C1721 1.826.227 318
G221 3. 144,815 654
Ca2i 11.457.951 773
CaZ1 7.511.028 80T
2021 23.940.021 785
G122 4943 964 841
C222 10.382.068 o2
322 18.626.003 B26
Ca22 10.389 487 Q27
2022 44.341.522 a8z2
c1723 6.509.234 1.057
C223 12.319.348 01
Ca23 19.740.776 B56
G423 10.777.6009 366
2023 49.346.967 917
G124 7.067.996 QB2

(Kaynak: TUIK *31.04.2024 tarihinde giincellenmigtir. **TUIK tarafindan 2020 yili ikinci geyrek verileri yayinlanmamgtir.)

Turizm geliri Ocak, Subat ve Mart aylarindan olusan |. ¢eyrekte bir dnceki yilin ayni geyregine gére %5,4
artarak 8 milyar 784 milyon 800 bin dolar oldu. Turizm gelirinin %21'i Glkemizi ziyaret eden yurt digi ikametli
vatandaslardan elde edildi.
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2024 yili 1.ceyrekte Turkiye'ye gelen 7 milyon 68 bin yabanci turistin yapmig oldudu harcamalar kisi bagi
ortalama 982 Dolar olarak goérilmektedir. Bir dnceki yilin ayni dénemine gore yabanci turist sayisi %8,58
artmis, kisi bas! yapilan ortalama harcama ise %7,13 azalmis goriimektedir.

2023 yili 12 ayhk dénem toplaminda 49,4 milyon yabanci turist , kisi basi ortalama 917 Dolar harcama yaparak
bir 6nceki yila kiyasla ziyaret¢i sayisi bazinda %11,29 artig, kisi basi harcama bazinda ise %11,57 artig
saglandigi gézlemlenmistir.

Otel Doluluk Orani ve Gunliik Ortalama Oda Fiyati;

Bes Biiyiiksehirde Otel Doluluk Orani (%)

N

; a4 dd

Antalya Mugla Istanbul |zmir

g 2021 Yabanor p2021 Yarl g2022 Yabanoi 2022 Yol

(Kaynak: T.C. Kiiltiir ve Turizm Bakanligi *Turizm Bakanligi’nin yayinlamig oldugu doluluk oranlari oda dolulugunu degil yatak
dolulugunu géstermektedir. **C4°22 ve 2023 verileri Ocak-Kasim arasindaki verileri kapsamaktadir.)

Tiirkiye Geneli Otel Doluluk Oranlari (%)

at
40
Ji
g 14 if 4 FE. T
o) 4 .44 14 04 (331
Yerll Taplam
n G128 nG124

(Kaynak: T.C. Kiiltir ve Turizm Bakanligi *Turizm Bakanligi’nin yayinlamig oldugu doluluk oranlari oda dolulugunu degil yatak
dolulugunu géstermektedir. **C4°22 ve 2023 verileri Ocak-Kasim arasindaki verileri kapsamaktadir.)

2022 yili itibariyle ise Turkiye genelinde yatak doluluk orani ise %54,9'dir. Yatak dolulugu en yiiksek olan sehir
%65,48 ile Antalya, onu takiben %62,7 ve %55,8 ile istanbul ve Mugla gelmektedir. izmir ve Ankara'nin yatak

doluluk oranlari sirasiyla yaklasik %46,7 ve %40,8 olmustur. 2023 yili Kasim ayi itibariyle Turkiye genelinde
isletme belgeli tesislerin yatak doluluk orani %35,2'dir.
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Kayseri ili Turizm Ozellikleri:

Kayseri, Uzerinde doért mevsim kar eksik olmayan yazin dag ve doga yuruyusu kisin ise kayak merkezi olan
kendine 6zgi bitki ortlsi flora ve faunasi ile Tlrkiye’nin en ylksek daglarinda biri olan Erciyes Dagi, yizlerce
kus tlrdnin barinagi olan Sultan Sazligi, bir doga harikasi olan Kapuzbag! Selaleleri, Hacer Ormanlari, Yedi
Goller, Kapodokya'nin giris kapisi olan Soganl ve Erdemli Vadisi ilimizin cografyasinda bulunmaktadir. Doga
turizmine ilgi duyanlar Kapuzbasi Selalerine, Sultan Sazligina ve Erciyes Dagi’'na yénelmektedir. Erciyes Dagi
Konumu, pistleri ve kar kalitesiyle Ulkemizdeki dnemli kis turizmi merkezlerinden birisidir. Kayseri'nin antik
kentleri, 6ren yerleri, tarihi ve dogal sit alanlari ile zengin bir tarihi mirasi vardir. Kiiltepe Oren Yeri ve Konya-
Kayseri-Sivas lllerindeki Selguklu Eserleri, 2014 yili basinda UNESCO gegici miras listesine alinmistir.
Kiiltepe Oren Yeri kazilarinda 25 bin tablet gikariimistir. Kiiltepe tabletleri, UNESCO Diinya Bellegi kiitigiine
kaydedilmigtir. Yahyali iigesine yaklasik 80 km uzaklikta bulunan Hacer Ormanlari 18.000 hektar alani
kapsamakta, Yedi Goéller adi ile bilinen mevkide ise irili ufakh yedi g6l bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Otelin Bulundugu Bolge Analizi

Degerleme konusu otel, kent merkezinin kuzeyinde yer alan ilgelerden biri olan Akyurt ilgesinde konumludur.
Esenboga Havalimani ulagim glizergahi olan Ozal Bulvari (izerinde genellikle lojistik depolar, depo alanlari,
sanayi yapilari ve showroom alanlari gibi kentsel servis alanlari yer almaktadir. Degerleme konusu otel sehir
oteli konseptinde olup havalimani gikis glizergahinda konumludur.

Konu tasinmazin bulundugu bdlgede yer alan oteller ve detay bilgileri asagidaki tabloda gosterilmistir.

g 3 Standart o
Konumu Konaklama Tipleri Oda Fiyatlar (€) Detay Bilgisi
Holiday Inn Kayseri Divendni Suit, Standart 3.600 TL - Oda +
(23 m? - 47 m?) (~97 €) Kahvalt
Fier Life Center Suit, Standart 4.500 € - Oda +
(26 m? - 40 m?) (~120 €) Kahvalt
. Suit, Deluxe 2.500 TL - Oda +
The Kayseri Loft Hotel (40 m?) (68 €) Kahvalt

Fier Life Center I

-.-T-.-‘1T 0

Holiday Inn Kayseri |
Divendni
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6.2 DEGERLEME ISLEMIiNi OLUMSUZ ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN FAKTORLER

Tasinmazlarin degerlemesinde musteri tarafindan degerlemeyi olumsuz etkileyen veya sinirlayan herhangi
bir faktér bulunmamaktadir.

6.3 TASINMAZLARIN YAPISAL OZELLIKLERININ DEGERLEMESINDE BAZ ALINAN
VERILER

Degerleme konusu tasinmazlarin yapisal 6zelliklerinin dederlemesinde mabhallinde ve resmi kurumlarda
yapilan inceleme ve tespitler baz olarak alinmistir.

6.4 TASINMAZLARIN FiZiKi VE TEKNIK OZELLIKLERI VE DEGERLEMEDE BAZ ALINAN
VERILER

TASINMAZLARIN TEKNIK OZELLIKLERI

Elektrik v Su 4

Kanalizasyon v Isitma Sistemi v

Asansor v Klima Sistemi v

Kapali Otopark x Yangin Merdiveni v

Jeneratér v Kapali D_evre I_<amera v
Sistemi

Kapalil Yizme Havuzu | % Sosyal Tesis x

Diger Ozellikler: -

Degerleme konusu tasinmazlarin teknik o6zelliklerinin degerlemesinde mahallinde yapilan inceleme ve
tespitler ile projede planlanan 6zellikler baz olarak alinmistir. Taginmazlarin teknik donaniminin yapinin
mutemmim cuzi oldugu kabull ile teknik 6zellikler, yapisal 6zellikler ile birlikte dederlendirilmigtir.

6.5 DEGERLEME ISLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR VE KULLANILMA NEDENLERI

Ulkemizde kabul gérmis olan (g farkh degerleme yoéntemi kullaniimaktadir. Bu yéntemler “Pazar Degeri
Yaklagimi”, “Nakit Akisi / Gelir Akimlari Yaklagimi” ve “Yeniden insa Etme (ikame) Maliyeti Yaklagimi”
yéntemleridir. Bu yontemler icin yapilan varsayimlar ve nedenleri asagida verilmektedir.

Pazar Degeri Analizi, Varsayimlari ve Nedenleri

Analiz edilen gayrimenkulin turu ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir. Bu piyasadaki
alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve bu nedenle zamanin énemli
bir faktér olmadigi kabul edilir. Gayrimenkulin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir sire igin kaldig
kabul edilir. Segilen karsilastirilabilir drneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip
oldugu kabul edilir. Secilen karsilastirilabilir érneklere ait verilerin, fiyat dizeltmelerinin yapilmasinda,
glinimuz sosyo-ekonomik kosullarin gegerli oldugu kabul edilir.

Nakit Akisi / Gelir indirgeme Analizi, Varsayimlari ve Nedenleri

Bu ydntemle bir gayrimenkullin degeri, ¢ok fazla geciktirmeksizin, ayni arzu edilebilirlikte bir getiri orani
saglayan, ikamesi mimkin, karsilastirilabilir bir gelir getiren gayrimenkuld elde etmek igin, yapilmasi gereken
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etkin yatirrmin sonucu temeline dayanmaktadir. Karsilastirilabilir érneklerin gelirlerine ve satis fiyatlarina
dayanilarak bulunan kira ¢arpaninin degerlemeye konu gayrimenkuliin pazar degerini gosterdigi kabul edilir.

Yeniden insa Etme (lkame) Maliyeti Analizi, Varsayimlari ve Nedenleri

Bu ybntemde, var olan bir yapinin guinimiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa edilme maliyeti
gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri
ile acgiklanabilir. Kullanim degeri ise “Higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini bilmese bile
malin gergek bir de@eri vardir.” seklinde tanimlanmaktadir. Bu yéntemde gayrimenkuliin énemli bir kalan
ekonomik émir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkul degerinin; fiziki yipranmadan,
fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayl zamanla azalacagi varsayilir. Bir bagka deyisle,
mevcut bir gayrimenkullin, bina degerinin, hicbir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacagi
kabul edilir. Gayrimenkulin degerinin, arazi ve binalar olmak Gzere iki farkli fiziksel olgudan meydana geldigi
kabul edilir.

6.6 DEGERLEME ISLEMINDE KULLANILAN YONTEMLER VE SECILME NEDENLERI

Tasinmazlarin bulundugu bélgede var olan emsallerin bdlgedeki arsa birim fiyatlari hakkinda yeterli fikri
vermesi nedeniyle degerleme konusu tasinmazlarin degerlemesinde “Piyasa Degeri Yaklagimi”, taginmazin
niteligi geregi otel olmasi sebebiyle “Yeniden insa Etme (ikame) Maliyeti Analizi” ve “Nakit Akisi Analizi”
yontemi kullaniimistir.

6.7 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM DEGERI ANALIZi

Kurul'un 01.02.2017 tarih Seri IlI-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i
dogrultusunda yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlari 2017°de en verimli ve en iyi kullanim fiziksel
olarak mumkun, finansal olarak karl, yasal olarak izin verilen ve en yiksek deger ile sonuglanan kullanim
olarak tanimlanmaktadir.

Bu kapsamda, degerleme konusu tasinmazlar “Turizm” amagh kullanim en etkin ve verimli kullanimdir.

6.8 PIiYASA DEGERI ANALIZI

Degerleme konusu taginmaza yakin ¢evrede yapilan arastirmalarda asagidaki verilere ulasiimigtir.

Emsal 1: Emsal konu tasinmaz ile ayni bélgede konumlu, Esentepe Mahallesi’nde, 7539 ada 1 parselde
konumlu, Kocasinan Bulvar’'na 170 m mesafeli, ara sokak cepheli, “Ticaret Alanli”, E: 0,50 yapilagsma
kosullarina sahip 3.436,28 m? yiz élgimlu arsa icin pazarhkli 49.170.000.-TL talep edilmektedir. Emsal konum
bakimindan dezavantajhdir.

Emsal 2: Emsal konu tasinmaz ile ayni bélgede konumlu, Esentepe Mahallesi’nde, 7539 ada 2 parselde
konumlu, Kocasinan Bulvar’na 165 m mesafeli, ara sokak cepheli, Uzerinde dederde etkisi olmayan metruk
yap! bulunup “Ticaret Alanh”, E: 0,50 yapilagsma kosullarina sahip 2.933,32 m? yuz élgimlu arsa i¢in pazarlikli
olarak 42.000.000.-TL talep edilmektedir. Emsal konum bakimindan dezavantajhdir.

Emsal 3: Emsal konu tagsinmaz ile ayni boélgede konumlu, Pervane Mahallesi’nde, 1607 ada 2199 parselde
konumlu, cadde cepheli, “Konut Alanli”, E: 1,40 yapilagsma kosullarina sahip 480,00 m? yiz dlgumlu arsa igin
pazarlkli olarak 6.550.000.-TL talep edilmektedir. Emsal konum bakimindan dezavantajlidir. Parsel tGzerinde
degere etkisi bulunmayan metruk yapi bulunmaktadir.

Emsal 4: Emsal konu taginmaz ile ayni bélgede konumlu, Melikgazi ilgesi, Kilicaslan Mahallesi’nde, 2227 ada
10 parselde konumlu, ara sokak konumlu, Konut Alanli, E: 1,90, yapilasma kosullarina sahip 588,00 m? yuz
Olgumli arsa igin pazarlikli olarak 9.850.000.-TL talep edilmektedir.
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Beyan: Konu taginmazlarin yer aldigi Kocasinan ilgesi Kayseri ili'nin énemli ilgelerinden biri olup s6z konusu
tasinmazlar Kocasinan Bulvari lizerinde ve kentin ticari potansiyelin yliksek kesimlerinden birinde yer almasi
sebebiyle taginmazlarin bulundugu arsa énem arz etmektedir. Konu tasinmazlarin bulundugu boélgede aktif
olarak calisan emlak ofisi yetkilileriyle yapilan goériismede, benzer imar durumu ve blyikligu sahip arsalarin
18.000.-TL/m? — 20.000.-TL/m? arsa birim degerine sahip olabilecegi beyan edilmistir.

KAYABASH

SUMEHMET
AKIFERSON

ERCIVESEVLER

ARSINAN

YALDIRIN

Emsallerin Degerlendirilmesi:

Piyasa Degeri Analizinde, mevcut piyasa bilgilerinden faydalaniimig, bdlgede yakin dénemde pazara
cikariimis ve satiimis / kiralanmis benzer tasinmazlar dikkate alinarak Pazar degerini etkileyebilecek kriterler
cergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis, emsallerde beyan edilen kullanim alanlarindaki hata/yaniima ve
pazarlik paylari da géz 6niine alinarak konu gayrimenkul igin arsa satis birim fiyatlari belirlenmistir. Bulunan
emsaller, konum, buyukluk, kullanim fonksiyonu, imar sartlari gibi kistaslar dahilinde karsilastiriimis, gevredeki
emlak pazarinin guincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari ve mal sahipleri ile gérusulmus; yani
sira ofisimizdeki bilgilerden faydalaniimigtir.

Emsaller tasinmaz ile ayni bélgede yer almaktadir. Emsallerin konumu, kullanim alanlari, pazarlik paylari,
degerleme konu tasinmazin tum olumlu ve olumsuz 6zellikleri degerlemede dikkate alinmistir.
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PIYASA DEGERI ANALIZi

Emsal-1 Emsal-2 Emsal-3 Emsal-4 Konu
Tasinmaz
Mahalle / Konum Esentepe Esentepe Pervane Kiligaslan Pervane
Ada / Parsel 7539/1 7539/2 1607/2199 2227/10 2420/9
Alan (m?) 3.436,28 2.933,32 480,00 588,00 11.035,40
Satig Fiyati-SF (TL) 49.170.000 42.000.000 6.550.000 9.850.000
Pazarlkl Fiyat (TL) 44.253.000 37.800.000 6.222.500 9.357.500
imar Durumu Ticaret, Ticaret Konut, Konut, Turizm Tesisi
E: 0,50 E: 0,50 E: 1,40 E: 1,90 Alanli, E: 0,90
Birim Deger (TL/m?) 12.878 12.886 12.964 15.914
imar Durumu Serefiyesi -15% -15% -60% -30%
Konum Serefiyesi -50% -50% -50% -50%
Hisse Serefiyesi 0% 0% 0% 0%
Buyuklik Serefiyesi 5% 5% 40% 40%
Dizeltilmig Birim Deger 21.104 21.118 18.668 18.620
(TL/m?)
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 19.877,19 19.877,19
Konu Tagsinmaz Degeri (TL) | 219.352.692,16
Tasinmazin Yuvarlanmig Degeri (TL) | 219.400.000

UST HAKKI SURESi TABLOSU

Ust Hakki Tesis Tarihi 20.08.2008
Ust Hakki Siiresi 49 Yl
Ust Hakki Siiresi Giin Sayisi 17897
Ust Hakki Bitis Tarihi 20.08.2057
Degerleme Tarihi 31.12.2024
Degerleme Tarihi itibariyla Kalan Ust Hakki Kullanim Siiresi Giin Sayisi 11920
Ust Hakki Kullanim Siiresi Yiizdesi (%) 66,60%
Takdir Edilen Tam Milkiyet Arsa Birim Degeri (TL/m?) 19.881,47
Arsa Yiiz Olgimi (m?) 11.035
Arsa Toplam Degeri (TL) 219.400.000
Ust Hakki Degerinin Orani 0,67
Ust Hakki Kalan Kullanim Siiresi Yiizdesi (%) 66,60%
Ust Hakkina Esas Arsa Birim Degeri (TL/m?) 8.828
Arsa Yiiz Olgiimii (m?) 11.035
Ust Hakkina Esas Arsa Toplam Degeri (TL) 97.418.487

Degerleme konusu tasinmazin lizerinde 20.08.2008 baslangic tarihi itibariyle 49 yillik st hakki s6zlesmesi

bulunmaktadir. 492 sayili Harclar Kanunu’nun 64. maddesinde; “Ciplak miilkiyet ve intifa_haklarina ait

harclarin hesabinda, kayitli dedgerin licte biri ciplak milkiyete, licte ikisi de intifa hakkina ayrilir’ denilmektedir.

Bu nedenle, Harclar Kanunu’nda yapilan belirleme cercevesinde, belirli siireli (ist hakkinin dederini, arazi

degerinin yaklasik 2/3’0 olarak dikkate almak uyqun gériinmektedir. Bu sekilde hesaplanan (st hakki dederi

sOzlesmeye gbre kalan sire dikkate alinarak asadidaki qibi takdir edilmistir.
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Ust Hakkina Esas Arsa Degeri

Tasinmaz Brit Alan (m?) Birim Deger (TL/m?) Piyasa Degeri (TL)
2420 Ada 9 Parsel 11,035,40 8.828 ~97.418.487 .-
Arsa Degeri (TL) 97.418.487 .-

6.9 YENIDEN iNSA ETME (iKAME) MALIYETi ANALIZi

Bu yontemde yakin gevrede yer alan emsal taginmazlardan elde edilen arsa degeri ile arsa tzerinde bulunan
yapilarin maliyet yaklasimi ile deg@erleri dikkate alinarak taginmazin degerine ulasiimistir. Yapi birim degerleri
belirlenirken parsel tzerinde yer alan yapilarda kullanilan malzeme ve isciligin iyi olmasi dikkate alinmistir.
Yapilardan haric olarak ¢evre dizenlemesi (bahge duvari, ferforje korkuluklar, peyzaj alanlari, kilitli parke tasi
vb.) harici ve muiteferrik igler kapsaminda dikkate alinmistir.

MALIYET YONTEMI

Tasinmaz Bilgileri Arsa Alani (m?) Birim Fiyati (TL/m?) Arsa Degeri

2420 Ada 9 Parsel 11.035,40 8.827,82 97.418.487 TL
Yapi Degerleri Kapali Alan M2 birim fiyati Amortisman Orani

Novotel Otel Alani 4.423 27.500 10% 109.469.250
Ibis Otel Alani 5.183 27.500 10% 128.279.250
I:'C‘Irr‘r']k é\:fa”k'a;g:?gg:gﬁﬁr)k’ teknik 1.392 16.500 10% 22.968.000
Cevre Diizenlemesi, Altyapi ve Harici Miteferrik igler 3.000.000
Yapi Degeri Toplam 263.716.500
Gelistirici Kari, Serefiye 39.555.000
Arsa Degeri 97.418.487
Yapi Degeri 263.716.500

Toplam Deger 400.690.000

*Resmi Gazete'de yayimlanan yapi yaklasik birim maliyetlerinin _yayin tarihinden dedgerleme tarihine kadar
olan stiredeki enflasyonu da géz éniinde bulundurularak, piyasa kosullari da baz alindiginda otel maliyeti
yaklasik 800 USD/m? olarak hesaplanmistir.
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6.10 NAKIT AKISLARI ANALIZi

Degerlemeye konu otellerin mevcut tnite 6zellikleri ve teknolojik yatirmlari itibariyle sahip olabilecegi kapasite
nedeni ile sadece insai yatirim olarak degerlendirimemesi gereken bir tesis olup, bulundugu ilde mevcut
benzer oteller de incelenerek rantbl bir yatirim olup olmadigi da irdelenmistir.

Degerleme konusu taginmazlarin arsa sahibi Kayseri Sanayi Odasi olup Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortalikli
A.S. tarafindan 49 yilligina Gst hakki kurulmustur. Tasinmazin st hakki degeri icin nakiit akislari analizi
kullaniimigtir.

Otel Analizinde Kullanilan Varsayimlar:

Ibis Otel Analizinde:

e Kayseri ibis Otel, turizm isletme belgesine gére 160 odadan olusmaktadir. Otel sehir oteli konseptinde olup
365 giin agik oldugu bilgisi alinmistir.

e 2023 yilinin oda fiyati gergeklesmesi 32,9 Eur, 2024 yilinin Kasim ayina kadar olan stiredeki gergceklesmesi
40,4 Eur olmasi g6z éntinde bulundurulmus olup 2025 yili i¢in oda fiyati 42 Eur olarak baz alinmigtir.

e 2020-2022 yillar arasindaki dénemde tim dlnyay etkisi altina almis Covid-19 salgini sebebiyle ugus
sayllarindaki dusis g6z oninde bulundurularak 2020-2021-2022 vyillari arasindaki veriler dikkate
alinmamistir.

e 2023 yilinin tamami ve 2024 yilinin Kasim ayina ait gerceklesmeler baz alindiginda, otel doluluk orani 63
olarak hesaplanmistir. 2025 yili igin doluluk orani %65’den baglatiimis olup sonraki dénemlerde iyilesmeler
olabilecegi varsayilarak projeksiyona yansitilmistir.

e Hesaplamalarda yabanci para birimi kullaniliyor olmasi sebebiyle, déviz kurundaki artiglar ve otelin
bulundugu boélgedeki gayrimenkul gelisimleri, otelin gergeklesmeleri géz 6niinde bulundurularak fiyat artis
oranlari ilk yil igin %5, 2. ve 12. yillar i¢in %3 sonraki yillar i¢in %2 olarak sabit kalacagi 6ngdralmastar.

e Otelin calisma prensibi ve konaklama disindaki gelirleri (ekstra kahvalti, toplanti salonu ve otopark gibi)
g6z énunde bulundurularak, diger gelir orani belirlenmigstir. Otelin ge¢cmis yillardaki gerceklesmeleri ve
yapilan arastirmalar neticesinde diger gelir oraninin otelin toplam oda gelirinin yaklasik %18’i oraninda
gerceklesecedi 6ngdérulmustar.

e Toplam otel gelirlerinden, toplam giderler disullerek brit isletme kari hesaplanmis olup déviz kurundaki
artislar, enflasyon orani gibi etkilerde g6z éniinde bulundurularak otel GOP oraninin 2025 yilinda %43'den
baslayip artarak %47’ye ulagip 2029 yilindan sonra sabit kalacagi 6ngérulmustur.

Novotel Otel Analizinde:

e Kayseri Novotel Otel, turizm igletme belgesine gore 96 odadan olusmaktadir. Otel sehir oteli konseptinde
olup 365 giin agik oldugu bilgisi alinmistir.

e 2023 yilinin oda fiyati gerceklesmesi 44,7 Eur, 2024 yilinin Kasim ayina kadar olan siiredeki gergeklesmesi
52,9 Eur olmasi g6z éntinde bulundurulmus olup 2025 yil igin oda fiyati 52 Eur olarak baz alinmistir.

e 2020-2022 yillari arasindaki donemde tim dunyayi etkisi altina almig Covid-19 salgini sebebiyle ugus
sayllarindaki dustus g6z o©ninde bulundurularak 2020-2021-2022 vyillari arasindaki veriler dikkate
alinmamistir.
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2023 yilinin tamami ve 2024 yilinin Kasim ayina ait gerceklesmeler baz alindiginda, otel doluluk orani
%59,5 olarak hesaplanmistir. 2025 yili igin doluluk orani %64’den baslatiimis olup sonraki donemlerde
iyilesmeler olabilecedi varsayilarak projeksiyona yansitilmistir.

Hesaplamalarda yabanci para birimi kullaniliyor olmasi sebebiyle, déviz kurundaki artislar ve otelin
bulundugu bélgedeki gayrimenkul gelisimleri, otelin gergeklesmeleri géz 6éniinde bulundurularak fiyat artig
oranlari ilk yil igin %5, 2. ve 12. yillar igin %3, sonraki yillar i¢in %2 olarak sabit kalacagi 6ngéralmastir.

Otelin calisma prensibi ve konaklama disindaki gelirleri (ekstra kahvalti, toplanti salonu ve otopark gibi)
g6z 6nunde bulundurularak, diger gelir orani belirlenmistir. Otelin gegmis yillardaki gergeklesmeleri ve
yapilan arastirmalar neticesinde diger gelir oraninin otelin toplam oda gelirinin yaklasik %32’i oraninda
gerceklesecegdi ongérulmustar.

Toplam otel gelirlerinden, toplam giderler dusulerek brit isletme kari hesaplanmis olup déviz kurundaki
artiglar, enflasyon orani gibi etkilerde g6z dniinde bulundurularak otel GOP oraninin 2025 yilinda %35’ten
baslayip artarak %40’a ulasip 2030 yilindan sonra sabit kalacagi 6ngérulmastir.

Genel Varsayimlar;

Akfen GYO AS. tarafindan iletilen emlak vergisi ve sigorta bedelleri baz alinmig olup yillik bazda %2 artis
orani uygulanmistir.

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

Calismalar sirasinda uzun dénem vadeli, Eurobond Euro degeri olan tahvillerin Euro Bazli; 2038-2045
yillari arasindaki ortalama degeri risksiz getiri orani olarak elde edilmistir. Bu oranlarin belirlenmesinde
uzun vadeli en likid tahvillerin getiri oranlari risksiz getiri orani olarak belirlenmigtir.

Risk primi ise belirlenen risksiz getiri oranlari Gzerinden ve déviz kurlarindaki diizensizlikten kaynakl Glke
risklerinin toplami olarak yaklasik %2,19-3,19 civarinda alinarak indirgeme oranlari belirlenmigtir. Gelir
analizinde indirgeme orani risksiz getiri orani ve risk primi toplami ile %10 olarak alinmistir.

Yilhk Ust hakki bedeli, ilgili Gst hakki s6zlesmesine goére 2019-2023 yillari arasinda 105.000 USD, 2024
yilinda 140.000 USD, 2025 yilindan itibaren tst hakki siresi bitene kadar her yil 1.400 USD artarak devam
edecektir. Glncel déviz kuru kullanilarak projeksiyona yansitiimistir.

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

Tam 6demelerin pesin yapildigi varsayiimigtir.
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Ortalama Oda Fiyati (EUR/giin) (KDV Hari 42,00

Diger Gelir Orani 18,00%

Yenileme 1,00%!

Artis Orani (ilk yil) 5,0%

Artig Orani (2.-12. yillar) 3,0%

Ami Orani iSonraki illlari 2,0%!

Proje Nakit Akigi (EUR) (lbis Otel) 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9
Yillar 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033
Otel Fonksiyonu

Toplam Oda Sayisi (Adet) 160 160 160 160 160 160 160 160 160
Agik Olan Giin Sayisi (Giin) 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00
Yilik Oda Kapasitesi 58.400 58.400 58.400 58.560 58.400 58.400” 58.400 58.560 58.400
Doluluk Orani (%) 65,00% 67,00% 69,00% 71,00% 73,00% 74,00% 74,00% 74,00% 74,00%
Satilan Oda Satisi (Adet) 37.960 39.128 40.296 41.578 42.632 43.216 43.216 43.334 43.216
0Oda Fiyati (EUR) r 44107 15427 46,797 4819 49,637 51,12 52,66 54,24 55,86
Oda Gelirleri (EUR) 1.674.036 1.777.311 1.885.276 2.003.594 2.116.037 2.209.374 2.275.655 2.350.347 2.414.243
Diger Gelirler (EUR) 301.326 319.916 339.350 360.647 380.887 397.687 409.618 423.062 434.564
Toplam Otel Gelirleri (EUR) 1.975.362 2.097.227 2.224.626 2.364.241 2.496.923 2.607.062 2.685.273 2.773.409 2.848.807
Briit Karlilik Orani-GOP (%) 43,00% 44,00% 45,00% 46,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00%
Brit Karliik (EUR) 849.406 922.780 1.001.082 1.087.551 1.173.554 1.225.319 1.262.079 1.303.502 1.338.939
Isletme Gideri Orani (%) 57,00% 56,00% 55,00% 54,00% 53,00% 53,00% 53,00% 53,00% 53,00%
isletme Gider Toplami (EUR) 1.125.957 1.174.447 1.223.544 1.276.690 1.323.369 1.381.743 1.423.195 1.469.907 1.509.867
Yenileme Maliyeti (EUR) 19.754 20.972 22.246 23.642 24.969 26.071 26.853 27.734 28.488
Toplam Otel Giderleri (EUR) 1.145.710 1.195.419 1.245.790 1.300.332 1.348.339 1.407.813 1.450.048 1.497.641 1.538.356
Net Gelir (EUR 829.652 901.808 978.835 1.063.908 1.148.585 1.199.248 1.235.226 1.275.768 1.310.451

829.652

901.808

978.835

1.063.908

1.148.585

1.199.248

1.235.226

1.275.768

\ 10 1 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
31.12.2034 31.12.2035 31.12.2036  31.12.2037 31.12.2038 31.12.2039 31.12.2040 31.12.2041 31.12.2042 31.12.2043 31.12.2044 31.12.2045
160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160
365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00
[ 584007  58.400 58.560 58.400 58.400 58.400 58.560 58.400 58.400 58.400 58.560 58.400
74,00% 7400% 7400%°  7400% 7400%  7400%  7400%  7400% 7400%  7400% 7400%  74,00%
43.216 43.216 43.334 43.216 43.216 43.216 43.334 43.216 43.216 43.216 43.334 43.216
i 57547 59,277 61,047 62,277 6351 64,787 66,087 67,407 68,75 70,127 71,527 72,95
2486670 2561270  2.645.336  2.690.871  2.744.688  2.799.582  2.863.397  2.912.685  2070.938  3.030.357  3.099.433  3.152.784
447,601 461.029 476.160 484.357 494.044 503.925 515.411 524.283 534.769 545.464 557.898 567.501
2034271 3.022.299 3121497  3.75.227 3238732  3.303506  3.378.808  3.436.968 3505707 3575822  3.657.33L  3.720.285
47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00%
1.379.107 1420480  1.467.103  1.492.357 1522204  1552.648  1588.040 1615375  1647.682  1680.636  1.718.945  1.748.534
53,00% 53,00% 53,00% 53,00% 53,00% 53,00% 53,00% 53,00% 53,00% 53,00% 53,00% 53,00%
1555.164  1601.818  1.654.393  1.682.870 1716528  1.750.858  1.790.768  1.821.593  1.858.025  1.895185  1038.385  1.971.751
29.343 30.223 31.215 31.752 32.387 33.035 33.788 34.370 35.057 35.758 36.573 37.203
1.584.506 1632041 1685608 1714623 1748915  1783.803 1824556 1855963  1.893.082  1.930.944 1074959  2.008.954
1.349.765 1390257 1435888  1460.605  1489.817 1510613 1554252 1581005 1612625  1644.878  1.682.372  1.711.331
1.349.765 1390257 1435888  1.460.605  1489.817 1510613 1554252 1581005 1612625  1.644.878  1.682.372
\ 2 3 2% % ) 27 2 2 30 31 32 3 3
31.12.2046  31.12.2047 31.12.2048 31.12.2049  31.12.2050  31.12.2051 31.12.2052 31.12.2053 31.12.2054 31.12.2055 31.12.2056 31.12.2057 31.12.2058
160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160 160
365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 359,00
58.400 58.400 58.560 58.400 58.400 58.400 58.560 58.400 58.400 58.400 58,560 58.400 57.440
[ 7400%”  7400% 7400% 7400%°  7400% 7400%  7400%  7400%  7400% 7400%  7400% 74.00% 74,00%
43.216 43.216 43.334 43.216 43.216 43.216 43.334 43.216 43.216 43216 43334 43216 42.506
[ 74417 75,907 77427 78977 80,55” 82,167 83,807 85487 8719 8893’ 071”25 9437
3215839 3280156  3.354926 3412674  3480.928  3550.546  3.631480  3.693.980 3.767.868 3.843.226 3.930.830 3.998.492  4.011.419
578.851 500.428 603.887 614.281 626.567 639.098 653.666 664.918 678216 691781  707.549 719729  722.055
3794690 3870584 3958812  4.026.955 4107495  4189.645 4.285.146  4.358.907 4446085 4.535.006 4.638.380 4.718.221 4.733.474
47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 4700%  4700% 47,00  4700%  47,00%  47,00%
1783505  1.819.175  1860.642  1892.669 1930523  1969.133 2014019 2048686 2089.660 2131453 2.180.038 2.217.564 2.224.733
53,00% 53,00% 53,00% 53,00% 53,00% 53,00% 53,00% 5300%  5300%  5300%  5300%  5300%  53,00%
2011186 2051410  2.098.171  2.134.287 2176972 2220512 2271127 2310220 2.356.425 2403553 2.458.341 2.500.657 2.508.741
37.947 38.706 30.588 40.270 41.075 41.896 42.851 43589 44.461 45.350 46384  47.182 47.3%
2.049.133 2090115  2137.759 2174556 2218047 2262408 2313979  2.353.810 2.400.886 2.448.903 2504725 2.547.839  2.556.076
1745558 1780469  1821.054 1852400  1.889.448  1927.237 1971167 2005007 2045199 2.086.103 2133655 2.170.381 2.177.398
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Otel Fonksiyonu (NOVOTEL)

Ortalama Oda Fiyati (EUR/giin) (KDV Hari 52,00
Diger Gelir Orani 32,00%
Yenileme 1,00%
Artis Orani (ilk yil) 5,0%
Artis Orani (2.-12. yillar) 3,0%

2,0%
NAKIT AKISI
Proje Nakit Akisi (EUR) (Novotel)
Yillar 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033
Otel Fonksiyonu
Toplam Oda Sayis! (Adet) 96 96 96 96 96 96 96 96 96
Agik Olan Giin Sayisi (Giin) 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00
Yilik Oda Kapasitesi 35.040 35.040 35.040 35.136 35.040 35.040 35.040 35.136 35.040
Doluluk Orani (%) 64,00% 66,00% 68,00% 70,00% 72,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00%
Satilan Oda Satisi (Adet) 22.426 23.126 23.827 24.595 25.229 25.579 25.579 25.649 25.579
Oda Fiyati (EUR) T 54,60 56,24 57,937 59,66 61,45 63,30 65,20 67,15 69,17
Oda Gelirleri (EUR) 1.224.438 1.300.582 1.380.194 1.467.421 1.550.380 1.619.070 1.667.642 1.722.378 1.769.202
Diger Gelirler (EUR) 391.820 416.186 441.662 469.575 496.122 518.103 533.646 551.161 566.145
Toplam Otel Gelirleri (EUR) 1.616.258 1.716.769 1.821.856 1.936.995 2.046.501 2.137.173 2.201.288 2.273.539 2.335.347
Briit Karlilik Orani-GOP (%) 35,00% 36,00% 37,00% 38,00% 39,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00%
Briit Karlilik (EUR) 565.690 618.037 674.087 736.058 798.136 854.869 880.515 909.415 934.139
i§letme Gideri Orani (%) 65,00% 64,00% 63,00% 62,00% 61,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00%
|§Ietme Gider Toplami (EUR) 1.050.568 1.098.732 1.147.769 1.200.937 1.248.366 1.282.304 1.320.773 1.364.123 1.401.208
Yenileme Maliyeti (EUR) 16.163 17.168 18.219 19.370 20.465 21.372 22.013 22.735 23.353
Toplam Otel Giderleri (EUR) 1.066.730 1.115.900 1.165.988 1.220.307 1.268.831 1.303.675 1.342.786 1.386.859 1.424.561

Jplam Net Nakit Akislari (Novotel ve ibis Ot

1.186.641

1.410.510

1.538.706

1.665.287

1.751.210

1.790.018

Net Gelir (EUR 549,528 600.869 655.868 716.688 777.671 833.497 858.502 886.680
|Nakit Akisi (EUR) (Novotel) 600.869 655.868 716.688 777.671 833.497 858.502 886.680
|Net Nakit Akiglari (Ibis Otel) 829,652 978.835 1.063.908 1.148.585 1.199.248 1.235.226 1.275.768

|Nakit Akisi (EUR) (Novotel) 549,528 655.868 716.688 777.671 833.497 858.502 886.680

Bina Sigortasi (EUR) (%2) 16.168 . .
Emlak Vergisi (EUR) (%2) 11.045 11.266 11.491 11721 11.955 12.194 12.438 12.687 12.941 13.199
il Ust Hakki Maliyefi 151.188 164.782 179.462 195,315 212.435 230.924 250.890 272.451 295.736 320.881

1.834.829

\ 10 11 i) 13 14 15 16 17 18 19 20 21
31.12.0034 31.12.2035 31122036 31.12.2037 31.12.2038 31.12.2039 31.12.2040 31.12.2041 31.12.2042 31.12.2043 31.12.2044 31.12.2045

96 96 96 96 96 96 96 96 96 96 96 %

365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00

35.040 35.040 35.136 35.040 35.040 35.040 35.136 35.040 35.040 35.040 35.136 35.040

" 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00%
25.579 25.579 25.649 25.579 25.579 25.579 25.649 25.579 25.579 25.579 25.649 25.579

" 71,247 73,387 75,58" 77,097 78,637 80,21 81,81 83,45” 85,11 86,82 88,55 90,32
1.822.278  1.876.946 1938551 1971920  2011.358 _ 2051.585 _ 2.098.350  2.134.469 _ 2.177.159 _ 2.220.702 2271322 __ 2.310.418
583.129 600.623 620.336 631.014 643.635 656.507 671.472 683.030 696.691 710.625 726.823 739.334
2405407 2477569 _ 2.558.888  2.602.934 _ 2.654.993  2.708.093  2.769.822 _ 2.817.500 _ 2.873.850 _ 2.931.327 _ 2.998.145 _ 3.049.752
40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00%

962.163 001.028 _ 1.023.555 _ 1.041.174 __ 1.061.997 _ 1.083.237 __ 1.107.929 __ 1.127.000 __ 1.149.540 __ 1.172.531 __ 1.199.258 __ 1.219.901

60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00%
1443244 1.486.541  1.535.333 1561760  1.592.996  1.624.856  1.661.893  1.690.500  1.724.310 _ 1.758.796 _ 1.798.887 _ 1.829.851

24.054 24.776 25.589 26.029 26.550 27.081 27.698 28.175 28.738 29.313 29.981 30.498

1.467.298 1511317 1560.921  1587.790  1619.546 1651937  1689.592  1718.675 _ 1753.048 _ 1.788.109 _ 1.828.868  1.860.349
938.109 966.252 997.966  1.015.144  1.035.447  1.056.156  1.080.231  1.098.825  1.120.801  1.143.217  1.169.276 _ 1.189.403

1.906.666

1.945.314

1.990.315

1.997.320

2.009.199

2.019.103

2.034.014

2.032.102

2.034.707

2.034.356

1.349.765 1.390.257 1.435.888 1.460.605 1.489.817 1.519.613 1.554.252 1.581.005 1.612.625 1.644.878 1.682.372
938.109 966.252 997.966 1.015.144 1.035.447 1.056.156 1.080.231 1.098.825 1.120.801 1.143.217 1.169.276 b
19.708 20.103 20.505 20.915 21.333 21.760 22.195 22.639 23.091 23.553 24.024 24.505
13.463 13.733 14.007 14.288 14.573 14.865 15.162 15.465 15.775 16.090 16.412 16.740
348.035 377.360 409.028 443.227 480.159 520.042 563.112 609.624 659.853 714.096 772.674 835.933

2.038.538

| 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34
31.12.2046  31.12.2047 31122048  31.12.2049  31.12.2050  31.12.2051 _ 31.12.2052 _ 31.12.2053 31.12.2054 31.12.2055 31.12.2056 31.12.2057 _31.12.2058
96 96 96 96 96 96 96 9 9 9 9 9 9
365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 359,00
35.040 35.040 35.136 35.040 35.040 35.040 35.136 35.040 35.040 35.040 35.136 35.040 34.464
" 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00%  _ 73,00% _ 73,00% _ 73,00% _ 73,00%
25.579 25.579 25.649 25.579 25.579 25.579 25.649 25.579 25.579 25.579 25.649 25.579 25.159
" 92,13” 93,97 95,85 97,77 99,737 101,727 103,75 105,837 107,95 110,10” 112,317 114,55 116,84
2.356.627 _ 2.403.759 _ 2.458.552 __ 2.500.871 _ 2.550.889 _ 2.601.906 _ 2.661.215 _ 2.707.023 _ 2.761.164 _ 2.816.387 _ 2.880.585 _ 2.930.169 _ 2.939.642
754.121 769.203 786.737 800.279 816.284 832.610 851.589 866.247 883.572 901.244 921.787 937.654 940.685
3.110.747 __ 3.172.962 __ 3.245.288 __ 3.301.150 __ 3.367.173 __ 3.434.516 __ 3.512.804 _ 3.573.271 _ 3.644.736 _ 3.717.631 _ 3.802.372 _ 3.867.823 _ 3.880.327
40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00%
1244299 1.269.185 _ 1.298.115 _ 1.320.460 _ 1.346.869 _ 1.373.807 1405122 _ 1429.308  1.457.894 _ 1.487.052 _ 1520.949 _ 1.547.129 _ 1.552.131
60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00%
1.866.448  1.903.777 _ 1.947.173 _ 1.980.690 _ 2.020.304 _ 2.060.710 _ 2.107.683 _ 2.143.962 2.186.842  2.230.579  2.281.423  2.320.694 _ 2.328.196
31.107 31.730 32.453 33.011 33.672 34.345 35.128 35.733 36.447 37.176 38.024 38.678 38.803
1.897.556  1.935.507 _ 1.979.626 _ 2.013.701 _ 2.053.975  2.095.055  2.142.811 _ 2.179.695 2.223.289  2.267.755  2.3190.447 _ 2.359.372 _ 2.367.000
1.213.191  1.237.455 1265662  1.287.448 1313197  1.339.461  1.369.994 1393576 1421447 1449876 1482925 1508.451 1.513.328
1213191  1.237.455  1.265.662 1313197  1.339.461 1.421.447 1449876 1.482.925  1.508.451
1745558  1.780.469  1.821.054  1.852.400  1.889.448  1.927.237  1.971.167 2005097 2.045199 2.086.103 2.133.655 2.170.381
1213191  1.237.455 1265662  1.287.448 1313197  1.339.461  1.369.994 1393576 1421447 1449876 1482925 1.508.451 L
24.995 25.495 26.005 26.525 27.055 27.596 28.148 28.711 29.286 29.871 30.469 31.078 31.179
17.075 17.416 17.765 18.120 18.482 18.852 19.229 19.614 20.006 20.406 20.814 21.231 21.299
904.248 978.021  1.057.690  1.143.726  1.236.637 _ 1.336.973 1445327  1.562.340  1.688.705  1.825.167  1.972.535  2.131.679  2.265.674

2.012.432

1.996.992

1.985.256

1.951.477

1.920.470

1.883.276

1.848.456

1.788.007

1.728.650

1.660.535

1.592.762

1.494.845
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DEGERLEME TABLOSU

Risksiz Getiri Orani 7,31% 7,31% 7,31%
Risk Primi 2,19% 2,69% 3,19%
indirgeme Orani 9,50% 10,00% 10,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EUR) 17.191.880 16.377.742 15.624.693
Yaklagik Toplam Buglinkii Deger (EUR) 17.190.000 16.380.000 15.620.000
Toplam Buglinkii Deger (TL) 631.564.358 601.656.013 573.991.843
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 631.560.000 601.660.000 573.990.000

Eur Alis Kuru

31.12.2024 Tarihli Doviz Kuru

36,7362

USD/EUR PARITESI

0,9260

Kira Analizinde Kullanilan Varsayimlar:

lbis Otel Analizinde:

Kayseri ibis Otel, turizm isletme belgesine gére 160 odadan olugsmaktadir. Otel sehir oteli konseptinde olup
365 glin agik oldugu bilgisi alinmigtir.

2023 yilinin oda fiyati gergeklesmesi 32,9 Eur, 2024 yilinin Kasim ayina kadar olan stiredeki gergceklesmesi
40,4 Eur olmasi g6z énunde bulundurulmus olup 2025 yili igin oda fiyati 42 Eur olarak baz alinmistir.

2020-2022 yillari arasindaki donemde tim dinyayi etkisi altina almis Covid-19 salgini sebebiyle ugus
sayilarindaki disls g6z 6nunde bulundurularak 2020-2021-2022 yillari arasindaki veriler dikkate
alinmamistir.

2023 yilinin tamami ve 2024 yilinin Kasim ayina ait gergeklesmeler baz alindiginda, otel doluluk orani 63
olarak hesaplanmistir. 2025 yili igin doluluk orani %65’den baslatiimis olup sonraki dénemlerde iyilesmeler
olabilecegi varsayilarak projeksiyona yansitilmistir.

Hesaplamalarda yabanci para birimi kullaniliyor olmasi sebebiyle, déviz kurundaki artiglar ve otelin
bulundugu bélgedeki gayrimenkul gelisimleri, otelin gerceklesmeleri g6z 6ninde bulundurularak fiyat artis
oranlari ilk yil igin %5, 2. ve 12. yillar i¢in %3 sonraki yillar i¢in %2 olarak sabit kalacagi 6ngdralmastar.

Otelin calisma prensibi ve konaklama digindaki gelirleri (ekstra kahvalti, toplanti salonu ve otopark gibi)
g6z énunde bulundurularak, diger gelir orani belirlenmistir. Otelin ge¢cmis yillardaki gerceklesmeleri ve
yapilan arastirmalar neticesinde diger gelir oraninin otelin toplam oda gelirinin yaklasik %18’i oraninda
gerceklesecedi 6ngdrulmustar.

Toplam otel gelirlerinden, toplam giderler dusulerek brit isletme kari hesaplanmis olup déviz kurundaki
artiglar, enflasyon orani gibi etkilerde g6z 6niinde bulundurularak otel GOP oraninin 2025 yilinda %43’den
baslayip artarak %47’ye ulasip 2029 yilindan sonra sabit kalacagi 6ngérilmustur.

Novotel Otel Analizinde:

Kayseri Novotel Otel, turizm isletme belgesine gére 96 odadan olusmaktadir. Otel sehir oteli konseptinde
olup 365 giin agik oldugu bilgisi alinmistir.

2023 yilinin oda fiyati gerceklesmesi 44,7 Eur, 2024 yilinin Kasim ayina kadar olan siiredeki gergeklesmesi
52,9 Eur olmasi g6z éntinde bulundurulmus olup 2025 yil igin oda fiyati 52 Eur olarak baz alinmistir.
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2020-2022 yillar arasindaki ddnemde tim dinyay! etkisi altina almisg Covid-19 salgini sebebiyle ugus
sayllarindaki dislis g6z o6ninde bulundurularak 2020-2021-2022 yillari arasindaki veriler dikkate
alinmamistir.

2023 yilinin tamami ve 2024 yilinin Kasim ayina ait gergeklesmeler baz alindiginda, otel doluluk orani
%59,5 olarak hesaplanmistir. 2025 yili igin doluluk orani %64’den baslatilmis olup sonraki dénemlerde
iyilesmeler olabilecegdi varsayilarak projeksiyona yansitiimistir.

Hesaplamalarda yabanci para birimi kullaniliyor olmasi sebebiyle, déviz kurundaki artislar ve otelin
bulundugu bélgedeki gayrimenkul gelisimleri, otelin gergeklesmeleri g6z 6niinde bulundurularak fiyat artis
oranlari ilk yil igin %5, 2. ve 12. yillar igin %3, sonraki yillar igin %2 olarak sabit kalacagi 6ngérulmustir.

Otelin calisma prensibi ve konaklama digindaki gelirleri (ekstra kahvalti, toplanti salonu ve otopark gibi)
g6z 6nunde bulundurularak, diger gelir orani belirlenmistir. Otelin gegmis yillardaki gergeklesmeleri ve
yapilan arastirmalar neticesinde diger gelir oraninin otelin toplam oda gelirinin yaklasik %32’i oraninda
gerceklesecegi 6ngorilmustar.

Toplam otel gelirlerinden, toplam giderler dusulerek brt isletme kari hesaplanmis olup déviz kurundaki
artiglar, enflasyon orani gibi etkilerde g6z 6niinde bulundurularak otel GOP oraninin 2025 yilinda %35’ten
baslayip artarak %40’a ulasip 2030 yilindan sonra sabit kalacagi 6ngorilmastir.

Genel Varsayimlar;

Akfen GYO AS. tarafindan tarafimiza iletilen bilgiler dogrultusunda kira s6zlesmesi detaylari projeksiyona
yansitilmistir. Tasinmaz Akfen GYO AS. milkiyetinde olup uluslararasi otel igletme sirketi olan Accor
Grubu tarafindan isletiimektedir. Yapilan sézlesmeye gore Accor Grubu tarafindan édenmesi gereken kira
bedeli; ibis Otel igin toplam briit gelirin %25'i, Novotel igin toplam briit gelirin %22’si veya diizeltiimis brit
isletme gelirinin %95’inden (AGOP) yuksek olan bedel olarak belirlenmistir. S6zlesme sartlarina gére son
yil AGOP orani %95 olarak belirlenmisgtir.

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

Akfen GYO AS. tarafindan iletilen emlak vergisi ve sigorta bedelleri baz alinmig olup yillik bazda %2 artis
orani uygulanmistir.

Otelin kiralama modeli igin yatinmci tarafindan karsilanacak yenileme gideri, isletme alternatifinde
hesaplanan yenileme giderinin %5’i oraninda alinmistir. Kiralama modelinde otelin yenileme galismalarinin
kiraci tarafindan yapilacagi varsayilmigtir.

Calismalar sirasinda uzun dénem vadeli, Eurobond Euro degeri olan tahvillerin Euro Bazli; 2038-2045
yillari arasindaki ortalama degeri risksiz getiri orani olarak elde edilmistir. Bu oranlarin belirlenmesinde
uzun vadeli en likid tahvillerin getiri oranlari risksiz getiri orani olarak belirlenmigtir.

Risk primi ise belirlenen risksiz getiri oranlari Gzerinden ve déviz kurlarindaki dizensizlikten kaynakl tlke
risklerinin toplami olarak yaklasik %2,19-3,19 civarinda alinarak indirgeme oranlari belirlenmigtir. Gelir
analizinde indirgeme orani risksiz getiri orani ve risk primi toplami ile %10 olarak alinmistir. Kira getirisinin
halihazirdaki kira s6zlesmesi kapsaminda daha 6ngorilebilir nitelikte olmasi sebebiyle toplam risk orani
%0,19-1,19 civarinda alinarak indirgeme orani %8 olarak alinmigtir.

Yilhk Ust hakki bedeli, ilgili Gst hakki s6zlesmesine goére 2019-2023 yillari arasinda 105.000 USD, 2024
yilinda 140.000 USD, 2025 yilindan itibaren st hakki suresi bitene kadar her yil 1.400 USD artarak devam
edecektir. Glincel déviz kuru kullanilarak projeksiyona yansitiimistir.
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e Calismalara Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsamr’nda vergi ve KDV dahil edilmemistir.
o Tum 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

Ortalama Oda Fiyati (EUR/giin) (KDV Har| 42,00

Diger Gelir Orani 18,00%!

Yenileme 1,00%!

Artig Orani (ilk yil) 5,0%

Artig Orani (2.-12. yillar) 3,0%!

Art|§ Orani iSonraki illlari 2,0%

Proje Nakit Akisi (EUR) (Ibis Otel) 0 1 2 3 4 5 6 7 8 )
Yillar 31122024 31122025 31122026 31122027 31122028 31122029 31122030 31122031 31122032  31.12.2033
Otel Fonksiyonu

Toplam Oda Sayis! (Adet) 160 160 160 160 160 160 160 160 160
Acik Olan Gin Sayist (Giin) 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00
Yillk Oda Kapasitesi 58.400 58.400 58.400 58.560 58.400 58.400 58.400 58,560 58.400
Doluluk Orani (%) r 65,00% 67,00% 69,00% 71,00% 73,00% 74,00% 74,00% 74,00% 74,00%
Satilan Oda Satisi (Adet) 37.960 39.128 40.296 41578 42,632 43216 43216 43.334 43216
0Oda Fiyati (EUR) r 44,107 45,427 46,79 4819 49,637 51,127 52,66 54,247 55,86
0Oda Gelirleri (EUR) 1.674.036 1.777.311 1.885.276 2.003.594 2.116.037 2.200.374 2.275.655 2.350.347 2.414.243
Diger Gelirler (EUR) 301.326 319.916 339.350 360.647 380.887 397,687 409.618 423.062 434,564
Toplam Otel Gelirleri (EUR) 1.975.362 2.097.227 2.224.626 2.364.241 2.496.923 2.607.062 2.685.273 2.773.409 2.848.807
Briit Karliik Orani-GOP (%) 43,00% 44,00% 45,00% 46,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00%
Otel Kira Sézlesme Orani (%) 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%
Szlegme AGOP Orani (%) 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00%
AGOP Gelir Orani (%) 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00%
Briit Gelir Uzerinden Yillk Kira Bedeli 493.841 524,307 556.156 591060 624.231 651.765 671.318 693.352 712.202
AGOP Uzerinden Yillik Kira Bedeli 656.808 717.252 781956 853.491 925.110 965.916 994,894 1.027.548 1.055.483
Projeksiyona Esas Yillik Kira Bedeli 656.808 717.252 781.956 853.491 925,110 965.916 994.894 1.027.548 1.055.483
Yenileme Maliyeti (EUR) 988 1.049 1112 1.182 1.248 1.304 1.343 1.387 1.424
Net Gelir (EUR 655.820 203 780.844 852.309 923,862 964.613 993,551 1.026.161 1.054.058

1.550.169

1.585.504

1.612.795

1.645.051

1.677.952

1.716.200

‘ 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

31.12.2034 31.12.2035 31.12.2036 31.12.2037 31.12.2038 31.12.2039 31.12.2040 31.12.2041 31.12.2042 31.12.2043 31.12.2044 31.12.2045

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

365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00

58.400 58.400 58.560 58.400 58.400 58.400 58.560 58.400 58.400 58.400 58.560 58.400

74,00% 74,00% 74,00% 74,00% 74,00% 74,00% 74,00% 74,00% 74,00% 74,00% 74,00% 74,00%

43.216 43.216 43.334 43.216 43.216 43.216 43.334 43.216 43.216 43.216 43.334 43.216

[ 57,547 59,27 61,04 62,27 63,51 64,787 66,08 67,40 68,75 70,127 7152 72,95

2.486.670 2.561.270 2.645.336 2.690.871 2.744.688 2.799.582 2.863.397 2.912.685 2.970.938 3.030.357 3.099.433 3.152.784

447.601 461.029 476.160 484.357 494,044 503.925 515.411 524,283 534.769 545.464 557.898 567.501

2.934.271 3.022.299 3121497 3.175.221 3.238.732 3.303.506 3.378.808 3.436.968 3.505.707 3575822 3.657.331 3.720.285

47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00%

25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%

8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00%

95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00%

733.568 755.575 780.374 793.807 809.683 825.877 844.702 859.242 876.427 893.955 914.333 930.071

1.087.147 1.119.762 1.156.514 1.176.422 1.199.950 1.223.949 1.251.848 1.273.397 1.298.865 1.324.842 1.355.041 1.378.365

1.087.147 1.119.762 1.156.514 1.176.422 1.199.950 1.223.949 1.251.848 1.273.397 1.298.865 1.324.842 1.355.041 1.378.365

1.467 1.511 1.561 1.588 1.619 1.652 1.689 1.718 1.753 1.788 1.829 1.860

1.085.680 1.118.251 1,154,954 1.174.834 1.198.331 1.222.297 1.250.159 1.271.678 1.297.112 1.323.054 1.353.212 1.376.505
1.085.680 1.118.251 1.154.954 1.174.834 1.198.331 1.222.297 1.250.159 1.271.678 1.297.112 1.323.054 1.353.212

\ 2 23 24 2% 26 27 28 29 30 31 32 33 34

31.12.2046  31.12.2047 31.12.2048 31.12.2049 31.12.2050 31.12.2051 31.12.2052 31.12.2053 31.12.2054 31.12.2055 31.12.2056 31.12.2057 31.12.2058

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

365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 36500 36600 36500 359,00

58.400 58.400 58.560 58.400 58.400 58.400 58.560 58.400 58.400 58400 58560  58.400  57.440

i 7400%°  7400% 7400%  7400%  7400%  7400% 7400% 7400%  7400%  7400%  74,00%  7400% 74,00%

43.216 43.216 43.334 43.216 43.216 43.216 43.334 43.216 43.216 43216 43334 43216 42506

i 74417 75,907 77427 78977 80,55 82,167 83,807 85,487 87,197 88937 9071 92527 0437

3215830  3.280.156  3.354.926  3.412.674  3.480.928  3550.546  3.631.480  3.693.980  3.767.868  3.843.226 3.930.830 3.998.492 4.011.419

578.851 500.428 603.887 614.281 626.567 639.098 653.666 664.918 678.216 691781 707549 719729  722.055

3.794.690  3.870.584  3.958.812  4.026.956  4.107.495  4.189.645  4.285.146  4.358.007  4.446.085 4535006 4.638.380 4.718.221 4.733.474

47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 47,00% 4700%  47,00%  47,00%  47,00%

25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 2500%  2500%  2500%  2500%

8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00%

95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 9500%  9500%  9500%  95.00%

948.673 967.646 980703 1006739  1.026.874 1047411 1071286  1.089.727 1111521  1.133.752 1.150595 1.179.555 1.183.369

1405933 1434051 1466740 1491987  1521.827  1552.263  1587.647  1614.975  1647.274  1680.220 1718520 1748101 1.753.752

1405933 1434051 1466740 1491987  1521.827 1552263  1587.647 1614975  1647.274  1.680.220 1718520 1.748.101 1.753.752

1.897 1.935 1.979 2.013 2.054 2.095 2143 2.179 2.223 2.268 2.319 2.359 2.367

1404035 1432116 1464761  1489.974 1519773  1550.169 1585504 1612795 1645051  1.677.952 1.716.200 1.745.742 1.751.385

1.745.742

1.404.035

1.432.116

1.464.761

1.489.974

1.519.773
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Ortalama Oda Fiyati (EUR/giin) (KDV Har| 52,00
Diger Gelir Orani 32,00%
Yenileme 1,00%
Artis Orani (ilk yil) 5,0%
Artig Orani (2.-12. yillar) 3,0%

2,0%
Proje Nakit Akisi (EUR) (Novotel) 7
Yillar 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033
Otel Fonksiyonu
Toplam Oda Sayisi (Adet) 96 96 96 9% 96 96 96 96 96
Agik Olan Giin Sayist (Giin) 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00
Yilik Oda Kapasitesi 35.040 35.040 35.040 35.136 35.040 35.040 35.040 35.136 35.040
Doluluk Orani (%) 4 64,00% 66,00% 68,00% 70,00% 72,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00%
Satilan Oda Satisi (Adet) 22.426 23.126 23.827 24.595 25.229 25.579 25.579 25.649 25.579
Oda Fiyati (EUR) TV 54,60 56,24 57,937 50,66 61,45" 63,30 65,207 67,15" 69,17
Oda Gelirleri (EUR) 1.224.438 1.300.582 1.380.194 1.467.421 1.550.380 1.619.070 1.667.642 1.722.378 1.769.202
Diger Gelirler (EUR) 391.820 416.186 441.662 469.575 496.122 518.103 533.646 551.161 566.145
Toplam Otel Gelirleri (EUR) 1.616.258 1.716.769 1.821.856 1.936.995 2.046.501 2.137.173 2.201.288 2.273.539 2.335.347
Brit Karlilik Orani-GOP (%) 35,00% 36,00% 37,00% 38,00% 39,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00%
Otel Kira Sozlesme Orani (%) 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00%
Sézlesme AGOP Orani (%) 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00%
AGOP Gelir Orani (%) 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00%
Briit Gelir Uzerinden Yillik Kira Bedeli 355.577 377.689 400.808 426.139 450.230 470.178 484.283 500.178 513.776
AGOP Uzerinden Yillik Kira Bedeli 414.570 456.661 501.921 552.044. 602.695 649.701 669.192 691.156 709.945
Projeksiyona Esas Yillik Kira Bedeli 414.570 456.661 501.921 552.044. 602.695 649.701 669.192 691.156 709.945
Yenileme Maliyeti (EUR) 808 858 911 968 1.023 1.069 1.101 1.137 1.168
Net Gelir (EUR 413.762 455.802 501.010 551.075 601.671 648.632 668.091 690.019 708.778

Nakit Akigi (EUR) (Novotel)

\Net Nakit Akislari (Ibis Otel)
\Nakit Akisi (EUR) (Novotel)

413.762

655.820
413.762

455.802

716.203
455.802

501.010

852.309
551.075

551.075

923.862
601.671

601.671

o

648.632

668.091

64.613

993.551
668.091

690.019

1.026.161
690.019

}plam Net Nakit Akilari (Novotel ve ibis Ot

877.044

964.231

1.057.661

1.161.493

1.264.564

1.3

31.709

1.357.932

Bina Sigortas! (EUR) (%2) 16.168 16.491 16.821 17.157 17.500 17.850 18.207 18.572 18.943
Emlak Vergisi (EUR) (%2) 11.045 11.266 11,491 11.721 11.955 12,194 12.438 12.687 12.941 13.199
Yillik Ust Hakki Maliyeti 151.188 164.782 179.462 195.315 212.435 230.924 250.890 272.451 295.736 320.881

1.388.561

1.434.514

1

.458.998

1.486.396

1.488.056

1.490.331

1.479.061

1.470.

.606

1.458.972

1

[ 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
31.12.2034 31.12.2035 31.12.2036 31.12.2037 31.12.2038 31.12.2039 31.12.2040 31.12.2041 31.12.2042 31.12.2043 31.12.2044 31.12.2045
% % % % % % 9% % 9% % % %
365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00
35.040 35.040 35.136 35.040 35.040 35.040 35.136 35.040 35.040 35.040 35.136 35.040
73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00%
25579 25.579 25.649 25.579 25.579 25.579 25.649 25579 25.579 25.579 25.649 25.579
71,247 73,387 75,587 77,097 78,63~ 80,217 81,81 83,45” 85,11 86,82 88,55 90,32
1.822.278 1.876.946 1.938.551 1.971.920 2.011.358 2.051.585 2.098.350 2.134.469 2.177.159 2.220.702 2.271.322 2.310.418
583.129 600.623 620.336 631.014 643.635 656.507 671.472 683.030 696.691 710.625 726.823 739.334
2.405.407 2.477.569 2.558.888 2.602.934 2.654.993 2.708.093 2.769.822 2.817.500 2.873.850 2.931.327 2.998.145 3.049.752
40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00%
22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00%
8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00%
95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00%
529,190 545.065 562.955 572.646 584,098 595.780 609.361 619.850 632.247 644,892 659.592 670.945
731.244 753.181 777.902 791.292 807.118 823.260 842.026 856.520 873.650 891.123 911.436 927.125
731.244 753.181 777.902 791.292 807.118 823.260 842.026 856.520 873.650 891.123 911.436 927.125
1.203 1.239 1.279 1.301 1.327 1.354 1.385 1.409 1.437 1.466 1.499 1525
730.041 751.942 776.622 789.991 805.790 821.906 840.641 855,111 872.213 889.658 909.937 925,600
730.041 751.942 776.622 789.991 805.790 855.111 872.213 889.658 909.937
1.085.680 1.118.251 1.154.954 1.174.834 1.198.331 1.250.159 1.271.678 1.207.112 1.323.054 1.353.212
730.041 751.942 776.622 789.991 805.790 840.641 855.111 872.213 889.658 909.937 )
19.708 20.103 20.505 20.915 21.333 22.195 22,639 23.091 23553 24.024 24,505
13.463 13.733 14.007 14.288 14,573 15.162 15.465 15.775 16.090 16.412 16.740
348.035 377.360 409.028 443.227 480.159 563.112 609.624 659.853 714,096 772.674 835.933

.450.039

| 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34
31.12.2046  31.12.2047 _ 31.12.2048  31.12.2049  31.12.2050  31.12.2051  31.12.2052  31.12.2053 _ 31.12.2054 _ 31.12.2055 31.12.2056 31.12.2057 31.12.2058
96 96 96 96 96 96 % % % % 9% 9 96
365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 365,00 365,00 366,00 365,00 359,00
35.040 35.040 35.136 35.040 35.040 35.040 35.136 35.040 35.040 35.040 35.136 35.040 34.464
"~ 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% 73,00% _ 73,00% __ 73,00%
25.579 25.579 25.649 25.579 25.579 25.579 25.649 25.579 25.579 25.579 25.649 25.579 25.159
" 92,137 93,97” 95,85” 97,77" 99,737 101,727 103,75” 105,837 107,95” 110,107 112,317 114,55 116,84
2.356.627 _ 2.403.759 __ 2.458.552 _ 2500.871 __ 2.550.889 _ 2.601.906 __ 2.661.215 _ 2.707.023 __ 2.761.164 __ 2.816.387 2.880.585 2.930.169  2.939.642
754.121 769.203 786.737 800.279 816.284 832.610 851.589 866.247 883.572 901.244 921787 937.654 _ 940.685
3.110.747 _ 3.172.962 _ 3.245288 _ 3.301.150 _ 3.367.173 __ 3.434.516 _ 3.512.804 _ 3.573.271 _ 3.644.736 __ 3.717.631 3.802.372 3.867.823 _ 3.880.327
40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% _ 40,00% _ 40,00% _ 40,00%
22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00%  22,00%  22,00% _ 22,00%
8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00%
95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% __ 9500% _ 9500% __ 95,00%
684.364 698.052 713.963 726.253 740.778 755.594 772.817 786.120 801.842 817.879 836522  850.921  853.672
945.667 964.580 086.568  1.003.550  1.023.621 _ 1.044.093  1067.893 _ 1.086.274 _ 1.108.000 _ 1.130.160 1.155.921 1.175.818 1.179.620
945.667 964.580 086.568 1003550  1.023.621 1044093  1067.893  1.086.274 _ 1.108.000 _ 1.130.160 1.155921 1.175.818 1.179.620
1.555 1.586 1.623 1.651 1.684 1.717 1.756 1.787 1.822 1.859 1.901 1.934 1.940
944.112 962.994 084.945  1.001.899  1.021.937  1.042.376  1066.136  1.084.488  1.106.177  1.128.301 1.154.020 1.173.884 1.177.679
944,112 962.994 984.945  1.001.899  1.021.937  1.042.376  1.066.136 1.106.177 1128301 1.154.020 1.173.884
1404035 1432116  1.464.761  1.489.974 1519773  1.550.169  1.585.504 1645051  1677.952 1.716.200 1.745.742
962.994 984.945  1.001.899  1.021.937  1.042.376  1.066.136 1106177 1128301 1.154.020 1.173.884 ]
25.495 26.005 26.525 27.055 27.596 28.148 29.286 29.871 30.469 31.078 31.179
17.416 17.765 18.120 18.482 18.852 19.229 20.006 20.406 20.814 21.231 21.299

L,

978.021
374.178

1.057.690
1.348.246

1.143.726
1.303.502

1.236.637
1.259.535

1.336.973
1.209.123

1.445.327
1.158.935

1.688.705

1.825.167
930.809

1.972.535

2.131.679
735.639
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DEGERLEME TABLOSU

Risksiz Getiri Orani 7,31% 7,31% 7,31%
Risk Primi 0,19% 0,69% 1,19%
indirgeme Orani 7,50% 8,00% 8,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EUR) 15.432.273 14.638.849 13.907.826
Yaklasik Toplam Buglinkii Deger (EUR) 15.430.000 14.640.000 13.910.000
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 566.923.078 537.775.677 510.920.677
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 566.920.000 537.780.000 510.920.000

Yillar 31.12.2024 31.12.2025
Projeksiyona Esas Yillik Kira Bedeli (EUR) 0 1.069.582
DEGERLEME TABLOSU (Kira Analizi)
Risksiz Getiri Orani 7,31% 7,31% 7,.31%
Risk Primi 0,19% 0,69% 1,19%
indirgeme Orani 7,50% 8,00% 8,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EUR) 994.960 990.354 985.790
Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (EUR) 995.000 990.000 986.000
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 36.552.519 36.368.838 36.221.893
Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 36.550.000 36.370.000 36.220.000
31.12.2024 Tarihli Doviz Kuru
Eur Alis Kuru 36,7362
USD/EUR PARITESI 0,9260
TASINMAZIN NAKIT AKISINA GORE DEGERI (EUR) 16.380.000
TASINMAZIN KiRA GELIRINE GORE DEGERI (EUR) 14.640.000
TASINMAZIN NiHAi DEGERI (EUR) 15.510.000
TASINMAZIN NiHAi DEGERI (TL) 569.780.000
TASINMAZIN YILLIK KiRA BEDELI (EUR) 990.000
TASINMAZIN YILLIK KiRA BEDELI (TL) 36.370.000
DOVIZ KURU 31.12.2024 TCMB (1€) 36,7362

*Degerleme konusu tasinmazin _niteligi _geregince gelir _getiren bir _miilk _olmasi g6z Jdniinde
bulundurularak, otel gerceklesmeleri ve bdlgede yapilan arastirmalar neticesinde otel nakit akisi ve
kira_gelirine_gére iki_farkli yéntem ile tasinmazin_degderine ulasiimistir. Iki_yéntemden de cikan
degerlerin birbirleri ile uyumlu oldugu gdériilmiis olup iki degerin ortalamasi baz alinarak tasinmaza
deger takdir_edilmistir.
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Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Bu degerleme raporunda arsa ve/veya proje degerleme ¢alismasi yapilmamistir.

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

Bu degerleme raporunda hasilat paylasimi ve/veya kat karsiligi yontemi kullaniimamistir.

Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Bu degerleme calismasinda, degerlemeye konu tasinmazin Ust hakkinin degerinin tespiti yapiimistir.
Kocasinan ilgesi, Pervane Mahallesi'nde yer alan, 11.035,40 m? arsa yiiz élglimiine sahip 2420 ada 9 parselde
bulunan tasinmaz, Kayseri Sanayi Odasi’'na aittir.
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7. QAYRiMEN_KUL YATIRIM ORTAKLIGI PORTFOYU AGISINDAN
DEGERLENDIRME

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh
Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gorus:

Degerleme konusu taginmazin tapu kayitlarinda devredilmesine iligkin bir kisittama bulunmamaktadir. Konu
tasinmazin mevcut durumunun yasal belgeleriyle uyumlu oldugu goriimuistir. Tasinmazin onayl mimari
proje, yap! ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi bulunmakta olup tasinmaz yasal sirecini tamamlamig
durumdadir.

Ayrica tasinmazin tapu kaydinda yer alan ipotegin, “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi (111-48.1), 7. Boélim, 30. Madde, 1. ve 2. Fikrasi” hikm( kapsaminda, sirketin kendi finansmani igin
kullanilan kredi nedeniyle konuldugu dikkate alinarak, tasinmazin GYO portfdyiine dahil edilmesinde herhangi
bir engeli bulunmamaktadir.

Bu agiklamalar dogrultusunda, degerleme konusu tasinmazin ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hikimlerince
Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi portfoyline “Gayrimenkule Dayali Hak” basli@i altinda yer almasinda herhangi
bir engel bulunmamaktadir.

Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin galisma sistematigi, analizleri ve Urettigi sonuglar kontrol edilmis ve uygun bulunmustur.

Asqgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Almadiklarinin Gerekceleri

Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen husus bulunmamaktadir.

!:arkll Degerleme Metotlarinin ve Analizi Sonuclarinin Uyumlastirilmasi ve Bu Amacla
Izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Aciklamasi

isbu degerleme raporunda konu tasinmazin mevcut kullanimi geregi gelir getiren bir miilk olmasi sebebiyle
piyasa degeri tespiti icin "Nakit Akigi Analizi" yontemi kullaniimistir. Tagsinmazin arsa degeri igin “Piyasa
Analizi” yéntemi uygulanmistir.
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8. SONUG

Rapor igeriginde 6zellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde konumuna, bulyikligine,
mimari Ozelliklerine, yasal durumuna ve ¢evrede yapilan piyasa arastirmalarina gére mevcut ekonomik
kosullar itibariyla takdir edilen Pazar Degeri asagidaki tabloda gosterilmistir.

PAZAR DEGERI (TL)

Pazar Degeri

Taginmaz Pazar Degeri (TL) (KDV Dahil*) (TL)

569.780.000.- 683.735.000.-

Tasinmaz Degeri
(TL) Besyiizaltmisdokuzmilyonyediyiizseksenbin | Altiylizsekseniicmilyonyediyiizotuzbesbin
Tirk Lirasi Tiirk Lirasi
36.370.000.- 43.645.000.-

Tasinmaz Yilhk
Kira Degeri (TL) Otuzaltimilyoniigyiizyetmigbin Kirkiigmilyonaltiyiizkirkbegbin
Tiirk Lirasi Tiirk Lirasi

PAZAR DEGERI (EUR)

Pazar Degeri

Taginmaz Pazar Degeri (EUR) BV STl (LR
Tasinmaz Degeri 15.510.000.- 18.610.000.-
(EUR) Onbesmilyonbesyiizonbin Euro Onsekizmilyonaltiyiizonbin Euro
Tasinmaz Yillik 990.000.- 1.190.000.-
Kira Degeri (EUR) Dokuzyiizdoksanbin Euro Birmilyonyiizdoksanbin Euro

*Dedgerleme tarihi itibariyle TCMB Déviz Alis Kuru: 36,7362 alinmistir.

(*) 07.07.2023 tarihli ve 32241 sayili Resmi Gazete’'de yayimlanan Cumhurbagkani Kararnamesine gore
tasinmaz icin %20 KDV uygulamasi yapilmistir.

Bilgilerinize sunulur.

Saygilarimizla,

Degerleme Uzman Yardimcisi Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Kiibra EKICI Merve GUNES Mehmet OZTURK
Lisans No: 918464 Lisans No: 409249 Lisans N0:401187

+ lIsbu rapor, AKFEN GYO A.$.’nin yazili talebi (izerine {i¢ niisha ve orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimi
halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan Sirketimiz sorumlu degildir.

* Firmamiz, T.C Basbakanlik Sermaye PiyasasI Kurulu'ndan 14.07.2015 tarih ve 18/916 karar no ile Lisans Belgesini almistir.
is bu Degerleme Raporu SPK mevzuati gercevesinde degerleme standartlarina uygun sekilde diizenlenmistir.

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

» Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikimleri dikkate alinmamistir.

* Bu rapor, talep eden kurum diginda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.
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