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1. RAPOR OZETi

DEGERLENEN

TASINMAZIN TURU : OTEL

DEGERLENEN

TASINMAZIN KISA

TANIMI : Hosnudiye mah. Siloonii sk. No:5, 5A ve 5B Tepebasi
/ ESKISEHIR agik adresli, tapu kayitlarinda Tepebast
flgesi, Hosnudiye mah. 442/37 Parsel No’lu, 6806,75
m2 yiizol¢limlil arsa lizerinde yer alan 3 yildizl otel,
restoran

TASINMAZIN IMAR

DURUMU . Tepebas1 Belediyesi Imar Miidiirliigii’'nde 25.09.2018

' tarihinde yapilan incelemede 18.10.2001 onay

tarihli1/1000 6lgekli Uygulama
Imar Plan1 kapsaminda “Belediye Hizmet Alani, Yol,
Yaya Yolu ve Meydan” olarak tanimlanan bdlgede yer
almaktadir.

KULLANILAN

DEGERLEME : Bu degerleme ¢alismasinda degerleme konusu

YONTEMLERI ' tasinmazin Otel ve restoran nitelikli gelir getiren ticari
bir miilk olmasi nedeniyle Gelir Yaklasimi ve Maliyet
Yaklagimi yontemleri kullanilmistir. Maliyet
Yaklasimi Yonteminde kullanilan “Arsa degeri” Emsal
Kargilagtirma Y ontemine gore belirlenmistir.

TESPIT EDILEN DEGER

TASINMAZIN PAZAR
Rapor Tarihi 31.12.2018
Deger Tarihi 25.12.2018

Pazar Degeri (KDV Harig) 13.250.000.-TL

Pazar Degeri (KDV Dahil)  15.635.000.-TL

Pazar Degeri(KDV Harig)  2.197.500.-EURO
Pazar Degeri(KDV Dahil) 2.593.050.-EURO

Kira Degeri (KDV Harig) 1.052.235.-TL

Kira Degeri (KDV Dahil) 1.241.637.-.TL
Kira Degeri (KDV Harig) 174.500.-EURO

Kira Degeri (KDV Dahil) 205.910.-EURO




2. RAPOR BILGILERI

DEGERLEME TARIHi
RAPORUN TARIiHi
RAPORUN NUMARASI

DEGERLEME BITi$
TARIHI

DAYANAK SOZLESMENIN
TARIHI

RAPORUN KULLANIM
AMACI ve YERI

DEGERLEMENIN KONUSU
ve AMACI

RAPORU HAZIRLAYAN

SORUMLU DEGERLEME
UZMANI

DAHA ONCE
DEGERLEMESININ
YAPILIP YAPILMADIGINA
ILISKIN BILGI

25.12.2018
31.12.2018
2018_AKFENGYO_81

31.12.2018

05.09.2018

Rapor, Sermaye Piyasas1 Kurul Diizenlemeleri
kapsaminda GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARI portfoyii i¢in hazirlanmstir.
Hazirlanan rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK)
12.08.2001 tarih ve 24491 sayil1 Resmi Gazete’de
yayimlanan Seri:VIII No:35 Teblig’inin ekinde
belirtilen bilgileri asgari olarak igerecek sekilde
hazirlanmustir.

Hosnudiye mah. Siloonii sk. No:5, SA ve 5B Tepebasi /
ESKISEHIR acik adresli, tapu kayitlarinda Tepebasi
Ilgesi, Hosnudiye mah. 442/37 Parsel No’lu, 6806,75
m2 yiizolglimlii arsa tizerinde yer alan 3 yildizli otel,
restoran

Ulvi Barkin SENSES
SPK Lisans NO:405898
Degerleme Uzmani

Seref EMEN
SPK Lisans No: 401584

Harita Miihendisi
Degerleme konusu taginmaz igin sirketimizce daha dnce
hazirlanan rapor bulunmamaktadir.



3. SIRKETIi VE MUSTERIY1
TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI

SIRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI

MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ
KAPSAMI ve VARSA
GETIiRILEN SINIRLAMALAR :

ADIM GAYRIMENKUL DEGERLEME A S.

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

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

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

Is Bu Degerleme Raporu’nun kapsami; Rapor’da
detaylar1 verilen tasinmazin giincel piyasa degerinin
tespiti ve Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince,
degerleme raporlarinda bulunmasi gereken asgari
hususlar" ¢ergevesinde degerleme raporunun
hazirlanmasi olup, Miisteri tarafindan getirilen bir
kapsam ve sinirlama bulunmamaktadir.



4. GENEL ANALIiZ VE VERILER

4.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZi VE KULLANILAN
VERILER

Tiirkiye Cumhuriyeti

Tirkiye Cumhuriyeti, bagkenti Ankara olan ve Avrupa ile Asya kitalarinin her ikisinde de topragi
bulunan iilkedir. Ulke topraklarinin bir boliimii Anadolu Yarimadasi'nda, bir boliimii ise Balkan
Yarimadasi'nin uzantisi olan Trakya'da bulunur. Ulkenin ii¢ yam1 Akdeniz, Karadeniz ve bu iki denizi
birbirine baglayan Marmara Denizi ve Ege Denizi ile ¢evrilidir. Komsulari; Yunanistan, Bulgaristan,
Giircistan, Ermenistan, Azerbaycan, Iran, Irak ve Suriye'dir. Tiirkiye, giiniimiizde bagimsiz yedi Tiirk
devletinden biridir.

I. Diinya Savasi'ndaki yenilgisinin ardindan ¢oken Osmanli Devletimin bircok bélgesi Itilaf
Devletleri'nce isgal edilmistir. Mustafa Kemal Atatiirk onderligindeki genc bir subay kadrosunun
orgiitledigi basarili direnigin ardindan 1923 yilinda nihayet ilk cumhurbaskan1 Mustafa Kemal Atatiirk
olan Tiirkiye Cumhuriyeti kurulmustur.

Tirkiye, kadim ekinsel mirasiyla demokratik, laik, merkeziyet¢ci ve anayasal bir cumhuriyettir.
Tiirkiye, Avrupa Konseyi'ne, NATO'ya, OECD'ye, AGIT'e ve G-20'ye iiye olarak Bat1 Diinyasiyla
biitiinlesmistir. 1963 yilindan beri Avrupa Ekonomik Toplulugu'nun imtiyazli ortagi ve 1995 yilindan
beri Glimriik Birligi'nin iiyesi olan Tirkiye, 2005 yilinda Avrupa Birligi ile tam {iyelik goriismelerine
baslamustir.

Tiirkiye ayn1 zamanda Tiirk Konseyi, Tiirk Kiiltiir ve Sanatlar1 Ortak Yonetimi, Islam Isbirligi
Teskilat1 ve Ekonomik Isbirligi Orgiitii gibi orgiitlere iiye olarak Orta Dogu ile, Orta Asya'daki Tiirk
devletleri ile ve Afrika iilkeleri ile yakin ekinsel, politik, ekonomik ve endiistriyel iliskiler
gelistirmistir. Avrupa ve Asya kitalar1 arasindaki gegis yollari iizerindeki konumu Tiirkiye'ye anlamli
bir gii¢c ve onem kazandirmaktadir.
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Tirkiye Cumhuriyeti Haritas1

Tiirkiye'nin karasal biyiikliiglinin yaklasik yiizde 31,1'ini tarim alanlar1 olusturuyor. Sanayi
bakimindan ise ulagim, pazarlama, tiiketim hammaddeye yakinlik faaliyetleri iilkemiz sanayi kurulusg
yeri iizerinde énemli rol oynanustir. Ornegin Istanbul ve Izmir’deki sanayi tesislerinin kurulmas1 ve
gelismesinde; kara ve deniz ulagimi, hammaddenin kolay temini ve {iriinlerin taginmasinin her mevsim
kolay olmasi ve pazarin bulunmasi 6nemli etmenlerdir.

Eskisehir

1993 yilinda ¢ikarilan kanun ile Biiyiiksehir Belediyesi olan Eskisehir, Tiirkiye'nin en kalabalik yirmi
besinci sehridir. Ortasindan Porsuk Cay1 gecen sehrin 2017 yilina gére niifusu 860.620'dir. Islenebilir
lilletas1, Tiirkiye'de yalniz Eskisehir'de ¢ikarildigi i¢in Eskigehir tagi olarak bilinir. Sanat kurumlari ve
tesisleri ile kiiltiir ve sanatta gelismis bir sehirdir. Eskisehir giiniimiize kadar degisik uygarliklar
altinda varh@ini siirdiirmiistiir. Uzerinde kurulan medeniyetlerden bazilar1 Frigya, Bizans, Anadolu
Selguklulari ve Osmanli Imparatorlugu'dur.Tiirk Silahli Kuvvetleri Hava Kuvvetleri Komutanligi'na
bagli Muharip Hava Kuvveti, Hava Fiize Savunma Komutanligi, 1. Hava ikmal ve Bakim Merkez
Komutanlig1 ve 1. Ana Jet Us Komutanligi da Eskisehir'de bulunmaktadir. Ayrica hem askeri hem de
sivil havaalani (Anadolu Universitesi Havaalani) bulunmaktadir. Eskisehir 2013 yilinda Tiirk Diinyasi
Kiiltir Bagkenti ve UNESCO Somut Olmayan Kiiltiirel Miras Baskentligi unvanlarini
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tasimaktadir.
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Eskisehir’in Konumu

Sosyo-ekonomik geligsmislik agisindan Tiirkiye'nin dnde gelen illerinden biri olup, 32 Milyon m? alam
icinde 783 kurulus ile faaliyet gosteren Tiirkiye'nin en biiylik Organize Sanayi Bolgeleri'nden birine
sahiptir. Ilde biiyiik devlet isletmelerinin yani sira 1960 sonrasinda hiz kazanan yerel sermaye
yatinmlariyla gerceklesmis ¢ok sayida 6zel kurulus bulunur. Baslica sanayi dallar1 gida, tekstil,
lokomotif, makine imalat, tugla, kiremit ve ¢imentodur. Sanayi kuruluslarinin hemen hemen hepsi
sehir merkezinde toplanmustir. i1 2007 yilinda yaptigi 472 milyon 118 bin dolarlik ihracatiyla iilke
genelinde 19. sirada yer aldi. 2007 yilinda yapilan ihracatin yaklagik 7 milyon dolar1 tarim, 450 milyon
dolar1 sanayi ve 15 milyon dolar1 da madencilik sektorlerinde yapilmustir.

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

Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi sonucunda elde edilen verilere gore 31 Aralik 2017 itibariyla
Tiirkiye'nin niifusu 80,8 milyondur. Ulkenin niifusunun artis oran1 %o12,4'tiir. Niifusun %92,5' il ve
ilge merkezlerinde yasamaktadir. Tiirkiye'de km? basina ortalama 105 kisi diismektedir. Tiirkiye'nin en
kalabalik yirmi beginci sehri olan Eskisehir’in niifusu 2017 yil1 itibariyle 860.620'dir.

Kiiresel Ekonomik Goriiniim

Kiiresellesme ve iilke ekonomilerinin birbiri ile olan baglarinin giderek artmasi sonucunda diinya
ekonomisindeki her tiirlii 6nemli gelismenin takip edilmesi zorunlu hale gelmistir. Kiiresel ekonomik
krizlerde oncelikli sorun, gelismis {ilkelerin ¢ogunda yasanan deflasyonist (fiyatlar genel seviyesindeki
diislis) siire¢ ve buna bagh farkli boyutlarda goriilen resesyondur (durgunluk-negatif biiyliime).
Gelismekte olan iilkelerde ise, kendi i¢lerinde enflasyonist (fiyatlar genel seviyesinde yasanan artig) ve
diisiik biliylime sorunlari ile karsilasmaktadir. Her tilkede ilgili durumlarin boyutlar1 farkli 6zellikler ve
nedenler arz etmekte olup standart bir recete ile ¢6ziilmesi olduk¢a giigtiir. Kiiresel kriz sonrasi,
ekonomi politikalarmin en 6nemli uygulayicilart Merkez Bankalar1 olmustur. Diinyadaki etkin ve
biiyitk Merkez Bankalarinin alacagi kararlar sadece kendi {ilkelerini etkilemekle kalmayip, ayni
zamanda ‘uluslararas1 fon hareketleri’ i¢in de baslica yol gosterici olmustur. Bu durumun gerek negatif
gerekse pozitif sonuglari itibar1 ile en ¢ok gelismekte olan iilke varliklar1 etkilenmistir. Krizin hemen
ardindan ABD Merkez Bankasi Fed oldukg¢a hizli bir bigimde ‘genisletici para politikas1’ araglarin
8
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kullanmaya baslamistir. Bu amagcla faiz indirimi, tahvil alimlari, finansal sistemin varlik alimlari ile
fonlanmas1 ve kredi mekanizmalarinin etkin hale getirilmesi gibi pek ¢ok yontem uygulanmistir. Bu
tip bir para politikasi sayesinde; finansal istikrarin saglanmasi, yatinm ve tiiketimin uyarilmasi ile
nihai hedef olan biiylimenin saglanip depresyondan (kriz) ¢ikis hedeflenmistir. Fed’in krizden ¢ikmak
icin uyguladigi politikalar alisilmisin disinda 6zellikler tasimakla kalmayip uygulamadaki farkliliklar
da diinyadaki diger merkez bankalar1 i¢inde izlenmesi gereken bir durumu ortaya ¢ikarmistir. Krize
cabuk tepki gosteren ve karar alma mekanizmalar1 daha hizli olan Fed’i gegte olsa ECB (Avrupa
Birligi Merkez Bankasi) da takip etmeye ¢aligmistir. Uzakdogu’da ise Japon Merkez Bankasi kendi
ekonomisi i¢in kroniklesmis sorun olan deflasyon ile resesyonun Oniinii alabilmek i¢in benzer
politikalara bagvurmuglardir. ABD ekonomisinde yasanan nispi toparlanmaya paralel olarak, Fed
‘parasal genisleme politikasindan’ geri ¢ekilmek amaciyla Aralik 2013 tarihi itibar1 ile ‘tahvil geri
alim tutarinda’ azaltmaya baslamustir. Siirecin beklenenden once baslamasi iilkemizin de icinde
bulundugu gelismekte olan {ilkelerin (Tiirkiye, Brezilya, Arjantin, Endonezya, Hindistan gibi)
oncelikle yerel para birimlerinde gerilemelerin yasanmasina ardindan da finansal piyasalarindan kisa
vadeli yatirim amaciyla gelen (Portfoy Hareketi-Sicak Para vb) fonlarin kismen c¢ikisina neden
olmustur. ABD Merkez Bankasinin ‘tahvil alarak piyasaya verdigi nakit akigi” Ekim 2014°de
sonlandirilmistir. 2015 Eyliil ay1 Fed toplantisinda Cin ve diger gelismekte olan iilkelere yonelik
endiselerin dolarin daha fazla degerlenmesine ve emtialarin ise daha fazla deger kaybetmesine neden
oldugu belirtilmis ve ekonomik goriiniim, isglicii piyasasi, enflasyon ve bunlara yonelik riskler
degerlendirildiginde, iiyelerin biri hari¢ hepsi, mevcut sartlarin, ABD ekonomisinin giiclenmesine ve
isglicii piyasasindaki atil kapasitenin azalmasina karsin, faiz artisina gerek goriilmedigi belirtilmistir.
Ancak esas parasal genislemenin sonunu getirecek olan ‘faiz ’artisina gecis ise 2015 yili sonunda
gerceklesmistir.

Tiirkiye Cumhuriyeti Ekonomisi

Tiirkiye, GSYIH (SAGP) siralamasinda 13. Sirada ve GSYIH (nominal) siralamasinda 17. sirada yer
almaktadir. OECD ile G-20 biiyiik ekonomileri topluluklarinin kurucu tiyelerinden bir tanesidir.

1995'te baslayan Avrupa Birligi-Tiirkiye Giimriik Birligi tarifeleriyle birlikte Tiirkiye'de genis bir
liberallesme yolu agildi ve bu giimriik birligi, iilkenin dig ticaret politikasinin 6nemli taglarindan birini
olusturur hale geldi. Tiirkiye'nin 2014'te ihracati, dnceki yila gore %4 artarak $157,6 milyar oldu. En
fazla ihracat yapilan yapilan iilkeler ise Almanya, Irak, Birlesik Krallik, Italya ve Fransa olarak
belirlendi. Ancak ayni yil ithalatin $242,2 milyar1 bulmasi sebebiyle $84,5 milyar tutarinda dis ticaret
ac181 olustu. Bu rakam, bir onceki yil $99,8 milyar idi. 2014'te Tiirkiye, en fazla Cin'den ithalat yapt.
Bu iilkeyi sirasiyla Almanya, Rusya ve Amerika Birlesik Devletleri takip etti.

BUYUME RAKAMLARI ACIKLANDI

Turkiye ekonomisi, 2015'in son ¢ceyreginde 15
yakalanan 5,7'lik buytume ile Ust UGste 25 ceyrek
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Tiirkiye'nin biiyiik bir otomotiv sanayisi vardir. 2013 verilerine gore iilke, en ¢ok otomobil iireten
tilkeler siralamasinda 17. sirada yer almaktadir. 2014 Tiirkiye, gemi yapimindan ise $1,2 milyar gelir
elde etmistir. Ulkenin bu konudaki en biiyiik pazarlar1 Malta, Norveg, Birlesik Krallik ve Marshall
Adalari'dir. 2012 verilerine gore 87 aktif Tiirk tersanesi bulunmaktadir ve bu tersanelerde farkli
boyutlarda 15 yiizer havuz ve bir kuru havuz bulunmaktadir. Tuzla, Yalova ve Izmit gemi insa
sektoriiniin baslica merkezleridir.

Beko ve Vestel gibi Tiirk markalari, Avrupa'nin en biiyiilk beyaz esya ve tiiketici elektronigi liretim
sirketlerindendir, bu sektorleri gelistirmek ve yeni teknolojiler bulmak konusunda 6nemli miktarda
yatinnmlar yapmaktadirlar.

Tirk ekonomisinin diger 6nemli boliimlerini ise bankacilik, ingaat, ev aletleri, elektronik, tekstil,
petrol aritma, petrokimya tirlinleri, gida, madencilik, demir-gelik ve makine sanayi olusturmaktadir.
2013 verilerine gore Tiirkiye'deki sektdrel GSYTH dagilim %8,9 tarim, %27,3 sanayi ve %63,8 hizmet
seklinde olmustur. Bu oranlara ragmen hala daha niifusun dortte biri tarim sektoriinde ¢aligmaktadir.
2012 verilerine gore calisan niifusun sadece %30'u kadinlardan olugmaktadir ve bu rakam OECD
tiyesi lilkeler arasindaki en az orandir. Tiirkiye'de en zengin kesimin geliri, en yoksul kesimin gelirinin
7,7 katidir. Niifusun %15’1 yoksulluk sinirinin altindadir.

5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BIiLGILER
5.1. GAYRIMENKULUN YERi VE KONUMU,

Degerleme konusu gayrimenkuller, ibis Oteli, restoran , 442 ada 37 parsel iizerinde 6806,75 m2
yiizol¢iimlii arsa {izerinde, Hosnudiye mah. Silénii sk. No:5, SA ve 5B Tepebas1 / ESKISEHIR acik
adresinde konumludur. Degerlemesi yapilan tasinmazlar, Espark aligveris merkezi, Haller genglik
merkezi, Ismet Inonii (Doktorlar) Caddesi, TCDD Gar1 gibi Eskisehir i¢in dnemli sayilabilecek
referans noktalarma yakin konumdadir. TCDD Garr’ndan baslanarak Mustafa Kemal Atatiirk
Caddesinde giiney yoniinde  ~250 m ilerledikten sonra sol tarafa Kizilcikli Mahmut Pehlivan
Caddesine doniiliir ve Ismet Inénii 1. Caddesine kadar ilerlenir. Ilerledikten sonra caddeden sol tarafa
doniiliir. Kavsaga kadar ilerlenir ve sol tarafa doniildiigiinde tasinmazlara ulasilir. TCDD Gar ile
yaklasik 400 m, Hasan Polatkan Havalimanina yaklasik 7 km, Anadolu Universitesine yaklasik 4 km,
Osmangazi Universitesine yaklagik 7 km mesafededir.




Eskisehir’de yer alan 3 ya da 4 yildizli oteller ¢ogunlukla kent merkezinde konumlanmustir. Bu tesisler
yilin 365 giinii a¢ik durumdadir. Otellere gelen miisterilerin biiyiik ¢ogunlugu sirket miisterileri olup
oteller genellikle is konseptlidir.

Bolgede yapilan arastirmalar neticesinde edinilen sifahi bilgiye gore; mevcut hali Ibis Otel olan
tasinmaz 1934 yilinda yapilmis ve kiiltiirel miras sayilmasi nedeniyle KUDEB tarafindan koruma
altina almmustir. Tasinmazin otel kullanimindan 6nce Toprak Mahsiilleri Ofisi’nin bolgesel tahil
ambart olarak kullanildig: bilgisi edinilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlandigi bolge, Hosnudiye mahallesi olarak gecmekte ve bolge
konut ve ticari fonksiyonlarin yogunlukta oldugu bir bolgede yer almaktadir. Bolge yaya ve tagit
trafiginin yogun oldugu bir bolgedir.

5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI ve OZELLIiKLERI

Hosnudiye mah. Silonii sk. No:5, SA ve 5B Tepebas: / ESKISEHIR acik adresli, tapu kayitlarinda
Tepebas: ilgesi, Hosnudiye mahallesi, 442 ada 37 Parsel No’lu, 6806,75 m2 yiizol¢iimlii arsa iizerinde
yer alan 3 yildizli otel, restoran bulunmaktadir. Otel girisi Silonii Sokaktan saglanmakta olup
restoranin ana girisi Ismet Inonii Bulvarindan saglanmaktadir. Taginmazlar, yaya ve tasit trafiginin
yogun olmasi, liniversite alanlarinin ve aligveris merkezlerinin konumlu olmasi nedeniyle lokasyon

olarak ulagilabilirligi yiiksek ve tercih edilen bir bolgede konumludur.

5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI

Otel;

Insaat Tarzi

Betonarme ve Celik Karkas

Binanin Kat Adedi

10 Katli (Bodrum + Zemin + 6 Normal + 2 Cat1
Kati)

Insaat Nizamm

Ayrik

Toplam Insaat Alam

Briit 5.477,59 m2 (Projesine gore parsel
iizerinde yer alan tiim yapilarin toplam alani)

Binanin Yagi

10

Elektrik/Su/Kanalizasyon Sebeke
Jenerator Mevcut

Su Deposu Mevcut
Isitma/Sogutma/Havalandirma Sistemi Fan Coil Sistem
Asansor 2 Adet

Yangin Merdiveni Mevcut

Yangin ihbar Sistemi ve Sondiirme Tesisat1

Duman ve 1s1ya duyarli dedektorler, yangin
dolaplart, tiiplii sondiiriiciiler ve hidrantlar,
sprinter sistem mevcuttur.

Otopark

Acik Otopark

Restoran;

Insaat Tarzi

Betonarme Karkas

Binanin Kat Adedi

2 Kath (Bodrum + Zemin Kat)

Toplam Insaat Alam

Briit 250,00 m2 (Projesine gore parsel {izerinde
yer alan tiim yapilarin toplam alani)

Binanin Yagsi

10

11




Elektrik/Su/Kanalizasyon Sebeke

Jenerator Mevcut

Isitma/Sogutma/Havalandirma Sistemi Merkezi Sistem

Asansor Mevcut Degil

Yangin Merdiveni Mevcut Degil

Otopark Acik Otopark
Restoran;

Insaat Tarzi

Betonarme Karkas

Binanin Kat Adedi

5 Katli (2 Bodrum + Zemin + Normal + Cat1
Kati)

Insaat Nizam

Ayrik

Toplam insaat Alam Briit 868,00 m2 (Projesine gore parsel iizerinde
yer alan tiim yapilarin toplam alani)

Binanin Yagsi 6

Elektrik/Su/Kanalizasyon Sebeke

Jenerator Mevcut Degil

Isitma/Sogutma/Havalandirma Sistemi Merkezi Sistem

Asansor Mevcut Degil

Yangin Merdiveni Mevcut Degil

Otopark Acik Otopark

Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

Degerleme konusu tasinmazlar Eskisehir ili, Tepebas1 Ilgesi, Hosnudiye Mahallesi 442 Ada 37 nolu
parselde 6.806,75 m2 yiizélglime sahip, “Arsa ve Ofis Lojmani ve Kargir Ardiye” vasifli taginmazlarin
hissesinin tamami Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesine aittir. Belediye Hizmet Alan1 gosterimli parsel
iizerinde 10 kath otel binasi, 2 katli restoran ve 5 kath restoran bulunmaktadir. Parsel tizerinde 22 yil

siireyle Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. lehine kira serhi bulunmaktadir.

RESTORAN
Kat Briit Alan (m2) Mevcut Kullanim Durumu
Bodrum Kat 95,00 Mutfak, Wc ve Depo
Zemin Kat 155,00 Acik Alan, Bar ve Sahne
TOPLAM 250,00
RESTORAN
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Kat Briit Alan (m2) Mevcut Kullanim Durumu
2 Bodrum + Zemin Kat + 868,00 Mutfak, bar ve we (Miihiirli
Normal Kat + Cat1 Kat1 olmas1 sebebiyle i¢ 6zellikleri
goriilememistir.)
TOPLAM 868,00
OTEL
Kat Briit Alan (m2) Mevcut Kullanim Durumu
Tesisat, Camasir, Soyunma
Bodrum Kat 604,00 Odalari, Yangin ve su
depolari, Personel
Yemekhanesi, depolar, kazan
dairesi ve Teknik Birim Odasi
_ Resepsiyon, restoran, bar,
Zemin Kat 763,00 mutfak, toplant1 odasi, sistem,
valiz, muhasebe ve genel
miidiir odasi, bay bayan wc,
6 adet silo tipi oda + 12 adet
1.Normal Kat 586,00 standart oda
6 adet silo tipi oda + 12 adet
2.Normal Kat 586,00 standart oda
6 adet silo tipi oda + 12 adet
3.Normal Kat 586,00 standart oda
6 adet silo tipi oda + 12 adet
4 Normal Kat 586,00 standart oda
6 adet silo tipi oda + 12 adet
5.Normal Kat 586,00 standart oda
6 adet silo tipi oda + 12 adet
6.Normal Kat 586,00 standart oda
Depolar ve tesisat odasi
1.Cat1 Kat1 397,00
Makine Dairesi
2.Cat1 Kat1 198,00
TOPLAM 5.478,00
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Restoran;

Tasinmaz bodrum + zemin kattan olugmakta olup mahallinde yapilan 6l¢iimlere gore yaklasik 250,00
m2 + 72,00 m2 veranda kullanim alanina sahiptir. Eskisehir Kiiltiir Varliklar1 Koruma Kurulu
tarafindan onaylanan réleve projesi bulunmakta olup tasinmaz bu proje ile uyumludur. Bodrum kati;
mutfak ve wc boliimlerinden, zemin kati; bar, sahne ve acik alan boliimlerinden miitesekkildir.
Restoranin ana girisi Ismet indnii Caddesi zemin kattan saglanmaktadr.

Eski Spor Salonu Binasi;(Restoran-2)

Tasinmaz onayli mimari projesine gére 2 bodrum + zemin + normal kat + ¢at1 kattan olugmakta olup
yaklagik 868,00 m2 kullanim alanina sahiptir. Tasinmaz degerleme giinil itibariyle bos vaziyette olup
miihiirli durumdadir. Miihiirlii olmasi sebebiyle i¢ detay ve dzellikleri goriilememis olup projesi ile
uyumlu oldugu varsayilmistir. Taginmaza giris Siloonii Sokak, dogu cepheden saglanmaktadir.

Ibis Otel;

Tasinmaz onaylt mimari projesine gére bodrum + zemin + 6 normal kat + 2 ¢at1 kattan olusmakta olup
yaklagik 5478,00 m2 kullanim alanina sahiptir. 1930’lu yillarda yapilmis olan taginmaz korunmasi
gerekli kiltir varligidir. Otel kullanimindan 6nce tahil ambari olarak kullanilan taginmaz, otel
kullanimina gectiginde ek bina insa edilmistir. Her bir katta 6 adet silo tipi ve 12 adet kare seklinde
standart odas1 ve otelde toplamda 108 adet odas1 bulunan tasinmazin normal katlar1 yaklagik 585,72
m2 kullanim alanina sahiptir.

Onayli mimari projesine gére bodrum katinda; tesisat odalari, camasir odalari, kazan dairesi, soyunma
odalari, personel yemekhane, teknik birimler ve yangin-su depolar1 bulunmakta olup yaklasik 605,58
m?2 kullanim alanindan olusmaktadir.

Zemin kat1 ise; resepsiyon, cafe-bar, restoran, genel miidiir odasi, valiz odasi, bay bayan wc
alanlarindan ibaret olup yaklasik 763,03 m2 kullanim alanina sahiptir.

1. Cati katinda ise; depo ve tesisat odasi bulunmakta olup yaklasik 397,12 m2 kapali alandan
olugmaktadir. 2. Cati katinda ise; asansor makine dairesi bulunmakta olup yaklasik 197,54 m2 den
olugmaktadir. Tasinmaza ait kapali otopark bulunmamakta olup agik otopark alani bulunmaktadir.

Otelde bulunan odalar 2 tipten olusmaktadir. Kat hollerinin zeminleri hali kaplama duvarlar1 ise
boyalidir. Odalarin zeminleri laminat parke, duvarlar1 boyalidir. Odalarin yaklasik biiyiikliikleri 17
m2’ye tekabiil etmektedir. Odalar ikiz yatakli ve ya ¢ift kisilik yatakli seklinde tercih imkani
sunmaktadir. Otel konum itibariyle TCDD Garina, Anadolu Universitesine, Ismet Inonii (Doktorlar)
Caddesine yakin olmasi nedeniyle avantajli durumdadir. Otele giris Silonii Sokaktan kuzeydogu
cephe, zemin kattan saglanmaktadir.

Otelin de bulundugu 442 ada 37 parselin miilkiyeti Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi’ne ait olup 22
yilligima Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.$’nin kira serhi bulunmaktadir. Yapr tapu
kayitlarinda gecen beyan “2. GRUP KORUNMASI GEREKLI KULTUR VARLIGI. 16/04/2012 —
9355” VE “...DERECEDE KORUNMASI GEREKLI TASINMAZ KULTUR VARLIGIDIR.
15/05/2012 — 11928” iizerine de anlasildig1 gibi 2. Dereceden korunmasi gerekli kiiltiir varlig1 olarak
kabul edilmis olup tescilin parsel bazinda degil yapi bazinda oldugu ve otelin tescilli yap1 oldugu
bilgisi yetkililerden sifahen 6grenilmistir.
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5.3. GAYRIMENKULUN YASAL INCELEMELERI

5.3.1. TAPU INCELEMELERI

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI

i1/ ice : Eskisehir / Tepebast

Mahalle veya Koy : Hosnudiye

MevKkii : -

Pafta No : 88

Ada Parsel No : 442/37

Yiizol¢iimii : 6806,75 m2

Niteligi : Arsa ve Ofis Lojmanm ve

Kargir Ardiye

Kiralayan : Eskisehir Biiyiiksehir
Belediyesi

Kiraci : Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligt  Anonim  Sirketi
(***)

Kira Miiddeti : 17.03.2009 tarihinden
16.03.2031 tarihine kadar 22
Yildir.

Yillik Kira Bedeli : D-294/2008 no’lu dosyada
dosyalanmustir.

(***) Bu ada parselin miilkiyeti Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi’ne ait olup 17.03.2009 tarihinden
16.03.2031 tarihine kadar Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi lehine kira serhi
bulunmaktadir.

5.3.1.2. TAKYIDAT BILGIiSi VE DEVREDILMESINE iLiSKiN KISITLAR

Taginmaz iizerinde25.12.2018 tarihli  giincel tapu kayitlarina gére asagidaki beyan ve serhler
bulunmaktadir:

“Beyan: Diger (Konusu: YABANCI GERCEK VE TUZEL KIiSILERIN TASINMAZ VE SINIRLI
AYNI HAK EDINEMEYECEKLERI ALANDIR) Tarih: 28.09.2007 Say1: 805/4729. 01.10.2007 -
18804.” Bu beyan ile yabanci ve tiizel liglincii kisilerin sinirli ayni hak kurulmasina izin
verilmemektedir. Taginmazin alim satim islemlerinde Hazine ve Maliye Bakanligi’min Kamu
Idarelerine Ait Tasinmazlarin Tahsis ve Devri Hakkinda Yonetmelik hiikiimleri gegerlidir. Ancak
devredilebilmesi hakkindaki kisitlilik tasinmaz {izerinde bulunan kira serhi nedeniyle kiraci
konumundaki Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. agisindan bir engel teskil etmemektedir.

Beyan: II. (iIKi) GRUP KORUNMASI GEREKLI KULTUR VARLIGI. 16.04.2012 — 9355.
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Beyan: ....derecede korunmasi gerekli tasinmaz kiiltiir varligidir. 15.05.2012 —11928.

Serh: 3.960.000 TL bedel karsihiginda kira sozlesmesi vardir. (22 yi1l miiddetle AKFEN
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETT lehine kira serhi) 17.03.2009 — 2954

Degerlemesi yapilan taginmazlarin {izerinde bulunan beyan ve serhler, miilk sahibi adina kayitli olmasi
nedeniyle kiract konumundaki Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. acgisindan kisitlayiciligt
bulunmamaktadir.

Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Uc Yil icerisinde Konu Olan Degisiklikler

Degerleme konusu gayrimenkuliin tapu kayitlarinda son ii¢ yil igerisinde herhangi bir degisiklik
olmamustir. Degerleme konusu tasinmazin bulundugu arsa Eskisehir ili Tepebasi Ilgesi, Hosnudiye
mahallesi, 442 ada 37 parsel sayili, 6806,75 m2 yiizolgiimiine sahip olup miilkiyeti Eskisehir
Biiyiiksehir Belediyesi’ne aittir.

Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi tarafindan 17.03.2009 tarihli sozlesme ile 16.03.2025 tarihine kadar
22 yilligina Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ne kiralanmustir.

Degerleme konusu tasinmaz olan 442 ada 37 parsel iizerinde isletmesi Ibis Otel tarafindan yapilan 3
yildizli otel, restoran yer almaktadir.

Tapu Kayitlar1 Acisindan Gayrimenkul Yatirinm Ortakhklar: Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati1 Cercgevesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Gériis

Degerleme konusu taginmaz iizerinde Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. lehine 22 yil siireli,
17.03.2009 tarih 2954 yevmiye nolu kira s6zlesmesi bulunmaktadir.

Gayrimenkul Rehin Haklar1 Hanesinde Yer Alan Ipotekler;
Giincel tapu kayit belgesine gore tasinmaz iizerinde herhangi bir ipotek yer almamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 28.05.2013 tarihli resmi gazetede yayinlanan Gayrimenkul Yatirim
Ortaklarma iliskin Esaslar Tebligi’nin 30. Maddesi’nin 1. Fikrasina goére Gayrimenkul Yatirim
Ortaklart gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi
sirasinda yalnizca bu iglemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar igin kredi temini amaciyla
portfoydeki varliklar iizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.

S6z konusu tebligin ilgili maddesi uyarinca, tasinmaz tizerindeki ipotekler tasinmazin gayrimenkul
yatirnm ortakliklar1 portféyiine alinmasinda sermaye piyasast mevzuati gercevesinde, bir engel teskil
etmemektedir.

5.3.2. BELEDIYE INCELEMESI
5.3.2.1. IMAR DURUMU

Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi ve Tepebas1 Belediyesi Imar Miidiirliiklerinde 25.12.2018 tarihinde,
yetkililerden alinan bilgiler dogrultusunda degerleme konusu parsel, Eskisehir Biiyliksehir Belediye
Meclis Karar1 ile 13.02.2014 tarihinde onaylanan 1/1000 Uygulama Imar Plam degisikligi
kapsaminda; “Belediye Hizmet Alani, Yol ve Yaya Yolu ve Meydan” lejantinda kalmakta olup arsanin
yaklagik 1381,50 m2 sinin yola terk edilecegi 6grenilmistir. Yola terkin edilecek olan kismin yola
cepheli, yap1 bulunmayan kisimlarda yer aldig1 bilgisi edinilmistir.
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5.3.2.2. RUHSAT DOSYASI iINCELEMESI

Degerleme konusu taginmaza ait, Imar Durum Belgesi, Yap:1 Ruhsatlart ve Yap1 ve Kullanma Izin
Belgesi, tasdikli proje sayfalar1 ve kat planlari ve otel isletme ruhsati temin edilerek rapor ekinde
sunulmustur.

Bila tarih ve numarali toplam 5478,00 m2 kapal1 alanl1 otel ingaat1 (604,00 m2 bodrum kat, 763,00 m2
zemin kat, 586,00 m2 1,2,3,4,5 ve 6. Normal katlar, 397,00 m2 1. Cat1 kat1 ve 198,00 m2 2. Cat1 kat1)
icin hazirlanmis onayl tadilat projesi bulunmaktadir.

Bila tarih ve numarali toplam 868,00 m2 kapali spor salonu insaat1 i¢in hazirlanmig onayli tadilat
projesi bulunmaktadir.

12.02.2015 tarih 2977 sayili 250,00 m2 Restoran ve Bar binasi i¢in Eskisehir Kiiltiir Varliklari
Koruma Bolge Kurulu tarafindan onaylanmig roleve bulunmaktadir.

15.12.2005 tarih, 2 sayili toplam 5.000,00 m2 kapali alanli otel binasi insaat1 i¢in hazirlanmig tadilat
amagli yap1 ruhsati bulunmaktadir.

27.07.2006 tarih, 3 sayili toplam 868,00 m2 kapali alanli yiizme havuzu ve spor salonu ve ilave silo
otel blogu insaat1 i¢in hazirlanmig tadilat amagl yap1 ruhsati bulunmaktadir.

2007 tarih, 6 numarali1 5.000,00 m2 kapali alanlt otel i¢in verilmis ilave yap1 amacli yap1 kullanma izin
belgesi bulunmaktadir.

13.04.2011 tarih, bila numarali, 868,00 m2 kapali alanli ¢ok amagl turistik tesis i¢in verilmis yap1
kullanma izin belgesi bulunmaktadir.

Gayrimenkuliin yerinde yapilan incelemelerinde, mevcut durumu ile yasal durumu arasinda fark
olmadig1 goriilmiistiir. Mevcut yapt Mimari Proje, Yapt Ruhsati ve Yap: Kullanma Izin Belgesi ile
uyumludur.

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

Degerleme konusu taginmazin imar dosyasinda her hangi bir enciimen karar1 bulunmamaktadir.
5.3.3. SON 3 YIL iCERiISINDEKi HUKUKi DURUMDAN KAYNAKLI DEGIiSiM

Degerleme konusu taginmazin bulundugu 442 ada37 parsele iliskin son 3 yila ait herhangi bir hukuksal
durumdan kaynakli degisim bulunmamaktadir.

Imar Bilgileri A¢isindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar1 Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cerc¢evesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Tasmmmazin korunacak kiiltiir varligi olmasi sebebiyle tasinmazla ilgili yapilacak degisikliklerde
Eskigehir Kiiltiir ve Tabiat Varliklarim Koruma Bélge Kurulu’nun kontroliinde oldugu bilgisi
almmustir. Parsel lizerinde mevcut tesislere ait mevzuat uyarinca almmasi gereken tiim izin ve
belgelerin tam ve noksansiz olarak alinmis olmasi nedeniyle Sermaye Piyasast Mevzuati ¢ergevesinde
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig portfdyiine alinmasinda bir sakinca yoktur.
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6. DEGERLEME CALISMALARI
6.1. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

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

MALIYET YONTEMI: Bu yontemde, var olan bir yapmin giiniimiiz ekonomik kosullar1 altinda
yeniden insa edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet
yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Higbir sahis ona karsi
istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde
tanimlanmaktadir.

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

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI: Isyeri tiiriindeki gayrimenkul degerlemesinde en
giivenilir ve gercek¢i yaklasim piyasa degeri yaklagimidir. Bu degerleme yonteminde bolgede
degerlemesi istenilen gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.
Emsal karsilastirma yaklasimi agsagidaki varsayimlara dayanir.

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

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

- Gayrimenkuliin piyasada makul bir satig fiyati ile makul bir siire igin kaldig1 kabul edilir.

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

-Segilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin, fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda giiniimiiz sosyo-
ekonomik kosullarin gegerli oldugu kabul edilir.

GELIR YONTEMI: Tasinmazlarin degeri, yalnizca getirecekleri gelire gore saptanabiliyorsa-
ornegin kiralik konut ya da is yerlerinde- siiriim bedellerinin bulunmasi i¢in gelir yonteminin
uygulanmasi1 kuraldir. Gelir yontemi ile {izerinde yap1 bulunan bir tasinmazin degerinin
belirlenmesinde 6l¢iit, elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal
tesisler ve arsa payindan olusur. Arsanin siirekli olarak kullanilma olasiligina karsin, bir yapinin
kullanilma siiresi kisithidir. Bu nedenle net gelirin parasal karsiliginin saptanmasinda arsa, yapi ve
yaptiya iliskin diger yapisal tesislerin degerleri ayr1 kisimlarda belirlenir.

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

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktér bulunmamaktadir.
6.3. TASINMAZIN DEGERINi ETKILEYEN FAKTORLER

OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

Bolgede tercih edilebilecek otel segeneklerinin olmast,

OLUMLU YONDE ETKIiLEYEN FAKTORLER

Degerlemesi yapilan tasinmazlarin miilkiyeti Eskigehir Biiyiiksehir Belediyesi’ne ait olmakla beraber
Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ile 22 yil gibi uzun siireli kira s6zlesmesi bulunmaktadir.
Ve bu anlamda otelin ticari getirisi yiiksek 3 yildizli turistik bir tesistir.

Tasinmazlarin onayli mimari proje, ruhsat ve yap1 kullanma izin belgeleri mevcuttur.

Taginmazlar konum itibariyle 6nemli aligveris merkezlerine, dnemli akslara, TCDD Garina, Anadolu
Universitesine yakindir.

Bahge ve peyzaj diizenlemeleri yapilmig gayet bakimli vaziyettedir.

Tasinmazin bulundugu bolge ticari fonksiyonlarin yogun oldugu bélgede konumlu olmasi dolayistyla
¢ekim kabiliyeti yiiksektir.
6.4. DEGERLEME ISLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEGERLEME

YONTEMLERI VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLERIi

Bu degerleme c¢alismasinda, yapilan pazar arastirmalar1 dogrultusunda gelir yaklasimi uygulanabilir olarak
degerlendirilmistir. S6z konusu tasinmazin miilkiyetinin Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi’ne ait olmasi, Akfen
GYO A.S. lehine herhangi bir iist hakkinin olmamasi vb durumlar dikkate alindiginda maliyet yaklagimi uygun
goriilmemistir.

Pazar Yaklagimi- Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis ve Kira Orneklerinin Tanimi ve Satis — Kiralama
Bedelleri ile Bunlarin Segilme Nedenleri

Gayrimenkuliin yakin ¢evresinde yapilan arastirmalar sonucunda konu gayrimenkule ait kira degeri i¢in emsal
teskil edebilecek asagidaki emsal bilgilerine ulagilmustir.

Konu degerleme ¢alismasinda rapor sonug degeri olarak “Kira Sozlesmesinden Dogan Hakkin Pazar Degeri”
takdir edilmis olup Uluslararas1 Degerleme Standartlari’na gore deger tanimi asagidaki gibidir.

Pazar Degeri

-Bir gayrimenkuliin alici ve satici arasinda, belirli bir tarihte, el degistirmesi durumunda; satis i¢in gerekli pazar
kosullarin saglanmasi, taraflarin istekli olmas1 ve her iki tarafin da gayrimenkulle ilgili biitiin durumlardan
haberdar olmas1 kosullariyla belirlenen, gayrimenkuliin en olasi, nakit el degistirme degeridir.

-Bu degerleme caligmasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir;

-Alict ve satict makul ve mantikli hareket etmektedir.

-Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami fayday: saglayacak sekilde
hareket etmektedirler.

-Gayrimenkuliin satis1 i¢in makul bir siire taninmstir.
-Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadur.

- Gayrimenkuliin alim — satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlar lizerinden
gerceklestirilmektedir.
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Kira Fiyati

Birim Kira

No Konum Kullanimi Satis Durumu Net Alan (m?) Fiyati Konu Tagsinmaza Goére Degerlendirme
(TL/ay) (TL/m?/ay)
. * Benzer konumdadir.
Degerleme konusu . . *
1 . . Dikkan Kiralik 300,00 10.000 33,35 Pazarlik payi bulunmaktadir.
tasinmazlarin cepheli oldugu e I
Silodnii Sokak dizerinde ver * Daha kiguk kullanim alanina sahiptir.
y * 150,00 m?2 zemin kat ve 150,00 m? asma kat olmak
alan .
Uzere toplam 2 katlidir.
Degerleme konusu B ) B * Daha iyi konumdadir.
2 tasinmazin yaklasik 0,50 km Dikkan Kiralanmis (2 yil 6nce) 600,00 25.000 41,67 * 200,00 m? bodrum kat, 200,00 m? zemin kat ve
kuzeybatisinda Universiteler 200,00 m? asma kat olmak tzere 3 katlidir.
Caddesi Gizerinde yer alan * Bakimlidir.
* Pazarlik payi vardir.
3 Degerleme konusu Dikkan Kiralik 900,00 35.000 38,88 * 2 6nemli caddeye cephesi bulunmakta olup daha
tasinmazlarin yaklasik 1,20 iyi konumdadir.
km giineydogusunda ismet * 200,00 m? bdrum kat, 300,00 m? zemin kat, 150,00
indnl ve Porsuk Bulvari'na m? asma kat ve 250,00 m? 1. normal kat olmak tizere
cepheli toplam 4 kathdir.
* Bakimhdir.
*
4 Diikkan Kiralik 700,00 30.000 42,86 Pazarlik payi vardi.

Degerleme konusu
tasinmazlarin yaklasik 0,50
km glineydogusunda Cengiz
Topel Caddesi lizerinde

Degerlendirme

* Daha iyi konumdadir.

* 250,00 m? zemin kat, 225,00 m? 1. normal kat ve
225,00 m? 2. normal kat olmak lizere toplam 3
kathdir.

* Bakimhdir.

Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu bolgede yapilan arastirmalar sonucunda dikkan olarak kullanilan alanlarin bodrum, zemin ve
diger katlardaki alansal dagilimi, bina yasi, bakim durumu, cadde veya sokak cepheli olmasi gibi etkenler 6n plana ¢ikmaktadir. S6z konusu
etmenler dikkate alindiginda degerleme konusu diikkanin 35,00-45,00 TL/m?/ay araliginda kiraya verilebilecegi bilgisi alinmistir.
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Kiralik Dukkan;

- KARSILASTRMATABLOSU

Karsilagtirilabilir Gayrimenkuller
Karsilagtirilan Etmenler 1 > 3 2
Birim Fiyati (TL/m?) 33,35 41,67 38,88 42,86
Pazarlik Payi -5% 0% -5% -5%
@ S
€ « o Milkiyet Durumu 0% 0% 0% 0%
s =
a3 § ~_§ Satis Kosullari 0% 0% 0% 0%
% > g Yenileme Masraflari 0% 0% 0% 0%
Piyasa Kosullari 0% 20% 0% 0%
% Konum 0%  -35% -30% -30%
:§_ E, Bina Yagi/Kalitesi 0% -10% -5% -5%
g qg’ Bulundugu Kat/Manzara 0% 0% 0% 0%
E=
8 9  Kullanim Alani -15% 0% 0% 0%
=]
E O  Cephe Genisligi 0% 0% 0% 0%
un
] Konfor Kosullan 0% 0% 0% 0%
Tasinmazlara Yonelik Diizeltmeler Toplami -15%  -45% -35% -35%
Diizeltilmis Deger 27 28 24 26

* Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmaza deger takdir edilirken; tasinmazin yasal ve teknik 6zellikleri, benzer
nitelikteki tasinmaza iliskin bilgiler, konumu, ulasimi, cevre 6zellikleri, altyapisi, gergeklestirilen SWOT
analizi ve llkenin ekonomik durumu géz éniinde bulundurulmustur.

Pazar yaklasiminda, arastirmalar sonucu ulasilan emsallerin, tasinmaza gore olumlu olumsuz 6zellikleri
degerlendirilmis, bolgede yapilan tiim arastirmalar ve tecriibelerimize dayanarak; tasinmaz icin deger
takdiri asagidaki gibi yapilmistir.

S0z konusu tasinmazin miilkiyetinin Eskisehir Blyiiksehir Belediyesi’'ne ait olmasi, Akfen GYO A.S. lehine
herhangi bir tst hakkinin olmamasi vb durumlar dikkate alindiginda s6z konusu arsa icin pazar yaklasimi
yapilmamistir.

Maliyet Yaklagimi

Bu analizde gayrimenkullin bina maliyet degeri maliyet yaklasimi ile binalarin teknik 6zellikleri, binalarda
kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri ve gegmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler géz 6niinde bulundurularak degerlendirilmistir.
Binalardaki yipranma payi, degerleme uzmaninin tecriibelerine dayali olarak binanin gozle goralir fiziki
durumu dikkate alinarak takdir edilmistir.

S6z konusu tasinmazin miilkiyetinin Eskisehir Blyliksehir Belediyesi’'ne ait olmasi, Akfen GYO A.S. lehine
herhangi bir st hakkinin olmamasi vb durumlar dikkate alindiginda maliyet yaklasimi uygun
gorilmemistir.

21



6.6.1. GELIR YONTEMI iLE DEGER TESPIiTi

Gelir Yaklasimi

Degerleme konusu taginmazin faal durumda olan bir otel, restoran olmasi dolayistyla “Indirgenmis Nakit
Akis1” yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmstir

Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve miilkiin bir yillik stabilize getirisini baz alan yaklagim,
yeni bir yatirimc agisindan gelir lireten miilkiin pazar degerini analiz etmtektedir. Bir kapitalizasyon orani
elde edebilmek icin karsilastirilabilir miilklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iligkiyi incelenir. Daha
sonra konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen yillik faaliyet gelirine bu orani uygulanir.
Elde edilen deger, benzer miilklerde ayni1 diizeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir
diizeyiyle garanti edilen pazar degeridir. Bu analizde “Tasinmaz Degeri = Taginmazin Yillik Net Geliri /
Kapitalizasyon Oran1” formiiliinden yararlanilir.

Bu degerleme ¢alismasinda Direkt Kapitalizasyon Yontemi uygulanmamustir.

Indirgenmis Nakit Akis1 Yontemi

Degerleme konusu ana taginmaz iizerinde toplamda 6.596,00 m? kapali alandan olusan otel, restoran
bulunmaktadir.

*  Degerleme isleminde Kullamlan Varsayimlar
-Degerleme konusu otel 108 odadan olusmustur.

-Otelin ortalama doluluk oraninin 2019 yilinda %76 olarak gerceklesecegi, bu oranin 2025 yilinda %81
doluluga ulasacagi ve sabit olacagi varsayilmistir.

-Otelin 365 giin acik olacag: varsayilmstir.
-Soz konusu tesisde fiyatlar, oda+kahvalti konseptinde olacak sekilde dngoriilmiistiir. Turizm sektoriinde ve
bolgede yapilan incelemeler sonucunda oda fiyatinin 2019 yilinda 23,50.- Euro ile
baslayip enflasyon oranina ve bolge ekonomik gostergeleri gelisim tahminlerine gore artacagi
varsayilmistir

-Tesisin performansi gézontiinde bulunarak, diger gelirlerin konaklama gelirlerinin 2019 yili ve sonraki
yillarda %18 oraninda olacagi varsayilmistir.

-Otelde GOP (Gross Operating Profit) oranimin 2019 yilinda %30 oraninda olacagi, diger yillarda artarak
2027 yilinda %38 oranina ulasacagi ve sonraki yillarda da sabit devam edecegi kabul edilmistir.

-Yenileme maliyetinin toplam otel oda gelirlerinin %1,0’si oraninda olacagi dngorilmiistiir.

-Bina sigorta bedeli miisteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yillik 10550 EURO olarak
kullanilmis olup bu degerin 10. yila kadar sabit olacag:1 10. y1l sonunda %2 artacagi ve diger yillar sabit
olacagi varsayilmstir,

-Emlak vergisi bedeli tasinmazin ¢iplak miilkiyetinin Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi’ne ait oldugu i¢in
emlak vergisinden muaftir.

-Rapor tarthindeki TCMB alis kuru 1 Euro = 6,03.- TL olarak esas alinmustir.

Her yil igin 6denecek kira bedeli, Akfen GYO A.S ile Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi arasinda imzalanan
kira sozlesmesine gore kabul edilmistir.
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-Eklerde verilen kira sdzlesmesi sartlarma gore Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. mal sahibi olan
Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesine aylik kira 6demekle yiikiimliidiir. S6zlesme sartlarina gore isletme briit
cirosunun %5’1 oraninda ciro kiras1 6demekle sorumludur. Kira 6demelerinde ciro ve sabit kiradan yiiksek
olan, o ayin kira degeri olarak belirlenecektir.

-S6zlesme 16.05.2006 tarihinde imzalanmis olup, siiresi 08.02.2007 - 08.02.2029 tarihleri arasidur.

-Bina kiralama s6zlesmesine gore ilk bes yil kira tlizerinden %20 indirim yapilacagi géz oniinde
bulundurulmus olup, kiralamanin baslangi¢ tarihi olan 2007 yilindan itibaren 5 yillik siirenin 2012
yilinda dolacagindan, bu yildan sonra projeksiyonda herhangi bir kira indirimi yapilmamuistir.

-Projeksiyonda indirgeme orani %11,00 alinmistir.
-Calismalara IVSC (Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.
-2025 vadeli EURO bazli son 6 aylik ortalama 3,30 “Risksiz Getiri Oran1” olarak kabul edilmistir.

-Restoran i¢in 11.05.2007 tarihinde imzalanmis sozlesmeye gore restoran kira geliri aylik 2007
yilinda 3.000 TL iken, her yil Tefe ve Tiife ortalamasinda arttirilacaktir. Daha sonra 10 Kasim 2014
tarihinde ek 5 y1l ayni  sozlesme uzatilmigtir. Bunun disinda 31.10.2017 tarihinde restoran 6niinde
yer alan 1.157,00 m?’lik bahge alani igin m? birim basina aylik 4 TL/m*ay 6deyecektir. Her yil
Tefe ve Tiife ortalamasinda arttirilacaktir.

-Restoran salonunun aylik kira degerinin 2018 yili igin 35,00 TL/m?/ay olacagi, her yil enflasyon
oraninda artis  yapilacagl ongorilmiistiir.

-Projeksiyonda kiralama s6zlesmesinin sona erecegi 08.02.2029 tarihi gdzoniinde bulundurulmustur.
- restoranda indirgeme orani %8,00 olarak belirlenmistir.

-Tiim 6demelerin pesin yapildig1 varsayilmistir.

iBiS ESKIiSEHIR

ODA SAYISI (ADET) 108
ACIK OLAN GUN SAYISI (GUN) 365
YILLIK ODA KAPASITESI (KiSi) 39.420
DIGER GELIRLER ORANI (%) 18,00%
ENFLASYON ORANI (%) 2,00%

1 EURO Alis 6,03



Proje Nakit Akisi (EURO)

Yillik Kira Odemeleri (EURO)
Proje Net Gelirleri

Donem Sonu Deger (%)

127.093

127.093

181.480

181.480

228.838

228.838

267.741

267.741

308.990

308.990

330.358

330.358

358.364

358.364

381.394

381.394

405.144

405.144

414.990

414.990

420.081

420.081

Yillar 29122019  29.12.2020 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29.12.2025 29.12.2026 29.12.2027 29122028  29.12.2029 29.12.2030
Otel Fonksiyonu

Toplam Oda Sayist (Adet) 108 108 108 108 108 108 108 108 108 108 108 108
Actk Olan Giin Sayisi (Gin) 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 364
Yillik Oda Kapasitesi 39.420 39.420 39.420 39.420 39.420 39.420 39.420 39.420 39.420 39.420 39.420 39312
Doluluk Orani (%) 76% 77% 78% 79% 80% 80% 81% 81% 81% 81% 81% 81%
Satilan Oda Satisi (Adet) 29.959 30.353 30.748 31.142 31.536 31536 31.930 31.930 31.930 31.930 31.930 31.843
0Oda Fiyati (EURO) r 24217 28217 31,217 33217 35217 35917 36,63 3736 38,11 38,87 39,26 39,65
0Oda Gelirleri (EURO) 725.162 856.118 959.479 1.034.063 1.110.225 1.132.429 1.169.516 1.192.907 1216765 1241100  1.253511 1.262.587
Diger Gelirler (EURO) 130.529 154.101 172.706 186.131 199.840 203.837 210513 214723 219.018 223398 225,632 227.266
Toplam Otel Gelirleri (EURO) 855.692 1.010.219 1.132.185 1.220.195 1.310.065 1.336.267 1.380.029 1.407.630 1435783  1.464.498  1.479.143 1.489.853
GOP (%) 30% 31% 32% 33% 34% 35% 36% 37% 38% 38% 38% 38%
GoP 256.708 313.168 362.299 402.664 445.422 467.693 496.811 520.823 545.597 556.509 562.074 566.144
isletme Giderleri 598.984 697.051 769.886 817.531 864.643 868.573 883.219 886.807 890.185 907.989 917.069 923.709
Yenileme Maliyeti (EURO) 8557 10.102 11322 12.202 13.101 13.363 13.800 14.076 14358 14.645 14.791 14.899
Emlak Vergisi (EURO) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Sigorta Sigortast (EURO) 10.550 11.078 11.631 12213 12.824 13.465 14.138 14.845 15.587 16.367 16.694 16.648
gs:ls:‘l;il're?:jéik:;;‘ir Belediyesi Villik Sabit Kira 110.508 110.508 110.508 110508 110.508 110508 110508 110.508 110508 110.508 110508 12379
f:ﬁig';i(';;;yﬁk’eh" Belediyesi Villik Ciro Kirasi 42785 50511 56.609 61.010 65.503 66.813 69.001 70381 71.789 73.225 73.957 74.493
Gegeklesecek Eskisehir Bilylksehir Belediyesi 110508 110508 110.508 110508 110508 110508 110.508 110508 110508 110508 110508 74.493

Net Nakit Akiglari

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 7,20% 7,70% 8,20%
indirgeme Orani 10,50% 11,00% 11,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 1.927.437 1.871.990 1.818.769
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 1.930.000 1.870.000 1.820.000
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 11.622.446 11.288.100 10.967.174
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 11.620.000 11.290.000 10.970.000
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Restoran Fonksiyonu

Proje Nakit Akigi (EURO)

Yillar 29.12.2018 29.12.2019 29.12.2020 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29.12.2025 29.12.2026 29.12.2027  29.12.2028  29.12.2029 29.12.2030
Restoran Fonksiyonu

Kira Bedeli (EURQ) 0 24.063 24544 25.035 25535 26.046 26.567 27.098 27.640 28.193 28.757 29332 29.837
Proje Net Gelirleri 24,063 24544 25.035 25.535 26.046 26.567 27.098 27.640 28.193 28.757 29332

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%

Risk Primi 6,20% 6,70% 7,20%

indirgeme Orani 9,50% 10,00% 10,50%

Toplam Bugtinkii Deger (EURO) 183.802 179.138 174.655

Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 180.000 180.000 170.000

Toplam Bugiinkii Deger (TL) 1.108.324 1.080.204 1.053.169

Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 1.110.000 1.080.000 1.050.000

Restoran-2 Fonksiyonu
Proje Nakit Akisi (EURO)

Yillar 29.12.2019  29.12.2020 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29.12.2025 29.12.2026 29.12.2027 29.12.2028  29.12.2029 29.12.2030
Restoran-2 Fonksiyonu

Kira Bedeli (EURQ) 58.020 59.180 60.364 61571 62.802 64.058 65.339 66.646 67979 69.339 70.725 71943
Proje Net Gelirleri 58.020 59.180 60.364 61571 62.802 64.058 65339 66.646 67.979 69.339 70.725

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%

Risk Primi 5,20% 5,70% 6,20%

indirgeme Orani 8,50% 9,00% 9,50%

Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 467.061 454.882 443.182

Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 470.000 450.000 440.000

Toplam Bugiinkii Deger (TL) ¥ 2816375 | 2742939 | 2.672.389

Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 2.820.000 2.740.000 2.670.000




ESKISEHIR IBIS OTEL (%)

AGOP HESABI (%)

AGOP GELIRI (%)

TOPLAM NAKIT AKISI
YILLAR
ESKISEHIR IBIS OTEL GELIRLERi UZERINDEN (£) 213.923

252.555

283.046

305.049

327.516

334.067

345.007

351.907

358.946

366.125

369.786

372.463

AGOP ESKISEHIR IBIS OTEL (€) 136.483 168.454 197.000 221.160 246.947 261.574 280.146 295.954 312.283 318.528 321.714 324.043
KULLANILAN G. ANTEP IBIS OTEL KiRA GELIRi (€) 213.923 252.555 283.046 305.049 327.516 334.067 345.007 351.907 358.946 366.125 369.786

YILLIK KiRA BEDELI 110.508 110.508 110.508 110.508 110.508 110.508 110.508 110.508 110.508 110.508 110.508 74.493
BiNA SIGORTASI (EURO) 10.550 11.078 11,631 12.213 12.824 13.465 14.138 14.845 15.587 16.367 16.694 16.648
YENILEME MALIYETI (€) (%5) 428 505 566 610 655 668 690 704 718 732 740 745

Degerleme Tablosu

Risksiz Getiri Orani 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 6,20% 6,70% 7,20%
indirgeme Orani 9,50% 10,00% 10,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 1.299.983 1.263.127 1.227.750
Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 1.300.000 1.265.000 1.230.000
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 7.838.898 ' 7.616.655 | 7.403.330
Yaklasik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 7.840.000 7.615.000 7.405.000

TOPLAM BUGUNKU DEGER

ibis Otel (EURO) 1.567.500
Restoran (EURO) 180.000
Restoran -2 (EURO) 450.000
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6.6.3. KIRA DEGERI ANALIiZi VE KULLANILAN VERILER

Akfen Gayrimenkul Yatinmm Ortakhign A.S. ile Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi arasinda imzalanan sdzlesme
geregince Akfen Gayrimenkul Yatirnrm Ortaklii A.S.’nin tasinmazdan elde edecegi kira geliri hesaplanmistir.
Kiralama yontemine gore gayrimenkuliin elde edecegi gelir indirgenmis nakit akim ydntemi ile hesaplanmistir.

Tasinmazin Kira Gelirine Gére Degeri
Akfen GYO A.S.’nin tarafimiza ulastirdigi ek kira sartlari s6zlesmesine gore;

Her yil igin 6denecek kira bedeli, Akfen GYO A.S ile Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi arasinda imzalanan kira
sozlesmesine gore kabul edilmistir.

Eklerde verilen kira sdzlesmesi sartlarina gore Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. mal sahibi olan Eskisehir
Biiyiiksehir Belediyesine aylik kira 6demekle yiikiimliidiir. S6zlesme sartlarina gore aylik 9.209 EURO veya igletme
briit cirosunun %5°1 oraninda ciro kiras1 6demekle sorumludur. Kira 6demelerinde ciro ve sabit kiradan yiiksek olan, o
ayin kira degeri olarak belirlenecektir.

Sézlesme 16.05.2006 tarihinde imzalanmig olup, siiresi 08.02.2007 - 08.02.2029 tarihleri arasidir.

Bina kiralama s6zlesmesine gore ilk bes yil kira tizerinden %20 indirim yapilacagi goz 6niinde bulundurulmus olup,
kiralamanin baslangi¢ tarihi olan 2007 yilindan itibaren 5 yillik siirenin 2012 yilinda dolacagindan, bu yildan sonra
projeksiyonda herhangi bir kira indirimi yapilmamistir.

Tesisin y1l boyunca 365 giin agik kalacag1 varsayilmstir.

Otelin kiralama modeli i¢in yatirime1 tarafindan karsilanacak yenileme gideri, kiralama alternatifinde hesaplanan
yenileme giderinin % 5’1 oraninda alinmustir. Kiralama modelinde otelin yenileme ¢alismalarinin kiraci tarafindan
yapilacagi varsayilmistir.

Bina sigorta bedeli miisteri tarafindan elde edilen veriler dogrultusunda yillik 9.955 EURO olarak kullanilmis olup bu
degerin 10. yila kadar sabit olacagi 10. yil sonunda %2 artacagi ve diger yillar sabit olacagi varsayilmigtir.

Emlak vergisi bedeli tasinmazin giplak miilkiyetinin Eskisehir Biiyliksehir Belediyesi’ne ait oldugu igin emlak
vergisinden muaftir.

Projeksiyonda indirgeme orani %10,00 alinmistir.
Calismalara IVSC (Uluslararast Degerleme Standartlart Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.
2025 vadeli EURO bazli son 6 aylik ortalama 3,30 “Risksiz Getiri Oran1” olarak kabul edilmistir.

Rapor tarihindeki, 1 Euro = 6,03.- TL olarak esas alinmustir.

Tasinmazin Kira Degeri;

YILLAR OTEL 29.12.2019
Kira Degeri Ortalama Nakit Akigi 109.765
Risksiz Getiri Orani 1,44% 1,44% 1,44%
Risk Primi 6,20% 6,70% 7,20%
indirgeme Orani (%) 9,50% 10,00% 10,50%
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 100.242 99.786 99.335
Toplam Bugiinkii Deger (EURO) 99.786
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 431.266
29.12.2017 ve 29.12.2018 Arasindaki Giin Sayisi 365
OTEL'iN YILLIK KiRA DEGERI (EURO) 99.786
OTEL'IN YILLIK YAKLASIK KiRA DEGERi (EURO) 100.000
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YILLAR - RESTORAN

29.12.2019

Kira Degeri Ortalama Nakit Akigi

24.063

Kira Degerleme Tablosu - Restoran

Risksiz Getiri Orani 1,44% 1,44% 1,44%
Risk Primi 5,10% 5,60% 6,10%
indirgeme Orani (%) 10,00% 10,50%

21.875

94.542

365

21.875

22.000

YILLAR - RESTORAN-2

29.12.2019

Kira Degeri Ortalama Nakit Akigi

58.020

Kira Degerleme Tablosu - Restoran

-2

Risksiz Getiri Orani 1,44% 1,44% 1,44%
Risk Primi 5,10% 5,60% 6,10%
indirgeme Orani (%) 9,50% 10,00% 10,50%

52.745

227.959

365

52.745

52.500
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6.8. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKi DURUMUNUN ANALIiZi

Tasinmaza ait incelemeler ilgili Belediye ve Tapu Miidirliigii'nde yapilmis olup, hukuki agidan
herhangi bir kisitlayici durum bulunmamaktadir.

6.10. EN YUKSEK VE EN iYi KULLANIM ANALIiZi

Degerleme konusu taginmazin imar durumu ve yapilagsma sartlari ile uyumlu mevcut (otel, restoran
olarak) kullaniminin en etkin ve verimli kullanim oldugu degerlendirilmektedir.

6.11. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Rapor konusu taginmazlardan olan otel 17.03.2009 tarihine kadar Toprak Mahsiilleri Ofisinin tahil
ambar1 olarak kullandigi bir yap1 iken, otel ve diger kullanimlar 17.03.2009 tarihinde Akfen
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. ile Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi arasinda 22 yillik Kira
Sézlesmesi diizenlenmistir. Degerleme tarihi itibariyle Otel, Ibis Otel tarafindan, restoran Dublin Cafe
tarafindan isletilmektedir.

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

Hasilat paylasimi veya kat karsiligi yontemi s6z konusu degildir.
7. ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIiRiLMESi

7.1. FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALiZI SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA iZLENEN YONTEMIN VE NEDENLERININ
ACIKLAMASI

S6z konusu degerleme calismasinda gelir yaklasimi yéntemi olan indirgenmis nakit akisi yontemi
kullanilarak deger tespiti yapilmistir. Yapilan degerlendirmelerde yabanci para biriminden TLl'ye
donislerde alis kuru, TL'den yabanci para birimlerine donislerde ise satis kuru esas alinmistir.

Gelir Yaklagimi 13.250.000 2.197.500

Otel, Restoran vasifli konu tasinmazlar gelir getiren bir milk olarak degerlendirilmis olup tasinmazin
degerlemesinde gelir yaklasimi da kullanilmistir. Gelir yaklasiminda kullanilan verilere yonelik olarak
bolgede benzer nitelikteki gayrimenkuller icin pazar arastirmasi yapilmistir. Gelir yaklasimi taginmazin
mevcut kira sdzlesmesine gore elde ettigi gelirler ve potansiyel olarak pazarda elde edebilecegi nakit
akisi dikkate alinarak iki ayri sekilde yapilmistir. S6z konusu otel, restoran olarak mevcutta isletilmek
Gzere kiralama s6zlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmistir. Bu dogrultuda, s6zlesme ile garanti altina
alinmis olan kira gelirleri icin daha dustk risk primi ile indirgeme yapilarak tasinmazin degeri
hesaplanmistir. Bir diger sekilde ise, yapilan pazar arastirmasina gore otelin elde edebilecegi
potansiyel net nakit akislarina gére degerlendirme yapilmistir.

Bu baglamda tasinmazin gelir yaklasimina gore takdir edilen degeri; kira s6zlesmesine gore garanti
altina alinmis olan kira gelirine gore hesaplanan ve isletmenin potansiyel net nakit akislarinin
indirgenmesiyle bulunmus olan iki degerin ortalamasi alinarak takdir edilmistir. Gelir getiren
milklerde gayrimenkulliin degeri performansina bagl olup kullanilan iki farkli yontemden otel igin
gelir yaklasimina gore hesaplanan degerin tasinmazin degerini daha iyi yansittigi kanisina varilmistir.
Bu dogrultuda rapor sonug degeri olarak, gelir yaklasimiyla hesaplanan pazar degeri takdir edilmistir.
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7.2. ASGARiI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICIN YER
ALMADIKLARININ GEREKCELERIi

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

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

Degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili olarak Imar Durum Belgesi, Yap1 Ruhsatlar1 ve Yap: ve
Kullanma izin Belgesi, Turizm Isletme Belgesi, mevcut olup mevzuat uyarinca alinmasi gereken tiim
izin ve belgeleri tamdir.

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

Degerleme konusu tasinmazin 22 yilligina maliki Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi olup, Akfen
Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. ile kira s6zlesmesi bulunmaktadir. Buna iligkin KAP bildirimi
rapor ekinde sunulmustur.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin, 28.
Maddesinin “d” bendine gore;

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar1 gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin degerinin,
istirak edilecek sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az % 75’ini olusturdugu
Tiirkiye’de kurulu sirketlere istirak edebilir

S6z konusu tebligin 22’nci maddesinin “I” ve “n” bentlerine gore gayrimenkul yatirim ortakliklan
hicbir sirkette sermaye veya oy haklarinin %5’inden fazlasina sahip olamazlar. Ortakligin bu bent
kapsamindaki yatirimlariin toplamu aktif toplamimin %10’unu asamaz. Yatirim fonlar paylar harig,
borsalarda veya borsa dis1 teskilatlanmig piyasalarda islem gérmeyen sermaye piyasasi araglarina
yatirim yapamazlar, sermaye piyasasi araglarinin alim satimlariin Borsa kanaliyla yapilmasi
zorunludur.

Ancak, ayni tebligin 28’inci maddesinin 2. Fikrasina gore; bu madde kapsaminda istiraklere yapilacak

yatirimlarda bu Tebligin 22°nci maddesinin birinci fikrasinin (1) ve (n) bentleri uygulanmaz.

Buna gore; tebligin 28’inci maddesi kapsamindaki istiraklerde, borsalarda veya borsa disi
teskilatlanmig piyasalarda islem gormeyen sirketlere de yatirim yapma imk&nmi tanmmmis ve bu
sirketlere yapilacak istiraklerde sermayelerinin ve oy haklarmin %5’ini ve aktif toplamlarinin
%10’unu asmalarina imkan taninmustir.

Bu nedenle Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
A.S$’nin , Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S.’ndeki %100 oramnda istirakinin, Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1 portfoyilinde yer almasinda bir sakinca bulunmamaktadir.

Ancak, tebligin “Gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin degerinin, istirak edilecek

sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminmn en az % 75’ini olusturmasi” hususu
gayrimenkul degerleme ¢aligmalarinin konusu diginda kaldigindan, bu hiikkme uygunluk hususunda bir
caligma gergeklestirilmemistir.
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8. SONUC

8.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUC CUMLESI

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

Tasinmazin bulundugu yer, civarmin tesekkiil tarzi, alt yap1 ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, alan ve konumu, yapinin ingaat nizami, sistemi, yasi, is¢ilik ve malzeme Kkalitesi, tesisat
durumu, hava — 151k — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis
ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmigtir. S6z konusu degerleme c¢alismasinda gelir yaklasim
yontemi olan indirgenmis nakit akist yontemi kullanilarak deger tespiti yapilmistir. Yapilan
degerlendirmelerde yabanci para biriminden TL’ye doniislerde alis kuru, TL’den yabanci para
birimlerine doniislerde ise satis kuru esas alinmigtir. Otel, Restoran vasifli konu taginmazlar gelir
getiren bir miilk olarak degerlendirilmis olup tasinmazin degerlemesinde gelir yaklasimi da
kullanilmistir. Gelir yaklagiminda kullanilan verilere yonelik olarak bolgede benzer nitelikteki
gayrimenkuller icin pazar arastirmasi yapilmistir. Gelir yaklasimi tagmmmazin mevcut kira
sozlesmesine gore elde ettigi gelirler ve potansiyel olarak pazarda elde edebilecegi nakit akisi dikkate
alinarak iki ayr1 sekilde yapilmistir. S6z konusu otel, restoran mevcutta isletilmek tizere kiralama
sozlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmistir. Bu dogrultuda, sdzlesme ile garanti altina alinmis olan
kira gelirleri i¢in daha diisiik risk primi ile indirgeme yapilarak taginmazin degeri hesaplanmistir. Bir
diger sekilde ise, yapilan pazar arastirmasina gore otelin elde edebilecegi potansiyel net nakit
akiglarina gore degerlendirme yapilmugtir.

Bu baglamda taginmazin gelir yaklasimina gore takdir edilen degeri; kira sézlesmesine gore garanti
altina alinmig olan kira gelirine gore hesaplanan ve isletmenin potansiyel net nakit akislarinin
indirgenmesiyle bulunmus olan iki degerin ortalamasi alinarak takdir edilmistir. Gelir getiren
miilklerde gayrimenkuliin degeri performansina baglt olup kullanilan iki farkli yontemden otel i¢in
gelir yaklagimina gore hesaplanan degerin taginmazin degerini daha iyi yansittig1 kanisina varilmustir.

Bu dogrultuda rapor sonug¢ degeri olarak, gelir yaklasimiyla hesaplanan pazar degeri takdir edilmistir.
Buna bagli olarak degeri agsagidaki sekilde takdir edilmistir.

TASINMAZIN PAZAR
DEGERI

Rapor Tarihi 31.12.2018

Deger Tarihi 25.12.2018

— . 13.250. -TL
Pazar Degeri (KDV Harig) 3.250.000

Pazar Degeri (KDV Dahil) 15.635.000.-TL
Pazar Degeri(KDV Harig) 2.197.500.-EURO
Pazar Degeri(KDV Dabhil) 2.593.050.-EURO
Kira Degeri (KDV Harig) 1.052.235.-TL
Kira Degeri (KDV Dahil) 1.241.637.-.TL
Kira Degeri (KDV Harig) 174.500.-EURO
Kira Degeri (KDV Dahil) 205.910.-EURO
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NOTLAR

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

- KDV orani %18 kabul edilmistir.

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

- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmigtir.

GOREVLi DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Ulvi Barkin SENSES Seref EMEN
SPK Lisans NO:405898 SPK LISANS NO:401584
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EK 1 - FOTOGRAFLAR
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TAPU EAYIT OSRNEGT

Ada/Parsel:
Tisdloiom (m2] =
Ana Tagpanmaz Nitelik:

Tasinmas Tipi:

Tagammaz ID:
Iilrilee

Fhuaram Ada
Hahalle/ /Boy HAdi -
Mewrkii o
Cilts3ayfa Ho: 21/2063
Bayait Durum: 2ktis

TASIMMAZA AIT JERE BE¥AN IRTIFam BILcILERmI

Te=is Hurum Terkin Sebebi-Tarih-
Tarih-Yevmige Femvmige

3/8s1 Aciklama

LKIYET BILEILERT

(Hisse]l Sistem Ho Halik El Birlifi Ho Hisse Pay/Payda MHetrekazre Edinme Sebebdi- Terkin Jebebi-
Tarih-Yeirmige Tarih-—¥eimiye

Kurum Terkin Jelbelbi-
Tarih=Yeimips

3/B/1 Malik/Lehtar

Serh 2.
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EK 3 - LISANSLAR

@ SPL

Srrma)e Pn f!'asl

Tarih : 17.08.2016 No : 405898

GAYRIMENKUL DEGERLEME LiSANS]

Sermaye Piyasasi Kuruly' nun "Serma

ye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar fcin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya fliskin Esas

lar Hakkinda Teblig"i (VII-128. 7) uyarinca

Ulvi Barkin SENSES

Gayrimenkul Degerleme Lisansin almaya hak kazanmustr.

AASLAS 4

event HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDI7,
Li %\\\. LAMA VE SICIL MUDUR{) GENEL MUDUR
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SORUMLU DEGERLEME UZMANI LiSANS BELGESi

TSPAK TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih : 07.03.2011 No : 401584

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: VIII, No:34 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar Igin Lisanslama ve Sicil Tutmaya Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”i uyarmca

Seref EMEN

Gayrimenkul Degerleme Uzmanligi Lisansini almaya hak kazanmustir.

Ilkay ARIKAN .Nevzat OZTANGUT
GENEL SEKRETER BASKAN
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