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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Epos Gayrimenkul Danismanlk ve

Degerleme A.S.
Rapor Tarihi 02.01.2015
Rapor No 2014-020-GY0-006

Degerleme Tarihi

24.11. 2014 - 31.12.2014

Degerleme Konusu Miilke Ait
Bilgiler

Gaziantep ili, Sehitkamil ilcesi, Yaprak Mahallesi, 5020
Ada,2 Parsel no’lu, 11.035,40 m? ylzolgimla, “12 Kath
Restaurantli veya Restaurantsiz Betonarme Otel ve
Arsasi” nitelikli gayrimenkul.

Calismanin Konusu

Konu gayrimenkuliin Ust (insaat) hakki giincel pazar
degeri ve yillik kira glincel pazar degeri tespiti.

Degerleme Konusu Gayrimenkulun
Arsa Alani

6.750,00 m’

Degerleme Konusu Gayrimenkulun
Kapali Alani

Novotel: 7.520,43 m?
ibis Otel: 11.305,16 m?
Toplam : 18.825,59 m”

Degerleme Konusu Gayrimenkulun
imar Durumu

Otel Alani

31.12.2014 Tarihi itibariyle

Gayrimenkuliin Kalan Ust (insaat) | Gayrimenkuliin Kalan Ust (insaat)
Hakki Pazar Degeri (EURO) Hakki Pazar Degeri (TL)

KDV Harig 20.820.000 58.727.000

KDV Dahil 24.568.000 69.298.000
Gayrimenkuliin Yillik Kira Degeri Gayrimenkuliin Yillik Kira Degeri

(EURO) (TL)
KDV Harig 1.276.000 3.599.000
KDV Dahil 1.506.000 4.247.000

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-) Rapor iceriginde 1,-Euro = 2,8207 -TL; 1,-EUR = 1,21-USD olarak kabul edilmistir.
4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hilkimlerine gére hazirlanmamistir.

Lisansl Degerleme Uzmani

Hamdi ARIKAN

Lisansl Degerleme Uzmani

Dilek Yilmaz AYDIN

Sorumlu Degerleme Uzmani

Nesecan CEKICI
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Uygunluk Beyani

Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi yoktur ve
gelecekte ilgisi olmayacaktir.

Degerleme uzmaninin degerleme konusu gayrimenkul veya ilgili taraflar hakkinda higbir
onyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme raporunun lcreti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonuglara bagli
degildir.

Degerleme wuzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

Rapordaki analiz, kanaatler ve sonug degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari(UDES)

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

Raporda belirtilen deger bu raporun hazirlandigi tarihteki degeridir. Degerleme uzmani bu
degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden
dolayi sorumlu degildir.

Bu rapordaki hicbir yorum (s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi) hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlk gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin
otesinde olacak konulari aciklamak niyetiyle yapilmamistir.

Miulk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Mulkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak glvenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu
icin bir garanti verilmez.

Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.
Kullanilan fotograf, harita, sekil ve cizimler yalnizca gorsel amaclidir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska higbir amagla givenilir
referans olarak kullanilamaz.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi stireci g6z 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

Degerleme uzmani milk Gzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya

sagliga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
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degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadigi dngériliir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

e Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme
tahminleri, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli
istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagh olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden 6tiri sorumluluk alinmaz.

e Aksi acik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamistir.

e Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etliidi ¢alismasi yapmasi mimkin
degildir. Bu nedenle gorildiugi kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

e Bolgenin deprem bodlgesi olmasi sebebiyle detayli jeolojik arastirmalar yapilmadan zemin
saglamligi konusu netlestirilemez. Bu nedenle calismalarda zemin ile ilgili herhangi bir
olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

e Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu c¢alismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi
olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde
gayrimenkulin c¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel

olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme galismasi yapilmistir.

Rapor No: 2014-020-GYO-006



ICINDEKILER

1 RAPOR BILGILERI...cvevitetiuiteeitiiciiiiictese ettt ettt ettt bbbt s st s s s s s s s sesesesenes 8
1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, NUMarasi V& TUrG.......cccccveeieciieeeniiieeesrieeesssieeeessneeeessnneeeens 8
1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri ................ 8
1.3 DLT= o g oY o I - [T Y RN 8
1.4 DAyanak SOZIESIMESI ..uueiiieiiiee ettt e e e e e e et e e e e et ae e e e eabe e e e e nabaee e e ebaeeeenareeas 8

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip

HazirlanmadiZina [lisKin AGIKIAME........ccvcvieveuiieeeeeeteeeeeeeeeet ettt ettt saete s seeseseereseesesseaenens 8
2 SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER ... euveeveeeeeereeeeeseeeeeseeeeeeees e eeeeeeseeseseesessesessessessesseeneseenes 9
2.1 Degerleme Sirketini TanItICI BilGIEr .........ovieeuiiiieeee e 9
2.2 MUSEEriYi TANIICE BIlGIEI ..eeeeeeeeeee e e et e e et e e e e e e e e e e aaeeeean 9
2.3 Musteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar ........ccccoevvvciieeiiiiieecccieecccieeee 9
3 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI <...vovvivieieieeceeeeeceeececeeeseses s 10
3.1 Emsal Karsilastirma Yaklasimi (Pazar Degeri Yaklasimi) ......cccceveeeiiieiicciiee e, 10
3.2 Y Y Y A 1 = 1] T ] DR 10
3.3 Gelir INAirgemME YaKIaGIMI...cuecvcueveeeeeereeteeeeece ettt ettt ettt ete et esenesteseesensereneas 11

4  EKONOMIiK DURUM, GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERI VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU

BOLGENIN ANALIZI ..cvveveieieieisieiesteeee ettt ettt bttt s e s s s e s e e s s s s s s sssesnsesesesesesas 12
4.1  Genel ve Sosy0 EKONOMIK VEIIE ......ccoc ittt et 12
4.2  Gayrimenkul SektOrinin GeNel DUIUMU .....ccuiiiiiiiieee e ettt evee e e abee e e e eavae e e eeareeas 15
4.3 Turizm SektOrine (lisKin VEFIIET .....c.cviveiereieeeeeeeeeeteeeteeee ettt ettt enenas 16
4.4  Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin ANalizi......cccccueeieiiiieiiiieeecieee et 16

O N T V=12 4= o J | F ORI 16
N - o V14 = Yo 0 o= [OOSR 17
4.4.3 Gaziantep Turizm Sektdriine Iligkin VErIler .......ccvouivveveeveieeeieeeeceeeeeeeee e 18

5  DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER..........cccvevueverereerirerierieesessaesesessesnenns 21
5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler..........ccoeevevieveiveiieeiceeeeeseenae 21
5.2 Gayrimenkulln Tapu Kayit BilGIleri ......ecciceeiieieee et 22

v

Rapor No: 2014-020-GYO-006



5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki ........cocoveiiiieiici e 22
5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil icerisinde Konu Olan Degisiklikler.......... 24

5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Ainmasinda

Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gords.................. 24
5.3  Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin INCEIENMESI .........cciviveiiieececeeeeeeee e 25
5.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar.........c.cccccevevevevennene. 25
5.3.2 Yapi Denetim Kurulugu ve Denetimleri ......oocvveeiiiiieiiciiee et 26

5.3.3 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,

Kamulastirma vb.) Son Ug Yil icerisinde Konu Olan DegisiKliKIEr ...........ccoveveverevereeereeereeerenen. 26

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut

Olup Olmadigl HaKKINAa GOIUS......cvveeeieiiieeceiiee ettt ettt e et e e vee e e ebae e e eatae e s e eabaee e eaneeas 26

5.35 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda

Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gords.................. 26

5.3.6 Projeye iliskin Detayli Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut

Projeye iliskin Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin

Farkh Olabilecegine iliskin AGIKIAMA .........cvvveviereiieeeereeereeetee ettt ae e 26
5.4  Gayrimenkulin FiziKi OZeITKIErT .......cvovivvieiieiicieieecetceeeeteeeee ettt eaenea 26
5.4.1  Gayrimenkuliin Yapisal, insaat OzelliKIeri ........coevevivvivieeieiieiieececeeeee e 26
5.4.2 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler .......coovoiieiiciie e 30

GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITI ...... 31

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler ..........ccccvveevneee. 31

6.2 LYo 1 A N o F= 1 LA R 31

6.3 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsilig Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari.... 32

6.4  Gayrimenkulliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler Ve Segilme Sebepleri.........ccuuu...... 32

6.4.1 EMSAl YaKIGSIMI oo et e e e e et e e e e e e eareeas 32

6.4.1.1 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim Ve Satis bedelleri ile

Bunlarin Secilmesinin NEAENIEI .....o.eeeiiieeeee e e e e e e e e e e e e e e e nrnnes 33
6.4.2 Maliyet YakIaSImMiI.....uvei i e 35
6.4.3 Gelir indirgeme Yaklasimi/Gelistirme Yaklagimi........ccocveeeveiieeiceiceeeceeceeeeeeeeeveenenes 37

vi

Rapor No: 2014-020-GYO-006



9.

6.4.4 Gayrimenkuliin Kira Geliring GOre DeGeri......ccccuviiiecieeeieieee ettt eeree e evree e 46

6.4.5 Kira Degeri Analizi Ve Kullanilan Veriler........oeeeiiiiiiieiee et 50
6.4.6 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi Ve Proje Degerleri.......cccccoveveveveeenenens 50
6.4.7 En Etkin Ve En Verimli Kullanim ANalizi.......cccoeeeriieniesieeeeneeeeeeeeeesee e 50
6.4.8 Miusterek Veya Bolinmus Kisimlarin Degerleme Analizi ........ccccoeeeiieeieccieiivccieeecen, 50
ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILIMIESI ..ot ee e ene s een s 51

7.1 Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastirilmasi ve Bu Amacgla izlenen

Yontemin ve Nedenlerinin AGIKIAMAST ......ccuiiii i e e e 51
7.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri ........ 52
7.3 Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler.................. 52

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagli Hak

ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyline Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati

Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigl Hakkinda GOrlS .....cceecuvveeiriiiieieiiiee e 52
101§ L P PPPPTPPPUPPPRPPPRE 53
8.1  Sorumlu Degerleme Uzmaninin SONUG CUMIESI........eeeviiiieiiiiiiee et 53
8.2 T g T <Y=L ol 1Y o [T USSR 53
QN 54

vii

Rapor No: 2014-020-GYO-006



1 RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiirii

Rapor Tarihi : 02.01.2015
Rapor Numarasi : 2014-020-GYO-006
Raporun Tirii : Gaziantep |ili, Sehitkamil ilgesi, Yaprak Mahallesi, 5020 Ada, 2 Parsel no’lu,

6.750,00 m? yiizélgimli, “12 Katli Restaurantli veya Restaurantsiz Betonarme Otel ve Arsasi” nitelikli
gayrimenkulin Ust hakkinin glincel pazar degerinin ve glincel kira degerinin Tirk Lirasi cinsinden

belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani, Hamdi ARIKAN
Raporu Kontrol Eden : Lisansh Degerleme Uzmani, Dilek YILMAZ AYDIN
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani Nesecan GEKICi
SPK Kapsami : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmistir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu icin 24.11.2014 tarihinde c¢alismalara baslanmis, 02.01.2015 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sézlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg A.S. arasinda 13.10.2014

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hilkiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaya Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmistir.

Rapor No: 2014-020-GYO-006



2 SIRKETI VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitic Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No: 20 Kat:2

Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitic Bilgiler
Miisteri Unvani : Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Miisteri Adresi : Buiylikdere Caddesi, No:201, C Blok, Kat:8, Levent/istanbul

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu calisma Gaziantep ili, Sehitkamil ilcesi, Yaprak Mahallesi, 5020 Ada, 2 Parsel no’lu, 6.750,00 m?
yUzolgimlid, “12 Kath Restaurantli veya Restaurantsiz Betonarme Otel ve Arsasi” nitelikli
gayrimenkulin kurul dizenlemeleri kapsaminda satis ve kira degerini tespit etmek amaciyla

hazirlanan degerleme raporudur.

Raporda Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin 13.10.2014 tarihli talebine istinaden, milkiyeti
Gaziantep Blyiksehir Belediyesi’'ne ait ve lzerinde AKFEN Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S lehine
17.07.2007 baslangig tarihli 30 yillik Ust Hakki sézlesmesinin kalan siiresince isletilmesi ve kiralanmasi
sonucu ortaya c¢lkacak potansiyel gelir incelenmistir. Misteri tarafindan getirilen herhangi bir
kisitlama bulunmamaktadir. Degerleme galismalarinda piyasa arastirmalari, yerinde yapilan tespitler
ile Akfen Gayrimenkul Yatirirm Ortakligi A.S./nin Gaziantep Bliylksehir Belediyesi ve Accor Grubu ile

yapmis oldugu sozlesmeler dikkate alinmistir.
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3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

Ulkemizde kullanilabilir olan Ug farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal
Karsilastirma (Pazar Degeri Yaklasimi) Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir indirgeme Yaklasimi”

dir.

3.1 Emsal Kargilagtirma Yaklagimi (Pazar Degeri Yaklagimi)

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda ¢esitli dizeltmelerin  yapilmasi  bu yaklasimda izlenen

prosedurlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, buytklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.

Gayrimenkul degerlemesinde en givenilir ve gercek¢i yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel 6zelliklere sahip

karsilastirabilir 6rnekler incelenir.
Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.
Analiz edilen gayrimenkulln tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.

Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve bu

nedenle zamanin 6nemli bir faktor olmadig1 kabul edilir.
Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin kaldig1 kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip

oldugu kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda glinimiiz sosyo-

ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinlimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti

gayrimenkullin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak Gzere iki farkh fiziksel olgudan meydana

geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik édmir beklentisine sahip
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oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkullin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi g6z 6niine alinir. Bir baska deyisle bu yontemde,
mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla

olamayacagi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin buglinkl yeniden insa ya da yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya kazang varsa ekledikten sonra,

asinma payinin toplam maliyetten c¢ikarilmasi ve son olarak da arazi degeri eklenmesi ile yapilir

3.3 Gelir indirgeme Yaklagimi

Gelir indirgeme yonteminde gayrimenkulliin getirecegi net gelir, bos kalma, tahsilat kayiplari ve

isletme giderleri isletme dénemi icin analiz edilir.

Degerleme uzmani, gayrimenkuliin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri

kapitalize ederek buglinki degerini belirler.

Gelir indirgeme yaklasiminda iki farkli metot bulunmaktadir. Direkt Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin,
gelir oranina béliinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasilir. indirgenmis Nakit
Akisinda ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme

orani ile buglinkl degerine getirilerek gayrimenkullin degeri saptanir.

Bazi gayrimenkuller 6zellikleri itibari ile gelistirilecegi diistinilerek degerlendirilmeleri gerekebilir. Bu
durumda gayrimenkulliin gelistiriimesi nedeni ile saglayacagl net gelirler gelistiriimesi nedeni ile
yapilacak giderlerden dusiilerek bulunan net gelirleri dikkate alinir, girisimci karlari da hesaba

katilarak kabul edilebilir bir indirgeme orani ile gayrimenkuliin bugtinki degerine ulasilir.
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4 EKONOMIK DURUM, GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERi VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU
BOLGENIN ANALIzi

4.1 Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) 2013 sonuclarina gore 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle
Tlrkiye'nin nlifusu 76.667.864'tlir. Bu sayinin yiizde 50,18'i (38.473.360) erkeklerden, yiizde 49,81'i
(38.194.504) kadinlardan olusur.

Tirkiye nifusunun en 6nemli 6zelliklerinden biri gen¢ olmasidir. 0-14 yas grubu nifus, toplam
nifusun yizde 24,58'ini olusturur. Ancak bu oran 1965'den beri siirekli azalmakta ve Tiirkiye toplumu
giderek yaslanmaktadir. 0-14 yas grubu 1965'te niifusun ylizde 41,9'unu olustururken 2013'te yizde
24,58'ine karsilik gelmektedir.

Tirkiye yilik nifus artis hizi binde 13,7’dir. NGfusun %91,3'0 il ve ilge merkezlerinde yasamaktadir.

Turkiye'de ortanca yas 30,4’dlir. 2013 yili verilerine gore Tiirkiye niifunun %96,1’'i okur yazardir.

15-64 yas grubunda bulunan g¢alisma cagindaki niifus, toplam nifusun %67,7’sini (51.926.357 kisi)
olusturmaktadir. istihdamin sektérlere gére dagihimi incelendiginde %57’’sinin hizmetler, %23,6’sinin

tarim, %19,4’( sanayi, %7 insaat sektoriinde istihdam edilmektedir.

Tabloda Tirkiye’nin nifus verileri Tirkiye geneli, kent ve kir dlgeginde incelenmistir. 2013 ve 2014

verleri karsilastiriimistir.

TURKIYE KENT KIR

2012 2013 2012 2013 2012 2013
Kurumsal Olmayan Nufis (000) 73.504 74.457 50.397 50.885 23.207 23.572
15 ve daha yukari yastaki niifus
(000) 54,724 55,508 37.656 38.129 17.068 17.479
isglicii (000) 27.339 28271 18.186 18.907 9.153 9.364
istihdam (000) 24.821 25.524 16.167 16.736  8.653 8.788
i§siz (000) 2.518 2.747 2.018 2.171 500 576
isgliciine dahil olmayanlar (000) 27.385 27.337 19.470 19.222 7915 8.115
isglictine Katilma Orani (%) 50 50,80 48,30 49,60 53,6 53,60
istihdam Orani (%) 45,40 45,90 42,90 43,90 50,70 50,30
issizlik Orani (%) 9,20 9,70 11,10 11,50 5,50 6,10
Tanim disi issizlik orani (%) 11,50 12,00 11,40 11,80 11,90 12,90
Geng nifusta (15-24 yas) issizlik
orani (%) 17,50 18,70 20,30 21,20 11,90 13,70

2012 ve 2013 Niifus Verileri (Kaynak TUIK)

Burada 2012 ve 2013 verilerine bakildiginda Tirkiye geneli, kent ve kir icin sayica nifus, isglicd,
istihdam artisi oldugu goriilmektedir. Ancak issizlik de artmistir. isgilicine dahil olmayanlar ise kentte
diists gosterirken kir nifusunda artis géstermistir. Bununla beraber oranlara bakildiginda is glicline
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ecns
’U'
katilma oraninin ve istihdamin kentte artis géstermis olmasi dikkat cekmektedir. issizlik orani her {igii

icin artmistir. Geng nifusta issizlik orani ise Tirkiye geneli ve kent nifusu icin dikkat ¢eken bir diger

konudur.

2013 Niifus Verileri (Milyon)
80.000

70.000

60.000

M Kurumsal Olmayan Nifus

>0.000 M 15 ve Daha Yukar! Yastaki Ntifus
40.000 misgiicii

W istihdam
30.000 .

M [ssiz

20.000

m isgiictine Dahil Olmayanlar

10.000

Tlrkiye Kent Kir

Ayrica ikinci bir karsilastirma, tabloda yer alan 2013 nifus verilerinin Tirkiye geneli kent ve kir
bazinda incelenmesidir. Burada Tirkiye geneli grafikleri ile kent grafiklerinin dagihm olarak benzerligi

dikkat ¢cekmektedir.

2013 Niifus Verileri (%)
60,00
>0,00 W isgiicline Katilma Orani
40,00 m istihdam Oran
30,00 missizlik Orani
20,00 B Tarim Disi issizlik Orani
10,00 B Geng Niifusta (15-24 yas) issizlik
Orani
0,00
Tlrkiye Kent Kir

Bu bilgiler 1s1ginda genel ekonomik goriinime ve gayrimenkul sektoriine iliskin bilgiler verilecektir.
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Tirkiyve Ekonomik Goriiniim

Karesel ekonomi halen ihmli bir biyiime trendinde olsa da blylimenin goériinimu zayif ve dengesiz
seyretmektedir. Daha 6nce aciklanmis olan, gelismis ekonomilere yonelik 2014 biiyiime beklentileri
asagl revize edilmektedir. Euro Bolgesi’'ne iliskin bliylime orani beklentisi %1,2’den %0,8’e cekilirken,
ABD ve Japonya’da ise sirasiyla %2,6'dan %2,1’e ve %1,2’den %0,9’a dogru asagi yonli revizyonlar

s6z konusu olmustur.

Gelismekte olan piyasalar icin de benzer bir tablo s6z konusudur. Gelismekte olan tlkelerde biylime

siirmekte; ancak blylime oranlari gegcmisteki seviyelerin belirgin derecede altinda seyretmektedir.

ABD Merkez BankasI Fed’in parasal genislemesinin sonuna gelinmesi ve artik faiz artirrmlarinin séz
konusu olmasi gibi adimlariyla degisen likidite kosullari gelismekte olan ulkeleri etkilemistir. 2014 Un
ilk ceyreginde beklentilerin altinda blylyen Euro Bolgesi ve Japonya 2014 yilinin ilk 9 ayinda

beklenilenden dislik bir performans sergilemistir.

Bu durum merkez bankalarinin politikalarina da yansimis olup, Fed’in 2014 basindan baslayan varlik
alim programini kigiltmesi siirecine devam etmesi, Avrupa Merkez Bankasi'nin ek genisleme

adimlari atmasi Japonya’nin da mevcut gevsek politika durusunu sirdirmesi beklenmektedir.

Uluslararasi piyasalarda bu gelismeler olurken 2014 yilinin ilk ¢ceyreginde Tiirkiye ekonomisi i¢ talebin,
ozellikle de 6zel tiketimin etkisiyle biylimesini strdirmus, ikinci ceyrekte beklentilerin tzerinde bir
yavaslama olmustur. ilk ceyrekteki yillik %4,7’lik biyiime, ikinci ceyrekte %2,1’e gerilemis ceyreksel
blylime ise 2012’nin birinci ¢eyreginden bu yana ilk kez daralma gdstermis ve ekonomi bir dnceki

ceyrege gore %0,5 oraninda kigllmustdr.

Ekonomideki bu yavaslamanin nedenleri olarak 2014 Subat ayinda yirirlige giren ve tlketimi
kismaya donik makro ihtiyati 6nlemler ile Merkez Bankasi’’nin Ocak ayl sonunda yaptig sert faiz

artinnminin i¢ talep, 6zellikle de tiketim lzerinde etkileri, TL'deki zayiflama gosterilebilir.

TEMEL EKONOMIK GOSTERGELER
2011 2012 2013 2014* 2015*
785,7 Milyon

GSYiH 774 Milyon $ S 820 Milyon $ -

GSYiH -Kisi Bas! 10.604 USD | 10.666 USD | 10.782 USD -
Biiyliime 8,50% 2,20% 4,00% 3,50% 3,90%
Enflasyon 10,50% 6,20% 7,40% 8,50% 7,20%

-77 Milyar -48 Milyar -65,1 Milyar -63 Milyar -65 Milyar
Cari Agik usD usD usD usD usD

Cari Agik / GSYiH 9,90% 6,30% 7,90% 6,00% 6,20%
Igsizlik Orani 9,80% 9,20% 9,70% 9,90% 9,60%

Kaynak: TUIK, TCMB, Diinya Bankasi (* Tahminler, éngériiler )
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Oniimizdeki dénemde Uluslararasi sermaye akimlarinin yeniden ABD’yi merkez almasi ve dolarin
glclenmesi beklenmektedir. Bu durum, oOzellikle Tiirkiye gibi finansman ihtiyaci yiiksek olan ulkeler
acisindan 6nem tasimakta olup Avrupa ve Amerikali yatirimcilarin Tirkiye'ye olan ilgisini

sinirlamaktadir.

Korfez Bolgesi yatirimcilari biyilik olclide konut projelerine olan ilgileriyle pazara geri donmduslerdir.
Yerel yatirimcilar ise arsa satin alimlari ve mal sahibi tarafindan kullaniima amach milk satislar

konusunda istekli bir tutum sergilemeye devam etmislerdir.

Gelecek yil Fed'in faiz artisi iliskili zorluklarin, Tlrkiye’nin dis finansmana olan baglihg géz 6niline
alindiginda, diger gelismekte olan llkelerle birlikte Tirkiye ekonomisini etkilemesi ve 2014 sonu
itibariyle Turkiye'deki disiik ekonomik bliyiimenin, azalan sermaye girisi, ylksek enflasyon ve faiz
oranlari nedeniyle sirmesi bu durumun da i¢ tlketimi ve yatirnm aktivitesini azaltmasi

beklenmektedir.

4.2 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

2008 ve 2009 yillarinda tim diinyada yasanan kiresel mali krizinden onemli olcliide etkilenen
gayrimenkul sektorl 2010 yilinda Tirkiye ekonomisindeki hizli biiyiime ile paralel olarak yeniden
bliyime donemine girmis, konut piyasasinda yeni baslangiclar ve kredi kullaniminda onemli

gelismeler yasanirken ticari gayrimenkullerde AVM ve ofis piyasasinda canlanma baslamistir.

Ancak 2011 yilinda Avrupa Birligi Ulkelerinde bas gosteren ekonomik krizin 2012 vyilinda
derinlesmesinin Tirkiye’deki ekonomik gostergelere de yansiyacagl ve bu durumun gayrimenkul
sektorindeki hareketligi olumsuz yonde etkileyecegi endisesi yasanmakla birlikte 2011 ve 2012

yillarinda da gayrimenkul piyasalarindaki canhlik devam etmistir.

Ayrica Kamuoyunda "2B Yasas!" olarak bilinen "Orman Koylulerinin Kalkinmalarinin Desteklenmesi ve
Hazine Adina Orman Sinirlari Disina Cikarilan Yerlerin Degerlendirilmesi ile Hazineye ait Tarim
Arazilerinin Satisi Hakkinda Kanun" ile Mutekabiliyet Yasasi olarak bilinen Yabancilara Miilk Satisini
Diizenleyen Kanunun ve 6306 Sayili Afet Riski Altindaki Alanlarin Donlstliriimesi Hakkinda Kanun’un

¢tkmasinin gayrimenkul piyasasini pozitif yonde etkilemistir.

Ancak 2013 Yili Eylil ayindan itibaren ABD Merkez Bankasi(FED)'nin gevsek para politikasina son
vermesi beklendiginden faizler ve TL- Dolar kuru Dolar lehine artmaya baslamis, uluslararasi fonlar
gelismekte olan Ulkelerdeki fonlarini azaltma egilimine girmislerdir. Bu durumun devam etmesi
durumunda yikselecek faiz oranlarinin gayrimenkul piyasasina orta vadede negatif etkilerinin

olabilecegi degerlendirilmektedir.
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4.3  Turizm Sektoriine iliskin Veriler

Tirkiye turizmi yabanci ziyaret¢ci bakimindan 2013 yilini %9,5 artisla 34.910.098 kisi ile
tamamlamistir.

Turistik merkezlere gelen yabanci ziyaretgi sayisi bakimindan ilik sirayr 11.12 milyon kisi ile Antalya
almistir. Ote yénden istanbul %11 dolayinda bir biyiime saglamistir. Mugla ve izmir ‘de ise artis %2,8

civarinda olmustur.

Turistik Merkezlere Gelen Ziyaretgi Sayisi
2012 2013 Degisim
Antalya 10.299.366 11.122.510 7,9
istanbul 9.381.670 10.475.307 11,6
Mugla 3.009.342 3.078.781 2,3
izmir 1.368.929 1.407.240 2,8
4 il Toplam 24.061.319 26.085.851 8,4
Tirkiye 31.782.832 34.910.098 9,5

Kaynak: Tiirofed Turizm Raporu 2013
Yabancilar ve yurtdisinda yasayan Tirklerin Ulkeyi ziyaretlerinden elde edilen turizm geliri 2013'te
ylzde 11.4 artarak 32.3 milyar dolara ulagsmistir. 2013'te yabanci ziyaretgilerden elde edilen gelir %
13 artarak 22.4 milyar dolardan 25.3 milyar dolara ¢ikmistir. Ayni dénemde, yurtdisinda yasayan
vatandaslarin dlkeyi ziyaretlerinden elde edilen turizm geliri ise % 6.4 artisla 6.7 milyar dolara
yikselmistir. (Kaynak: Akdeniz Turistik Otelciler ve isletmeciler BirliGi (AKTOB) Arastirma Birimi)
Tlrkiye en bulylik 20 (ilke, G20’ler arasina girerken, turizmde de ilk 10 {ilkesi arasina girme basarisini
godstermistir. Diinya Turizm Orgiitii (UNWTO) verilerine gére, Tiirkiye diinyanin ilk 10 Ulkesi arasinda
ziyaretgci sayisinda 6. sirada yer almaktadir.
Deloitte Tirkiye’nin 2014 yilinda yayinladig gayrimenkul sektéri raporunda gbéze ¢arpan bir konu
Kaltir ve Turizm Bakanligi'nin 2023 Turizm Stratejisi’dir. Burada hedeflenen ziyaretgi sayisi 63 milyon
olup hedeflenen toplam turizm geliri (yabanci ziyaretgilerden) 86 milyar dolardir. Dinya’da turizm

lokasyonu bakimindan ilk 5’e girmek hedeflenmektedir..

4.4 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

4.4.1 Gaziantepili

Akdeniz Bolgesi ile Glineydogu Anadolu Bolgesi'nin birlesme noktasinda yer alan Gaziantep 36° 28' ve
38° 01' dogu boylamlari ile 36° 38' ve 37° 32' kuzey enlemleri arasinda bulunmaktadir. ilin dogusunda
Sanlurfa, batisinda Osmaniye ve Hatay, kuzeyinde Kahramanmaras, glineyinde Suriye,
kuzeydogusunda Adiyaman ve glneybatisinda Kilis illeri bulunmaktadir. Gaziantep 6.222 km?'lik

alaniyla Tarkiye topraklarinin yaklasik olarak %1'lik b6limuni kapsamaktadir.
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iL HAKKINDA GENEL BiLGILER

Niifusu 1.844.438
Yiizélcimii 6.222 km?
Yizélglimii Bakimindan Sirasi 50
Nifus Yogunlugu 296
ilge Sayisi 9
Belediye Sayisi 23
Koy Sayisi 439
Mezra Sayisi 206

ILCELER iTiBARIYLE NUFUS VE NUFUS YOGUNLUKLARI

_ Alan Gaziantep Gaziantep Niifus
lice Adi (Km?) Yizolgiimiine Orani Niifus Nifusuna Yogunlugu (Km?
(%) Orani (%) /Kisi)
Sahinbey 960 15,43 817.258 44,3 828,42
Sehitkamil 768 12,34 693.901 37,62 875,21
Oguzeli 617 9,92 29.620 1,6 46,75
Araban 534 8,58 32.310 1,75 60,1
islahiye 821 13,2 66.170 3,58 80,62
Karkamis 341 5,48 10.832 0,58 31,05
Nizip 972,5 15,63 135.588 7,35 139,66
Nurdagi 725,5 11,66 37.620 2,04 51,53
Yavuzeli 483 7,76 21.347 1,15 43,89
il Toplam 6.222 100 1.844.438 100 296,438
Ulke Yizolglimine . Ulke Nifusuna | Nifus Yogunlugu
Alan (Km?) Orani (%) Nafus Orani (%) (Km?2/Kisi)
Gaziantep 6.222 0,8 1.844.438 2,4 296,438
Turkiye 769.604 76.667.864 99,61

4.4.2 Sehitkamil ilgesi

Gaziantep sehrinin Alleben Deresi ile tabii uzantilarinin kuzeyinde kalan bélimi merkez olmak Uzere
Sehitkdmil adiyla, 3398 sayili Gaziantep il'i Merkezinde Sehitkdmil ve Sahinbey adiyla iki ilge
kurulmasi hakkindaki kanunla, 20.06.1987 tarihinde kurulmus ve 19.09.1988 tarihinde de faaliyete

gegmistir.

ilce "Sehitkdmil" adini, Gaziantep Savunmasi sirasinda 14 yasinda iken sehit edilen "Mehmet Kamil"

den almaktadir.
ilceye bagh 2 belde, 71 kdy ile bu kdylere bagli 22 mezra bulunmaktadir.

Gineydogu Anadolu Bolgesi'nin batisinda yer alan Sehitkdmil, 1.250 km?'lik bir alani kapsar.
Glneydogu Anadolu ile Akdeniz Bolgeleri arasinda kalan ilgede her iki bolgenin iklimi ve ozellikleri
gorilir. Kislar soguk ve vyagish, yazlar ise sicak ve kurak gecer. ilcenin kuzeyinde Pazarcik,
kuzeydogusunda Yavuzeli, dogusunda Nizip, glineydogusunda Oguzeli, glineyinde Sahinbey ve

batisinda ise Nurdagi ilgesi bulunmaktadir.
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ilcede baslica yiikseltiler; Sofdagi (1496 m), Diiliikkbaba (1250 m), Giireniz (1069 m) ve Sam Daglari'dir

(1053 m). Kiiglik akarsular arasinda en 6nemlisi Alleben Deresi'dir.

2013 Yili Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi Sonuglarina Gére 2013 Yili Niifusu 693.901'dir.
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4.4.3 Gaziantep Turizm Sektériine iliskin Veriler

Kultlrel ve yerel zenginlikleri, mutfak kdltlrd, sinir kenti olusu ile Gaziantep turizm agisindan 6nemli
bir etkinlige sahiptir. Boélgenin, ilk uygarlklarinin dogdugu Mezopotamya ve Akdeniz arasinda
bulunusu, Anadolu'daki insan topluluklarinin kaltlrini yansitan en eski merkezlerden birisi olusu,
Giineyden ve Akdeniz'den doguya, kuzeye ve batiya giden yolarin kavsaginda olusu, Tarihi ipek

yolunun da buradan ge¢mis olmasi, ilin 6nemini ve canhigini devamh olarak korumasini saglamistir.

Osmanlilar déneminde ¢ok sayida cami, medrese, han ve hamam yapilmis, kent ayni zamanda Uretim,

ticaret ve el sanatlari yoniinden de ilerlemistir.

Gaziantep; gezilip gériinmeye deger tarihi, turistik ve dogal gizellikleri, Kurtulus Savasi ve Antep
savunmasi hatiralari, yaylalari, ovalari, 6ren vyerleri, leziz yemekleri, essiz el sanatlari, camileri,
turbeleri, medreseleri, Antep evleri, hanlari, hamamlari, kasteleri, kilseleri, adini verdigi baklavasi ve
fistig1, sanayisi, insanlarinin kendine has c¢aliskanligi ve sicakhgi ile ge¢misin ve gelecegin bir arada

yasandig Gaziler sehridir.
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Kaltlr ve Turizm Bakanhgi’'nin Kasim 2014 verilerine gore Gaziantep’e gelen yabanci turist sayisi

yaklasik 107.353 kisi, yerli ziyaretciler sayisi yaklasik 254.563 olarak hesaplanmistir.

GAZIANTEP iL KULTUR VE TURiZM MUDURLUGU

2012 - 2014 YILLARINDA GELEN ZiYARETGILERIN SAYISI VE DAGILIMI

2013/2014 YILI

2012 2013 2014 KARSILASTIRMASI
ORANSAL
ZIYARETCI| Payi |ZIYARETCI| Payi |ZIYARETCI| Payi | SAYISAL | DEGISIM
SAYISI (%) SAYISI (%) SAYISI (%) | DEGiSim (%)
Yabanci Ziyaretgiler
Toplami 48.327 16% 51.896 16% | 107.353 | 30% | 55.457 | 93,58%
Yerli Ziyaretgiler
Toplami 253.043 | 84% | 267.985 | 84% | 254.563 | 70% | -13.422 | -5,01%
Genel Toplam 301.370 | 100% | 319.881 | 100% | 361.916 | 100% | 42.035 | 13,14%
Kaynak: Gaziantep Kultlr ve Turizm Bakanhgi
Gaziantep ili Tesis Tiirii ve Sayisi
Tesis Oda Yatak
Tesisin Tard/Sinifi Sayisi Sayisi Sayisi
5 YILDIZLI 3 467 938
4 YILDIZLI 9 892 1.810
3 YILDIZLI 12 733 1.471
2 YILDIZLI 8 315 581
OZEL KONAKLAMA TESISI 3 130 256
MUSTAKIL APART OTELI 1 48 120
2008-2013 YILLARINA AiT TURIZM iSLETME BELGELI TESISLERE
AIT OTELLERIN ODA YATAK KAPASITELERI
TOPLAM
YILLAR ODA YATAK OTEL
SAYISI
2008 1.246 2.467 22 ADET
2009 1.507 2.989 25 ADET
2010 2.000 3.968 30 ADET
2011 2.076 4.124 32 ADET
2012 2.124 4.227 35 ADET
2013 2.276 4.589 38 ADET
2014 2.623 5.284 43 ADET
Kaynak: Gaziantep Kiltir ve Turizm MdUrlGgi
19
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TOPLAM

OTEL ADI YILDIZ ODA SAYISI
Pamuk City Hotel 3YILDIZ 33

Kucuk Velic Hotel 3YILDIZ 37

Hotel Kaleli 3 YILDIZ 100

Park Hotel 4YILDIZ 72
Dedeman Park Gaziantep 4 YILDIZ 125

Safir Hotel 4 YILDIZ 90

BEST WESTERN Ravanda Hotel 4YILDIZ 86

Met Gold Hotel 4YILDIZ 84

Hotel Tilmen 4YILDIZ 83

incelenen otellerde sirketlere 6zel verilen oda fiyatlarinin kahvalti dahil 30 Euro-65 Euro arasinda

degistigi gorilmustir.
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz Yaprak Mahallesi, istasyon caddesi, No: 80, Sehitkamil / GAZIANTEP
posta adresinde yer almaktadir. Tapuda Gaziantep ili, Sehitkamil ilgesi, Yaprak mahallesi, 21L4C pafta,
5020 ada, 2 parsel numarasi ile kayitlidir. Parsel izerinde 4 yildizli Novotel ve 3 yildizli ibis Otel olarak
faaliyet gosteren 2 adet otel bulunmaktadir.

Oteller, sehir merkezinde bulunmakta olup yakin gevresinde Hasan Ali Yiicel Lisesi, Kamil Ocak
Stadyumu, Sehitkamil Belediyesi ve Gaziantep Mizesi bulunmaktadir. Ayrica s6z konusu otellerin
parseline komsu parselde, degerleme tarihi itibariyle faaliyete ge¢mis olan Multiturkmall Gaziantep
Forum AVM ve tasinmazlarin cepheli oldugu istasyon caddesinin karsi cephesinde Gaziantep Sanayi
Odasi Hizmet Binasi ve yakin civarinda Gaziantep Tren Gari bulunmaktadir.

Degerleme konusu otel parselinin konumlandigi alan, Valilik, Buyiksehir Belediyesi, Defterdarlik vb.
kamu kurumlarinin yer aldigi sehir merkezine ¢ok yakin, yaklasik 1 km. ylriime mesafesindedir.
Multiturkmall Gaziantep Forum AVM’nin faaliyete geg¢mesiyle birlikte bolge daha islek bir hale
gelmistir.

S6z konusu otellere yakin mesafede konumlanmis olan Kibris Caddesi lizerinde Royal Gaziantep Otel,
Ali Fuat Cebesoy Cadddesi lizerinde Grand Hotel gibi oteller mevcuttur. Ayni Cadde Uzerinde 4 yildiz

olarak insa edilen ancak heniiz faaliyete gegmemis olan Palmiye Otel yer almaktadir.

Degerleme konusu otellere toplu tasima ve 6zel araglar ile rahatlikla ulasim saglanabilmektedir.

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin (Novotel ve Ibis Otel) Konumu
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5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

Ana Gayrimenkul Ust Hakki
ili Gaziantep Gaziantep
ilgesi Sehitkamil Sehitkamil
Mabhallesi Yaprak Mahallesi Yaprak Mahallesi
Pafta No 21L4C 2114C
Ada No 5020 5020
Parsel No 2 2
Yiiz6lglimii 6.750,40 m* -
Maliki Gaziantep Blylksehir Belediyesi | AKFEN Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Niteligi 12 Kath Restauranth veya 5020.Ad§ 2 Parsel Sayili Tasinmazin 30 yil
Restaurantsiz Betonarme Otel | Sire lle Ust Hakki
ve Arsasl
Tapu Tarihi 17.07.2007 17.07.2007
Yevmiye No 16976 16976
Cilt No 6 6
Sayfa No 556 560

Degerleme konusu tasinmaz Sehitkamil Tapu Sicil Sicil MidurlGgl, Yaprak Mahallesi 6 cilt, 556

sayfada kayithidir. Niteligi “12 Kath Restauranth veya Restaurantsiz Betonarme Otel ve Arsasi” olup,

maliki “Gaziantep Bulyulksehir Belediyesi”dir.

Tasinmaz Gzerinde Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. lehine 30 yil sire ile mistakil ve daimi

nitelikte olan “Ust Hakki” tesis edilmis ve ayni tapu kitigiinin (Pervane Mabhallesi 6 cilt) 560 nolu

sayafasina tescil edilmistir. Her iki sayfada yer alan tapu bilgileri yukarida tabloda, (izerinde yer alan

takyidatlar asagida gosterilmistir.

5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki

Sehitkamil ilgesi Tapu Sicil Midirliigi’nde 25.11.2014 tarih, saat 15:00 itibariyle yapilan incelemede

ve ekte sunulan 15.12.2014 ve 19.12.2014 tarihli tapu kaydina gore degerleme konusu gayrimenkul

Uzerinde asagidaki takyidatlar yer almaktadir.

irtifak Haklari Hanesinde (Pervane Mahallesi, 6 Cilt, 556 Sayfa)

e Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. lehine miistakil ve daimi nitelikte olan irtifak hakki

tescil edilmistir. (Yiizélgiimii: 6.750 m2, baslangi¢ tarihi:17.07.2007, siire: 30 yil) 17.07.2007
tarih ve 16976 yevmiye no.
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Serhler Hanesinde (Pervane Mahallesi, 6 Cilt, 560 Sayfa)

e Tamaris Turizm A.S. lehine, 25.09.2008 tarih ve 34188 yevmiye no ile, 20.676.237 YTL bedel

karsiliginda kira serhi (Baslama tarih: 17.07.2007 siire:30 yil)

Rehinler Hanesinde (Pervane Mahallesi, 6 Cilt, 560 Sayfa);

e A-i: Tiirkiye is Bankasi A.S. ve Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. lehine, 150.000.000,00

EURO tutarinda, FBK miiddetle, yillik %3,75 faiz orani ile 14.10.2008 tarih ve 12982 yevmiye

noile 1. Derece ipotek bulunmaktadir.

Soz konusu ipotek asadida belirtilmis olan tasinmazlar ile miisterektir.

>

>

>

Kocasinan TM — Pervane Mah. 2420 ada, 9 parsel Gzerindeki DHM (Bas. tarihi:
20/08/2008, Siire: 49 yil) Borg: 150.000.000,00 Euro (16.10.2008 tarih, 26140
yevmiye nolu)

Zeytinburnu TM — Zeytinburnu Mah. 774 ada, 55 parsel Gzerindeki DMH (Bas. Tarih: -,
Sire: siiresiz) Borg: 150.000.000,00 Euro (14.10.2008 tarih, 12982 yevmiye nolu)

Sehitkamil TM — Yaprak Mah. 5020 ada, 2 parsel Gizerindeki DHM (Bas. Tarihi:
17/07/2007, Sure: 30 yil) Borg: 150.000.000,00 Euro (16.10.2008 tarih, 35591
yevmiye nolu)

e B-I: Tiirkiye Is Bankasi A.S. lehine, 38.250.000,00 EURO tutarinda, FBK miiddetle, 3 aylik

Euribor+%6.35 akdi degisken faizle 29.05.2014 tarih ve 6661 yevmiye no ile 2. Derece ipotek

bulunmaktadir.

S6z konusu ipotek asadida belirtilmis olan tasinmazlar ile miisterektir.

>

Osmangazi TM — Altinova Mah. 3198 Ada, 67 Parsel (izerindeki DHM (Bas. tarihi:
07/08/2008, Sure: 30 yil) Borg: 38.250.000,00 EURO (29.05.2014 tarih, 6661 yevmiye
nolu)

Kocasinan TM — Pervane Mah. 2420 Ada, 9 Parsel Gizerindeki DHM (Bas. tarihi:
20/08/2008, Sure: 49 yil) Borg: 38.250.000,00 EURO (29.05.2014 tarih, 6661 yevmiye
nolu)

Zeytinburnu TM — Zeytinburnu Mah. 774 Ada, 55 Parsel (izerindeki DHM (Bas. tarihi: -
--, Stire: Siiresiz) Borg: 38.250.000,00 EURO (29.05.2014 tarih, 6661 yevmiye nolu)

Sehitkamil TM — Yaprak Mah. 5020 Ada, 2 Parsel tizerindeki DHM (Bas. tarihi:
17/07/2007, Sure: 30 yil) Borg: 38.250.000,00 EURO (29.05.2014 tarih, 6661 yevmiye
nolu)

Esenyurt TM — Yakuplu Mah. 404 Ada, 39 Parsel Borg: 38.250.000,00 EURO
(29.05.2014 tarih, 6661 yevmiye nolu)

Akyurt TM — Balikhisar — imar Mah. 1843 Ada, 5 Parsel Bor¢: 38.250.000,00 EURO
(29.05.2014 tarih, 6661 yevmiye nolu)

Yomra TM — Kasuistli / Cumhuriyet Mah. 209 Ada, 12 Parsel Gizerindeki DHM (Bas.
tarihi: 27/02/2008, Sire: 49 yil 00 ay 00 giin) Bor¢: 38.250.000,00 EURO (29.05.2014
tarih, 6661 yevmiye nolu)
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» Seyhan TM — Cinarli Mah. 585 Ada, 2 Parsel 1 nolu Bag. Boliim Borg: 38.250.000,00
EURO (29.05.2014 tarih, 6661 yevmiye nolu)

» Seyhan TM — Cinarli Mah. 585 Ada, 2 Parsel 2 nolu Bag. Boliim Borg: 38.250.000,00
EURO (29.05.2014 tarih, 6661 yevmiye nolu)

Tapu takyidatlari rapor ekinde sunulmustur.

5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Gayrimenkulilin tapu kayitlarinda son (¢ yil icerisinde herhangi bir degisiklik olmamustir.

5.2.3 Tapu Kayitlarn Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Ainmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goériis

Degerleme konusu tasinmaz lzerinde AKFEN Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.S. lehine 30 yil sireli

Mustakil ve daimi nitelikte olan “Ust (insaat) Hakki”, AKFEN Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.nin

“Ust (insaat) Hakki” tizerinde de 30 yil siireli kira serhi ile Tirkiye is Bankasi A.S. ve Tiirkiye Sinai

Kalkinma Bankasi A.S. lehine 150.000.000 EURO bedelle 1. Derece miusterek ipotek bulundugu

goralmastir.

Yine bélim 5.2.1’de detaylica belirtildigi tGizere, AKFEN Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.nin “Ust
(insaat) Hakki” iizerinde Tiirkiye is Bankasi A.S. Lehine 38.250.000 Euro Bedelle 2. derece miisterek

ipotek bulunmaktadir.

Gayrimenkul rehin haklari hanesinde yer alan ipotekler konusunda ipotek sahibi Tiirkiye is Bankasi ve
Tirkiye Sinai Kalkinma Bankas’’nin 05.12.2014 tarihli yazisina gore sz konusu ipotekler Akfen
Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.’nin Accor SA ile yaptigi anlasma uyarinca Accor SA‘nin isletecegi
otellerin insaatinin finansmaninda kullanilmak iizere Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi ve Tirkiye is

Bankas! tarafindan tahsis edilen, proje finansmani niteligindeki yatirim kredisidir. Tiirkiye is Bankasi

ve Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi’nin bu husutaki 05.12.2014 tarihli yazisi rapor ekinde sunulmustur.

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 28.05.2013 tarihli resmi gazetede yayinlanan Gayrimenkul Yatirim
Ortaklarina iliskin Esaslar Tebligi’'nin 30. Maddesi’nin 1. Fikrasina gore Gayrimenkul Yatirim Ortaklari
gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda
yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirmlar icin kredi temini

amaciyla portfoydeki varliklar izerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.

S6z konusu tebligin ilgili maddesi uyarinca, tasinmaz lzerindeki ipoteklerin tasinmazin Gayrimenkul
Yatirim Ortakliklari portféyline alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde, bir engel teskil

etmemektedir.

Sermaye Piyasasli Kurulu'nun gayrimenkul yatirnm ortakliklarina iliskin esaslar tebliginin 22.

maddesinin “a” bendine gore “Alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut,
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ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tirli gayrimenkuli

satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi veya satmayi vaad edebilirler.”

Degerleme konusu parsel iizerinde bulunan “Ust (insaat) Hakki” nin Sermaye Piyasasi Mevzuati
hiikiimlerine Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin 22. Maddesine gére

Gayrimenkul yatirim Ortakliklari portféyline alinmasinda bir sakinca yoktur.

5.3  Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

Gaziantep Sehitkamil Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirliigi'nde 12.11.2014 tarihinde yapilan
incelemelere ve Sehitkamil Belediyesi imar ve Sehircilik Mudurligi’niin 15.12.2014 tarih ve

51156386-310.05.02/33945 sayili yazisina gore glincel imar durumu asagida verilmistir:

Degerleme konusu tasinmaz 16.02.2007 tasdik tarihli, 1/1000 Olgekli “Sehitkamil Uygulama imar

Plani” kapsaminda “Otel Alan1” lejandinda kalmaktadir. Yapilasma kosullari ise,

Emsal : 1,50 — Hmax: Serbesttir. Ancak Gaziantep Blylksehir Belediyesi imar yonetmeligi 17.
Maddesi uyarinca; “5.000 m*den biiyik ticari parsellerde k:1,20 olarak emsal arttirilabilir” ibaresi

vardir. Bu madde uyarinca Emax: 1.80 olmaktadir. Cekme mesafeleri : On bahge 5,00 m, yan bahce

5,00m’dir.

imar durum belgesi ekte sunulmaktadir.

5.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar

Onayli mimari proje: 21.10.2008 tarihli onayli mimari projesi bulunmaktadir. Projesine gore toplam
kapali alan 18.825,59 m? dir.

ilk Yapi Ruhsati: (yeni yapi) 01.08.2007 tarih ve 2007-246 no’lu “Restoranli veya Restorantsiz Otel”

olarak diizenlenmis toplam 18.825,59 m? insaat alanli “Yapi Ruhsati” bulunmaktadir.

ilave Yapi Ruhsati: 21.10.2008 tarih ve 2008-217 nolu, “2 adet i¢ kapi ve bodrum katta ilave ve

tadilat icin verilmistir.” agiklamali ilave yapi ruhsati.

Yapi kullanma izin belgesi: 06.11.2009 tarih ve 150 no’lu “Restoranli veya Restorantsiz Otel” olarak

diizenlenmis toplam 18.825,59 m? insaat alanli “Yapi Kullanma izin Belgesi” bulunmaktadir.
S6z konusu belgeler rapor ekinde sunulmustur.

Yerinde yapilan incelemelere gére mevcut durumu ile yasal durumu arasinda fark yoktur. Mevcut

yapi 06.11.2009 tarih ve 150 no’lu “Yapi Kullanma izin Belgesi” ile uyumludur.
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5.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

Degerleme konusu gayrimenkul 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun’a
tabidir. Degerleme konusu parsel Gaziantep Blyliksehir Belediyesi’'ne ait oldugundan parsel (izerine
insa edilen yapilarin denetimi Gaziantep Biiyiiksehir Belediyesi Fen isleri Daira Baskanhgi tarafindan

yapilmistir.

5.3.3 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Sehitkamil Belediyesi imar ve Sehircilik Miidirligi’nden alinan sozli bilgilere gére son 3 yil igerisinde

gayrimenkulin hukuki durumunda bir degisiklik s6z konusu degildir.

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Gériis
Degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili olarak imar Durum Belgesi, Onayli Mimari Proje, Yapi Ruhsati

ve Yapi Kullanma izin Belgesi gmevcut olup gerekli tiim izin ve belgeler alinmistir.

5.3.5 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Degerleme konusu tasinmazin yer aldig parselin giincel imar durumunda ve yapilanma kosullarinda

herhangi bir degisklik bulunmamaktadir. Parsel izerinde mevcut yapilara ait tasdikli mimari proje,

yapli ruhsati ve yapi kullanma izin belgeleri mevcut olup imar bilgileri agisindan tasinmazin Sermaye

Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portféyiine alinmasinda bir sakinca

yoktur.

5.3.6 Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farklh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkl
Olabilecegine iliskin Agiklama

S6z konusu degerleme calismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.

5.4 Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

5.4.1 Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkul, Gaziantep ili, Sehitkamil ilcesi, Yaprak Mahallesi, 5020 Ada, 2 no’lu
parsel’de bulunmakta olup, 6.750,00 m? yizolciimli, “12 Katli Restaurantli veya Restaurantsiz
Betonarme Otel ve Arsasi ” niteliklidir.

Parsel {izerinde, NOVOTEL ve IBIS Otel olarak kullanilan, kismen bitisik nizam, betonarme karkas yapi
tarzinda iki blok seklinde insa edilmis yapi bulunmaktadir. NOVOTEL olarak kullanilan blok; 2
bodrum+zemin+6 normal kat, iBiS Otel olarak kullanilan blok; 2 bodrum+zemin+10 normal kat olarak
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insa edilmistir. Parselin cephe aldigi istasyon Caddesi’ne gére, NOVOTEL béliimdi, iBiS Otel bélimiine

gbre daha 6nde konumlanmistir.

Degerleme konusu tasinmaz NOVOTEL ve iBiS Otel olmak iizere iki bélimde incelendiginde NOVOTEL
4 yildizli, iBIS Otel ise 3 yildizl konaklama tesisleridir.

Degerleme konusu tasinmazin mimari proje, yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesinde toplam
ingaat alani 18.825,59 m?%dir. Tasinmaz onayli mimari projesi ile uyumlu olarak insa edildiginden
degerleme calismasinda bu alan esas alinmistir.

Toplam ingaat alani 18.825,59 m%dir. NOVOTEL’in insaat alani 7.520,43 m?, iBIS Otel’in insaat alani
ise, 11.305,16 m?¥dir. Novotel bélimiinde 92, ibis Otel bdlimiinde ise 177 adet oda bulunmaktadir.
Onayli mimari projesine ve yerinde yapilan tespitlere gore NOVOTEL olarak kullanilan blogun

2.Bodrum katinda kapal otopark, 1. bodrum katinda; idari ofisler, mutfak, soguk hava depolari,

kazan dairesi, 1si merkezi, klima santralleri ve odasi, personel yemekhanesi, bay/bayan wc’ler,
¢amasirhane ve deposu, personel yemekhanesi, zemin katta; resepsiyon, lobi, restaurant-bar,
toplanti odalari ve fuaye alani, fitness, mutfak, elektrik odalari, sistem odasi, havuz odasi, f&b ofisi,
bay/bayan/engelli wc’ler, 1. 2. 3. 4. 5. ve 6. normal katlarda ise otel odalari yer almaktadir.
NOVOTEL'in 1.normal katinda ve 6.normal katinda 16 adet standart oda, 2. 3. 4. ve 5. normal
katlarinda ise 1 adet siiit 14 adet standart oda olmak lizere olmak tzere toplam 15 oda, tiim katlara
toplam 92 adet oda bulunmaktadir. Novotelin arka bahgesinde restaurant boliminden ¢ikilan agik
ylizme havuzu bulunmaktadir.

Oda tirleri, standart oda, standart kiivetli oda, ikiz birlestirilebilir oda ve engelli odasi olarak
projelendirilmistir. Tirlerine gére oda buyikliikleri; standart ve standart kiivetli odalar 23,53 m?, ikiz
birlestirebilir odalar 23,53 m?, engelli odalar 23,49 m? buyiikliigiindedir.

iBIS Otel 2.bodrum katinda; kapali otopark, hidrofor odasi, fosseptik odasi, kimyasal atik depo odasi,
elektrik odasi, yakit tanki odasi, 1.Bodrum katta; jenerator odasi, ana pano ve yardimci pano odasi,
UPS odasl, trafo odasi, zemin katta; resepsiyon, lobi, bar, kahvalti salonu, mutfak, bay/bayan wc’ler,
1. Normal katta 12 adet standart oda ve idari ofisler, 2 ile 7.normal katlarda 18 adet standart oda, 8.
9. ve 10 ncu normal katlarda ise her katta 19 oda olmak (izere toplam 177 adet oda bulunmaktadir.
Oda tdrleri, standart oda, standart birlestirilebilir oda ve deskbedli oda, birlestirilebilir engelli odasi
projelendirilmistir. Tirlerine gére oda buyuklikleri; standart, standart birlestirilebilir ve deskbedli

odalar 15,79 m?, birlestirebilir engelli odalari 13,97 m? biyuklugiindedir.
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Kat Alanlari (m?) Novotel ibis Otel
2.Bodrum Kat 1.643,86 m* 2.471,18 m*
1.Bodrum Kat 1.598,70 m* 2.403,28 m®

Zemin Kat 1.069,31 m? 1.520,00 m?
1. Normal Kat 534,76 m? 517,87 m?
2. Normal Kat 534,76 m* 517,87 m*
3. Normal Kat 534,76 m* 517,87 m*
4. Normal Kat 534,76 m? 517,87 m?
5. Normal Kat 534,76 m* 517,87 m*
6. Normal Kat 534,76 m? 517,87 m?
7. Normal Kat - 517,87 m?
8. Normal Kat - 517,87 m’
9. Normal Kat - 517,87 m’
10. Normal Kat - 517,87 m’

TOPLAM 7.520,43 m’ 11.305,16 m’
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Novotel ve ibis Otel’in yapisal ic mekan insaat 6zellikleri su sekildedir:

Novotel ve ibis Otel'in Yapisal ve i¢ Mekan insaat Ozellikleri

Toplam Alan Mimari projeye, Yapi Ruhsati, Yapi Kullanma izin
Belgesi ve mevcut duruma goére: 18.825,59 m?
(Novotel 7.520,43 m? ve ibis Otel 11.305,16 m?)

Yas 5

Yapi Tipi Betonarme

Cati Sistemi Teras

Nizami Kismen Bitisik nizam

Kat Adedi Novotel: 9 kath (2 Bodrum + Zemin + 6 Normal
Kat) Ibis Otel: 13 katl (2 Bodrum + Zemin + 10
Normal Kat)

Dis cephe On ve arka cephe kaplamalari yer yer cam, yer yer
sinterflex ve kalan yerler 6zel akrilik boya.

Elektrik Sebeke

Isitma Sistemi Merkezi

Su Sebeke

Kanalizasyon Sebeke

Asansor Mevcut (2 Adet)

Havalandirma Sistemi Mevcut

Yangin Merdiveni Mevcut

Yangin Sondiirme Sistemi Mevcut

Park Yeri

Mevcut (Kapal Otopark)

Zemin Hali dosemesi, seramik ve granit

Duvar Saten boya, fayans, laminant ve duvar kagidi
Dograma Dis dogramalar aliminyum, i¢ dogramalar ahsap
Tavan Asma tavan

Aydinlatma Duvar tipi aplikler, avizeler, abajurlar, spot

isiklandirma ve floresan armatdrler

Cati Kaplamasi

Teras catl

Dis Cephesi

On ve arka cephe kaplamalari yer yer cam, yer yer
sinterflex ve kalan yerler 6zel akrilik boyal.

Hem Novotel hem de ibis Otel 6n ve arka cephe kaplamalari yer yer cam, yer yer sinterflex ve kalan
yerler 6zel akrilik boyali sekildedir. Bina yan cepheleri ise 6zel akrilik boyali olarak diizenlenmistir.
Bina girisleri, kanopi ile kapatiimis blylk, genis kapilardan saglanmaktadir. Her iki otelde de giris
(zemin) katlarinda otel odasi yer almamaktadir. Bununla birlikte, iki binanin kesisim noktasinda servis
holli olarak bir alan yaratiimistir. Bu alanda binalar arasi ve katlar arasi gegisi saglayan merdiven

boslugu ve 1 adet servis asansori yer almaktadir.
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Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler
Novotel ve ibis Otel, kismen bitisik nizam olarak insa edilen ve 2 ayri otel olarak faaliyet

gosteren yapilardir.

Novotel 2 bodrum + zemin + 6 normal katli olmak (izere toplam 9 katlidir. ibis Otel ise 2
bodrum + zemin + 10 normal kath olmak Ulzere toplam 13 kath olarak insa edilmistir.

Oteller merkezi bir konumda, 6nemli ana arterlere ve kamu kurum ve kuruluslarina yakin
konumdadir. Ulasim kolay bir sekilde saglanmaktadir.

Bina iclerinde miusteri ve servis asansorleri, yangin alarm ve sondiirme sistemleri,
havalandirma ile isitma ve sogutma sistemleri yer almaktadir.

Kapali otopark alanlari, mutfak, toplanti odalari, soguk hava depolari, i1sitma/sogutma
sistemleri, fosseptik, jenerator, personel yemekhaneleri ve glivenlik hizmetleri iki otelin ortak
kullanim alanlaridir.

Parselin etrafi 1,00 m ile 1,50 m arasi yilikseklige sahip beton duvar Uzeri tel orgi ile
cevrilmistir.

Parselin, bina oturumu disinda kalan alanlari kismen beton, kismen ge¢cme tas, kismen asfalt
kaphdir.

Sahada tespit edilen ve degerleme kapsamina alinan diger konular harici ve miiteferrik isler
olarak, yizme havuzu, peyzaj ¢calismasi, parsel etrafini cevreleyen beton duvarlardir. Harici ve
miteferrik isler maliyet yaklasimi analizinde yapilan hesaplamalara ek maliyet olarak ilave
edilmistir.

Tesislere misafir girisleri zemin kattan ayri kapilardan saglanmaktadir. Bununla birlikte iki
binanin birlesim noktasinda yer alan servis bolimi ile her kattan iki binaya da gorevli gecisini

saglayabilecek bolimler olusturulmustur.
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6 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1

Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

S6z konusu degerleme galismasini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan bir faktor

bulunmamaktadir.

6.2 Swot Analizi
Glcli Yonler

e Malik Gaziantep Bliyiiksehir Belediyesi’dir ve tagsinmaz lzerinde Akfen Gayrimenkul Yatirim
Ortakhg A.S. lehine 30 vyiligina daimi ve mdistakil nitelikte  “Ust (irtifak) Hakk”
bulunmaktadir.

e 2037 yilina kadar gecerli olan “Ust (irtifak) Hakk” Tapu kitugiiniin ayn sayfasina tescil
edilmistir.

e Otellerin yeri, konumu, algilanabilirligi ve satis pazarlama kabiliyeti yiksektir.

e Tesisler sehir merkezinde, ana arterlerin kesisim noktasinda bulunmaktadir. Ulasim ve
erisilebilirlik imkanlari genistir.

e Kapali otopark kati mevcuttur.

e Gaziantep sanayi ve ticaret anlaminda Tirkiye’nin gelismis illerinden birisidir.

e Kiracisi, tim diinyada faaliyet gosteren Accor oteller grubuna ait iki ayri marka (NOVOTEL ve
iBIS OTEL) adi altinda faaliyet gdsteren otel isletmeleridir ve 30 yil siireli (tim Gst hakki
slresince) kira sozlesmesi tapu kitiigine serh edilmistir.

Zayif Yonler

e Gaziantep sanayi ve ticaret anlaminda gelismis bir ilimiz olmakla birlikte yogun gog alan ve

sehircilik anlaminda carpik yapilasmanin ¢ok oldugu bir ilimizdir.
Firsatlar

Gaziantep ili gerek yurtigi, gerekse halen i¢ karisikligin yogun olarak yasandigi Suriye ve Irak
gibi komsu Ulkelerden yogun go¢ almaktadir. Bu durumun ilde yarattigi olumsuz etkilerin
yaninda konaklama anlaminda Oteller agisindan bir firsat yarattigi da distinlebilir.

Degerleme konusu tasinmazlarin yakin civarinda benzer oOzelliklerde yeni insa edilmis ve

belirli bir marka adi altinda faaliyet gosteren 3 ve 4 yildizli sehir oteli bulunmamaktadir.
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Tehditler

e Degerleme konusu tasinmaza cok yakin (~700-800 m.) mesafede 4 yildiz olarak insa edilen ve

insasI bliylikoélglide tamamlanan Palmiye Otel hizmete girecektir.

e Otellerin hemen bitisiginde yer alan ve gectigimiz yil hizmete sokulan Gaziantep Forum AVM
bolgede hareketliligi arttirmakla birlikte, otelde konaklayanlarin ihtiyaglarini buradan
karsilamalari halinde, oda gelirlerinin disindaki diger gelirlerde (6zellikle yeme-igme

gelirlerinde) bir azalma meydana getirebilir.

e Yerel ve globalde gerceklesen ekonomik degisiklikler, gayrimenkul sektoriinii de dogrudan
etkilemektedir. Bu durumun bdlgeye yapilmasi planlanan yatirimlari geciktirme ihtimali

bulunmaktadir.

6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlan

Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi bu degerleme calismasinda kullaniimamistir.

6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler Ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda degerleme konusu tasinmazin Otel nitelikli gelir getiren ticari bir mulk
olmasi nedeniyle Gelir Yaklasimi Yontemi ve Maliyet Yaklasimi Kullanilmistir. Maliyet Yaklagimi

Yonteminde “Arsa degeri” Emsal Karsilastirma Yontemine gore belirlenmistir.

6.4.1 Emsal Yaklasimi
Tasinmazin mahallinde yapilan arastirmalarda rapor konusu tasinmaza benzer nitelik ve yapilanma

kosullarinda yakin zamanda satisi gerceklesmis arsa emsali bulunamamistir. Halen satista olan arsa

emsalleri asagida tabloda gosterilmistir.
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6.4.1.1 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim Ve Satis bedelleri ile Bunlarin

Secilmesinin Nedenleri

EMSAL | Yeri Ozellik Alani Fiyati Birim Kaynak
(m?’) | (TL) m’
Fiyati
(TL)
Emsal 1 | Sehitkamil Ali Ticaret imarli 4.000 15.000.000 | 3.750 TL
Fuat Cebesoy m?
Caddesi, Palmiye TURY/.'\P .G'./'}NTEP
Otel Yani TEMSILCILIG!
MEHMET ALI
Emsal 2 |ipekyol'na Ticaret imarli 2.387 9.550.000 | 4.000 TL | GULEC 0342 215
Cepheli m’ 15 83 0532 613 89
Emsal 3 | ipekyol'na Otel imarl 2326 | 9.300.000|4.0007L |7
Cepheli m?
Emsal 4 | Gazi Muhtar Ticaret imarli 5.300 30.000.000 | 5.660 TL
Pasa Bulvarina m?
cepheli,
Anatolian Otel in
karsi caprazinda, REALTY WORLD
Diinya Goz GAZISEHIR
Hst.ingaatina 034234188 66
gelmeden yolun 0533168 75 00
solunda.
Emsal 5 | Sehitkamil- Ticaret imarli 2.092 2.196.000 | 1.050 TL
Aydinlar Mah. m’
Emsal 6 | Gazi Muhtar Otel imarli, 6n 726 5.800.000 | 8.000 TL | EZOGELIN EMLAK
Pasa Bulvarina ve yan m’ 034236032 32
cepheli Kose cephelerden 5
Parsel metre cekme
mesafeli, H:
18,50
Emsal 7 | Sehitkamil- Ticaret imarli 3.350 5.862.000 | 1.675 TL | MEKAN EMLAK
Aydinlar Mah. m? 0342 3218300
Otogar yolu 0532 377 86 36
Gzeri kdse parsel

Benzer nitelikte emsaller tizerinden diizeltme tablosu olusturulmus ve nihai deger takdiri yapilmistir.
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ARSA EMSAL DEGERLENDIRME TABLOSU

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3
Alan (m?) 4.000 m? 2.387 m? 2.326 m?
istenen Fiyat (TL) 15.000.000 9.550.000 9.300.000
Pazarlikli Fiyat (TL) 12.750.000 8.117.500 7.905.000
Konum Diizeltmesi (+-%) 5% 10% 10%
Yiizolgiimii Diizeltmesi (+-%) 0% 0% 0%
imar Durumu Diizeltmesi (+-%) 0% 0% 0%
Diizeltilmig Birim Fiyat 3028 TL/m? 3061 TL/m? 3059 TL/m?
Emsal Ortalamasi 3.049

30.12.2014 Tarihli Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi EURO Alis Kuru: 2,8207 TL

- Satista olan miilklerin satis fiyatlari Gzerindeki muhtemel pazarlik paylari, alim satim masraflari ve

emlak¢l komisyonlari goz 6niinde bulundurulmustur.

- Yapilan arastirmalar sonucunda, degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede “Turizm Tesis

imarli” arsa stogunun oldukga kisitl oldugu dgrenilmis olup, degerleme konusu parsel ile benzer

ozelliklere sahip somut bir arsa emsali bulunamamistir. Mahallinde yapilan arastirmalar ve

yapilan gorismeler neticesinde yukaridaki emsaller de géz éninde bulundurularak degerleme

konusu parselin arsa degerinin tam milkiyet degeri 3.000 TL/m’olabilecegi kanaatine varilmistir.

- Birim m?arsa degerinin 1/3’U ¢iplak (kuru) mulkiyet, 2/3’U Gst hakki degeri olarak kabul edilmistir.

- Toplam 30 yil stireli Gist hakkinin, raporun hazirlandigi tarihte geri kalan siiresinin toplam siireye

oranlanmasi suretiyle de arsanin st hakkinin buglinkii birim m2 degerine ulasiimistir.

Rapor No:

Ust Hakki Kalan Siire Birim Arsa Degeri* 1.503 TL

Arsa BuyuklGgi 6.750,0 m?
Toplam Arsa Degeri (TL) 10.143.000 TL
Toplam Arsa Degeri (Euro) 3.595.916 €
Birim Arsa Degeri 3.000 TL

Ust Hakki Degeri Orani 2/3

Ust hakkinin Kalan Siiresi (YIL) 22,54

Ust Hakki Kalan Zaman Birim Arsa Degeri* | 1.503 TL

*:Arsanin Ust hakkindan elde ettigi kalan stire degeri bulunurken arsanin st
hakki degeri olarak, ilk etapta 2/3'l olacak sekilde alinmistir. Ardindan 49 yillik
Ust hakkindan kalan stire hesaplanarak Ust hakkinin buglinki birim arsa degeri

bulunmustur.

Ust Hakkindan Kalan Siire Katsayisi

=(Rapor tarihi - Ust hakki tesis
tarihi) /30 yil

2014-020-GYO-006
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Ust Hakki Kalan Siire Birim Arsa Degeri

=(Birim Arsa Degeri x 30 yillik st
hakki katsayisi x Ust hakkindan
kalan sire x 30 yil)

Ust Hakki Kalan Zaman Birim Arsa Degeri

=(3.000 TL x 2/3 x 22,54 / 30)

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmazin mevkii, konumu, parsel alani, turizm tesisi imarl olusu, c¢evresinin

tesekkdl tarzi, parsel lzerinde gelir getiren iki adet otel binasinin mevcut ve faaliyette olmasi, tim

yasal izinlerinin alinmis ve cins tashihinin yapilmis olmasi (yasal) durumu goz 6niinde bulundurularak

ve cevreden elde edilen gayrimenkul emsal degerleri de dikkate alinarak, arsa birim satis degeri 3.000

TL/m?olarak takdir edilmistir.

6.4.2 Maliyet Yaklasimi

Bu analizde bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimi ile; binalarin teknik 6zellikleri, binalarin

insasinda kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi, piyasada ayni 6zelliklerde insaa edilen binalarin insaat

maliyetleri, benzer otel maliyetlerine iliskin sektorel tecriibelerimiz ve AKFEN Gayrimenkul Yatirim

Ortakligi A.S.den temin edilen degerleme konusu tasinmaza ait gerceklesmis insaat maaliyetleri

dikkate alinmustir.

Rapor No: 2014-020-GYO-006

35



MALIYET TABLOSU (ARSA+BINA)

AMORTISMANLI
KAPALI ALANLAR BIRIM MALIYETLER (EURO)(*) TOPLAM
MALIYET (€) (**)
TOPLAM | NOVOTEL | iBiS OTEL
iNSAAT | BiRiM M2 | BiRiM M2
KAT ALANLARI ALANI | MALIYET | MALIYET | TOPLAM | AMORTISMAN
(m?) NOVOTEL | iBiSOTEL |  (m2) (€ (€) MALIYET (€) ORANI %4
1. Normal Kat 3476|  517,87] 1.05263| 1300 1.100 | 1.211.369 1.162.914
2. Normal Kat 3476|  517,87] 1.05263| 100 1.100 | 1.211.369 1.162.914
3. Normal Kat 3476|  517,87] 1.05263] 100 1.100 | 1.211.369 1.162.914
4. Normal Kat 3476|  517,87] 1.05263| 100 1100 | 1.211.369 1.162.914
5. Normal Kat 3476|  517,87] 1.05263| 100 1100 | 1.211.369 1.162.914
6. Normal Kat 3476| 517,87 1.05263| 100 1100 | 1.211.369 1.162.914
7. Normal Kat - >17.87| 517871 1200 1100 | 569.657 546.871
8. Normal Kat - >17.87| 517871 1200 1100 | 569.657 546.871
9. Normal Kat - >17.87| 517871 1200 1100 | 569.657 546.871
10. Normal Kat - >17.87| 517871 1200 1100 | 569.657 546.871
TOPLAM 7.520,43 | 11.305,16 | 18.825,59
iNS.MLY. 15.236.964 | 14.627.485
Harici
Miiteferrik isler
(***) (€) 300.000
TOPLAM YAPI
DEGERI 14.927.485
ARSA DEGERI 3.595.916
TOPLAM DEGERI 18.523.000

(*)Toplam insaat maliyeti degeri Akfen GYO A.S.den temin edilen gerceklesen insaat maliyetleri
bilgileri ve benzer otel maliyetlerine iliskin sektér tecriibelerimizin birlikte irdelenmesi ile

hesaplanmustir.

(**) Degerleme konusu tasinmazin insaatinin bitim tarihi 06.11.2009°dur. Degerleme tarihinde
tasinmazin yasi ve fiziki durumu dikkate alinarak takdir edilmistir.

(***) Yiizme Havuzu, Saha betonu, parseli cevreleyen beton duvar lizeri tel érgiiler, agik alalarin
diizenlemesi vb. maliyetler icin yaklasik olarak takdir edilmistir.
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6.4.3 Gelir indirgeme Yaklasimi/Gelistirme Yaklasimi
Degerleme konusu tasinmazin gelir getiren ticari bir miilk olmasi nedeniyle gelir yaklasimi yontemi

kullanilmistir. NOVOTEL ve iBiS OTEL gelir projeksiyonlari ayri ayri gésterilmistir.
NOVOTEL PROJEKSIYONU:

e NOVOTEL 92 odadan olusmustur.

e  Otelin ortalama doluluk oraninin 2015 yilinda %75 olarak gerceklesecegi ve bu oranin 2018
yihna kadar her yil artacagi, 2018 yilinda %80 doluluga ulasacagi ve sonraki yillarda %80

dolulukla isletilecegi varsayilmistir.
e  Otelin 365 gun agik olacagi varsayilmistir.

e Otel fiyatlar, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde ongorilmustir. Tesisin gecmis yillardaki
performansi, turizm sektériinde ve bolgede yapilan incelemeler géz éniinde bulundurularak,
ortalama oda fiyatinin 2015 yili igcinde 58 EURO olacagi varsayllmistir. Oda fiyatinin 2019
yihna kadar yillik bazda %5 oraninda artacagl sonrasinda artislarin EURO Bolgesi enflasyon

oraninda (%2,5) olacagi ongorulmustar.

e Otel icinde yer alan diikkan kirasi, toplanti salonu kirasi, wellness center, restaurant gelirleri
ve ekstra harcamalar vb. diger gelirler kalemlerinde yer alacagl varsayillmistir. Tesisin
performansi géz onlinde bulunarak, yillar bazinda oda gelirlerinin toplam gelirlerin %61’

diger gelirlerin ise % 39’u olacagi varsayilmistir.

e Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri disulerek brit isletme kari
hesaplanmistir. Otelde Briit isletme Karinin (GOP) 2015 yilinda %37 oraninda olacag ve

2018’den itibaren %38’lere ylikselecegi ve bu oranin sabit kalacagi 6ngorilmugstir
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Novotel isletme Geliri

Yil 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Tarih 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026

GELIRLER

ODA GELIRLERi

Yillik Ortalama Doluluk , % 75% 77% 78% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80%
Ortalama Oda Fiyati, EUR 58 61 64 67 70 72 74 76 78 80 82 84
Toplam Oda Gelirleri 1.460.730 1.564.442 1.675.517 1.794.479 1.884.203 1.931.308 1.979.591 2.029.080 2.079.807 2.131.803 2.185.098 2.239.725
DEPARTMAN GELIRLERi

Toplam Departman Gelirleri 921.936 987.394 1.057.499 1.132.581 1.189.210 1.218.940 1.249.414 1.280.649 1.312.665 1.345.482 1.379.119 1.413.597
TOPLAM GELIRLER 2.382.666 2.551.835 2.733.016 2.927.060 3.073.413 3.150.248 3.229.004 3.309.730 3.392.473 3.477.285 3.564.217 3.653.322

DEPARTMAN GIDERLERI

Toplam Departman Giderleri 1.085.670 1.162.752 1.245.308 1.333.724 1.400.411 1.435.421 1.471.306 1.508.089 1.545.791 1.584.436 1.624.047 1.664.648
NetDepartmanGeliei 1296997 1389083 1487708 1503335 1673002 1714827  1757.698 1801640 1846681 1892848  1940.070 1988674
iSLETME GiDERLERI

Genel Yonetim Giderleri 190.613 204.147 218.641 234.165 245.873 252.020 258.320 264.778 271.398 278.183 285.137 292.266
Pazarlama 35.740 38.278 40.995 43.906 46.101 47.254 48.435 49.646 50.887 52.159 53.463 54.800
Enerji 190.613 204.147 218.641 204.894 215.139 220.517 226.030 231.681 237.473 243.410 249.495 255.733
Toplam isletme Giderleri 416.967 446.571 478.278 482.965 507.113 519.791 532.786 546.105 559.758 573.752 588.096 602.798

BRUT iSLETME KARI 880.030 942.512 1.009.430 1.110.371 1.165.889 1.195.036 1.224.912 1.255.535 1.286.923 1.319.097 1.352.074 1.385.876

38
Rapor No: 2014-020-GYO-006



Yil 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
Tarih 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033 31.12.2034 31.12.2035 31.12.2036 17.07.2037

GELIRLER

ODA GELIRLERI

Yillik Ortalama Doluluk , % 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80%
Ortalama Oda Fiyati, EUR 86 88 90 93 95 97 100 102 105 107 110
Toplam Oda Gelirleri 2.295.718 2.353.111 2.411.939 2.472.237 2.534.043 2.597.394 2.662.329 2.728.888 2.797.110 2.867.037 1.714.249
DEPARTMAN GELIRLERI

Toplam Departman Gelirleri 1.448.937 1.485.160 1.522.289 1.560.347 1.599.355 1.639.339 1.680.323 1.722.331 1.765.389 1.809.524 1.081.944
TOPLAM GELIRLER 3.744.655 3.838.272 3.934.228 4.032.584 4.133.399 4.236.734 4.342.652 4.451.218 4.562.499 4.676.561 2.796.194
DEPARTMAN GiDERLERi

Toplam Departman Giderleri 1.706.264 1.748.921 1.792.644 1.837.460 1.883.397 1.930.481 1.978.744 2.028.212 2.078.917 2.130.890 1.274.095

iSLETME GiDERLERI

Genel Yonetim Giderleri 299.572 307.062 314.738 322.607 330.672 338.939 347.412 356.097 365.000 374.125 223.696
Pazarlama 56.170 57.574 59.013 60.489 62.001 63.551 65.140 66.768 68.437 70.148 41.943
Enerji 262.126 268.679 275.396 282.281 289.338 296.571 303.986 311.585 319.375 327.359 195.734
Toplam isletme Giderleri 617.868 633.315 649.148 665.376 682.011 699.061 716.538 734.451 752.812 771.633 461.372

BRUT iSLETME KARI 1.420.523 1.456.036 1.492.437 1.529.748 1.567.991 1.607.191 1.647.371 1.688.555 1.730.769 1.774.038 1.060.727
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iBiS OTEL PROJEKSIYONU:

Degerleme konusu otel 177 odadan olusmustur.

Otelin ortalama doluluk oraninin 2015 yilinda %74 olarak gerceklesecegi ve bu oranin 2019
yilina kadar her yil artacagi, 2019 yilinda %80 doluluga ulasacagi ve sonraki yillarda %80

dolulukla isletilecegi varsayilimistir.
Otelin 365 giin agik olacagi varsayilmistir.

Otel fiyatlari, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde dngorilmustir. Tesisin ge¢mis yillardaki
performansi, turizm sektériinde ve bolgede yapilan incelemeler gbz 6niinde bulundurularak,
ortalama oda fiyatinin 2015 yili icinde 38 EURO olacagi varsayilmistir. Oda fiyatinin 2020
yilina kadar %5 takip eden yillarda ise her yil EURO Bolgesi enflasyon oraninda (%2,5) artacagi

ongorilmugtar.

Otel icinde restaurant gelirleri ve ekstra harcamalar vb. diger gelirler kalemlerinde yer alacagi
varsayllmistir. Tesisin performansi géz 6nidnde bulunarak, yillar bazinda oda gelirlerinin

toplam gelirlerin %82’sinin, diger gelirlerin ise % 18 olacagi varsayiimistir.

Toplam gelirlerden departman giderleri ve isletme giderleri dusilerek brit isletme kari
hesaplanmistir. Otelde Briit isletme Karinin (GOP) 2015 yilinda %47 oraninda olacagi, 2018’de

%49’a yukselecegi ve sonraki yillarda da sabit devam edecegi kabul edilmistir
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Ibis Otel isletme Geliri

Yil 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Tarih 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026

ODA GELIRLERI

Yillik Ortalama Doluluk , % 74% 75% 77% 79% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80%
Ortalama Oda Fiyati, EUR 38 40 42 44 46 47 49 50 51 52 54 55
Toplam Oda Gelirleri 1.816.693 1.945.678 2.083.821 2.231.772 2.390.228 2.449.984 2.511.233 2.574.014 2.638.364 2.704.324 2.771.932 2.841.230
DEPARTMAN GELIRLERi

Toplam Departman Gelirleri 398.786 427.100 457.424 489.901 524.684 537.801 551.246 565.027 579.153 593.632 608.473 623.685
TOPLAM GELIRLER 2.215.479 2.372.778 2.541.245 2.721.673 2.914.912 2.987.785 3.062.480 3.139.042 3.217.518 3.297.956 3.380.404 3.464.915
DEPARTMAN GiDERLERI 1 1 1 1

Toplam Departman Giderleri 835.180 894.478 957.986 1.026.003 1.098.849 1.126.320 1.154.478 1.183.340 1.212.924 1.243.247 1.274.328 1.306.186

iSLETME GiDERLERI

Genel Yonetim Giderleri 155.084 166.094 177.887 190.517 204.044 209.145 214.374 219.733 225.226 230.857 236.628 242.544
Pazarlama 33.232 35.592 38.119 40.825 43.724 44.817 45.937 47.086 48.263 49.469 50.706 51.974
Enerji 155.084 166.094 177.887 136.084 145.746 149.389 153.124 156.952 160.876 164.898 169.020 173.246
Toplam isletme Giderleri 343.399 367.781 393.893 367.426 393.513 403.351 413.435 423.771 434.365 445.224 456.355 467.763

BRUT iSLETME KARI 1.036.899 1.110.519 1.189.366 1.328.245 1.422.550 1.458.114 1.494.567 1.531.931 1.570.229 1.609.485 .649. 1.690.965
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Yil 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
Tarih 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033 31.12.2034 31.12.2035 31.12.2036 17.07.2037

GELIRLER

ODA GELIRLERI

Yillik Ortalama Doluluk , % 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80%
Ortalama Oda Fiyati, EUR 56 58 59 61 62 64 65 67 69 70 72
Toplam Oda Gelirleri 2.912.261 2.985.067 3.059.694 3.136.186 3.214.591 3.294.956 3.377.330 3.461.763 3.548.307 3.637.015 2.174.632
DEPARTMAN GELIRLERI

Toplam Departman Gelirleri 639.277 655.259 671.640 688.431 705.642 723.283 741.365 759.899 778.897 798.369 477.358
TOPLAM GELIRLER 3.551.537 3.640.326 3.731.334 3.824.617 3.920.233 4.018.239 4.118.695 4.221.662 4.327.204 4.435.384 2.651.990

DEPARTMAN GiDERLERI
Toplam Departman Giderleri 1.338.841 1.372.312 1.406.620 1.441.785 1.477.830 1.514.776 1.552.645 1.591.461 1.631.248 1.672.029 999.734

iSLETME GiDERLERI

Genel Yonetim Giderleri 248.608 254.823 261.193 267.723 274.416 281.277 288.309 295.516 302.904 310.477 185.639
Pazarlama 53.273 54.605 55.970 57.369 58.803 60.274 61.780 63.325 64.908 66.531 39.780
Enerji 177.577 182.016 186.567 191.231 196.012 200.912 205.935 211.083 216.360 221.769 132.599
Toplam isletme Giderleri 479.458 491.444 503.730 516.323 529.231 542.462 556.024 569.924 584.172 598.777 358.019

BRUT iSLETME KARI 1.733.239 1.776.570 1.820.984 1.866.509 1.913.172 1.961.001 2.010.026 2.060.277 2.111.784 2.164.578

42
Rapor No: 2014-020-GYO-006



Genel Kabuller (NOVOTEL ve IBIS OTEL igin)

Her iki otel icin ortak olarak emlak vergisi 6denecegi kabul edilmistir.

Sigorta bedeli Akfen GYO A.S’den temin edilen bilgilere gore 2015 yili i¢gin 21.193 Euro oldugu
0grenilmis ve sonraki yillarda Akfen GYO A.S. tarafindan sigorta primlerinde artis meydana

gelmeyecegi 6ngoruldiglinden sabit kalacagi kabul edilmistir.

Mobilya Demirbas Yenileme Rezervi, ACCOR ile yapilan s6zlesmelerden elde edilmistir. Buna

gore yillik brit gelirin %1,5’i olarak kabul edilmistir.

Her yil icin 6denecek Ust Hakki Bedeli, AKFEN GYO A.S ile Gaziantep Biiyiiksehir Belediyesi

arasinda imzalanan st hakki s6zlesmesine gore kabul edilmistir.

Yillik “Ust (insaat) Hakki” bedelinin, isletme déneminden (Ocak 2010) baslamak tizere ilk 5
yillik kullanim bedelini bir defada defaten pesin 6denecektir. Takip eden ikinci bes yil igin %5
arttirilacak, bir 6nceki doneme gore 11. Yildan (dahil) itibaren ve 20. yila (dahil) kadar %10
attirilacak ve 21. Yil (dahil) kalan siire iginde kullanim bedeli bir 6nceki doneme gore %10
arttirilarak uygulanacaktir. Bu degerler Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. ile Gaziantep

Blyuksehir Belediyesi arasindaki kira sd6zlesmesine gore belirlenmistir.

Sozlesme siresi sonunda Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S'nin talebi ve idarenin onayi
ile sozlesme stiresi taraflarca mutabik kalinacak yeni s6zlesme ile uzatilabilir.

Degerleme calismasinda 10 yilhik EURO bazli Eurobond tahvili orani olan %3,10 “Risksiz Getiri
Orani” olarak alinmistir (Bu degerleme calismasinda en likid 10 yilik EURO bazli Eurobond

tahvili getiri orani, risksiz getiri orani olarak segilmistir.)
Projeksiyonda indirgeme orani %9 olarak belirlenmistir.

Calismalarda 1 EURO 31.12.2014 tarihli Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi doviz als kuru
olan 2,8207 TL kabul edilmistir.

Tum 6demelerin pesin yapildigi varsayillmistir.
Calismalarda Euro bolgesi enflasyon orani olan %2,5 enflasyon orani olarak kullaniimistir.

Calismalara, IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil

edilmemistir.
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Novotel ve Ibis Otel Net isletme Gelirleri

Yil 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Tarih 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026
NOVOTEL TOPLAM GELIR (Euro) 2.382.666 2.551.835 2.733.016 2.927.060  3.073413  3.150.248  3.229.004  3.309730  3.392.473  3.477.285 3564217  3.653.322
IBIS OTEL TOPLAM GELIR (Euro) 2.215.479 2.372.778 2.541.245 2721673 2914912 2.987.785  3.062480  3.139.042 3217518  3.207.95  3.380.404  3.464.915
NOVOTEL BRUT iSLETME GELIRi (Euro) 880.030 942.512 1.009.430 1110371 1165889 1195036 1224912 1255535 1286923  1319.097 1352074 1385876
IBIS OTEL BRUT iSLETME GELIRI (Euro) 1.036.899 1.110.519 1.189.366 1328245 1422550 1458114 1494567 1531931 1570229 1609485 1649722 1.690.965
SABIT GIDERLER 160.743 165.641 170.885 183.560 188.654 190.900 193.201 195.561 197.979 200.458 202.998 205.603
Emlak Vergisi
Sigorta 21193 21193 21193 21193 21193 21193 21193 21193 21193 21193 21193 21193
Mobilya Demirbas Yenileme Rezervi 68.972" 73.869" 79.114 84.731" 89.825" 92.070" 94.372" 96.732" 99.150" 101.629" 104.169” 106.774
Villik Ust Hakki Bedeli ($) 87.518 87.518 87.518 96.269 96.269 96.269 96.269 96.269 96.269 96.269 96.269 96.269
Yillik Ust Hakki Bedeli (Euro) 70579 70579 70.579 77.636 77.636 77.636 77.636 77.636 77.636 77.636 77.636 77.636
OTELLER TOPLAM NET iSLETME GELIRi 1.756.186 1.887.391 2.027.911 2.255.055  2.399.785 _ 2.462.250  2.526.277 __ 2.591.905  2.650.173  2.728.124 2798797 2.871.238
Yil 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
Tarih 31.12.2027 31122028  31.12.2029  31.12.2030  31.12.2031  31.12.2032  31.12.2033  31.12.2034  31.12.2035  31.12.2036  17.07.2037
NOVOTEL TOPLAM GELIR (Euro) 3.744.655 3.838.272 3.934.228 4.032.584 4.133.399 4.236.734 4.342.652 4.451.218 4.562.499 4.676.561 2.796.194
IBIS OTEL TOPLAM GELIR (Euro) 3.551.537 3.640.326 3.731.334 3.824.617 3.920.233 4.018.239 4.118.695 4.221.662 4.327.204 4.435.384 2.651.990
NOVOTEL BRUT iSLETME GELIRI (Euro) 1.420.523 1.456.036 1.492.437 1.529.748 1.567.991 1.607.191 1.647.371 1.688.555 1.730.769 1.774.038 1.060.727
1BIS OTEL BRUT iSLETME GELIRI (Euro) 1.733.239 1.776.570 1.820.984 1.866.509 1.913.172 1.961.001 2.010.026 2.060.277 2.111.784 2.164.578 1.294.237
SABIT GiDERLER 208.272 218.772 221.576 224.451 227.397 230.417 233.513 236.686 239.938 243.272 188.316
Emlak Vergisi
Sigorta 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193
Mobilya Demirbas Yenileme Rezervi 109.443 112.179" 114.983" 117.858"  120804" 1238257 1269207  130.093° 133346  136.679° 81.723
Yillik Ust Hakki Bedeli ($) 96.269 105.896 105.896 105.896 105.896 105.896 105.896 105.896 105.896 105.896 105.896
Yillik Ust Hakki Bedeli (Euro) 77.636 85.400 85.400 85.400 85.400 85.400 85.400 85.400 85.400 85.400 85.400
OTELLER TOPLAM NET iSLETME GELIRI 2.945.490 3.013.834 3.091.845 3.171.806 3.253.766 3.337.775 3.423.884 3.512.146 3.602.614 3.695.344 2.166.649
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Novotel ve Ibis Otel Net isletme Gelirleri

Tarihler 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026
OTELLER TOPLAM BRUTiSLETME GELIRi 0 4.598.145 4.924.613 5.274.261 5.648.733 5.988.325 6.138.033 6.291.484 6.448.771 6.609.990 6.775.240 6.944.621 7.118.237
OTELLER TOPLAM NETiSLETMEGELiRi 0 1.756.186 1.887.391 2.027.911 2.255.055 2.399.785 2.462.250 2.526.277 2.591.905 2.659.173 2.728.124 2.798.797 2.871.238
Tarihler 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033 31.12.2034 31.12.2035 31.12.2036 17.07.2037
OTELLER TOPLAM BRUT iSLETME GELIRI 7.296.193 7.478.597 7.665.562 7.857.201 8.053.631 8.254.972 8.461.347 8.672.880 8.889.702 9.111.945 15.448.184
OTELLER TOPLAM NET ISLETME GELIRI 2.945.490 3.013.834 3.091.845 3.171.806 3.253.766 3.337.775 3.423.884 3.512.146 3.602.614 3.695.344 2.166.649
Risksiz Getiri orani 3,10% 3,10% 3,10%
Riks Primi 5,40% 5,90% 6,40%
indirgeme Orani 8,50% 9,00% 9,50%
NET BUGUNKU DEGER (Euro) 25.360.823 24.259.227 23.228.700
NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (Euro) 25.360.000 24.260.000 23.230.000
NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 71.532.952 68.430.182 65.524.861
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6.4.4 Gayrimenkuliin Kira Gelirine Gore Degeri

Akfen Gyo A.$’nin tarafimiza ulagtirdigi kira sartlari dokiimanina gore;

Degerleme calismasi yapilan “Ust (insaat) Hakkl” Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortaklhig A.S.
milkiyetinde bulunan otel i¢in uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan
odenmesi gereken yillik kira bedeli olarak Novotel icin briit gelirin (KDV harig) ylizde yirmi
ikisi (%22), ibis Otel icin %25’i veya diizeltilmis briit isletme gelirinin (AGOP) 2015 yilinda
ylzde yetmisinden (%70) yliksek olan miktari 6deyecektir. Sézlesme sartlarina bagl olarak
2016 yilindan itibaren dizeltilmis brit isletme geliri (AGOP) paylasim orani ylzde %72,5

olarak kabul edilmistir.

Dizeltilmis brit isletme geliri (AGOP) briit isletme karindan (GOP), briit gelirin %4’ oraninda
ACCOR’a odenecek isletmeci payi ve briit gelirin %4 oraninda Mobilya Demirbas Yenileme

Rezervinin distlmesiyle hesaplanmistir.

Diizeltilmis Briit isletme Kari= Briit isletme Kari- Accor Fee+ Mobilya ve Demirbas Yenileme Rezervi

Degerleme calismasi yapilan otelin “Ust (insaat) Hakkl” Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
A.S. milkiyetinde olup, uluslararasi otel isletme sirketi olan Accor Grubu tarafindan
isletilmektedir. Calismada “Ust (insaat) Hakki” siiresi boyunca otelin mevcut konseptte

isletilecegi varsayllmistir.
Tesisin yiIl boyunca 365 giin acik kalacagi varsayilmistir.

Otelin kiralama modeli igin yatirrmci tarafindan karsilanacak yenileme gideri, kiralama
alternatifinde hesaplanan yenileme giderinin %5’i oraninda alinmistir. Kiralama modelinde

otelin yenileme g¢alismalarinin kiraci tarafindan yapilacagi varsayilmistir.
Her iki otel igin ortak olarak emlak vergisi 6denecegi kabul edilmistir.

Sigorta bedelinin Akfen GYO A.S’den temin edilen bilgilere gére 2015 yil icin 21.193 Euro
oldugu o6grenilmis ve sonraki yillarda Akfen GYO A.S. tarafindan sigorta primlerinde artis

meydana gelmeyecegi 6ngorildigiinden sabit kalacagi kabul edilmistir.

Bu calismada 30 yillik kira sozlesmesi ile Accor Grubu’na kiralanmis otelin kira gelirleri
sozlesme ile garanti altina alinmistir. Akfen Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.nin kira

gelirlerini elde etmesindeki risk priminin oldukca distk olacagl varsayilarak hesaplanmistir.
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%3,10 “Risksiz Getiri Oranl” na %3,90 “Risk Primi” eklenerek indirgeme orani %7 olarak

ongorilmustar.

e Calismalarda 1 EURO 31.12.2014 tarihli Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi ddviz alis kuru
olan 2,8207 TL kabul edilmistir.

e Calismalarda Euro bolgesi enflasyon orani olan %2,5 enflasyon orani olarak kullaniimistir.

e (Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil

edilmemistir.
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Akfen Toplam Kira Geliri

yil 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Tarih 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026

AKFEN ELDE EDILEN KiRA

NOVOTEL TOPLAM GELIR UZERINDEN KiRA GELIRi 524.187 561.404 601.263 643.953 676.151 693.055 710.381 728.140 746.344 765.003 784.128 803.731
isletmeci Pay 95.307 102.073 109.321 117.082 122.937 126.010 129.160 132.389 135.699 139.091 142.569 146.133
Mobilya Demirbas Yenileme Rezervi 95.307 102.073 109.321 117.082 122.937 126.010 129.160 132.389 135.699 139.091 142.569 146.133
Toplam Novotel AGOP 482.592 535.315 573.322 635.249 667.012 683.687 700.779 718.299 736.256 754.662 773.529 792.867
KULLANILAN NOVOTEL OTEL KiRA GELIRi 524.187 561.404 601.263 643.953 676.151 693.055 710.381 728.140 746.344 765.003 784.128 803.731
IBIS OTEL TOPLAM GELIR UZERINDEN KiRA GELIRI 553.870 593.194 635.311 680.418 728.728 746.946 765.620 784.760 804.379 824.489 845.101 866.229
isletmeci Pay 88.619 94.911 101.650 108.867 116.596 119.511 122.499 125.562 128.701 131.918 135.216 138.597
Mobilya Demirbag Yenileme Rezervi 88.619 94.911 101.650 108.867 116.596 119.511 122.499 125.562 128.701 131.918 135.216 138.597
Toplam Novotel AGOP 601.763 667.505 714.898 805.120 862.284 883.841 905.937 928.585 951.800 975.595 999.985 1.024.985
KULLANILAN IBIS OTEL KiRA GELIRi 601.763 667.505 714.898 805.120 862.284 883.841 905.937 928.585 951.800 975.595 999.985 1.024.985
KULLANILAN TOPLAM OTEL KiRA GELIRi 1.125.949 1.316.162 1.449.073 1.538.435 1.576.896 1.616.318 1.656.726 1.698.144 1.784.113

Emlak Vergisi

Sigorta 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193
Mobilya Demirbas Yenileme Rezervi (%5) 9.196 9.849 10.549 11.297 11.977 12.276 12.583 12.898 13.220 13.550 13.889 14.236
Yillik Ust Hakki Bedeli 70.579 70.579 70.579 77.636 77.636 77.636 77.636 77.636 77.636 77.636 77.636 77.636

AKFEN KiRA GELIRi 1.024.982 1.127.289 1.213.842 1.427.629 1.628.218 1.671.394

Yil 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
Tarih 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033 31.12.2034 31.12.2035 31.12.2036 17.07.2037

AKFEN ELDE EDILEN KiRA

NOVOTEL TOPLAM GELIR UZERINDEN KiRA GELIRI 823.824 844.420 865.530 887.168 909.348 932.081 955.383 979.268 1.003.750 1.028.843 615.163
isletmeci Pay 149.786 153.531 157.369 161.303 165.336 169.469 173.706 178.049 182.500 187.062 111.848
Mobilya Demirbas Yenileme Rezervi 149.786 153.531 157.369 161.303 165.336 169.469 173.706 178.049 182.500 187.062 111.848
Toplam Novotel AGOP 812.689 833.006 853.831 875.177 897.057 919.483 942.470 966.032 990.183 1.014.937 606.848
KULLANILAN NOVOTEL OTEL KiRA GELIRI 823.824 844.420 865.530 887.168 909.348 932.081 955.383 979.268 1.003.750 1.028.843 615.163
IBIS OTEL TOPLAM GELIR UZERINDEN KiRA GELIRI 887.884 910.081 932.834 956.154 980.058 1.004.560 1.029.674 1.055.415 1.081.801 1.108.846 662.997
isletmeci Pay 142.061 145.613 149.253 152.985 156.809 160.730 164.748 168.866 173.088 177.415 106.080
Mobilya Demirbas Yenileme Rezervi 142.061 145.613 149.253 152.985 156.809 160.730 164.748 168.866 173.088 177.415 106.080
Toplam Novotel AGOP 1.050.609 1.076.874 1.103.796 1.131.391 1.159.676 1.188.668 1.218.385 1.248.844 1.280.065 1.312.067 784.507
KULLANILAN IBIS OTEL KiRA GELIRI 1.050.609 1.076.874 1.103.796 1.131.391 1.159.676 1.188.668 1.218.385 1.248.844 1.280.065 1.312.067 784.507
KULLANILAN TOPLAM OTEL KiRA GELIRI 1.874.433 1.921.294 1.969.326 2.018.560 2.069.024 2.120.749 2.173.768 2.228.112 2.283.815

Emlak Vergisi

Sigorta 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193 21.193
Mobilya Demirbag Yenileme Rezervi (%5) 14.592 14.957 15.331 15.714 16.107 16.510 16.923 17.346 17.779 18.224 10.896
Yillik Ust Hakki Bedeli 77.636 85.400 85.400 85.400 85.400 85.400 85.400 85.400 85.400 85.400 85.400

AKFEN KiRA GELIRI 1.761.012 1.799.744 1.896.252 1.946.324 2.050.252 2.104.174 2.159.443
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Tarihler 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026

TOPLAM KiRA GELIRi 0 1.024.982 1.127.289 1.213.842 1.338.947 1.427.629 1.465.790 1.504.906 1.544.999 1.586.095 1.628.218 1.671.394 1.715.650
Tarihler 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033 31.12.2034 31.12.2035 31.12.2036 17.07.2037

TOPLAM KiRA GELIRI 1.761.012 1.799.744 1.847.403 1.896.252 1.946.324 1.997.646 2.050.252 2.104.174 2.159.443 2.216.094 1.282.180

Risksiz Getiri orani 3,10% 3,10% 3,10%

Risk Primi 3,40% 3,90% 4,40%

indirgeme Oram 6,50% 7,00% 7,50%

NET BUGUNKU DEGER (Euro) 18.250.561 17.382.626  16.574.004

NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (Euro) 18.250.000 17.380.000 16.570.000

NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 51.477.775 49.023.766  46.738.999
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6.4.5 Kira Degeri Analizi Ve Kullanilan Veriler
Degerleme konusu st hakkinin kira degeri; gelir indirgeme yaklasimina ve kira gelirine gore ilk yil ki

net nakit akisi degerlerinin ortalamasi dikkate alinarak hesaplanmustir. ilk yil ki 1 yillik ortalama net
nakit akislarinin degerleme glinline indirgenmesi ile taginmazin yillik kira degeri bulunmustur. Bu
hesaba gore otelin yillik kira degeri 1.276.000.- EURO (3.599.000 - Tiirk Lirasi) takdir edilmistir. Bu

hesaplama iskonto orani %9 olarak belirlenmistir.

Tarih 31.12.2014 31.12.2015
Bir Yillik Kira Geliri 0 1.390.584
Bir Yillik Kira Net Buglinkii Degeri (Euro) 1.276.000

Bir Yillik Kira Net Buglink( Degeri (TL) 3.599.000

6.4.6 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi Ve Proje Degerleri
S6z konusu degerleme calismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.

6.4.7 En Etkin Ve En Verimli Kullanim Analizi
Degerleme konusu tasinmazin imar durumu ve yapilasma sartlari ile uyumlu mevcut (otel olarak)

kullaniminin en etkin ve verimli kullanim oldugu degerlendirilmektedir.

6.4.8 Miisterek Veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Parsel tizerinde NOVOTEL ve IBiS OTEL ad altinda faaliyet gésteren iki ayri otel yer almaktadir. Gerek
Maliyet yaklasiminda yapi degerleri gerekse Gelir yaklasiminda gelir projeksiyonlari bu iki otel icin
ayri ayri hesaplanmistir. Ancak tasinmaz malikinin Gaziantep Blyuksehir Bedeliyesi olmasi, AKFEN
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.nin tasinmazin tamami Gizerinde 30 yillik Gst hakkinin olmasi ve bu
st hakkinin kismen veya tamamen devir ve temlikinin s6z konusu olmamasi nedeniyle tasinmazin

tamaminin Gst hakki degeri takdir edilmistir.
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7  ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen

Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Bu degerleme calismasinda degerleme konusu tasinmazin Otel nitelikli gelir getiren ticari bir mulk
olmasi nedeniyle Gelir Yaklasimi Yontemi ve Maliyet Yaklasimi Kullanilmistir. Maliyet Yaklasimi

Yonteminde “arsa degeri” Emsal Karsilastirma Yontemine gore belirlenmistir.
Arsa dahil maliyet yontemine gore deger 18.523.000 Euro ( 52.248.000 TL) olarak hesaplanmistir.

Parsel tizerinde konumlanmis yapinin imzalanan 30 yillik kira s6zlesmesinin kalan stiresinde olusacak
potansiyel gelirlerinin gelir indirgeme yaklasimina gore indirgenmesi sonucu hesaplanan OTEL net
buglinkii degeri 24.260.000 EURO (68.430.000 TL) olarak hesaplanmistir. Accor Grubu tarafindan
Akfen Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. ne 6denecek kira gelirinin indirgeme ydntemine gore
hesaplanan degeri ise 17.380.000 EURO (49.024.000 TL)'dir. Otelin sonuc¢ degeri her iki yontem ile
hesaplanan degerin yaklasik aritmetik ortalamasi olan 20.820.000 EURO (58.727.000 TL) olarak

hesaplanmistir.

Tasinmazin 31.12.2014 tarihi itibariyle kira degeri ise; gelir indirgeme yaklasimina ve kira gelirine gore
ilk yilki net nakit akisi degerlerinin ortalamasi dikkate alinarak hesaplanmistir. ilk yilki 1 yillik ortalama
net nakit akislarinin degerleme giiniine indirgenmesi ile tasinmazin yillik kira degeri bulunmustur. Bu
hesaba gore otelin yillik kira degeri 1.276.000.- EURO (3.599.213.- Tiirk Lirasi) takdir edilmistir.

Calismada gelir kapitalizasyonu ve kira gelirlerine gore gelir indirgeme yaklasimi ve maliyet yaklagimi
uygulanarak degerleme yapilmistir. Degerleme konusu tasinmaz gelir getiren bir milk olup, bu tir
mulklerde gelir yaklasimi ve kira degeri analiziyle hesaplanan degerler daha saghkli sonug
vermektedir. Bu yizden nihai deger takdirinde maliyet yontemiyle hesaplanan deger goéz ardi

edilmistir.

Gelir indirgeme yonteminde tasinmazin elde edecegi toplam gelir Gzerinden brit isletme gelirleri

ardindan net isletme gelirleri hesap edilmistir.

Kira gelirlerine gore indirgeme modelinde, kira gelirleri degerlendirilmis ve bu degerler Uzerinden
hesaplamalar yapilmistir. Her iki modelde farkh iskonto orani kullaniimistir. Kira geliri analizinde

garantilenmis bir kira geliri s6z konusu oldugu icin risk primi daha distk alinmistir.

Tasinmazin gelir indirgeme yaklasimina gore bulunan degeri tespit edilirken, 1. modelde konu
tasinmazin bir marka olmadan isletilmesi ve 2. modelde ise, bir marka (Accor) tarafindan kiralanarak
isletilmesi durumuna gore elde edilecek geliri hesaplanmistir. Her iki modelde piyasada uygulanan

yontemler olup bu degerlerin ortalamasi alinarak nihai deger tespit edilmistir.
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Degerleme konusu tasinmaza ait sigorta policesi Akfen GYO A.S.’den temin edilmis olup rapor ekinde
sunulmustur. Buna goére s6z konusu tasinmazin sigorta bedelinin 7.502.950,00 Euro oldugu

ogrenilmistir.

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar icin daha 6nce sirketimiz tarafindan yapilan herhangi bir degerleme

¢alismasi bulunmamaktadir.

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cergcevesinde Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goériis

Degerleme konusu, Gaziantep ili, Sehitkamil ilgesi, Yaprak Mahallesi, 5020 Ada, 2 Parsel no’lu,
6.750,00 m? yizélgimli, “12 Katli Restaurantli veya Restaurantsiz Betonarme Otel ve Arsasi” nitelikli
gayrimenkul (Gzerinde Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. lehine 17.07.2007 baslangi¢ tarihli 30
yil siire ile miistakil ve daimi nitelikte olan “Ust (insaat) Hakki” tesis edilmis olup, konu tasinmazin
“Ust (insaat) Hakki+Bina” Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari portféyiine alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cercevesinde bir engel bulunmamaktadir.
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8 SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmaninin mevcut durum ile en etkin ve verimli kullanim analizine ve raporda belirtilen

tim hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazlarin bulundugu yer, civarinin tesekkdl tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga

olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizami, sistemi, yasi, iscilik ve malzeme kalitesi, tesisat

durumu, hava — 1sitk — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tim o6zellikleri dikkate alinmis

ve mevkide detayl piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna bagh olarak degeri asagidaki sekilde takdir

edilmistir.
31.12.2014 Tarihi itibariyle
Gayrimenkuliin Kalan Ust (insaat) | Gayrimenkuliin Kalan Ust (insaat)
Hakki Pazar Degeri (EURO) Hakki Pazar Degeri (TL)
KDV Harig 20.820.000 58.727.000
KDV Dahil 24.568.000 69.298.000
Gayrimenkuliin Yillik Kira Degeri Gayrimenkuliin Yillik Kira Degeri
(EURO) (TL)
KDV Harig 1.276.000 3.599.000
KDV Dahil 1.506.000 4.247.000

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel piyasa degeridir.

2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-) Rapor iceriginde 1,-Euro = 2,8207 -TL; 1,-EUR = 1,21-USD olarak kabul edilmistir.
4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hikklimlerine goére hazirlanmistir.

Hamdi Arikan Dilek Yilmaz Aydin Nesecan Cekici

Lisansl Degerleme Uzmani Lisansh Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
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9. EKLER

1. Tapu Fotokopsi

2. Tapu Kaydi

3. ipotek Yazisi

4. imar Durum Yazisi ve imar Durum Haritasl
5. Mimari Proje Tasdik Sayfasi

6. Yapi Ruhsatlari

7. Yapi Kullanma izin Belgesi

8. Ust Hakki Sézlesmesi

9. Accor Grubu ile Kira S6zlesmesi
10. Turizm Yatirim Belgesi

11. Turizm isletme Belgesi

12. Sigorta Poligeleri

13. Fotograflar

14. Ozgegmisler

15. SPK Lisans Ornekleri
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