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(SPK Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kuruica Listeye Alinmalarina
fligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hikimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda
yer alan “"Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde hazirlanmistir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIiYiI TANITICI BIiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismaniik A.S.

SIRKETIN ADRESI : Igerenkéy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayigdagi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO t +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU i Ydrurlikteki mevzuat gergevesinde her tirlli resmi
ve Ozel, gergek ve tilzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye yoénelik tim raporlari dlizenlemek,
analiz ve fizibilite galigmalarini sunmak ve problemli
durumlarda gériis raporu vermektir.

KURULUS TARiHi : 16 Mayis 2011
SERMAYEST : 270.000,-TL
TICARET siciL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCiL GAZETESI'NIN
TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Bagsbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karar ile dederleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERiIYiI TANITICI BiLGIiLER

SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
SIRKETIN ADRESI 1 Is Kuleleri Kule-2
Kat:10-1_1
Levent / ISTANBUL
TELEFON NO : +90 (212) 325 23 50
ODENMIS SERMAYESI : 746.000.000,- TL
KURULUS TARIHI : 06 Ajustos 1999
HALKA AGIKLIK ORANI : % 42
FAALIYET KONUSU ! Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun, gayrimenkul yatirim

ortakliklarina iligkin dlzenlemelerinde yazili amag ve
konularla igtigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara
yatinm vyapmak Ulzere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER i Turkiye'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi lizerine adresi belirtilen gayrimenkullerin (turizm tesisi)
pazar degerinin tespitine y6nelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Bir mulkan, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kigiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde
gergeklestirecekleri alim satim isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu dederleme galismasinda agsadidaki hususlarin gecerliligi varsayiimaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tiiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhd

pesinen kabul edilmistir.

- Ahci ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirier.

- Gayrimenkullerin satigi igin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlarn lUzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETiRiLEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatirm Ortakhidi A.S.’nin talebine istinaden, sirket
portféylinde bulunan gayrimenkullerin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35
saylli “Sermaye Piyasas|I Mevzuati Cergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hiikiimleri ile
Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan pazar dederi tespitine
ybnelik gayrimenkul degerleme raporudur. Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen

herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisitli olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecege
donik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
gikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldifimiz icret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestiriimistir.

- Raporlama agsamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlarin degerlemesi yapilan miilklerin yeri ve tiiri konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Bu degerleme raporu ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gbre
hazirlanmistir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU

122 ada 2 parsel 122 ada 3 parsel
SAHiBI Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.
iLi Nevsehir Nevsehir
iLCESI Merkez Merkez
MAHALLESI Uchisar Uchisar
MEVKii Narderesi Narderesi
PAFTA NO 30-K-1-B 30-K-1-B
ADA NO 122 122
PARSEL NO 2 3
. i Betonarme Turistik Otel
NITELIGI Restorant Toplanti Salonu ve Arsa
Arsasi (*)
YUZOLCUMU 28.827 m? 11.409 m?
HISSESi Tam Tam
YEVMIYE NO 11117 11117
CILT NO 162 162
SAYFA NO 15634 15635
TAPU TARIHi 07.10.2010 07.10.2010

(*) Tesis yapilari igin cins tashihi yapilmistir.

3.2 ILGILI TAPU siciL MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

Tapu kayit sisteminden temin edilen 03.11.2015 tarihli takyidat belgeleri izerinde
yapilan incelemelerde taginmaziarin izerinde asagidaki notlarin bulundugu belirlenmistir.
Tapu takyidat yazilan rapor ekinde sunulmustur.

122 Ada 2 ve 3 No’lu Parseller Uzerinde Miistereken:
Beyanlar Boliimii:

o Korunmasi gerekli kiiltiir varh@idir. (11.04.1988 tarih ve 1526 yevmiye no ile)
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122 Ada 2 No'lu Parsel Uzerinde:
Hak ve Miikellefiyetler Boliimii:

o 2. 4 Adustos 2005 tarih ve 11970 teferruat listesinde Beyodlu 15. Noterligince
tanzimli liste beyanlarda gosterilmis olup ana dosyasindadir. (04.08.2005 tarih
ve 4030 yevmiye no ile)

Not: “Kultir Varhigidir” serhi ile ilgili olarak Nevsehir Kiiltiir Varliklarini Koruma Bolge
Kurulu’nda yapilan incelemeye goére tasinmazlarin bulundudu bélge 10.11.1976
tarih ve A-69 sayili kararla “SIT Alan1”, 12.11.1999 tarih ve 1123 sayili kararla “II.
Derece Dogal Sit Alan1” ilan edilmistir. Rapor konusu taginmazlarda konu kararlara
uygun yapilasma tamamlanarak Yap! Kullanma izin Belgeleri alinmis olup “Kiiltir
Varhigidir” serhi rapor konusu tasinmazlarin Gayrimenkul Yatinm Ortakhd:
portfoyliinde bulunmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri cercevesinde
engel teskil etmemektedir.

Taginmaziardan 122 ada 2 parsel tapudaki niteligine gére otel vasfindadir, fiili
kullanim gekli de tapudaki niteligine uygun olarak otel niteliginde olup portféyde de bina
olarak bulunmasinda bir sakinca yoktur. Yine tasinmazlardan 122 ada 3 parsel tapudaki
niteliine goére arsa vasfindadir, fiili kullanim sekli de tapudaki niteliine uygun olarak

arsa niteliginde olup portféyde de arsa olarak bulunmasinda bir sakinca yoktur.

Rapor konusu tasinmazlardan 122 ada 2 no’lu parsel ve iizerindeki yapinin
(turizm tesisi) tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirm ortakhg: portfoyiinde ™“bina” olarak
bulunmasinda ve 122 ada 3 no’lu parselin ise tapu incelemesi itibariyle sermaye
piyasast mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg:
portféyiinde “arsa” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacagi goriis
ve kanaatindeyiz.
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3.3 ILGiLi BELEDiIYE'DE YAPILAN iNCELEMELER

Ughisar Belediyesi Fen Igleri Midirligi'niin 05.11.2015 tarih ve 62688885-1225
sayili imar durumu yazisinda “S6z konusu parsellerin 01.02.1986 tarih 6 sayili karar ile
onaylanmis Imar Plani sinirlan icerisinde Turizm Alani olarak isaretlenmis alanda
kalmakta oldugu ve yapilasma sartlarinin ise TAKS: 0,30 ve KAKS: 0,60, Hpax: 15,50 m
oldugu belirtilmistir.

Planda belirtilen kullanim alanlarinda, kullanim amaci diginda hicbir tesis yapilamaz.
Yapilacak tesisler sonradan higbir sekilde planda gésterilen amaci disinda kullanilamaz
ifadeleri bulunmaktadir. Rapor konusu lejant ve yapilasma sartlarinin asagidaki sekilde
oldugu belirlenmistir. Imar plani paftasi sureti ve imar durumu yazisi rapor ekinde
sunulmustur. Ayrica tasinmazlarin konumlandigi bélgenin 2. derece dogal sit alani oldugu

o6grenilmistir.

ADA/PARSEL LEJANTI YAPILASMA SARTI
TAKS: 0,30-KAKS: 0,60
Hmpax: 15,50 m
TAKS: 0,30-KAKS: 0,60
Hmax: 15,50 m

122/2 Turizm Yerlesme Alani

122/3 Turizm Yerlesme Alani

Taban Alani Katsayisi (TAKS): Yapinin taban alaninin parsel alanina oranindan
elde edilen sayidir. Taban alani, yapinin parsel iginde plan ve ydnetmelik
hiktmlerine gére diizenlenmis zeminde kaplayacagi alandir. Isikliklar, eklentiler
(mustemilat) bu alana katilmaz.

Katlar Alani Katsayisi (KAKS): Yapinin bitiin katlardaki alanlari toplaminin
parsel alanina oranindan elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve
gati katlar ve kapali gikmalar dahil kullanilabilen biitin katlarin isikliklar giktiktan
sonraki alanlari toplamidir. Agik gikmalar ve ig yiiksekligi 1.80 m'yi asmayan ve
yalnizca tesisatin gegirildi§i tesisat galerileri ve katlar ile ticari amaci olmayan ve
yapinin kendi gereksinmesi igin otopark olarak kullanilan bdliim ve katlar bu alana
katilmazlar. Kullanilabilen katlar deyiminden, konut, is yeri, ejlenme ve dinlenme
yerleri gibi oturmaya, galismaya, ejlenmeye ve dinlenmeye ayrilmak iizere yapilan
bélimler anlasilir.
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3.3.1 Uchisar Belediyesi imar_Mi.idiirIiiéi.i Arsivi‘'nde Tasinmazlara Ait Arsiv
Dosyasli Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Ughisar Belediyesi Imar Midiirligi arsivinde yapilan incelemelerde rapor konusu
parsellerden 122 ada 2 no’lu parsel lizerinde yer alan otele ait 19.03.1990 tarih ve 2/48
sayili yapi kullanma izin belgesi ( 9.685 m?), zemin katta konumlu restorana ait
04.09.1997 tarih ve 97/14 sayili yap: ruhsati ile 14.04.1999 tarih ve 9944 sayili yapi
kullanma izin belgesi (316,84 m?), toplanti salonu, hamam sauna ve makina dairesine ait
01.10.2003 tarih ve 2003/15 sayili yapi ruhsati (1.420,41 m?) ile toplanti salonu igin
alinmig 30.12.2004 tarih ve 2004/06 sayili yapi kullanma izin belgesinin (1.114 m?)
bulundugu belirlenmistir. Rapora konu parsellerden 122 ada 3 parsel iizerinde herhangi
bir yapi bulunmamakta olup 122 ada 2 no’lu parsel lizerindeki yapilarin toplam kullanim
alani 11.115,84 m*dir.
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3.3.2 Yapi Denetime iligkin Bilgiler

S6z konusu taginmazlardan 122 ada 2 parsel iizerindeki insaat isleri tamamlanmis
ve en son 30.12.2004 tarihinde yap! kullanma izin belgesi almistir. Bu nedenle herhangi
bir yap! denetimle iligkisi kalmamigstir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmazlardan 122 ada 2 parsel icin tiim yasal
izinlerin (yapr ruhsati, yapi kullanma izin belgesi, onayli mimari proje) alinmis oldugu

gorilmiustir.

Rapor konusu taginmazlardan 122 ada 2 no’lu parsel ve iizerindeki yapinin
(turizm tesisi) belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakli§! portfoyiinde “bina” olarak
bulunmasinda ve 122 ada 3 no’lu parselin ise belediye incelemesi itibariyle
sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirm
ortakhig: portféyiinde “arsa” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca
olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigi Incelemesi

Taginmazlarin milkiyet durumunda son g yil igerisinde herhangi bir degisiklik
gercekiesmemistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Taginmazlann imar durumlarinda son Ug yil igerisinde herhangi bir degisiklik
gerceklesmemistir,

3.4.3 Hukuki Durum Incelemesi

Tasinmazlarin hukuk durumunda herhangi bir kisitlilik séz konusu degildir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE Fiziki
BILGILERI

4.1 GAYRIMENKULLERiN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmazlar; Nevsehir ili, Merkez Ilgesi, Uchisar Beldesi,
Nevsehir-Urgiip Karayolu Uchisar yol ayriminda yer alan 122 ada, 2 ve 3 no’lu parselier
Gzerinde konumlu Kapadokya Lodge Otel’dir.

Otel halihazirda faal durumdadir.

Ulagim, Nevsehir merkezinden Urgiip istikametine dogru Nevsehir-Urgiip Yolu
yaklasik 3 km takip edildikten sonra sol kolda gelen Géreme-Uchisar Yolu'na girilerek ve
bu yol yaklagik 400 m takip edilerek saglanir. Taginmaz, Géreme-Uchisar Yolu'nun sol
tarafinda konumlanmaktadir.

Tasinmaz yerlesim merkezlerinin gok yakininda yer almamakta olup cevresinde
Dedeman Otel, Altinyildiz Koleji ve bag olarak kullanilan tarlalar ile bos parseller yer
almaktadir.

Bélge, Ughisar Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup kismen tamamlanmis

altyapiya sahiptir.

Tasinmazlarin bazi noktalara olan yaklagik uzakhklan:

UGhISAr ...t et : 3km
NEVSENIT.. ..o 4 km
UPGUP ettt : 12,5 km
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4.2 OTELIN GENEL INSAAT OZELLIKLERi

INSAAT TARZI
INSAAT NizAMI

KAT ADEDI

TOPLAM INSAAT
ALANI

ELEKTRIK
JENERATOR
TRAFO
PARATONER

su

SU DEPOSU
HIDROFOR
KANALIZASYON
KLIMA TESIiSATI

ISITMA SISTEMi

UYDU YAYIN
sisTEMI

TELEFON
SANTRAL

ASANSOR

GUVENLIK

SES YAYIN
sisTEMi

YANGIN IHBAR
TES.

YANGIN SON.
TES.

YANGIN
MERDIVENi
DIS CEPHE

CATI

Betonarme karkas

Blok

7 (bodrum kat + zemin kat + 5 normal kat) (otel blogu)

11.115,84 m2 (*)

Sebeke

Mevcut (1 adet x 350 kVA kapasiteli)

Mevcut (1 adet 630 kWA kapasiteli)

Mevcut

Kuyu suyu

Mevcut (2 x 150 ton kapasiteli)

Mevcut

Sebeke

Merkezi fan - coil sistemi mevcut (Tim odalarda)

Dogalgaz yakith 1s1 kazanlan mevcut (1 adet x 640.000 Kcal)
Dogalgaz yakith buhar kazani mevcut (1 adet x 320 kg/h)
Dogalgaz yakitli buhar jenaratérii mevcut (1 adet 300 kg/h)

Mevcut

Mevcut

Mevcut (2 adet migsteri, 1 adet personel ve 1 adet toplanti salonu
asansori mevcut)

Glvenlik elemanlari ve glivenlik kameralar mevcut

Mugterilere hitap eden tiim ortak kapali hacimlerde ses yayin

sistemi mevcut

Duman ve i1s1 dedektorleri mevcut

Yangin dolaplari, hidrantlar, yangin tlpleri ve spring hatlar
mevcut

Mevcut (betonarme)
Yerel tag giydirme cephe ve dis cephe boyasi
Teras tipi gati

(*) Toplam kullanim alani tesise ait yapi kullanma izin belgelerinden temin edilmistir.
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4.3 TESISIN GENEL OZELLIKLERi}

TESIS ADI

YILDIZ SAYISI VE
SINIFI

ACILIS TARIHI
SAHiBi

ISLETMEC]
FIRMA

PARSEL SAYISI

TESIiSIN DURUMU

CALISMA
RUHSATI

ODA SAYISI

YATAK SAYISI

ODA :
OZELLIKLERI

AKTIVITELER

RESTORAN VE
BARLAR

TOPLANTI
SALONLARI

FASALITE VE
SERVISLER

OTOPARK

Kapadokya Lodge Otel
4 yildizli otel

18 Eylil 1987
Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

Is Merkezleri Yén. ve isletim A.S.

2 (Toplam yiiz6lgimi 40.236 m?2)

Tesis yilin 12 ayi faaliyet géstermektedir.
Mevcut (Bkz. Ekler)

144 adet (1 adet engelli odasi, 1 adet siit oda ve 142 adet
standart oda)

291
Minibar, LCD TV, calisma masasi, uydu yayin sistemi, telefon,

sag kurutma makinasi, su isitici, kasa, ADSL, hemsire acil cadri
sistemi ve acii anons sistemi

Toplanti salonu, agik ylizme havuzu, fitness center, futbol,
tenis ve voleybol sahalari

Restoran, disko ve loby bar

Mevcut (6 adet)

Laundry, 6zel kasa (odalarda), koridorlarda acil durum telefonu
ve internet hizmeti ile disardan temin edilen acil durumda
doktor hizmeti, oto kiralama, kuru temizieme

Agik otopark mevcut
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4.4 OTELIN KULLANIM FONKSiYONU iLE iLGIiLI ACIKLAMALAR

Tasinmazin katlara gére kullanim fonksiyonlan asagidaki tabloda sunulmustur.

KAT ADI KULLANIM SEKLI

Gamagirhane, Uniforma ve housekeeping odalari, jeneratér odasi, tablo
Bodrum odasi, mekanik oda, tesisat galerisi, havuz makine dairesi, personel
duslan ve personel yatakhaneleri

Konaklama odalari, engelli odasi, bilgi islem odasi, fitness salonu,
toplant: salonlari (2adet), depo, WC'ler, bilardo ve oyun salonu, mutfak,

Zemin restaurant, snack bar, lobi, resepsiyon, diikkanlar ve otel miidiirii odasi,
yOnetici personel odalari

1. normal Mugsteri konaklama odalari, toplanti odasi (1 adet)

2. normal Misteri konaklama odalari

3. normal Musteri konaklama odalar

4. normal Musteri konaklama odalari

5. normal Misteri konaklama odalari

o Tasinmaz, 4 yildizli otel standartlarinda bir insaat, teghizat ve tesisata sahiptir.

o Toplam kapah alan 11.115,84 m2'dir.

o Otele giris zemin kattan saglanmaktadir.

o Konaklama odalarinin zeminleri hal ve traverten kapl, duvarlari saten boyali ve yerel

tas kapli, tavanlar algl asma tavandir. Dis ve i¢ kapi dogramalar ahsaptan, pencere
dogramalari ise aliminyumdan mamul ve gift camhdir.

o Odadaki banyo hacimlerinin zeminleri seramik ve traverten kapl, duvarlari duvar
kagidi ve fayans kapli, tavanlar spot aydinlatmal tasyiinii asma tavandir. Icerisinde
hilton lavabo, ankastre klozet ile vitrifiye aksesuarlari mevcuttur.

o Kat koridorlarinin zeminleri traverten ve hali kapl, duvarlan saten boyali, tavanlan
algi asma tavandir.

o Katlarda yer alan kolonlarin ylzeyleri yerel tas kaplidir.

Katlar arasi baglantiyl saglayan merdivenlerin zemini traverten ve halidan mamuldiir.

o Toplanti odalarinda zeminler hal, duvarlar dekoratif kumas kapli olup tavanlar spot
aydinlatmali algl asma tavandir.

o Genel mekanlar ve personel alanlarinda zeminler mermer, seramik, hali veya laminat
parke kapli, duvarlar saten boya, plastik boya veya ahsap lambri, tavanlar plastik
boya veya algl ve metal asma tavandir.

o Restoran, bar, diikkénlar vs. kullanim fonksiyonlarina uygun olarak tefris edilmistir.
Bu hacimlerde zeminler mermer, traverten veya yerel tas kapl, duvarlar algl siva
Uzeri saten boyall veya ahsap lambri kapli, tavanlar algi asma tavanh veya saten
boyalidir.
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4.5 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUz YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yénde etkileyen veya sinilayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.

4.6 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme
Standartlar (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
mulkdn fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan milkiin en yiiksek dederi getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

Rapor konusu 122 ada 2 ve 3 no’lu parsellerin her biri “Turizm Yerlesme Alani”
lejantina sahip olup yapilasma sartlar ise “TAKS: 0,30-KAKS: 0,60 ve Hma: 15,50 m"
seklindedir. Mevcut durumda 122 ada 2 no’lu parsel iizerinde otel binasi, 122 ada 3 no’lu
parsel Uzerinde ise otelin aktivite alanlar yer almaktadir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazlarin, konumlar, blyuklikleri, fiziksel 6zellikleri
dikkate alindiginda en verimli kullanim segenedinin bir bitiin halinde mevcut kulanim

sekli olan "otel” olacag: gériis ve kanaatindeyiz.

Not: Mevcut imar durumuna istinaden 122 ada 3 no’lu parsel (zerinde otel projesi gelistirilmesi
mumkandar.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALiZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizi

Tarkiye ekonomisi, 1990'li yillarda yasanan yiiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yaganan mali krizlerin de etkisiyle gok yiiksek faiz oranlari ile karsi karsiya iken,
1999 yiinda yasanan iki buylk depremin de etkisiyle Tirkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yiinda gerek ilkemizde tek partili hikimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
diisigler meydana gelmistir. Tlrkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam dyelik sirecinin yarattigi uygun kosullar sektérde kurumsallagmayi gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmigtir. Yabanci sermaye
yatinmcilarinin ilgisi de sektoriin nitelik ve standartlarini ylikseltmistir.

Gayrimenkul sektérii 2004 yili basindan itibaren hizh bir gelisme dénemine
girmistir. Konut piyasasi ile baglayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalarini da kapsamaya baslamigtir. Sektérdeki gelisme basta istanbul olmak
Gzere blylik sehirlerden bagslamis ve diger sehirlere dogru yayilmistir.

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul dederlerindeki artis
orani enflasyonun lzerinde gergekiesmis ve kira gelirlerinde ise 6nemli artislar olmustur.

Gayrimenkul sektérii ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en gabuk etkilenen
sektorlerin baginda gelmektedir. 2007 yili igerisinde ve 2008 yilinin 9 ayhk ddneminde
yurtigcinde ve yurtdisinda yasanan ufak caph ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
Ozellikle konut arzinin hizh artisiyla birlikte talep yoniinde azalma olugmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son geyreginde ve 2009 - 2010 yilinin tamaminda global finansal kriz
etkilerini géstermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dénem
icerisinde bélgesel ve proje bazli deger artislar géziikse de genel gériiniim fiyatlarin sabit
kaldigidir.

‘2011 yilinda genel segimlerin etkisi gerekse lilke ekonomisindeki duradanligin
etkisiyle gayrimenkul sektdriinde ciddi bir artis olmamistir. 2012, 2013 ve 2014 yillan da
2011 gibi duragan gegerek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur. 2015
yihnda déviz ve faiz oranlarinin yiliksek miktarda artisinin etkisiyle gayrimenkule olan
talebin duragan seyredecegi, ancak kentsel déntusimin hizlanabilecedi bélgelerde proje

bazinda talepler olabilecedi seklindedir.
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5.2 BOLGE ANALIZI

Nevsehir ili

Nevsehir, Turkiye'nin i¢ Anadolu Bélgesinde yer alan bir ildir. Nevsehir, Muskara
adl bir kdy iken, adini Farsga "yeni" anlamina gelen nev'den alarak iretilmistir. Nevsehir,
6429 sayili yasa ile 20 Temmuz 1954 tarihinde il haline getirilmistir. Kirsehir ve Kirsehir'e
bagli Mucur, Avanos, Hacibektas (1945'te ilge oldu), Kayseri'ye bagh Urglip (1935'te ilge
oldu), Nigde've bagh Arapsun (1948'de Giilsehir adini aldi) Nevsehir'in ilgeleri haline
getirilmistir. Kozakhh ve Hamamorta kdyleri Avanos'a bagh birer kdy iken birlestirilerek
1954'te Kozakl adiyla ilce olarak Nevsehir'e baglanmistir. Kirsehir 1957'de tekrar il
yapilmistir. Mucur ilgesi ile beraber Nevsehir'den ayrilmistir. Daha dnceleri Meleglibii ismi
ile anilan bir bucak merkezi olan Derinkuyu 1 Nisan 1960'ta ilge durumuna getirilmistir.
Acigél kasabasi ise 4 Temmuz 1987'de ilge olmustur.

2013 yih itibariyle niifusu 126.327 Kkisidir.

Uchisar Beldesi

Ughisar Nevsehirin 6 km. dodgusunda peri bacalarinin baslangicinda 40 m.
ylksekliginde devasa blylik kaya kitlesi etrafinda, ne zaman yerlesime baslanidig
bilinmeyen, tarihin, kar, yagmur ve riizgarn birlikte 6zenerek nakigladigi diinyada esi ve
benzeri olmayan turistik bir kasabadir.

Goreme yéresi ve Kizihrmak vadisinin en ylksek yerinde olmas! itibariyle de
bdlgenin seyirlik terasidir. Glinesin dogusu, goriilmeye deder ginbatimi en iyi Uchisar
kalesinden izlenir. Yildizlar buraya elle tutacak kadar yakindir. Mehtaph yaz gecelerinde
puhu ve issik kuslarinin sesiyle yanki yapan peri bacalarinin siilietleriyle bir tabiat
harikasidir.

Tigraz, Cavus ve Aganin Kale iglisiinden UGHISAR, beylikler déneminde,
Karamanodullari ve Selguklularin dogu siniri, Kadiburhanettin beyliginin bati siniri
olusundan UCHISAR ismini almistir. En eski yerlesim merkezi olmasina ragmen bu ad hig
dedismemistir. Yore agzi ile UCASAR olarak séylenir.

Ughisar kalesinin odalar, gegitler ve ambarlar gibi oyulmasi ve delik desik
edilmesinden zamanla kopmalar ve kaya diismeleri neticesinde orada yasayan insanlar
kale eteklerine inmiglerdir. Yukari mahalle, asagi mahalle, Mektep 6ni, Sari Usadi Han
Mahallesi, Tekeli Mahallesi, Yazi Mahallesi, Kesekbasi adlarinda mahalleler
olusturmuslardir. Yerlesim yerlerinin kiliink ile kolayca oyulan ve hava ile temasinda
sertlesen Tif kayadan olmasi isi kolaylastirmistir. Zemine oyulan kis evi, ahir, ahir odasi,

yaz evi gibi meskenler yaz-kis (+ 1) olup, bunlarin igerisi yazin serin, kisin iliktir.
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Goreme Tarihi ve Milli Parka

Milli Park alaninda; bati ve giiney ydniinde Ankara-Adana karayolu, Nigde ya da
Aksaray'dan Nevsehir'e ulagan karayolu, dogu ve kuzeydogudan Kayseri'den Avanos'a ya
da Urgiip'e gelen karayolu ile ulagilir. Milli Park orta Anadolu'nun Hasan Dagi-Erciyes Dagi
volkanik bdlgesinde kalmaktadir. Saha; platolar ovalar kiglik dag bitkileri, yiiksek
tepeler, aliivyonla dolmus dere ve irmak vadileri, drenaj havzalar ve erozyonlu dik
yamagh vadilerde birbirinden ayrilan yiiksek diizliiklerden olusmustur. Erciyes ve Hasan
Dagi’'nin buiylk volkanik konileri, kuzeyden Kizilirmak vadisinin bir kismi, bazilar bazaltla
kapll aginmis tif yataklari araziye hakim 6zelliktedir. Alan; volkanik tuften olusmus ilgi
Gekici manzara yapis igerisinde Bizans Kilise mimarisi ve dinsel sanat tarihinden 6nemli
bir devri sergilemektedir. Bélgenin 6zelliklerinden burada yasayanlar savaslarin
etkilerinden, merkezi idarenin otoritesinden uzak kalmayi basarabilmiglerdir.

Ana ulagim yollarina uzakliyi ve engebeli bir alan olmasi, gizlenmek isteyen veya
dini inzivaya gekilenler igin uygun korunma yeri olmustur. Manastir hayati 3. yiizyil
sonlari ile 4. ylizyil baslarinda baslamis ve hizla yayillmigtir. Manastirlar, kiliseler, sapeller,
yemekhaneler ve kesis hiicreleri, depo ve sarap yapim yerleri bulunan mekanlar
oyulmus, duvar resimleri ile siislenmistir. Ayrica saha igerisinde, Urgiip, Avclilar, Ucghisar,
Gavusini, Yeni Zelve yerlesimleri, Géreme yéresinin gegmisgteki kiltlirine uygun tarim ve
kSy hayatini yansitan tarihi ve dogal bitiinligii saglayan sahalan teskil eder.

Yukanida anlatilan; Géreme’nin essiz jeomorfolojik olugumu, estetik manzara
yapisinin gérsel degeri ile tarihi ve etnolojik yapisi Milli Parkin kaynak zenginli§inin ana
baghklan sayilabilir.

Ayrica Urgiip, Avcilar, Ughisar, Cavusini ve Yeni Zelve yerlesimleri, Géreme
yoresinin gegmisteki kaltiiriine uygun tarim ve kdy (kirsal) hayatini yansitan yerlesimler
olmasi nedeniyle ziyaretgilerin ilgisini cekecek niteliktedir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

Konumlari,

Ulagimin rahathig,

Turistik bélgelerin ortasinda konumlu olmasi,

Bélge mimarisine uygun sekilde insa edilmis olmasi,
Mevcut imar durumlari,

Tum yasal izinlerin alinmis olmasi,

Yihin 12 ayi faaliyet géstermesi,

0 O 0O o o o o0 o

Yeterli otopark alanlarinin olmasi.
Tamamlanmis altyap.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bolgedeki satilik arsalar:

1. Merkeze yakin Dedemn Oteli karsisinda konumlu 17.000 m? yiizélgimlii “Konut
Alam” imarh oldugu belirtilen arsa igin 6.000.000,-TL bedel istenmektedir.
(m2satis degeri ~ 355,-TL)
Ilgilisi / Sahibinden: 0533 054 55 84

2. Tasinmazla ayni bdlgede Géreme - Ughisar Karayolu’'na yakin mesafede konumlu
433 m? yiizélgimli “Konut Alani” imarh oldugu belirtilen arsa 113.000,-TL bedelle
satihktir. (m2 satis dederi ~ 260,-TL) Emsal serefiyesinin tasinmazdan daha diistiik
oldugu kanaatindeyiz.

Iigilisi / Kapadokya Emlak: 0 532 681 97 95

3. Tasinmazla ayni bélgede Uchisar Merkez'e yakin mesafede konumlu 570 m?
ylizolgimli “Konut Alani” imarl oldugu belirtilen arsa 125.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 satis degeri ~ 220,-TL)

Emsal serefiyesinin tasinmazdan daha disik oldugu kanaatindeyiz. Ilgilisi / Remax
Sektér: 0 533 681 86 03

4. Tasinmazla ayni bdlgede Ucghisar Merkez'e yakin mesafede konumlu 569 m?
yuzélgimld “Konut Alani” imarl oldugu belirtilen arsa 120.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 satis dederi ~ 210,-TL)

Emsal serefiyesinin tasinmazdan daha dislik oldugu kanaatindeyiz.
Iigilisi / Fecir Emlak: 0 384 212 02 22

5. Ughisar Belediyesi Emlak Servisi yetkilileri ve bélgede faaliyet gbsteren emlak
pazarlama firmalari ile yapilan goriismelerde tasinmazlarin konumlandigi bdlgede
tasinmazlarin arsasina emsal tegkil edecek yeterli satilik gayrimenkuliin bulunmadigi
ve tasinmaziarin arsasi ile benzer niteliklerdeki parsellerin m2 satis degerlerinin
200 - 250,-TL arahdinda degismekte oldugu 6grenilmistir.
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Bolgedeki otel konaklama iicretleri:

LISTE ODA FIYATLARI
OTEL ADI MEVKii KONAKLAMA (TL / giin)
2 Kisi
Dedeman Cappadocia Uchisar Oda + kahvalti 257 - 450
Uchisar Kaya Hotel Uchisar Oda + kahvalti 253 - 440

Aden Hotel Ughisar Oda + kahvalt 220 - 370
Kapadokya
Sakli Konak Uchisar Oda + kahvalti 220 - 375
Cappadocia .

6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasim,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yéntemleri kullaniir. Bu yontemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanilabilirligine gére
degismektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimi miilk fiyatlarini pazarin belirledigini kabul eder.
Pazar degeri de bu nedenle pazar payi igin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlan (izerinde bir calisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar dederi uygulamalari icin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi degerin (gelir akislar) bugiinkii degerlerinin toplamina esit
olacagini éngérir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini géz
ontnde bulunduran islemleri igerir.

Maliyet yaklasimi’'nda, arsa izerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir gikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten

gikarilmasi) sonra arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.
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6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda tasinmazlarin pazar degerinin tespitinde maliyet yaklasimi ve
gelir indirgeme yéntemleri kullanilmistir.
Emsal kargilagtirma yaklagimi yéntemi ise, maliyet yaklasimi yonteminde ele alinan

bilesenlerden arsa pazar degerinin hesaplanmasinda uygulanmustir.

7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ TESPiTi

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI ILE TASINMAZIN PAZAR DEGERININ
BULUNMASI '

Bu yontemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosullan altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi icin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkuliin dederinin arazi ve binalar olmak iizere iki farkli fiziksel olgudan meydana
geldigi ve 6nemli bir kalan ekonomik dmiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan
demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi goéz o6niine alinir. Bir baska deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin buglinkii yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklendikten sonra, asinma payinin toplam maliyetten gikarilmasi ve son olarak da arazi
degerinin eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim
degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya
onun degerini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir® seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa
degerine eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.

Maliyet yaklasimi yoéntemi ile tasinmazin pazar degerinin tespitinde asagidaki
bilesenler dikkate alinmistir:

1. Arsalarin dedgeri
2. Arsalar iizerindeki insai yatirnmlarin degeri

Not: Bu bilegenler, arsa ve ingai yatinmlarin ayn ayri satisina esas alinabilecek degerler anlaminda
olmayip taginmazin toplam degerinin olusumuna isik tutmak iizere verilmis fiktif buydkliiklerdir.
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Arsalarn degeri:

Arsalarin degerinin tespitinde “emsal karsilastirma yaklagimi yéntemi” kullaniimistir.

Bu yontemde parselin bulundugu bdlgede yakin dénemde pazara cikariimis /
satilmig benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar dederini etkileyebilecek faktorler
cergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmig ve rapora konu otel arsasi icin m2 birim degeri
belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, buyiklik, gorulebilirlik, fiziksel ézellik ve altyapi
imkanlari gibi kriterler déhilinde karsilastiriimig; ayrica ofisimizdeki mevcut bilgilerden
faydalaniimistir.

Emsal Analizi

Emsaller bélimiinde belirtilen parsellerin m2 satis degerleri sirasiyla 355,-TL, 260,-
TL, 220,-TL ve 210,-TL'dir. Belirtilen emsallerin timl rapora konu tasinmaz ile ayni
bélgede konumlu fakat yapilasma sartlari ve imar durumu bakimindan farklidir. Rapora
konu taginmazin konumlandigi bdlgede benzer yapilasma hakkina ve imar durumuna
sahip satilik gayrimenkuliin bulunmamasi, tasinmazin ana yol {izerinde yer almasi, rapora
konu parsellerin yilzélglimlerinin blylkligl ve tasinmaz gevresinde bulunan bdlge halki
ile yapilan gériismeler de degerlemede dikkate alinarak tasinmazin arsasinin m2 birim
degerinin 205,-TL civarinda olacagi géris ve kanatine varilmistir. Konut imarh arsalarin
m? birim degerlerinin artimatik ortalamasi 260,-TL mertebesindedir. Rapor konusu
tasinmazlar, emsallere gére yapilasma hakki ve imar durumu bakimindan daha yiiksek
serefiyeye sahiptir. Parseller blyiiklik agisindan daha kolay / hizli satilabilir 6zellige
sahiptirler. Bu durumda m? birim satis dederi 260,-TL x 0,95 (pazarlik payr) x 0,75
(blydklik dizeltmesi) x 1,10 (imar durumu dizeltmesi) = 205,-TL olarak takdir
edilmistir.

Ulasilan Sonuc

Piyasa bilgileri, emsal analizi ve degerleme siirecinden hareketle degerlemeye konu
arsalarin konumlari, biyiklikleri, fiziksel 6zellikleri ve imar durumlan dikkate alinarak
m2 birim degeri igin 205,-TL kiymet takdir edilmistir.

Buna gore arsalarin toplam degeri,

40.236 m2 x 205,-TL/m2 = (8.248.380) 8.250.000,-TL olarak belirlenmigtir.
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Arsa iizerindeki ingai yatinmlarin dederi:

Insaat yatinmlarinin dederlendirmeye esas m2 birim bedelleri (kari havi satisa esas

rayig tutarlan), binanin yapilis tarzi ve nitelikleri ile birlikte halihazir durumu dikkate
alinarak saptanmistir.

Calismalarimizda ingaat piyasasi glincel rayigleri esas alinmistir.

. TOPLAM m2 SATIS DEGERI TOPLAM DEGERI
INSAAT ALANI
(m?) (TL) (TL)
Otel 9.685 1.400 13.560.000
Toplanti Salonu 1.114 800 890.000
Restoran 316,84 600 190.000
TOPLAM 14.640.000

Not: Rapor konusu taginmaz 4 yildizh otel olup Gevre ve Sehircilik Bakanlidi'nin Mimarlik
ve Muhendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2015 Yil Yapi Yaklasik
Birim Maliyetleri Hakkinda Tebligi'ne gére yapi sinifi V-B'dir. V-B sinifindaki binalarin
yapi yaklagik birim maliyeti 1.500,-TL'dir. Yapilarin mevcut durumlar ve
amortismanlar diglildiikten sonra yukarida belirtilen birim degerler dikkate
alinmigtir. Ayrica birim degerlere gevre diizenlemesi de dahil edilmistir.

Ulasilan sonuc:

Arsanin deGeri ...uvv vviiiiriiiiiiiiiieiiiseneeaens : 8.250.000,-TL
Ingai yatirmlarin dederi...c..c.ueeireeeeeriieseeerennnn. ! 14,640.000,-TL olmak lizere

Tasinmazlarin toplam pazar degeri 22.890.000,-TL'dir.

7.2 GELIR INDIRGEME YONTEMi VE ULASILAN SONUC

Yontem, igletmenin degerinin gelecek yillarda Uretecedi serbest nakit akimlarinin
bugiinkii degerlerinin toplamina esit olacagini éngériir. Yéntemin uygulanmasinda 2015 -
2024 yillarini kapsayan bir projeksiyon dénemi esas alinmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve isletmenin
tagidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve tesisin dederi
hesaplanmigtir. Bu deger, tasinmazin mevcut piyasa kosullarindan badimsiz olarak
hesaplanan (olmasi gereken) degerini ifade etmektedir.
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Varsayimlar ve kabuller:

¢ Gelir Dagihm:
Gelirlerin oda, yiyecek ve igecek ile diger gelir kalemlerine gére ylzdesel dagilimina
iliskin varsayimlar ekteki indirgenmis Nakit Akimlar tablosunda sunulmustur.

o Giderler/Gelirler:
Yillar itibar ile giderlerin ilgili gelirlere orani bolgedeki turizm tesislerinin genel

ortalamasindan hareketle % 35 olarak dikkate alinmis olup ekteki Indirgenmis Nakit
Akimian tablosunda sunulmustur.

e Ortalama Doluluk Orani ve Ortalama Oda Ucreti:

- Toplam 144 oda igin ortalama doluluk oraninin 2015 ve daha sonraki yillarda
% 52,5 seviyesinde olacagi varsayllmistir. Doluluk orani tesisin son iki yillik
ortalama doluluk oranlarindan hareketle elde edilmistir.

- Ortalama oda Ucreti 2015 yili igin 150,-TL olarak kabul edilmistir. Bolge genelinde
yapilan incelemelerde ortalama oda fiyatlan igin 220 - 450 TL talep edildigi
belirlenmigtir. Ancak acenta satiglari, diisiik sezon / yiiksek sezon fiyatlarn da
dikkate alindiginda ortalama geceleme fiyati 150 TL olarak belirlenmigtir. Ayrica
geceleme fiyatlarinin belirlenmesinde 2014 yili toplam oda gelirleri de dikkate
alinmistir.

- Ortalama oda iicretinin 2016 ve daha sonraki yillarda projeksiyon dénemi boyunca
% 5 oraninda artacagi 6ngorulmistir.

» Yatinm Harcamalar:

Odalarin yenilenebilmesi igin yatirnm tasarrufu yapilacag: varsayllmistir. Yatirm
harcamalarina iliskin varsayimlar (% 2) ekteki indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda
sunulmustur.

o 1iIskonto Oram :

Gelecekte elde edilecek nakit akimlari belirsiz oldudu icin tahmini nakit akimlar belli
bir risk igeren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varhkiarin risklerine bagl olarak
% 10 - 12 aralifinda nominal iskonto oranlarinin kullanilmasi makul gérinmektedir.
Rapor konusu taginmaz igin iskonto orani 11 olarak belirlenmistir.

* Reel Ug Biiyiime Orani:

Reel ug biyime orani 0 olarak alinmistir.

Nakit Odenen Vergiler:

Etkin vergi orani O (sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan sonug:

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda tasinmazin bugiinkii finansal degeri
27.731.852,-TL (~ 27.730.000,-TL) olarak bulunmustur.
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7.3 DEGERLEME UZMANI GORUSU

Yukarnda yapilan hesaplamalardan da goérilecedi lizere rapor konusu tasinmazin

pazar degerinin tespiti igin kullanilan yéntemler sonucunda asadidaki dederlere

ulasilmistir.
DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Maliyet Yaklasimi 22.890.000,-TL
Gelir indirgeme 27.730.000,-TL

Goriilecegi lizere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yodntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giinimizdeki
degerini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecefe yénelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
stirekli istikrarli bir ekonomiye dayahdir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumiu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak degiskenlik arz edebilecek olmast ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
maliyet yaklagimi yéntemi ile bulunan degerlerin alinmasi uygun gérilmistur.

Buna gore rapor konusu tasinmazlarin toplam pazar dederi 22.890.000,-TL olarak
takdir olunmustur.

8. BOLUM TASINMAZLAR ICIN SIRKETIMIZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

2014 yili igerisinde hazirlanan raporlar

1)

Talep Tarihi : 15 Aralik 2014

Ekspertiz Tarihi : 19 Aralik 2014

Rapor Tarihi : 25 Aralik 2014

Rapor No : 003 -2014/7214

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Semih ARDAHAN / ingsaat Mihendisi - iktisatgl
SPK Lisansli Degerleme Uzmani / SPK Lisans No:

402228
Toplam Pazar Degeri : 21.505.000,-TL
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2)

Talep Tarihi . 24 Subat 2014

Ekspertiz Tarihi : 26 Subat 2014

Rapor Tarihi : 04 Mart 2014

Rapor No : 003 -2014/ 1263

Raporu Hazirlayanlar : Tayfun KURU / Sehir ve Bolge Plancisi
Sorumiu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Semih ARDAHAN / Ingaat Miihendisi - iktisatg
SPK Lisansli Degerleme Uzmani / SPK Lisans No:

402228
Aylik Kira Degeri : 96.000,-TL

Taginmazlar igin hazirlanan degerleme raporu tasinmazlarin aylik kira dederinin

tespiti icin tanzim edilmistir.
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemesinde
konumlarina, fiziksel &zelliklerine, yapilarin mimari ozelliklerine, insaat kalitesine ve
Gevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére giinimiiz ekonomik kosullar itibari ile

toplam pazar degeri igin,

22.890.000,-TL (Yirmiikimilyonsekizylzsdoksanbin Tiirk Lirasi) kiymet takdir
edilmigtir.
(22.890.000,-TL + 2,9500 TL/USD (*) =~ 7.759.000,-USD)

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,9500 TL'dir.

Tasinmazin KDV dahil toplam pazar dederi 27.010.200,-TL'dir. KDV orani % 18
olarak dikkate alinmistir,

Degerleme konusu tasinmazlardan 122 ada 2 no’lu parsel ve iizerindeki
yapinin (turizm tesisi) sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde
gayrimenkul yatirnm ortakhgi portféyiinde “bina” olarak bulunmasinda ve 112
ada 3 no’lu parselin ise sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde
gayrimenkul yatinnm ortakligi portféyiinde “arsa” olarak bulunmasinda herhangi
bir sakinca olmayacagi gériis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor ii¢ orijinal halinde dizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 17 Aralk 2015
(Ekspertiz tarihi: 14 Aralik 2015)

W Saygilarimizla, W
ehmet AYIKDIR yfun KURU

Harita Mihendisi Sehir ve Bolge Plancisi
SPK Lisansh Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
o INA tablosu
e Uydu gérintiisa
e Tapu suretleri ve takyidat yazilar
e Imar plani érnegi
¢ Yapi ruhsatlari ve yapi kullanma izin belgeleri
e Otele iliskin belgeler
e Fotograflar
* Raporu hazirlayanlan tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri (4 sayfa)
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