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YONETICI OZETI

Degerilemeyi Talep Eden : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakh§ A.S.

Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum : Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanhk A.S.
Talep / Sézlesme Tarihi : 01 Aralik 2016

Degerlenen Miilkiyet Haklari : Tam Miilkiyet

Ekspertiz Tarihi : 08 Aralk 2016

Rapor Tarihi 13 Aralik 2016

Miisteri / Rapor No : 003-2016/7/9774

Degerleme Konusu : Kapadokya Lodge Otel )

Gayrimenkullerin Adresi Ucghisar Beldesi, Nevsehir-Urglip Karayolu Ughisar

vol ayrimi, 122 ada 2 ve 3 no’lu parseller
Ughisar Beldesi - Merkez / NEVSEHIR

Tapu Bilgileri Ozeti : Nevsehir 1li, Merkez Iigesi, Ughisar Mahallesi,
Narderesi Mevkii, 30K1B pafta, 122 ada igerisindeki
28.827 m?2 yluzdlgimli Betonarme Turistik Otel
Restorant Toplanti Salonu ve Arsasi nitelidindeki 2
no'iu parsel ile 11.409 m?2 vylzdlglmld Arsa
niteligindeki 3 no’lu parsel

Sahibi : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.

imar Durumu : Bolgede henliz koruma amagh uygulama imar
planlar yapiimamistir.

Insaat Alami : 11.115,84 m=

Raporun Konusu 1 Bu rapor, yukarida adresi belirtilen tasinmazlarin
toplam pazar degerinin tespitine ydnelik olarak
hazirlanmistir.,

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV HARIC)
Toplam Pazar Degeri 24.250.000,-TL 6.972.000,-USD
RAPORU HAZIRLAYANLAR
Sorumlu Degerleme Uzmam Sorumlu Degerleme Uzmani
Tayfun KURU Mehmet AYIKDIR
(SPK Lisans Belge No: 401454) (SPK Lisans Belge No: 401233)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayil “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiktmleri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil kararinda
yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gercevesinde hazirlanmigtir.
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1.BOLUM SIRKETI ve MUSTERIYI TANITICI BiLGILER
1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI Nova Tasinmaz Deferleme ve Danismanlik A.S.
SIRKETIN ADRESi : Icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan

Caddesi, Kayisdag Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atagehir / ISTANBUL

TELEFON NO i +90(216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ¢ YUrdriGkteki mevzuat gergevesinde her tirll resmi ve
6zel, gercek ve tlizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye yonelik tim raporian dlizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve problemli
durumlarda gérus raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESi : 270.000,-TL
TICARET SiciL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI

TICARET SiciL GAZETESI'NiIN

TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

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

Not-2: Sirkete, Bankacilk Diizenieme ve Denetleme Kurufu’nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karan ile dejerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERiYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.
SIRKETIN ADRES]1 1 Is Kuleleri Kule-2
Kat:10-11
Levent / ISTANBUL
TELEFON NO 1 +90 (212) 325 23 50
ODENMiS SERMAYES] : 850.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 06 Ajustos 1999
HALKA ACIKLIK ORANI 1 % 42
FAALIYET KONUSU : Sermaye  Piyasasi  Kurulu'nun, gayrimenkul yatirm

ortakliklarina iligkin dizenlemelerinde vyazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere  dayall sermaye piyasasl araglanna,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara
yatinm yapmak lzere ve kayith sermayeli olarak kurulmus
halka agik anonim ortakliktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Tlrkiye'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

-3-
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NOV A

2. BOLOM DEGER TANIMI, GECERLILIiK
KOSULLAR VE UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, mugterinin talebi (izerine adresi belirtilen gayrimenkullerin pazar dederierinin
tespitine ydnelik olarak hazirianmistir,
Pazar degeri:

Bir mdlkiin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangt bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli
bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda de§erleme tarihinde
gergeklestirecekleri alim satim isleminde el dedistirmesi gerektiji takdir edilen tahmini
tutardir,

Bu dederleme galismasinda agagidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir.

Analiz edilen gayrimenkullerin tiirl ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlidi pesinen
kabul edilmistir.

- Alcl ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

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

azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satigi igin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkuilerin alim - satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlan Gzerinden gerceklestiriimektedir.

2.2 MUSTERLI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.’nin talebine istinaden, kat karsilig
sbzlesmesi imzalanmasi planlanan gayrimenkullerin pazar dederierinin tespitine yonelik
olarak Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cergevesinde Deferleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayili kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur. Tarafimiza misteri
tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir..
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz;

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kigisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan
olusmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecedje déniik
higbir ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara kars: herhangi kisisel bir gikarimiz
veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz (cret, misterinin amac
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmig sonuclarin gelistiriimesi ve
bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir,

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.
Raporlama agamastnda gdrev alanlar mesleki e§itim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Dederieme calismasinda
gérev alanlanin dederlemesi yapilan milklerin yeri ve tirl konusunda daha
énceden deneyimi bulunmaktadir,

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki

bir yardimda bulunmamstir,
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GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

Tapu, plan, proje, ruhsat, sema vb. dokimanlar,

3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU

3. BOLUM

122 ada 2 parsel 122 ada 3 parsel

SAHIiBi Is Gaynmenkul Yatinm Ortakiigi A.S.

fLi Nevsehir Nevsehir
ILCESI Merkez Merkez
MAHALLES1 Ughisar Uchisar
MEVKii Narderesi Narderesi
PAFTA NO 30K1B 30K1B
ADA NO 122 122
PARSEL NO 2 3

Betonarme Turistik Otel

NITELIGI Restorant Toplanti Salonu ve Arsa
Arsasi (*)

YUzOLcOMD 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

(*) 122 ada 2 parsel Uzerindeki tesis yapilar igin cins tashihi yapilmistir.
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3.2 iLGILI TAPU siciL MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
simrlama) olup olmadidi hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkulin gayrimenkul yatinm ortakhidi
portféylne alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hilkiimleri ¢ercevesinde engel teskil edip etmedidi
hakkindaki gords.

Tapu Kadastro Genel MUdirligl Portali'ndan 05.12.2016 tarihinde temin edilen
takyidath tapu kayit belgelerine gére taginmazlarin {izerinde asagidaki notlar bulunmaktadir.

Ada2 v Jlu Par Uzerinde Mij ken;:
Beyanlar Boliimii:
o Korunmasi gerekli kiiltir varhigidir. (11.04.1988 tarih ve 1526 yevmiye no ile)

122 Ada 2 No’lu Parsel Uzerin

Hak ve Miikellefiyetler B&liimii:

o 2.4 Adustos 2005 tarih ve 11970 teferruat listesinde Beyodlu 15. Noterligince
tanzimli liste beyanlarda gdsterilmis olup ana dosyasindadir. (04.08.2005 tarih ve
4030 yevmiye no ile)

Not: “Kiltir Varhdidir” serhi ile ilgili olarak Nevgehir Kiltir Varliklanini Koruma Bélge
Kurulu'nda yapilan incelemeye gére tasinmazlarin bulundugu bélge 10.11.1976 tarih
ve A-69 sayill kararla “SIT Alani”, 12.11.1999 tarih ve 1123 sayili kararla “II. Derece
Dogal Sit Alam” ilan edilmigtir. Rapor konusu taginmazlardan 122 ada 2 parsel
tzerinde konu kararlara uygun yapilasma tamamlanarak Yaps Kullanma izin Belgeleri
ahnmigtir. Taginmazlarin II. Derece Dogdal Sit Alani'nda kalmasi nedeniyle yetki Cevre
ve Sehircilik I| MUdirluga Tabiat Varliklarini Koruma Béige Kurulu’'ndadir. Iigili idare
tarafindan bélgenin koruma amach planlarinin yapiimasi gerekmektedir. Koruma
amagh planlar vyapilincaya kadar parseller (izerinde vyeni bir uygulama
yapllamamaktadir. “Korunmas: gerekli kdltir varlhdidir.” serhi rapor konusu
taginmazlarin Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portféyiinde bulunmasinda Sermaye
Piyasasl Mevzuati hikimleri cgercevesinde engel teskil etmemektedir. Yukarida
belirtilen beyanlarin taginmazin dederi lizerinde olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Taginmazlardan 122 ada 2 parsel tapudaki niteligine gére otel vasfindadir, fiili kullanim
sekli de tapudaki nitelijine uygun olarak otel nitelijinde olup portféyde de bina olarak
bulunmasinda bir sakinca yoktur. Yine taginmaziardan 122 ada 3 parsel tapudaki niteligine
gore arsa vasfindadr, fiili kullarmm sekli de tapudaki niteligine uygun olarak arsa niteliginde
olup portféyde de arsa olarak bulunmasinda bir sakinca yoktur.
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NOV A

Rapor konusu taginmazlardan 122 ada 2 no’lu parsel ve iizerindeki yapinin
(turizm tesisi) tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuat: hiikiimleri
cergevesinde gayrimenkul yatirm ortakhir portféyiinde “bina” olarak
bulunmasinda ve 122 ada 3 no’lu parselin ise tapu incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri c¢ercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg
portféyiinde “arsa” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacad goriis ve

kanaatindeyiz.

3.3 ILGiLI BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan projeler ile Hgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili Yap: Denetimi Hakkinda
Kanun uyannca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederlemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gergeklestirdigi denetimler hakkinda bilgi,

Dederlemesi yapilan projelerin igili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alimip  alinmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmig, insaata baslanmast icin yasal gereklifi§i olan tiim belgelerinin tam ve
dodru olarak mevcut olup olmadidi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatirim ortakligi portféyine
alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri gercevesinde bir engel olup olmadigi hakkindaki
goruds,

Eger belirli bir projeye istinaden dederleme yapiliyorsa, projeye iligkin detayh bilgi ve planlarin ve séz
konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin olduduna ve farkh bir projenin uygulanmas
durumunda bulunacak dederin farkh olabilecedine iliskin acikiama.

Uchisar Belediyesi'nin 21.11.2016 tarih ve 62688885-1111 sayilt imar durumu yazisina
gdre "Soz konusu parseller Ughisar Belediyesi sinirlari icerisinde olup Nar Deresi Mevkii'nde
bulunan alanin 2634 sayili kanun kapsaminda 06.01.2005 tarih ve 25692 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanarak ylrirliige giren Nevgehir Kapadokya Kiltir ve Turizm Koruma

ve Geligim Bélgesi simirlarni kapsaminda Cevre ve Sehircilik Bakanhidi tarafindan
hazirlanan 1/25000 olgekli Cevre Dilzeni Plani Revizyonunda Turizm Tesis Alani olarak
duzenlenmesi talebi 2634 sayili Turizm Tesvik Kanunu kapsaminda degerlendirilmek (izere
Kaltlr ve Turizm Bakanlidima iletildigi, konunun Bakanlk Inceleme ve Degerlendirme
Kurulu'nun (PIDK) 07.11.2014 tarihli giindeminde gbrisildiign 193/08 no’tu karari ile alanin
CDP revizyonu taslaginda Ughisar - Nevsehir giizargahi Gzerinde yer alan ve Turizm Yerlesim
Alani olarak belirlenen alana bitisik konumda olmas: nedeniyle uygun gérilmastar.”

Ughisar Belediyesi’'nin ilgili yazisinda 25.03.2016 tarih ve 2016/07 sayil sayill imar
durumu belgesi ek olarak bulunmakta olup bu belgeye gdére rapor konusu. tasinmazlarin
“Turizm Yerlesim Alani olarak isaretlenmis alanda kalmakta oldugu ve yapilasma sartlartnin
ise TAKS: 0,30, KAKS: 0,60, Hyay: 15,50 m” oldudu belirtilmistir. Ancak belirtilen bu planin
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koruma amach uygulama imar plani nitelijinde olmamast nedeniyle isbu plana istinaden
uygulama yapilamamaktadir.
Uchisar Belediyesi Tarafindan Belirtilen Plan

= =" - - b e e
- e ] LI A |

Tasinmazlarin bulunduédu bél 0.11.1976 tarih ve A-69 savili kararia “SIT

Alani”, 12.11.1999 tarih ve 1123 savili kararia "II. Derece Dogal Sit Alarm” ilan
edilmjstir. Tagsinmaziarin II. Derece Dodal Sit Alani’nda kalmas: pedeniyle vetki

vre ve ircitikc I Miidiiriiidii Tabi ritkdarin: uma _Bdl Kuruluy'ndadir,

Vv, Vi ehircilik _Bakanlidi Nev. jir __Tabi. Varhiklarini __ Korum Bl

Komisyonu’nun 21.04.2016 tarih ve 678 sayili kararinda 122 ada 2 parselin

e koruma amach imar plami bulunmamaktadir. Tlqili i tarafin bl in

koruma amacli planlarinin yapimasi gerekmektedir. Koruma amach planlar
vapilincaya kadar parseller iizerinde yeni bir uygulama yapilamamaktadir.

Bolgedeki mevcut plan durumunun parsellerin dederi (izerindeki etkisi emsal analizi

bélimiinde dedgerlendirilmistir.
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3.3.1 l':'!ghisar Belediyesi Imar Miidiirliigii Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Ughisar Belediyesi Imar Midirliga arsivinde yapilan incelemelerde rapor konusu
parsellerden 122 ada 2 no’lu parsel Gzerinde yer alan otele ait 19.03.1990 tarih ve 2/48
sayll yapi kuilanma izin belgesi (9.685 m?), zemin katta konumlu restorana ait 04.09.1997
tarih ve 97/14 sayill yapi ruhsati ile 14.04.1999 tarih ve 9944 sayili yapi kullanma izin
belgesi (316,84 m?), toplant: salonu, hamam sauna ve makina dairesine ait 01.10.2003 tarih
ve 2003/15 sayih 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 uzerinde herhangi bir yapl bulunmamakta olup 122 ada
2 na'lu parsel zerindeki yapilarin toplam kullanim alani 11.115,84 m2dir.

122 ada 3 no'lu parsel iizerinde yap! bulunmamaktadir,

3.3.2 Yapi Denetime Iligkin Bilgiler

122 ada parsel Uzerindeki otele ait 19.03.1990 tarlh ve 2/48 sayili yapi kullanma izin
belgesi, restorana ait 14.04.1999 tarih ve 9944 sayili yapi kullanma izin belgesi bulunmakta
olup 29.06.001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanuna tabi degildir. Ayni parsei
blinyesindeki toplant: salonu igin alinmis 30.12.2004 tarih ve 2004/06 sayih yapi kullanma
izin belgesi ile 01.10.2003 tarih ve 2003/15 sayill yap ruhsati Uzerinde yapl denetim
kurulusuna  iliskin  bilgi  bulunmamaktadir. Denetim fenni mesuller tarafindan
gergeklestirilmistir. Ancak tasinmaz igin yapi kullanma izin belgesi diizenlenmis olmasi
nedeniyle 29.06.001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanuna istinaden yapl
denetim iligkisi kalmamustir.

122 ada 3 no'lu parsel (zerinde yapi bulunmamasi nedeniyie Yapi Denetim ilisigi
butunmamaktadir.

Rapor konusu taginmazlardan 122 ada 2 no'lu parsel ve iizerindeki yapinin
(turizm tesisi) belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuat: hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul vyatiim ortakhd) portféyiinde “bina” olarak
bulunmasinda ve 122 ada 3 no'lu parselin ise belediye incelemesi itibariyle
sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhig
portféyiinde “arsa” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacagi gbriis ve
kanaatindeyiz.
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3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

3.4.1 Tapu Miidiirliigu Incelemesi

Taginmazlann milkiyet durumunda son Ug yil igerisinde herhangi bir degisiklik
gerceklesmemistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Tasinmazlarin imar durumlarinda son (g yil igerisinde herhangi bir dedisiklik
gerceklesmemistir.

3.4.2 Hukuki Durumu

Taginmazlarnin hukuk durumunda herhangi bir kisithlik séz konusu degildir.

-11 -
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE
FiziKi BILGILERL

4.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu taginmazlar; Nevsehir ili, Merkez Ilgesl, Ughisar Beldesi, Nevsehir-
Urgiip Karayolu Ughisar yol ayrminda yer alan 122 ada, 2 ve 3 no'lu parselier (izerinde
konumlu Kapadokya Lodge Otel’dir.

Otel halihazirda faal durumdadir.

Ulasim, Nevsehir merkezinden Urgiip istikametine dogru Nevsehir-Urgiip Yolu vaklasik
3 km takip edildikten sonra sol kolda gelen Géreme-Uchisar Yolu'na girilerek ve bu yol
yaklagik 400 m takip edilerek sagianir. Taginmaz, Goreme-Ughisar Yolu'nun sol tarafinda
konumianmaktadir.

Taginmazlar yerlesim merkezlerinin ¢ok yakininda yer almamakta olup gevresinde
natamam durumdaki eski Dedeman Otel, Altinyildiz Koleji ve bad olarak kullanilan tarlalar ile
bos parseller yer almaktadir.

Bélge, Ughisar Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup kismen tamamlanmis
altyapiya sahiptir

Sulusaray
o 2
Dico
Covug~
Goreme 3 |
 DF22
Ughusar Urgup
Nevgehir
Ortahusar
=
Ibrakimpasa
Mustafapasa

Tasinmazlarin bazi noktalara olan yaklagik uzakhiklar:

UGhISAr ... oot e s s 3 km
NEVSENIT. ..t s 4 km
UPGUP oot 12,5 km
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4.2 OTELIN GENEL INSAAT OZELLIKLER]

INSAAT TARZI
INSAAT NizAMI
KAT ADEDI

TOPLAM INSAAT
ALANI

ELEKTRiIK
JENERATOR
TRAFO
PARATONER

su

SU DEPOSU
HIDROFOR
KANALIZASYON
KLIMA TESISATI

ISITMA SISTEMI

UYDU YAYIN
sisTEMI

TELEFON
SANTRAL

ASANSOR

GUVENLIiK

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 1s) kazanlar mevcut (1 adet x 640.000 Kcal)
Dodalgaz yakith buhar kazani mevcut (1 adet x 320 kg/h)
Dogalgaz yakith buhar jenaratori mevcut (1 adet 300 kg/h)

Mevcut

Mevcut

Mevcut (2 adet miisteri, 1 adet personel ve 1 adet toplanti salonu
asansdrl mevecut)

Glvenlik elemanlar ve glivenlik kameralarn mevcut

Musterilere hitap eden tiim ortak kapall hacimlerde ses yayin

sistemi mevcut

Duman ve 1s1 dedektdrleri mevcut

Yangin dolaplari, hidrantlar, yangin tipleri ve spring hatlan
mevcut

Mevcut (betonarme)
Yerel tag giydirme cephe ve dig cephe boyasi
Teras tipi cat

(*) Toplam kullamim alani tesise ait yapi kullanma izin belgelerinden temin edilmistir
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4.3 TESISIN GENEL OZELLIKLERI

TESIS ADI

YILDIZ SAYISI VE
SINIFI

AGILIS TARIHI
SAHiB}

ISLETMEC]
FIRMA

PARSEL SAYISI

TESISIN DURUMU

CALISMA
RUHSATI

ODA SAYISI

YATAK SAYISI

ODA .
OZELLIKLERT

AKTiVITELER

RESTORAN VE
BARLAR
TOPLANTI
SALONLARI

FASALITE VE
SERVISLER

OTOPARK

Kapadokya Lodge Ote!
4 yildizli otel

18 Eyliil 1987
Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.

Is Merkezleri Yén. ve Isietim A.S.

2 (Toplam ylizélgumii 40.236 m?)

Tesis yilin 12 ayi faaliyet gostermektedir.,
Mevcut (Bkz. Ekler)

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

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

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

Toplant: salonu, agik ylizme havuzu, fithess 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 temizleme

Acik otopark mevcut

-14 -

NOVA TD RAPOR NO: 20§/9774

wiww noviold. com




NOVA

4.4  OTELIN KULLANIM FONKSIYONU iLE iLGIiLI ACIKLAMALAR

Taginmazin katlara gére kullamm fonksiyonlar asadidaki tabloda sunulmustur.

KAT ADI KULLANIM SEKLI

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

Konaklama odaiar, engelli odasi, bilgi islem odasi, fitness salonu,
toplanti saloniar (2 adet), depo, WC'er, bilardo ve oyun salonu,

il mutfak, restaurant, snack bar, lobi, resepsiyon, dlkkanlar ve otel
midiirl odasi, ydnetici personel odalar

1. normal Musteri konaklama odalari, toplant! odasi (1 adet)

2. normal Mudgteri konaklama odalan

3. normal Miisteri konaklama odalan

4, normal Misteri konakiama odalan

5. normal Misteri konaklama odalar

Tasinmaz, 4 yildizli otel standartlarinda bir ingaat, techizat ve tesisata sahiptir.

Toplam kapah alan 11.115,84 m2'dir,

Otele giris zemin kattan saglanmaktadir.

Konaklama odalarinin zeminleri hali ve traverten kapli, duvarlar saten boyall ve yerel tas

kapli, tavanlan alg asma tavandir. Dis ve ig kapr dodramalari ahgaptan, pencere

dogramalarn ise aliminyumdan mamul ve ¢ift cambidir.

o Odadaki banyo hacimlerinin zeminleri seramik ve traverten kapli, duvarlar duvar kagidi
ve fayans kapl, tavanlari spot aydinlatmali tagytni asma tavandir. Igerisinde hilton
lavabo, ankastre klozet ile vitrifiye aksesuarlari mevcuttur.

o Kat koridorlannin zeminleri traverten ve hali kapli, duvarlari saten boyall, tavanlar alg

asma tavandir.

Katlarda yer alan kolonlarin ylizeyleri yerel tas kaphdir.

Katlar arasi baglantly! saglayan merdivenlerin zemini traverten ve halidan mamuidur.

0 0 ¢ ©

o Toplanti odalarinda zeminler hali, duvarlar dekoratif kumag kaph olup tavanlar spot
aydinlatmal algt asma tavandr,

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.

-15-
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o Restoran, bar, dikkénlar vs. kullanim fonksiyoniarina uygun olarak tefris edilmistir. Bu
hacimlerde zeminler mermer, traverten veya yerel tas kaph, duvarlar algl siva lzeri saten
boyal veya ahgap lambri kapli, tavanlar alg asma tavanl veya saten boyalidir.

4.5 EN ERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

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

Mevcut durumda 122 ada 2 parsel Gzerinde otel, bulunmakta olup 122 ada 3 parsel
uzerinde otel agik alan kullanmlan yer almaktadir. Bélgede heniiz koruma amagl
yaplimamig olmasi nedeniyle nedeniyle parseiler {izerinde dederleme uygulama / insaat
yapilamamaktadir.

Bu tanimdan hareketle taginmazlarin konumlari, blylklGkler, fiziksel Ozellikleri ve
mevcut plan durumlari dikkate alindiginda en verimii kullamim segeneginin bir biitiin halinde
mevcut kulanim sekli olan "otel / turizm tesisi" olacad gériis ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILiSKIiN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZ|

Tarkiye ekonomisinde yaganan 2001 krizi tlkemiz i¢in déniim noktas: olmustur. Yillar
boyunca devam eden ylksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglari gibi yapisal sorunlar
Ulkeyi blylk bir krize strtkiemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler {Ozellikle
bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle iilkemiz bir toparlanma siirecine girmigtir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir digls trendine girmeye baglamigtir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda Cumhuriyet
tarihinin en dlslik seviyesi olan % 4,99 gérdlmustiir. Bu tarihten itibaren dinyadaki kiiresel
ekonomik gelismeler neticesinde, 6zeflikle FED’in yaptigi parasal genislemenin sonlanacag
beklentisi ve difer jeopolitik risklerle beraber faizler artis egilimine girmistir. 2015 yill sonu
ve 2016 yihnin ilk geyredinde faiz oranlari % 11 mertebeierine kadar cikmistir. 15
Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan dnlemler ve iyilesen risk algtsi ile Haziran
2016 da faizie %8,75'e gerilemistir. 2016 yiinin son ceyredinde ise faiz oranlar % 9

mertebelerinde seyretmektedir.

ikincil Piyasa ic Borclanma Faiz Qram
{Yiizde

727

644 et Piymsa k¢ Borg Falr Oranlen
56
48
40

324 * N
241 H‘J \1,.& W N
16 | Y

o
8 e W Lo i
L 0 A B o 0 S —
833§§838‘833%8@38%3883888222%5::ﬂﬂﬁﬁﬂﬂﬂ:%&ﬂﬂﬂaga
CECERE LR PR LA PR L LR RIS RS FR A EEREY
Kaynak: Hazne Mustesarly
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5.1.1 Tiirkiye Biiytime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlar

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yil boyunca (st (ste bliylime kaydedememistir.
2002-2008 yillar arasinda ise lst lste pozitif blyime saglanmigtir. 2008 yilinda diinyadaki
genel ekonomik kriz sebebiyle {lkemizde de 2009 yilinda pozitif blylime olmus ancak daha
sonraki yillar tekrardan pozitif blyiimeler saglanmistir. TUIK tarafindan aciklanan 2016 yili
birinci geyrek blyiime verileri ise piyasa beklentilerinin (sabit fiyatlarla GSYH %4,8 artmistir)
Uzerinde gergeklesmis olup, gesit!i risklere karsi, Tlrk ekonomisinin canhiigtni yansitmistir.

Turkiye Yllk Biiyiirne Oranlari (GSYH, % Defigim)
16+
121 i
I
B.
| I || il
Mt D, il
0 & 5 4 L ',I‘Illll‘, g I.' L .u'!;‘ AL, .'|;'|| .I!L”,l:.‘ > ._.__‘_li_li_ - ilxlliljj;lt.lﬂlullilu |||ll'|‘|g'“_;.
I
8i | !
|
a6
3888832383833 33sp3e3sxy3azuza
5588583338822 mL e
Keynak: TUiX
Turkiye'de Ortalama Enflasyon (5¢)
80
71.6
B 62.7
50 =
50 -
40
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20 -
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5.1.2 Tiirkiye Ingsaat Sektorii Verileri

Ulkemiz igin ingaat sektdrinin cok biiylk bir kismini konut ve buna baghi yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gire 2014 yilinda 2013 yilina gére ingaat sektdri biyime hizi %
14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 oimustur. insaat sektéri verileri
incelendiginde 2014 yili GSYHIn % 4,6'lik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5 olmustur.
Her ne kadar GSYH'In oraninda kigiik de olsa bir disls olsa da 2015 yili satilan konut sayis
rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. Ekim 2016 yilina kadarki konut satis rakkami ise
935.811 adettir.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen tasinmaziarin 2016 yilimin ilk ii¢ ayinda bir
onceki yila gére, bina sayisi % 28 yuzélgimi % 31,6 degeri % 38,5 daire sayist ise %
34,7 oraminda artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yapi Ruhsatlan Kinbme-COcak-Mart 2016
Yapi ruhisats, Ocak - Mart 2016

' Yap izin istatistikleri 2014 ve 2015 yillan verileri revize edilmistir. Esgtin T

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan &nemli 6lglide ingaat sektdrindeki talep
bdylimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
jeopoliitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme séz konusudur. 2015 yili ilk
yarisi konut kredileri talebi yiiksek gériintirken ikinci yan itibariyle sert bir dlisiis yasamistir.
2016 yih baginda ise hafif bir toparlanma stz konusudur. BDDK verilerine gore 2014 yilinda
125 milyar TL tutaninda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015 yiinda 143 milyar TL
dlzeyine yiikselmigtir. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) verilerinden derledigi
bilgilere gbre, 5 Adustos 2016 itibariyla bankacilik sektériinin kullandirdidi toplam konut
kredisi tutari 151 milyar liraya ulagti. S6z konusu tutarin 123 milyar lirasi (yGzde 81,7) 61-
120 ay vadeli, 27 milyar lirasi (ylizde 18,2) 13-60 ay vadeli ve 176 milyon lirasi (ylzde 0,1)

1-12 ay vadeli kullanimdan olusmustur.
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Konut Satis Sayilarn-Satis Cesidine Gore

FIGE - AIE TR

Yillara Gore Satis Tirleri

| Jgril el m

1200 000

SCEC OO0

O

0 2012 2013 s 2015

Toostebti Binger WTosiam Satyls

haynak: Tt

Konut satiglar1 2015 yilinda bir 6nceki (2014) yila gére % 10,6 artis géstermistir. Konut
satisiarinda 2015 yilinda Istanbul'da 239.767 konut satisi ile en yiiksek paya (%18,6)
sahiptir. Yine TUIK verilerine gére Tiirkiye genelinde konut satislar 2016 Ekim ayina kadar
935.811 adet olmugtur. Bu rakkam bi dncekl yilin itk dokuz ayi ile heme hemen aynidir.

Uc biyik ilin konut fiyat endekslerindeki gelismeler degerlendirildifinde, 2016 i
Nisan ayinda bir 6nceki aya gére Istanbul, Ankara ve lzmir'de sirasiyla yiizde 1,42, ylizde
0,42 ve ylzde 1,61 oranlarinda artis gérilmistir. Endeks degerleri bir énceki yilin ayni
ayina gére ise Istanbul %18,73, Ankara %9,14 ve Izmir'de %17,30 oranlarinda artis
géstermistir. (Kaynak: TCMB)

U Bilyisk i Konut Fiyat Endeksi (2010=100)

Endeks
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Konut satis sayilan, 2015.2016
Satrla
{Bin adet)
153
140
1 B
o - H
. 3018
M I N | W |
0 |
- S & & 8 " T I ¢
Ayl

Kaynak: TUIK

Turkiye genelinde konut satislan 2016 Eyltil ayinda bir énceki yihn ayni ayina gére
%17,8 oraninda artarak 108 918 oldu. Konut satiglarinda, istanbul 17 040 konut satisi ile en
yUksek paya (%15,6) sahip oldu. Satig sayllarina gére Istanbul'u, 11 564 konut satisi
(%10,6) ile Ankara, 6 050 konut satisi (%5,6) ile Izmir izledl. Konut satis sayisinin diigiik
oldugu iller sirasiyla 12 konut ile Hakkari, 13 konut ile Ardahan ve 32 konut ile Sirnak oldu.
Tilrkiye genelinde ipotekli konut satiglar bir énceki yilin ayni ayina gdre %46,7 oraninda
artis gostererek 42 083 oldu. Toplam konut satiglar iginde ipotekli satiglarin payi %38,6
olarak gergeklesti. Ipotekli satiglarda Istanbul 7.310 konut satisi ve %17,4 pay ile ik sirayi
aldi. Toplam konut satiglar igerisinde ipotekli satis payinin en ylksek oidugu il % 53,8 ile
Ardahan oldu.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak falz artinm siirecine girmesi, bunun
sonucu olarak da Tlrkiye piyasasi Gzerinde baski yaratmasi,

o Turkiye'nin mevecut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut ve
gelecekteki yatinmlar yavaglamasi ve talebin azalmasi,

o Son dbénemde déviz kurundaki artigin faizler lizerindeki baskiy artiyor olmasi.
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Firsatlar:

o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,

o Son dénemde gayrimenkule olan yabanc ilgisinin artiyor oimasi,

o Ozellikle kentsel déniistimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin inga ediliyor olmasi,

o Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan dnlemler,

o Geng bir nOfus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse ilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektérinde ciddi bir artis olmamgtir. 2012 ve 2013 yillaninda, 2011
yiina gére satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilhinin ilk yarsinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniisiim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir dénem olmasina radmen, genel secimin etkisiyle
2015 yihnin ikinci yarisinda gayrimenkul yatirim projeleri duradan olarak seyretmis ve faiz
oraniarindaki artiga paralel olarak gayrimenkul satiglarinda azalma gergeklesmistir. 2016
yilinin ilk 3 geyredi igin 6ngérimiiz gbreceli olarak 2012, 2013, 2014 ve 2015 yilinin ilk
yarisina godre gerceklesen yiksek faiz oranlan nedeniyle satislarin duragan olarak
seyredecegi, yatinmlarin ise adirlik olarak kentsel dénisiim projeleri yoniinde olacadi
yonilndeydi. 2016 son ceyreginde ise hiikiimetin almis oldugu ekonomik tedbirler ve diisen
konut kredileri neticesinde gayrimenkule olan talebin sinirlida olsa artacagi yéniindedir.

5.1.5 Tiirkiye Turizm Piyasasi

Tarkiye Otelciler Birligi (TUROB) calismalarina gére Tiirkiye turizm sektérii (IIL.
Geyrek: Temmuz - Eylil, 2016} degerlendirmesi agadida sunulmustur.

Tiirkiye Degerlendirmesi

e  Turizm geliri gegen yilin ayni geyredine gore %32,7 azald.

»  Turizm geliri Temmuz, Adgustos ve Eylil aylarindan olusan III. geyrekte bir énceki
yihn aym ¢eyredine goére %32,7 azalarak 8 milyar 277 milyon 9 bin $ oldu.

¢ Turizm gelirinin (cep telefonu dolasim ve marina hizmet harcamalar haric)
%71,6's1 yabanci ziyaretgilerden, %28,4'U ise yurt diginda ikamet eden vatandas
ziyaretgilerden elde edildi,
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» Ziyaretciler, seyahatlerini kisisel veya paket tur ile organize etmektedirler.

* Bu ceyrekte yapilan harcamalarin 6 milyar 647 milyon 446 bin $'ini kisisel
harcamalar, 1 milyar 629 milyon 564 bin $‘In1 ise paket tur harcamalar
olugturdu,

* Ziyaretgilerin kigi basi ortalama harcamasi 686 $ oldu.

» Bu geyrekte yabancllanin ortalama harcamasi 622 $, yurt disinda ikamet eden
vatandaslarin ortalama harcamasi ise 901 $ oldu.

e Ziyaretgi sayisi gegen yilin ayni geyredine gdre %30,7 azald.

o Ulkemizden ¢ikis yapan ziyaretci sayisi 2016 yil IIl. geyredinde bir dnceki yilin
ayni geyredine gére %30,7 azalarak 12 milyon 63 bin 311 kisi oldu. Bunlann
%78,5'ini (9 milyon 466 bin 509 kisi) yabancilar, %21,5'ni (2 milyon 596 bin
802 kigi} ise yurt disinda ikamet eden vatandaglar olusturdu.

* Turizm gideri gegen yilin ayni ¢geyredine géire %15,8 azald..

« Yurt iginde Ikamet edip baska (Ulkeleri ziyaret eden vatandaslarimizin
harcamalanindan olusan turizm gideri, gegen yihn ayni ceyredine gére %15,8
azalarak 1 milyar 131 milyon 773 bin $ oldu. Bunun 893 milyon 248 bin $1n
kigisel, 238 milyon 526 bin $1in1 ise paket tur harcamalan olusturdu.

*  Yurt digini zivaret eden vatandaslar 2015 yill I1I. geyredine gére %13,1 azald!.

* Bu geyrekte yurt digini ziyaret eden vatandag sayisi bir dnceki yihin ayni ¢eyredine
gore %13,1 azalarak 2 milyon 234 bin 774 kisi oldu. Bunlarin kisi basi ortalama
harcamas| 506 $ olarak gercekiesti.

Dinyanin Onde Gelen Veri ve Analiz Sirketlerinden STR Global'in hazirladidi Eylul
2016 Ulke Performans Raporu incelendiginde;

»  Tirkiye'nin Eylti 2016 otel doluluklari, 2015 yilinin ayni dénemine oranla 18'lik
bir dislis ile %54,8 olarak kaydedilmistir. (TR - Eyliil 2015: %66,9). TR - Eylil
2014: %74,5

» Tdrkiye ayni zamanda, Avrupa llkeleri arasinda, Eyiil ayi igerisinde, hem en
yuksek diiglis oranini (%-18) yasayan, hem de en dlgiik doluluk oranina (%54,8)
sahip lUlke olmustur.

En yiksek artig orani ise %24,4 ile Israil'e aittir. (Eyldi 2016 : %75,5).
Eylil 2016'nin en vyiiksek doluluk orani ise %90,3 ile Malta'ya aittir.
2016 wiimn ilk dokuz aylik ddénemini inceledidimizde, Tirkiye, doluluk
oranlarindaki %21,4'lik dists ile tim Avrupa'da en biiyiik diisiis orani gosteren
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ve %50,3 doluluk ile en disiik doluluk oranina sahip lilke olmustur. (2014 ilk 9
ay %63,1)

Turkiye'deki tesis, oda ve yatak kapasiteleri, doluluk oranlar, ortalama kahs streleri
ve ekonomideki payina iliskin veriler agadida sunulmustur.

Turizm isletme Belgeli Tesisler Turizm Yatirnm Belgeli Tesisler

YILLAR TESIS ODA YATAK TESIS ODA YATAK
2010 2647 299621 629465 877 114771 252984
2011 2783 319319 668829 922 122364 267900
2012 2870 336447 706019 960 126592 273877
2013 2982 357440 749299 1056 139928 301862
2014 3131 384454 807316 1117 145648 309556

DOLULUK ORANLARI % ORTALAMA KALIS SURELERi
YABANCI | YERLI | TOPLAM | YABANCI | YERLI [ TOPLAM
% GUN SAYISI
2010 37.23 11.94 49.17 4.30 1.90 3.30
2011 38.12 13.34 51.46 4.10 1.90 3.20
2012 40.74 13.61 54.34 4.40 1.90 3,30
2013 38.41 14.19 52.60 4.23 1.94 3.20
2014 38.90 12.94 51.84 4.13 1.88 3,18
2015 36.85 14.33 51.18 4.17 1.85 3
Turizm
Gelirlerinin Turizm
GSMH Gelirlerinin
Icindeki Ihracata

YILLAR Payi orani

2010 3,4 18,3

2011 3,6 20,8

2012 3,7 19,2

2013 3,9 21,3

2014 4,3 21,8

2015 6,2 21,9

STR Global tarafindan hazirlanan Eylll 2016 Destinasyon Performans Raporu
incelediginde ise;

« Istanbul'un Eylil 2015'de %70,6 olan doluluk orani, Eylil 2016'da % 19,8'lik

diglis ile %56,6 olmus ve Istanbul, tim Avrupa destinasyonlarinda, bir énceki

yilin ayni dénemine gdre, Briiksel'den (-%21,7) sonra en bilyik diisiisii yasayan

ikinci destinasyon cimustur.
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Bununla beraber, yilin ilk dokuz ayinda, oda gelirierindeki %45,2 dists ile

Istanbul, Avrupa destinasyonlar arasindan en ylGksek gelir kaybi yasayan

destinasyon olmustur.
(RevPar: 2016: 46,19 Euro / 2015: 84,24 Euro)

= Eylll 2016'da Avrupa genelindeki en yiksek doluluk orani ise %93,6 ile Dublin ve

Edinburgh'a aittir.

Turizm geliri ve gideri, I11. Ceyrek: Temmuz-Eyliil, 2016

Girts yapan vatandaglar
Crkig yapan riyaretciler Yurtici ikametli)

Kigi bags Kigi bagt

Tunzm Kigi onalama Turizm Kigi ortalama

geliri sayls1 harcama gideri sayist harcama

Yil Ceyrek Bin {3} {$) Bin {$) {$)
2015

| 4868890 5344575 o114 1282504 1865059 682

H 773IGIT 10781351 719 1842832 2462519 627

M 12294189 17408994 706 1344630 2571810 523

v 6568022 B1126%1 810 1528457 1851472 828

Yilitk 31464777 41617530 756 5698423 8750851 651
2016

| 4066384 5107553 796 {5637627 1825187 842

il 4981318 7495035 665 1509693 2035818 742

1] 82770609 12063 311 686 11773 2234774 506

Temmuz  23¢055¢G 3482544 686 436761 880228 496

Adustos o2 464 4565837 679 327618 647 281 506

Eyilil 2787935 4014930 694 367385 707 264 519

Tablodaki rakamlar, yuvarlamadan dolayi toplami vermevyebilir.

5.2 BOLGE ANALIZI

Nevsehir Ili

Nevsehir, Tlrkiye'nin i¢ Anadolu Bdlgesinde yer alan bir ildir. Nevsehir, Muskara adh
bir kdy iken, adini Farsga "yeni” anlamina gelen nev'den aiarak {retilmistir. Nevsehir, 6429
sayili yasa ile 20 Temmuz 1954 tarihinde il haline getirilmigtir. Kirsehir ve Kirsehir'e bagl
Mucur, Avanos, Hacibektag (1945'te ilge oldu), Kayseri'ye badh Urgiip (1935'te ilge oldu),
Nigde'ye bagh Arapsun {1948'de Giilsehir adim ald) Nevsehir'in ilceleri haline getiritmigtir.
Kozakh ve Hamamorta kdyleri Avanos'a badl birer kéy iken birlestirilerek 1954'te Kozakli
adiyla ilge olarak Nevgehir'e baglanmistir. Kirsehir 1957'de tekrar il yapilmustir. Mucur ilcesi
ile beraber Nevgehir'den ayrnimigtir. Daha énceleri Melegiibll ismi ile anilan bir bucak merkezi
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olan Derinkuyu 1 Nisan 1960'ta ilge durumuna getirilmistir. Acigél kasabasi Ise 4 Temmuz
1987'de ilge olmustur.
2015 yih itibariyle nGfusu 130.998 kisidir.

Uchisar Beldesi

Uchisar Nevgehirin 6 km. dodusunda peri bacalanmin baslangicinda 40 m.
ylksekliginde devasa bilylk kaya kiitlesi etrafinda, ne zaman vyerlesime baslanildig
bilinmeyen, tarthin, kar, yaGmur ve riizgarin birlikte &zenerek nakisladi§l dinyada esi ve
benzeri olmayan turistik bir kasabadir.

Goreme yoresi ve Kizilirmak vadisinin en yliksek yerinde olmas: itibariyle de bélgenin
seyirlik terasidir. GUnegin dogusu, gérilmeye deder ginbatimi en iyi Ughisar kalesinden
izlenir. Yildizlar buraya elle tutacak kadar yakindir. Mehtapl yaz gecelerinde puhu ve Issik
kuslarinin sesiyle yanki yapan peri bacalarinin silietleriyle bir tabiat harikasidir.

Tigraz, Cavus ve Agdanin Kale (glisiinden UGHISAR, beylikler déneminde,
Karamanogullar ve Selcuklularin dogu sinirn, Kadiburhanettin beyliginin batt sinin olusundan
UCHISAR ismini almistir. En eski yerlesim merkezi olmasina ragmen bu ad hig
degismemistir. Yore agzi ile UCASAR olarak saylenir.

Uchisar kalesinin odalar, gegitler ve ambariar gibi oyulmasi ve delik desik edilmesinden
zamanla kopmalar ve kaya digmeleri neticesinde orada yasayan insanlar kale eteklerine
inmiglerdir. Yukan mahalle, asadi mahalle, Mektep 6nii, San Usadi Han Mahallesi, Tekeli
Mahallesi, Yazi Mahallesi, Kesekbasi adlarinda mahalleler olugturmuslardir. Yerlesim
yerlerinin kilink ile kolayca oyulan ve hava ile temasinda sertlesen Tif kayadan olmasi igi
kolaylagtirmigtir. Zemine oyulan kis evi, ahir, ahir odasi, yaz evi gibi meskenler yaz-kis (+ 1)
olup, buniarin igerisi yazin serin, kigin iliktir.

Goreme Tarihi ve Milli Park

Milli Park alaninda; bati ve glney ydninde Ankara-Adana karayolu, Nide ya da
Aksaray'dan Nevsehir'e ulasan karayolu, dogu ve kuzeydogudan Kayseri'den Avanos'a ya da
Urgiip'e gelen karayolu ile ulasilir. Milli Park orta Anadolu'nun Hasan Dagi-Erciyes Dadi
volkanik bdlgesinde kalmaktadir. Saha; platolar ovalar kiiglik dag bitkileri, yliksek tepeler,
alivyonla dolmus dere ve irmak vadileri, drenaj havzalan ve erozyonlu dik yamacl vadilerde
birbirinden ayrilan ylksek dizliklerden olusmustur. Erciyes ve Hasan Dadi'nin blyiik
volkanik konileri, kuzeyden Kizilirmak vadisinin bir kismi, bazilar bazaltla kapl asinmis tif
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yataklan araziye hdkim ézelliktedir. Alan; volkanik tlften olusmus ilgi gekici manzara yapisi
icerisinde Bizans Kilise mimarisi ve dinsel sanat tarihinden énemli bir devri sergilemektedir.
Bolgenin Ozelliklerinden burada yasayaniar savaglarin etkilerinden, merkezi idarenin
otoritesinden uzak kalmayi basarabiimiglerdir.

Ana ulagim yollarina uzakligi ve engebeli bir alan olmasi, gizlenmek isteyen veya dini
inzivaya cekilenler igin uygun korunma yeri olmustur. Manastir hayat! 3. ylzyil sonlan ile 4.
yUzyll baglarinda baglamis ve hizla yayilmistir. Manastirlar, kiliseler, sapeller, yemekhaneler
ve kesis hiicreleri, depo ve gsarap yapim yerleri bulunan mekanlar oyulmus, duvar resimleri
ile sGslenmigtir. Ayrica saha igerisinde, Urgip, Avclar, Uchisar, Cavusini, Yeni Zelve
yerlegimleri, Géreme yéresinin gegmisteki kdltlirine uygun tarim ve kdy hayatini yansitan
tarihi ve dogal btlinlligl sadlayan sahalar teskil eder.

Yukarida anlatilan; Goreme’nin egsiz jeomorfolojik olusumu, estetik manzara yapisinin
gérsel dederi ile tarihi ve etnolojik yapisi Milli Parkin kaynak zenginliginin ana basliklari
sayilabilir.

Ayrica Urgip, Avcilar, Ughisar, Gavusini ve Yeni Zelve yerlesimleri, Géreme ydresinin
gegmisteki kditirine uygun tarim ve kdy (kirsal) hayatini yansitan yerlesimler olmasi
nedeniyle zlyaretgilerin ilgisini gekecek niteliktedir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Clumlu etkenler:

o Konumlan,

o Wlagimin rahathd,

o Turistik bdlgelerin ortasinda konumlu olmasi,

o Bolge mimarisine uygun sekilde inga edilmis olmasi,
o Tdm yasal izinlerin alinmig olmasi,

o Yilin 12 ay faaliyet géstermesi,

o Yeterli otopark alanlarinin olmas.

o Tamamlanmig altyapi.

Olumsuz etken:

o Koruma amach planlarin heniiz yapilmarmig olmasi,

o 2016 yili igerisindeki turizm sektériinin kdtl gegmesi,
o Déviz kurundaki asin dalgalanma.

27 -
NOVA TD RAPOR NO: 2045/9774

W novala. com




NOVA

5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa aragtirmasi vyapilirken Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dederleme
Standartlari hakkinda Tebli§ (Seri: VIII, No: 45), Kilavuz notu 1: Tasinmaz Miilk
Degderlemesi, Madde 5.22 - Kargilagtirma Unsurlan esas alinmistir.

Bu raporda tam miulkiyet devrine iliskin emsaller seciimis
Devredilen Tasinmaz olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli mulkiyet, (st
Miilkiyet Haklan hakk! devri, devre mlilk vs.) emsalierde belirtitmistir.

Bu raporda 6zel finansman dizenlemelerinin bulunmadi§

Finansman Sartlar emsaller dikkate alinmistir.

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde dederi etkileyen
ozel satis kosullarinin (pazarlama sliresi, genel pazar
Satis Kosullari ortalamasinin (zeri / agadisi gibi durumlar vd.) clmasi
durumunda piyasa arastirmasi bdélimuande belirtilerek
degere etkisi analiz edilmigtir.

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma igleminden sonra harcama yapilan
emsaller dikkate alinmamstir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlaria aymi pazar

Pazar kosullar: kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayni veya gok yakin
konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup piyasa
Konum bilgileri béliminde detayli konum bilgileri sunulmustur.
Farkl konumda yer alan emsallerin serefiye farklihiklari ise
belirtilerek degerlemede dikkate alinmiglardir.

Bu raporda emsal taginmazlarin fiziksel dzellikleri (arsalar
icin buyGklik, topografik ve geometrik odzellikler;

Fiziksel Ozellikler bagimsiz bélimler igin Unite tipi, kullanm alan
blylkldga, yapi yasl, ingaat kalitesi vb. unsurlar) dikkate
alinmigtir.

Ekonomik Ozellikler Bu raporda kira getiren emsaller bulunmamaktadir.

Kullanim Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi

kullamima sahip olan mulkler kullaniimistir.

Bu raporda tasinmaz miilkiyeti olusturmayan kisisel
milkler, sirket haklar veya tasinmaz miilkiyeti olmayan
dider kalemler emsal olarak kullamimarmistir.

Satisin Taginmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlan
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Bolgede Satista Olan Arsalar

1. Taginmazlara yakin konumda Uchisar merkeze ulasimi saglayan Turgut Ozal Bulvar’na
ikinci parsel niteliginde 435,23 m2 yuzélgimlii, Konut Alani lejantina, TAKS: 0,20 ve h:
6,50 m yapilasma sartlarina sahip 480 ada 5 parsel igin 90.000,-TL talep edilmektedir.
(m2 satis dedgeri ~ 205,-TL)

Ilgilisi / Alper TUSUN: 0 532 168 54 85

2. Tasinmaza yakin konumda Urgiip Caddesi {izerinde, eski Dedeman Otel'in yaninda yer
alan, Kenut Alani lejantina ve TAKS: 0,30 - KAKS: 1,50 - 5 kat yapilasma sartlarina
sahip olacadi beyan edilen 16.940 m2 yizdlcimli hisseli arsa igin bilirkisi tarafindan
tespit edilen degerleme raporuna istinaden 9.062.900,-TL talep edilmektedir. Bélgede
18. Madde uygulamasi yapilacagi 6grenilmistir.

{m?2 satis degeri ~ 535,-TL)
Iigilisi / Remax Giiliimsel TALEBi: 0 542 675 58 78

3. Taginmazlara yakin konumda, Ughisar konut yerlesim alaninda 795 m2 ylzdlglmli,
Konut Alani lejantina, TAKS: 0,20 ve h: 6,50 m yapilasma sartlarina sahip 376 ada 2
parsel i¢in 194.000,-TL talep edilmektedir.

(m2 satis degeri ~ 245,-TL)
figilisi / Ozyalgik Emlak: 0 549 667 00 50
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4. Taginmazlara yakin konumda, Ughisar konut yerlesim alaminda 496 mz ylzélgtimlii,
Konut Alani lejantina, TAKS: 0,20 ve h: 6,50 m yapilasma sartlarina sahip 389 ada 5
parsel igin 115.000,-TL talep edilmektedir.

(m=2 satis dederi ~ 230,-TL)
Ilgilisi / CNR Emlak: 0 534 323 82 29

5. Tasinmazlara yakin konumda, Ughisar konut yerlesim alaninda toplam 3.314,66 m?2
y{zolglimil, 474 ada 3-7-8-9 parseller Konut Alami lejantina, TAKS: 0,20 ve h: 6,50 m
yapilasma gartlarina sahip olup 610.000,-TL talep edilmektedir. Taginmazlar Basoglu
Caddesi Uzerinde konumludur.

{m?2 satis degeri ~ 185,-TL)
Ilgilisi / Kapadokya Emlak: 0 532 681 97 95

6. Taginmazlara yakin konumda, Atatlirk Bulvan lizerinde 1.393 m?2 yiizélgiimlii, 406 ada
5 parsel Turizm + Ticaret Alaninda, 500 m2 oturum ve 3 kat yapilasma hakkinda sahip
olup 630.000,-TL talep edilmektedir.

(m2 satis degeri ~ 450,-TL)
Ilgilisi / Ay-Tur Emlak: 0 553 051 40 09

Bolgedeki otel konaklama iicretleri:

Mayis donemi igin konaklama fiyatlaninda yapilan arastirmalarda gift kisik oda fiyatlari
igin ulagilan bilgller asadida sunulmustur. Asadida sunulan fiyatlar haricinde turizm
tesislerinde tur operatérlerine daha diisiik fiyatlarda grup satislar yapiimakta olup bu durum
ortalama otel gelirini 6nemli dlzeyle etkilemektedir. Dederlemede bu unsur dikkate

alinmustir.
. o LISTE ODA FIYATLARI
OTEL ADI MEVKII ODA TIPI1 (TL / giin)
2 Kisi
Cift kisilik 295
Ig:gladokya Lodge Uchisar
Deluxe suit 550
StaREntGIf: 280
Aden Hotel Uchisar kisilik
Ifapadokya ¢ Deluxe gift
N, 455
kisifik
-30-

NOVA TD RAPOR NO; 20_16?774

Wi o saed LLOm




NOV A

NOVA TD RAPOR NO: 201Z9774

wiww niovatd.com

Altindz Otel Merkez Iki yatakii 255
akh Konak —_— Deluxe cift
Cappadocia Uchisar kisilik 395
. .. manzaralt 475
Uchisar Kaya Otel Uchisar
Kemerli oda 495
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkulin pazar dederinin tahmininde; emsal kargilagtirma yaklasimi, gelir
indirgeme ve maliyet yaklagimu yontemleri kullanilir. Bu yéntemlerin uygulanabilirligi,
tahmin edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilididine gére dedismektedir. Pazar dederi
tahminleri igin secilen her tiir yaklasim pazar verileriyle desteklenmelidir.

Emsal kargilastirma yaklagim milk fiyatiarini pazarin belirledigini kabul eder. Pazar
deferi de bu nedenle pazar payi Icin birbirleriyle rekabet halinde olan miilkierin pazar
fiyatlan (zerinde bir calisma gerceklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagimi'ndapazar dederi uygulamalari igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir.Bu ydntemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
bekientilerinin yarattigi degerin (gelir akistan) bugiinkii dederlerinin toplamina esit olacagini
6ngdrur. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini géz &nlinde
bulunduran islemleri igerir.

Maliyet yaklagimi'nda, arsa Uzerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir cikar veya kazang varsa eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten
cikarilmast) sonra arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu galismamizda taginmazlarin pazar degerinin tespitinde maliyet yaklasimi ve gelir
indirgeme yodntemleri kullanilmigtir.
Emsal kargilagtirma yaklagimi yéntemi ise, maliyet yaklagimi ydnteminde ele alinan

bilesenlerden arsa pazar degerinin hesaplanmasinda uygulanmigtir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERINiN
TESPiTi

7.1 MALIYET VYAKLASIMI YONTEMI ILE TASINMAZLARIN PAZAR
DEGERININ TESPITI

Bu ydntemde, var olan bir yapinin glinlimiz ekonomik kogullan altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkulin dederlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda gayrimenkuliin
degerinin arazi ve binalar olmak lizere iki farkl fiziksel olgudan meydana geldi§i ve 6nemli
bir kalan ekonomik émur beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacad: géz 6nGne alnir. Bir bagka deyisle bu yéntemde, mevcut bir
gayrimenkulin bina dederinin, highir zaman vyeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacadi kabul edilir.

Degerleme iglemi; yapilacak olan gayrimenkulin bugiinkii yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip ofdugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklendikten sonra, asinma paymnin toplam maliyetten gikariimasi ve son olarak da arazi
degerinin eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullarim dederi ile
agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun dederini
bilmese bile malin gergek bir dederi vardir™ seklinde tammlanmaktadir.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkulin dederi belirlenmektedir.

Maliyet yaklagimi yéntemi ile tasinmazin pazar dederinin tespitinde asadidaki bilegenler
dikkate alinmigtir:

1. Arsalarin degeri
2. Arsalar iizerindeki ingai yatirrmlarin degeri

Not: Bu bilesenler, arsa ve insai yatinmlann ayn ayr satisina esas alinabilecek
degerler anlaminda olmayip tasinmazin toplam degerinin olusumuna stk
tutmak lizere verilmis fiktif biiyiikliiklerdir.

Arsalarin degeri:

Arsalarin degerinin tespitinde “emsal kargilastirma yaklasimi ydntemi” kullaniimistir.

Bu ydntemde parselin bulundudu bélgede yakin dénemde pazara gikarilmis / satiimis
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerini etkileyebilecek faktdrler cercevesinde
flyat ayarlamasi yapilmig ve rapora konu otel arsasi igcin m2 birim degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, bayUkliik, gérilebilirlik, fiziksel ézellik ve altyapi imkanlari
gibi kriterler dahilinde kargilagtiriimis; ayrica ofisimizdeki mevcut bilgilerden faydalaniimistir.
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Taginmazin / tasinmazlarnn pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal
taginmazlarin sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer 6zeliiklere gére karsilastiriimasi ve
uyumlastinimasi yotuna gidilmigtir. Bu kapsamda emsal taginmazlar; konum / lokasyon,
blylikllk, imar durumu, yapitasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda
degerlendirilmigtir. Dederlendirme kriterleri ise gok kétl, kétii, kdti-orta, orta, lyi-orta, iyi
ve gok iyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari sunulmus
olup ayrica biyikliik bazindaki degerlendirmeler de agagidaki tabloda yer almaktadir. Puan
arahklan mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

Oran Arahidh |
Cok Kdétu Cok Biyuk % 20 Gzeri
Kotl Blylk % 11 - 9% 20
Orta K&td Orta Bly(k % 1 -% 10
Benzer Benze % 0
Orta lyi Orta Kiigik - % 10 - (-% 1)
fyi Kicik -% 20 - (-% 11)
Cok Iwvi Cok Kiiciik - % 20 lizeri

Arsa Emsal Analizi

Asafidaki emsal analizi 122 ada 2 parsel icin diizenlenmistir.

Emsal 1 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
Ortalama m?
Birim Satis 205 245 230 185 450
Degeri (TL)
Lokasyon igin Orta kot Orta kot Orta kotu Orta kot Orta iyi
ayarlama % 10 % 10 % 10 % 10 -% 5
g:::l?ﬁlleri icin Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer

Q, 0,
ayarlama % 0 % 0 % 0 % 0 Yo O
Kullanim alant Orta ivi Orta iyi Orta lyi Orta iyi Orta 1yi
/ Biiytikliik =% 10 -% 10 =% 10 -% 5 =% 10
= Orta kot Orta kot Orta kot Orta koti Orta ivi
Imar Durumu % 10 % 10 % 10 % 10 % 5
Var Var Var Var Var
Pazarlik payi - % 10 - % 10 - % 10 - % 10 - % 15
Ayarlanmis
deder (TL) 200 240 225 190 310
Ortalama
Emsal Dederi ~ 230
(TL)
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Raporun piyasa aragtirmasi b&limiinde belirtilen Emsal 2 hen{iz imar uygulamasi
yapilmamus brit parseldir. Degerlendirmede dikkate alinmamigtir.

Taginmazlarnn bulundugu bélge 10.11.1976 tarih ve A-69 sayili kararla “SIT Alan”,
12.11.1999 tarih ve 1123 sayili kararla “II. Derece Dodal Sit Alan” ilan edilmistir.
Taginmazlarin II. Derece Dogal Sit Alani'nda kalmasi nedeniyle yetki Cevre ve Sehircilik 1l
MidirlGiglh Tabiat Varliklarimi Koruma Bdlge Kurulu'ndadir. Cevre ve Sehircilik Bakanhdi
Nevsehir Tabilat Varliklanni Koruma Bélge Komisyonu'nun 21.04.2016 tarih ve 678 sayili
kararinda 122 ada 2 parselin koruma amagh imar planinin bulunmadid belirtiimektedir.
Dolayisiyla II. Derece Dogal Sit Alani icerisinde yer alan ve birbirine bitisik konumdaki 122
ada 3 parselin de koruma amagli imar plani bulunmamaktadir. Ilgili idare tarafindan bélgenin
koruma amagl planlarinin yapilmasi gerekmektedir. Koruma amaglt planlar yapilincaya kadar
parseller (izerinde yeni bir uygulama yapilamamaktadir.

Ancak rapor konusu 122 ada 2 parsel (zerindeki tesis igin yapi kullanma izin belgesi
alinmig olmasi nedeniyle yapilasma hakkiminin bir kismini kullandigi gérus ve kanaatinden
hareketle, heniiz {izerinde ingaat yapilamayan 122 ada 3 parsele gére daha yulksek
serefiyeye sahip oldugu kanaatine varilmistir. Emsal analizi 122 ada 2 parsel tzerindeki yap!
icin tanzim edilen yapi ruhsatinin esas aldidl imar planina (TAKS: 0,30 - KAKS: 0,60 -
Turizm Alani) istinaden emsal parsellere gére analiz yapilmistir. 122 ada 3 parselin emsal
anatizi neticesinde m2 birim degeri 230 TL olarak belirlenmistir, 122 ada 3 parselin korurna
amach imar pfani yapilincaya kadar lzerinde uygulama yapilamayak olmasi nedeniyle % 25
oraninda 122 ada 2 parsele gore serefiyesinin daha diigiik oldugu kanatine variimis olup 122
ada 3 parselin m?2 birim degeri ise 170 TL (230 TL (1-%25)=) olarak takdir edilmistir.

Ulasilan sonug:

Piyasa bilgileri, emsal analizi ve degerleme sirecinden hareketle dederlemeye konu
arsalarin konumlari, bUyOkltkleri, fiziksel ézellikleri ve imar durumlan dikkate alinarak m2

takdir edilen Pazar dederleri agagidaki tabloda sunulmustur.,

ADA NO PARSEL NO YUZOLCUMD m2 BIRIM YUVARLATILMIS
(m?2) DEGERI (TL) | PAZAR DEGERI
(TL)
122 2 28.827 230 6.630.000
122 3 11.409 170 1.940.000
TOPLAM 8.570.000
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Arsa lizerindeki ingai yatirnmlarin dederi:

Ingaat yatinmlarnnin dederlendirmeye esas m2 birim bedelleri (kar havi satisa esas
rayig tutarlar), binanin yaptlis tarzi ve nitelikleri ile birlikte halihazir durumu dikkate alinarak
saptanmistir,

Calismalarimizda ingsaat piyasasi glincel rayigleri esas alinmistir.

_ TOPLAM m?2 SATIS DEGERI TOPLAM DEGERT
INSAAT ALANI (TL) (TL)
(m2)
Otel 9.685 1.500 14.530.000
Toplanti Salonu 1.114 850 ' 945,000
Restoran 316,84 650 205.000
TOPLAM 15.680.000

Not: Rapor konusu taginmaz 4 yildizli otel olup Cevre ve Sehircilik Bakanhidi'nin Mimarlik ve
Mihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2016 Yili Yapi Yaklasik Birim
Maliyetleri Hakkinda Tebiidi'ne g&re yapi sinifi V-B'dir. V-B sinifindaki binalarin yapi
yaklagik birim maliyeti 1.610,-TL'dir. Yapilarin mevcut durumlar ve amortismanlan
dislildikten sonra yukarida belirtilen birim dederler dikkate alinmigtir. Ayrica birim
degerlere gevre diizenlemesi de dahil edilmistir.

Ulasilan sonug:

Arsanin degeri 8.570.000,-TL
Ingal yatinmlanin degeri 15.680.000,-TL olmak (zere
Tasinmazlarin toplam pazar degeri 24.250.000,-TL'dir.

7.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Yontem, igletmenin dederinin gelecek vyillarda Uretecedi serbest nakit akimlarinin
buglnki degerlerinin toplamina esit olacadini dngdrir. Yéntemin uygulanmasinda 2016 -
2026 yillarini kapsayan bir projeksiyon dénemi esas alinmigtir

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve isletmenin
tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve tesisin dederi
hesaplanmigtir. Bu deder, tasinmazin mevcut piyasa kosullarindan ba@imsiz olarak
hesaplanan (olmasi gereken} dederini ifade etmektedir
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Varsayimlar ve kabuller:

2016 vl igerisinde yagsanan ekonomik, politik ve glivenlik etkenleri nedeniyle turizm
sektdrli ve buna bagdl olarak turizm yatinmlari en fazla etkilenen unsurlardan biri olmustur.
2016 yilinin son ceyredi itibariyle de ddviz kurunda asinn artis gergeklegmistir. Hem rapor
konusu tesisin son Ug yillik ortalama verileri (sirket arsivimizde mevcuttur), hem turizm
sektériinin mevcut durumu, hem de beklentiler ve mevcut potansiyeller itibariyle gelir

indirgeme ydnteminin uygulanmasinda varsayimlarda bulunulmustur.

¢ Gelir Dagilimi:
Gelirlerin oda, yiyecek ve icecek ile diger gelir kalemlerine gére ylzdesel dagiimina iligkin
varsayimlar ekteki indirgenmis Nakit Akimlan tablosunda sunulmustur.

+ @Giderler/Gelirler:
Yillar itibar1 ile giderlerin ilgili geliffere orani bolgedeki turizm tesislerinin genel
ortalamasindan hareketle 2018 sonra % 65 olarak dikkate alinmig, doluluk eraninin daha
diistk oldugu 2016 ve 2017 yillannda ise % 67,50 - 70 kabul edilerek ekteki indirgenmis
Nakit Akimlar tablosunda sunulmustur.

» Ortalama Doluluk Oram ve Ortalama Oda Ucreti:

Turizm sektériindeki mevcut durum itibariyle toplam 144 oda igin ortalama doluluk
oraninin 2016 yil igin % 25, 2017 il igin % 40 ve daha sonraki yillarda % 55
seviyesinde olacad varsayilmigtir. Mevcut doluluk oran tesisin son yii ortalama doluluk
oranlarindan hareketle elde edilmistir.

- Ortalama oda Ucreti 2016 il icin 110,-TL olarak kabul edilmisgtir. Bélge genelinde
yapilan incelemelerde Mayis/2017 igin oda flyatlarinda 250 TL {izerinde talep edildigi
belirlenmigtir. Ancak acenta satiglan, diisiik sezon / yliksek sezon fiyatlan da dikkate
alindidinda ortalama -geceleme fiyati 120 TL olarak beliflenmistir. Ayrica geceleme
fiyatlarinin belirlenmesinde 2014 - 2016 - 2016 vyilan oda gelirleri de dikkate
albinmistir,

- Ortalama oda Ucretinin 2016 ve daha sonraki yillarda projeksiyon dénemi boyunca %
6,50 oraninda artacadi éngérilmustir,

= Yatirnm Harcamalari:

Odalarin = yenilenebilmesi icin yatinm tasarrufu yapilacagi varsayllmigtir. Yatinm
harcamalanna iliskin varsayimlar (% 2) ekteki Indirgenmis Nakit Akimlar tablosunda
sunulmustur,

« Iskonto Orami:
Nispi bir karsilagtirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler {Ulke riski}, spesifik endistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
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bilesenieri ile teme! oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde
risksiz menkul kiymetler lzerinden elde ediien getirinin orani bulunmaktadir ve daha
sonra spesifik yatirim risklerinin géz énline alinmasi igin bu orana ilave primler elde
edilmektedir. Riskleri toplama vyaklasim kapsamindaki iskonto orani su sekilde
hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (llke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varhklar {izerindeki getirilerin gbstergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Devlet Tahvili faiz oranlan baz alinmigtir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2016 yili
ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yakiasik % 9 civarindadir.

Risk Primi

Ekienen risk primi dlke, bdlge, proje ve yoOnetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye ddnme riski ve
operasyon/y6netim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, sz
konusu gayrimenkullin finansal varliklara nazaran daha dlguk likiditesi igin de bir
ayarlama yapilrmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
slresine ve o slre iginde yoksun kahlnan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (érnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) eide edilen hasila
ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin kargilagtirimasi ile élgilebilir.
Gayrimenkul projelerinin satilmasi sirasinda ortaya gikabilecek her tlrll (y&netimsel,
ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate aiinarak risk primi % 3 olarak kabul edilmistir.
Riskleri toplama yaklagimi -kapsaminda iskonto oranina iligkin nihai hesaplamamiz
asadidaki sekilde belirlenmistir: % 9 Risksiz Oran + % 3Risk Primi = % 12 Iskonto orani.
Bu kdnuy!a ilgili algilanan risklerin dahit edilmesi igin yukaridaki faktorlere gére ayarlama
yaptimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto oram % 12 olarak kabul

edilmistir.

» Reel Ug Bilyiime Orani:
Reel ug blydme orani ¢ olarak alinmigtir.

« Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmisgtir,
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Ulasilan sonug:

Yukardaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit Akimlari
tablosunda sunulan analiz sonucunda tesisin buglinki finansal dederi
25.509.896,-TL (~ 25.510.000,-TL) olarak bulunmustur.

Rapor konusu 122 ada 2 ve 3 parsellerin birlikte turizm tesisi olarak kullanilmakta
olmasi nedeniyle gelir indirgeme ydntemi ile her iki taginmazin dederi belirlenmistir.

7.3 UZMAN GORUSU

Kullanilan yéntemlere gére ulastlan arsa degerler asagida tablo halinde listelenmistir.

Maliyet Yaklastmi Gelir Indirgeme Yéntemi
Ydntemi ile ulasilan pazar ile ulagilan pazar degeri
dederi (TL) (TL)
24.250.000 25.510.000

Goriilecegi (izere her iki ydntemle bulunan degderfer arasinda fark olmaktadir.

Uluslararasi Dederleme Standartiari’nda yer alan “Milkiin degerlemesinde genellikle
emsal kargilagtirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimlan ve bu yaklasimiarla baglantili
metotlar uygularir. Dederleme Uzmani bu yaklagimlardan iki veya daha fazlasini ve onlara
bagll metotlan kullanarak elde ettidi géstergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her (ic yaklasim da
ortada benzer veya uygun mal, esya veya hizmet varken, iglerinde fiyati en distk olanin en
gok talep topladi@i ve en yaygin sekilde daditildigini savunan ikame ilkesine dayanir.”
ifadesine istinaden en digsiik degerin tespiti emsal kargilagtirma ydntemi ile yapilmistir.

Gelir indirgeme y6ntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarnin glinimiizdeki degerini
bulma iglemidir. Bu yéntemde kulianilan gelecede ydnelik tahmin ve projeksiyonlar, giincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktdrleri ve siirekli istikrarli bir ekonomiye
dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deger igerisinde gelistirici kan da yer aimaktadir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya ¢ikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere baglh
olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her dénemde kendi
icinde daha tutarli bir denge tagidiindan hareketle nihai deger olarak maliyet yaklasimi
yoéntemi ile bulunan dederin alinmasi uygun gérilmustir.

Buna gb6re rapor konusu tasinmazlarn toplam pazar degeri 24.250.000,-TL olarak
takdir olunmusgtur.
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8. BOLUM TASINMAZLAR ICIN SiRKETIMiz
TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORLARI

Rapor konusu tagsinmazlar igin girketimiz tarafindan son (¢ yl igerisinde hazirlanan
gayrimenkul degerleme raporlan asadida belirtilmistir.

2014 yili igerisinde hazirlanan raporlar

(1)
Talep Tarihi 15 Aralik 2014
Ekspertiz Tarihi 19 Aralik 2014
Rapor Tarihi 25 Aralik 2014
Rapor Na 003 - 2014/ 7214

Raporu Hazirlayanlar

Toplam Pazar Degeri

(2)
Talep Tarihi

Ekspertiz Tarihi
Rapor Tarihi

Rapor No

Raporu Hazirlayanlar

Aylk Kira Dederi

Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mihendisi
Sorumlu Dederleme Uzman

SPK Lisans No: 401123

Semih ARDAHAN / Iingaat Miihendisi - Iktisatci
SPK Lisansh Degerleme Uzmani

SPK Lisans No: 402228

21.505.000,-TL

24 Subat 2014

26 Subat 2014

04 Mart 2014

003 - 2014 / 1263

Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani

SPK Lisans No: 401454

Semih ARDAHAN / Insaat Miihendisi - Iktisatgi
SPK Lisansli Degerleme Uzmani

SPK Lisans No: 402228

96.000,-TL

Tasinmazlar igin hazirlanan dederleme raporu taginmazlarn aylik kira dederinin tespiti

icin tanzim edilmistir.
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2015 yih igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 01 Aralik 2015

Ekspertiz Tarihi : 14 Aralik 2015

Rapor Tarihi : 17 Aralik 2015

Rapor No : 003 - 2015710442

Raporu Hazirlayanlar : Mehmet AYIKDIR / Harita Mihendisi

SPK Lisansh Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 401233
Tayfun KURU / Sehir ve Bbélge Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzman
SPK Lisans No: 401454
Toplam Pazar Degeri : 22.890.000,-TL
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde 6zellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemesinde
konumiarina, imar durumlarina, fiziksel ozelliklerine, yapilarin mimari 6zelliklerine, insaat
kalitesine ve gevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére giinimiiz ekonomik kosullar itibar
ile toplam pazar dederi icin,

24.250.000,~TL (Yirmidértmilyonikiylzellibin Tlrk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.

(24.250.000,-TL =+ 3,4784 TL/USD (*) = 6.972.000,-USD)
(24.250.000,-TL + 3,6960 TL/EURO (*) = 6.561.000,-EURO)

Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuruna gére 1 USD = 3,4784 TL,
1 EURQ = 3,6960 TL'dir.

Taginmazin KDV dahil toplam pazar dederi 28.615.000,-TL'dir. KDV orani % 18 olarak
dikkate alinmistir.

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

Isbu rapor, Ug orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 13 Aralik 2016
(Ekspertiz tarihi: 08 Aralik 2016)

Saygilanmzla,

Mehmet AYIKDIR
Harita Miihendisi
Sorumlu Dederterme Uzmani Sorumiu Degerleme Uzmani

Eki:

Taginmaziarin gortnigleri

Tapu suretleri

Takyidath tapu kayit belgeleri

Imar durumu

Belediye arsivinden temin edilen belgeler

Sit alam sinirtari

Yapi ruhsatlari ve yapi kullanma izin belgeleri
Is yeri agma ve calistirma ruhsat

Turizm igletme belgesi

INA tablosu

Raporu haziriayanlan tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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