y

STANDART GAYRIMENKUL DEGERLEME UYGULAMALARI A.S.

PERA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

KIBRIS GAZIMAGUSA — TATLISU

» VI pafta, 59 harita no,
- 50/1 parsel numarasinda kayitl,
- 51/2 parsel numarasinda kayitl,
- 52/1 parsel numarasinda kayitl,
- 53/1 parsel numarasinda kayitl,

Gayrimenkul Degerleme Raporu

» VI pafta, 59.E&W harita no,

- 46 parsel numarasinda kayitli,

- 52/2 parsel numarasinda kayitl,

- 53/2 parsel numarasinda kayitli,

- 54 parsel numarasinda kayitli,

- 86 parsel numarasinda kayitli,

- 87 parsel numarasinda kayitli,

- 89 parsel numarasinda kayitl,

- 144 parsel numarasinda kayitl,

- 145 parsel numarasinda kayitli,

- 88/1 (Sahil Band) parsel numarasinda kayitl,

- 88/2 (Sahil Tarafi) parsel numarasinda kayitl,
88/2 (Kara Tarafi) parsel numarasinda kayitl,

Gayrlmenkule Bagh Hak (Kullanim Hakki) Degerleme Raporu,
“AQUA DOLCE RESORT OTEL” PROJESI

30.12.2011
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1. DEGERLEME RAPORU HAKKINDA BiLGiLER
1.1. S6zlesme Tarihi

26.01.2011 - PERAGYO/2011

1.2. Degerleme Tarihi

Bu degderleme raporuna konu olan gayrimenkuller ve gayrimenkule bagh haklar hakkinda 21.11.2011
tarihinde ilgili makamlar (tapu ve belediye) nezdinde calismalara baslaniimis ve degerleme
galismalarina esas teskil edecek olan dokimanlar ise 15.12.2011 tarihine kadar hazir hale
getirilmistir.

1.3. Rapor Tarihi ve Numarasi
30.12.2011 / SvP_11_PERAGYO_04
1.4. Rapor Tiirii

Isbu rapor, Pera Gayrimenkul Yatinnm Ortakhdi A.S. (Miisteri)’nin talebi {izerine
> Milkiyeti Maya Turizm Ltd.Sti'ye ait olan Madusa (Gazimadusa) Kazasi, Tatlisu Koy, VI pafta,
59 harita no,
50/1 parsel numarasinda kayitli, 3.348,-m? yiizélgiiml,
51/2 parsel numarasinda kayitl, 2.492,4m? yuzolgimld,
52/1 parsel numarasinda kayitli, 2.938,8 m? yiizélgiimli,
- 53/1 parsel numarasinda kayitl, 4.436,1 m? yiizolgliml,
Parseller ile,
> Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakanhdi Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi
Baskanligi'ndan kiralanan VI pafta, 59.E&W harita no,
46 parsel numarasinda kayitli, 548,70 m? yiizélglimld,
52/2 parsel numarasinda kayith, 1.004,40 m? yuzolgimld,
53/2 parsel numarasinda kayitli, 585,90 m? yiizolgiimld,
54 parsel numarasinda kayitli, 2.008,80 m? yiizélgiimld,
86 parsel numarasinda kayitli, 585,90 m? yiizolgtimlii,
87 parsel numarasinda kayitli, 15.400,80 m? yiizélgiimli,
89 parsel numarasinda kayitli, 1.236,90 m? yiizélgiimld,
144 parsel numarasinda kayitli, 1.674,-m? yiizélcimld,
145 parsel numarasinda kayitli, 17.074,80m? yiizélgiimld,
88/1 (Sahil Bandi) parsel numarasinda kayitli, 64.876,80m? yiizélciimli,
88/2 (Sahil Tarafi) parsel numarasinda kayitli, 40.000,-m? yiizélglimld,
88/2 (Kara Tarafi) parsel numarasinda kayitli, 115.179,80 m? yiizélgiimli,
Arsa vasifli gayrimenkullerin iist hakkina dayali kiralama so6zlesmesine bagh
“kullanim haklarinin”
yasal durumlarinin irdelenmesi, adil piyasa degerleri ve Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhgi
portfdylinde yer almasinda herhangi bir kisit olup olmadiginin tespitine yonelik olarak hazirlanmis olan
gayrimenkul degerleme raporudur.

1.5. Raporu Hazirlayanlar

Degerleme Uzmani : Gliner SAN - Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No.: 400288

Yusuf Yasar TURAN - Sorumlu Dederleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani : >
S.P.K. Lisans No.: 400471
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2. SIRKET ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1. Degerlemeyi Yapan Sirket Unvani ve Iletisim Bilgileri

STANDART GAYRIMENKUL DE_éERLEME UYGULAMALARI A.S.
Maslak, Eski Biyikdere Caddesi, 1z Plaza Giz, No:4, Kat:6/18 Sisli — Istanbul
T: 0-212-290-64-93; F: 0-212-290-64-91; W : www.standartgd.com

2.2. Degerleme Talebinde Bulunan Miisteri Unvani ve Iletisim Bilgileri

PERA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Rihtim Cad. No:51 Karakdy/ISTANBUL
T: 0212 243 44 50; F: 0 212 243 81 79; W: www.peragyo.com/
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3. DEGERLEME AMAC, KAPSAM ve iLKELERI

3.1. Degerleme Raporunun Amaci

Isbu rapor, Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ A.S.'nin talebi (izerine miilkiyeti Maya Turizm
Ltd. Sti.'ye ait gayrimenkuller ile Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakanhgi Devlet Emlak ve
Malzeme Dairesi Baskanligi'ndan tapuya tescil edilmis Gst hakkina bagli olarak kiralanmis raporda
detayli bilgileri verilen gayrimenkullere bagli haklarin (kullanim hakki) yasal durumlarinin irdelenmesi,
adil piyasa degerlerinin tespiti ve Gayrimenkul Yatinnm Ortakhgi portfoylinde yer almalarinda
herhangi bir kisit olup olmadiginin tespitine yonelik olarak hazirlanmis olan gayrimenkul ve
gayrimenkule bagh hak degerleme raporudur.

3.2. Sinirlayici Kosullar

Bu Rapor, Standart tarafindan, Misteri'nin yazih talebi (izerine s6z konusu gayrimenkuller ve
gayrimenkullere bagli haklarin (kullanim hakki) yasal durumlarinin irdelenmesi, fiili degerleme
tarihindeki adil (rayig) piyasa dederi ile GYO portfoyiinde yer almasinda herhangi bir kisit olup
olmadiginin tespiti amaciyla hazirlanmistir.

Misteri tarafindan Standarta sunulan belgeler ilgili makamlar nezdinde vyapilan inceleme ve
arastirmalar ile ekonomi ve piyasa kosullari dikkate alinarak yapilan analizler, tim verilerin dogru
oldugu kabuliine dayanarak gerceklestiriimistir. Rapor‘da nihai dederi ve analiz sonuclarini
etkileyebilecek nitelikte eksik ve/veya yanlis, belge ve/veya bilgilerin olmasi durumunda Standart
sorumluluk kabul etmeyecektir.

Rapor'da yer alan dederler, fiili dederleme tarihi esas alinarak belirlenmis olup bu tarihten sonra
ekonomik ve piyasa kosullarinin dedismesi halinde olabilecek maddi degisikliklerden ve ilgili kuruluslar
nezdinde yapilan inceleme tarihinden sonra dogmus hukuki islemlerden dolayr Standart sorumlu
tutulamaz.

Musteri Rapor'u kamu kurum ve kuruluglar ile mahkemeye sunabilir. Rapor'un teslimi ile Misteri,
Rapor'da yer verilen bilgilerin kamu kurum ve kuruluslari ile mahkemeye sunulmasi haricinde gizli
tutulacagini Standart’a taahhiit eder. Rapor hicbir zaman Standart’in yazili 6n izni olmadan Ulglincii
sahislara dagitim amaciyla kismen veya tamamen cogaltilamaz veya kopya edilemez.

3.3. Beyanlar

Tarafimizdan yapilan dederleme galismalari ile ilgili olarak;
- Raporda sunulan bulgularin Dederleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugu
- Analizler ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugu
- Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi olmadigi
- Degerleme Uzmani dcretinin, raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadig
- Degerlemenin ahlaki kural ve standartlara gore gergeklestigi
- Degerleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu
- Degerleme Uzmaninin dederlemesi yapilan milkiin yeri ve vasfi konusunda daha 6nceden
deneyimi oldugu
- Degerleme Uzmaninin, milki kisisel olarak denetledidi,
- Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda
bulunmadigini,
beyan ederiz.

SvP_11_PERAGYO_04 4



3.4. Rapor'da Kullanilan Kisaltmalar

RAPOR'DA KULLANILAN KISALTMALAR

SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

GYO Gayrimenkul Yatirim Ortakligi

Misteri Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.

STANDART Standart Gayrimenkul Dederleme Uygulamalari A.S.

TAKS Taban Alani Kat Sayisi

KAKS Kat Alani Kat Sayisi

E insaat Emsali

Himax Maksimum Yapi Yiksekligi

m? Metrekare

iNA indirgenmis Nakit Akimi

DED Devam Eden Deger

Rf Risksiz Getiri Orani

Rp Risk Primi

B Beta Katsayisi

% Yiizde

000 Bin

€ Euro

ABD$ ABD Dolari

ABD $/TL 12.12.2011 tarihli TCMB efektif satis kuru olan 1,8597 TL esas alinmistir.
€/TL 12.12.2011 tarihli TCMB efektif satig kuru olan 2,4685 TL esas alinmigtir.
GBP/TL 12.12.2011 tarihli TCMB efektif satis kuru olan 2,9009 TL esas alinmistir.

3.5. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler

Gayrimenkul ve gayrimenkul projesi dederleme calismalarinda genel kabul gérmiis 3 farkl yontem
kullanilmaktadir.

“Piyasa Dederi Yaklasimi”

“Maliyet Olusumlan Yaklagimi” ve

“Gelirlerin Kapitalizasyonu —Indirgenmis Nakit Akimi Yaklagimi” dir.

Bu yaklasimlara iliskin 6zet bilgiler asadida sunulmustur.
3.5.1. Piyasa Degeri Yaklagimi

Piyasa Dederi Yaklasimi, gelistiriimesi beklenen gayrimenkullerin ve gayrimenkule bagh projelerin
degerlemesinde en giivenilir ve gercekci yaklasimi sunmaktadir. Bu dederleme ydnteminde,
degerlemeye konu olan gayrimenkuliin ve/veya gayrimenkul projesinin bulundugu bolgede, benzer
nitelikleri bulunan emsal gayrimenkuller ve projeler incelenir ve gerekli diizeltmeler yapilarak
gayrimenkuliin/projenin tahmini dederine ulasilir.

Piyasa Degeri Yaklasimi'nin uygulanabilmesi icin asadidaki kriterlerin mevcudiyeti aranmalidir:

- Analiz edilen gayrimenkuliin veya gayrimenkul projesinin fonksiyonu ile ilgili olarak mevcut bir
pazarin varligi (yani yeterli sayida alici, saticl, kiralayici) gereklidir.

- Bu piyasadaki alici/satici ve kiracilarin, projeye konu gayrimenkuller hakkinda oldukga iyi
diizeyde bilgi sahibi oldugu, kabul edilebilir diizeyde olmalidir.

- Projeye konu gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir siire igin satista
kaldigi, talep edenlerin, belirli bir fiyat ve satis 0zelligi konusunda bilgi alabilecekleri kabul
edilebilmelidir.

- Piyasada, dederlemeye konu olan gayrimenkul projesi veya proje konusu gayrimenkuller ile
ortak temel 6zelliklere sahip yeter sayida, makul bir zaman araliginda, satisi bekleyen veya
gergeklestirilmis emsal mevcut olmalidir.

3.5.2. Maliyet Yaklagimi

Maliyet yaklasiminda esas, yeni bir milk veya konu miilkle ayni yarari olan ikame bir milk gelistirme
maliyetini belirlemektir. Maliyet yaklasiminda gegerli bir deder gostergesi tiiretmek igin, gelistirilen
maliyet tahmininde, konu miilkle yas, durum ve yarar farklari icin diizeltmeler yapilir. Maliyetle deger
arasinda bir iliski oldugundan, maliyet yaklasiminin piyasanin dlsiince tarzini yansittigi kabul
edilmektedir.
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Maliyet Yaklagiminda, genellikle, maliyetin tahmini igin iki farkli metot kullaniimaktadir.
— Yeniden Inga Maliyeti,
- Ikame Maliyeti,

Bu yaklasimla, dederleme tarihi itibari ile miilk yapilandiriimalan icin belirlenen maliyetlerden asadida
belirtilen yontemlerden uygun olani kullanilmak ve hesaplanan amortisman miktar disilmek suretiyle,
mevcut yapi degerine ulagilir.

— Piyasadan Cikarma Yontemi

—  Yas — Omiir Yéntemi

— Aynstirma Metodu

Yapilandirma maliyetinden tiretilen mevcut yapi dederinden, amortisman dederi dislildiikten sonra
bulunan dedere arazi dederi ilave edildigi zaman ulasilan sonug, tam midlkiyet hakkinin bir deger
gostergesidir.

3.5.3. Gelirlerin Kapitalizasyonu — indirgenmis Nakit Akimi Analizi

Yontem, genellikle gelistirilen bir gayrimenkuliin kiralama ve/veya isletiimesi ile elde edilmesi
planlanan gelirlerin esas alinmasi suretiyle kullaniimakla beraber, gelistirilecek projede satisin
planlanmasi halinde de kullanilabilmektedir.

Gelistirilen gayrimenkuliin, belli bir stregte (insa halinde ve/veya sonrasinda) tamamen /kismen satisi
mimkin olup, planlanan duruma gore nakit akislarinin belirflenmesi galismalari da farkhliklar
gosterebilmektedir.

Bu ydntemde, dederlemesi yapilan gayrimenkule ait ve kiralanmasi disiiniilen bélimlerin, isletme
giderleri icin alinan katki paylari dahil olmak tizere, aylik toplam kira bedelleri, yillik artislar da dikkate
alinarak, nakit girisleri hesaplanir.

Yontemde genel olarak, tahsil edilemeyen kiralar ve bos kalma ylizdeleri gibi hususlar da bu gelirin
hesaplanmasinda dikkate alinir.

Buna karsilik eder mevcut ise, otopark ve reklam panolari gibi ortak alanlardan elde edilen gelirler,
yonetim planinda gosterildigi lzere hesaplanir ve diger nakit girisleri olarak bagimsiz bolimlere
dagrtimi yapilir.

Isletme hizmetleri kapsaminda sdz konusu gayrimenkule ait bulunan, kiralanmasi disiilen bagimsiz
bélimler ile ortak alanlar igin katlanilan isletme gider paylar, vergiler, fiziki yatinmlar ve isletme
sermayesi ihtiyaci ise nakit gikigl olarak dikkate alinir.

Ozetle, analiz, yillar itibariyle gayrimenkuliin veya projenin kiralama ve/veya satis yoluyla

elde edilmesi planlanan amortisman 6ncesi serbest net nakit akimlarinin, (Nakit giris ve
cikis farklar) iskontolanarak bugiinkii degerine indirgenmesidir.
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4. EKONOMI, SEKTOR VE BOLGEYE ILISKIN ANALIZLER
4.1. Genel Ekonomik Goriiniim

Kiiresel ekonomide kriz sonrasinda, gelismis ve gelismekte olan ilkelerin ekonomik gériinimlerinde
6nemli bir ayrisma yasanmakla birlikte, kademeli bir toparlanma gdzlenmektedir. Krizin ardindan genis
kapsamli ve etkili kamusal miidahalelerin, efektif talebi canlandirmasi ve finansal piyasalarda hiikiim
surren belirsizlik ve sistemik riskleri hafifletmesi ile yeniden ekonomik biiylime siirecine girilmistir.

Finansal piyasalardaki kosullar dizelmeye devam etmektedir, ancak esas olarak gelismis
ekonomilerden kaynaklanan riskler hala devam etmekte olup &zellikle Avrupa‘daki bazi (lkelerin
bankacillk ve kamu kesimlerinde artarak sliren sorunlar piyasalari olumsuz ydnde etkilemektedir.
Ozellikle biitce dengesinde ciddi boyutta bozulmanin yasandi§i ve kamu borcluluk diizeyinin asir
yiikseldigi gelismis Ulkelerde mevcut kirilganliklar énemini korumaktadir.

Kriz sonrasi dénemde kiiresel diizeyde ortaya ¢ikan atil kapasite ve 6zel tiiketim ve yatinmin azalmasi,
tim diinyada enflasyonu bir kaygi olmaktan cikarmis, ekonomide 6ncelik finansal istikrar, biyime ve
istihdama ydnelmistir. Bu cercevede, ekonomileri canlandirmak amaciyla para politikalari mimkiin
oldugunca gevsetilmis, biitce agiklari artinlmistir. Uygulanan gevsek para politikalarinin sundugu bu
ortam bir yandan ekonomileri canlandirirken, diger yandan da basta gida ve petrol olmak (zere emtia
fiyatlarinin, yilksek oranda artmasina imkan tanimistir. Bu kosullar altinda krizin etkilerinin
hafiflemesiyle birlikte enflasyon, 6zellikle gelismekte olan {lkelerde gelecede dair en 6énemli risklerden
biri haline gelmistir.

Kamu maliyeleri, finansal yapilari ve bliyime potansiyelleri goreli olarak daha iyi durumda olan
gelismekte olan ekonomiler, krizin etkilerini hizla atlatarak nispeten daha hizli bir toparlanma stirecine
girmislerdir. Ancak, kiresel ekonominin bitiinlesik yapisi dikkate alindidinda, gelismis Ulkelerdeki
sorunlar tam anlamiyla ¢ozilmedigi siirece, gelismekte olan llkelerde daha ziyade ig talebe dayali olan
mevcut hizli toparlanma egdiliminin ne kadar siirdirilebilecedi konusu belirsizligini korumaktadir.

Gelismis Ulkelerde kisa vadeli faiz oranlarinin uzun siire dislk kalacagina yonelik beklentiler,
yatirmcilan yliksek getiri arayisina sevk etmis ve gelismekte olan (lkelerin yatinm araclarina talep
artmistir. Ancak o6zellikle EURO bdlgesinde kamu borglarini ddemekte zorlanan dlkelere iligkin risk
algilamalari uluslararasi piyasalarda kaygilarin siirmesine neden olmaktadir.

4.2. Ulusal Ekonomik Goriiniim;

Iktisadi faaliyetteki toparlanmanin beklenenden hizli olmasi, orta vadeli programin mali disiplinin
sirecedine isaret etmesi, finansal sistemin istikrari, kredi derecelendirme kuruluslarinin olumliu
degerlendirmeleri, risk primi gostergelerinin kriz 6ncesi seviyelerinin de altinda seyretmesi (ilkemiz
ekonomisi acisindan olumlu bir gériinime isaret etmektedir. Oniimiizdeki ddénemde, kisa vadeli
sermaye akimlarindaki hizZlanmanin yani sira, kredi kullaniminin artarak devam etmesi ve cari islemler
aciginin artmasi finansal istikrar agisindan 6nem tasimaktadir. Bu cercevede, makro riskleri azaltici
onlemler, diger Ulkelerde oldugu gibi iilkemizin de glindeminde olacaktir.

Kiiresel risk istahindaki artis, iilkemizdeki yiiksek biiyiime orani, kamu maliyesindeki
disiplin, saglam finansal sistem ve goreceli yiiksek faiz oranlari nedeniyle agirlikh olarak
bankalarin yurt disi yiikiimliiliikleri ve portfoy yatirnmlarindan olusan sermaye girisi
yasanmaktadir. Kiresel krizden cgikigla birlikte sermaye girisleri hizlanmig ve 2011 yili Ocak-Nisan
déneminde net dogrudan uluslararasi yatirim girisi (fiili giris) 4.677 milyon ABD dolar diizeyinde
gerceklesmistir.* Uluslararasi dogrudan yatinm girisleri kaleminde yer alan sermaye girisi 2011 yilinin
ilk dort ayinda toplam 6.002 milyon ABD dolarina ulasmistir. 4.342 milyon dolari mali araci kuruluslarin
faaliyetleri sektdriinden kaynaklanmigtir. 2011 yili Ocak-Nisan ddneminde nakit sermaye giriginin
%388,6's1 AB Ulkeleri kaynaklidir.

Ekonomide yurt ici talepteki artisin destegiyle hizh bir toparlanma gergeklesmektedir.
2010 yilinin son ceyredine iliskin hesaplanan gayri safi yurtici hasila dederi bir 6nceki yila gére sabit

! Hazine Mistesarli§i, Uluslararasi Dogrudan Yatinm Verileri Biilteni, Haziran 2011
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fiyatlarla %9,2 artis gostererek 28.015 milyon TL olmustur. 2010 yili gayri safi yurtigi hasila degeri cari
fiyatlarla %16,0'lik artisla 1.105.101 milyon TL, sabit fiyatlarla % 8,9luk artisla 105.680 milyon TL
olmustur. 2010 yilinda kisi basina gayri safi yurtici hasila dederi cari fiyatlarla 15.138 TL, ABD dolari
cinsinden 10.079 dolar olarak hesaplanmistir.

issizlik oranlar kriz oncesi seviyelerine yaklassa da, temel enflasyon gostergeleri orta
vadeli hedeflerle uyumlu seyrini siirdiirmektedir. Kiresel kriz ve ekonomideki daralmayla
birlikte artan issizlik oranlari mevsimsel etkilerden arindirilmis verilerle 2009 yili ilk geyreginden itibaren
gerilemeye baslamig, 2011 yili ilk geyredinden itibaren ise istihdamda goriilen gigli artiglarin etkisiyle
hizla azalarak kriz &ncesi seviyelerine yaklasmistir. 2011 yili Mart déneminde %10,8’e gerilemistir?.
Istihdam kosullarindaki iyilesmeye ragmen issizlik oranlar halen yiiksek seviyelerdedir. Dis talebin
zayIf seyri nedeniyle kapasite kullanim oranlarinin kriz éncesi seviyelere ulasmasinin zaman almasi,
istihdam kosullarindaki iyilesmeye ragmen halen yiiksek seviyesini koruyan issizlik orani ve Tirk
Lirasinin glcli konumu temel enflasyon goéstergelerindeki disik diizeylerin korunmasina destek
vermektedir.

Cari islemler acigi artmaya devam etmektedir. Kiiresel kriz sonucunda iktisadi faaliyetteki
durgunlasma ve emtia fiyatlarindaki diistis nedeniyle daralan ve 2009 yili sonunda 38,8 milyar ABD
dolarina gerileyen dis ticaret acigi, ekonomideki canlanmayla birlikte tekrar artmaya baglamis ve 2011
Nisan ayinda 9,1 milyar dolar acik vermistir. Ihracattaki toparlanmaya ragmen ithal mallara yénelik
talebin ivmelenmesi sonucu, 2011 yili Ocak-Nisan doéneminde dis ticaret acigi gecen yilin ayni
dénemine gore %86,7 artarak 33,7 milyar ABD dolar olurken, 12 aylik kiimiilatif dis ticaret acidi
Mart'taki 83,7 milyar ABD dolardan 87,2 milyar ABD dolara geniglemis ve i¢ ve dis talebin toparlanma
hizlarindaki ayrisma daha belirgin hale gelmistir. Nisan ayindaki ihracat, Mart'taki %19,5ten sonra
yillik bazda %26,5 artarak 11,9 milyar ABD dolara ulasmistir. Diger taraftan ithalat %40,2 artisla 21
milyar ABD dolar olarak gergekleserek, ilk geyrek boyunca goriilen artis hizinin altinda kalmistir. Diger
yandan mevsimsellik ve calisilan isgiini etkisinden arindiriimis verilere goére ihracat Nisan'da 6nceki
aya gore %9,2 yikselirken, bu yikselis ithalattaki %2,8 artisin oldukca lzerinde gergeklesmistir. Nisan
ay! verileri ihracat ve ithalatin bliiyime oranlarinin birbirine énemli oranda yakinlagmasi nedeniyle cari
aciktaki yavaslama konusunda ilk 6nemli isaret olabilir. Kiiresel kriz ve ekonomideki kiicliimeyle birlikte
2009 yili sonunda milli gelirin %2,3'line kadar gerileyen cari islemler acigi, iktisadi faaliyetteki
canlanmayla birlikte tekrar artmaya baslamig ve 2010 yili sonu itibariyla milli gelirin % 6,6'sina
ulagmistir. Ocak-Nisan 2010 déneminde 13,9 milyar ABD dolar acik veren cari islemler hesabi, 2011 yili
ilk dort ayinda %113,8 oraninda artarak 29,6 milyar ABD dolara yiikselmistir.

Para politikasi siki bir durus sergilerken iktisadi faaliyetin ©Ongoriilenden hizh
toparlanmasi, kontrol altinda tutulan kamu harcamalan ve faiz giderlerindeki diisiis kamu
maliyesi dengelerini olumlu yonde etkilemistir. 2010 yilinda biitge gelirleri, i¢ talepteki artisa
badl olarak yiikselmis, faiz oranlarindaki diisiisle faiz giderleri azalmis ve faiz disi harcamalar goérece
sinirl diizeyde artmistir. Bu gelismeler sonucunda bitge performansi olumlu bir seyir izlemis ve 2009
yili sonunda yillik 440 milyon TL olan merkezi yénetim faiz disi biitge fazlasi, 2010 yili sonunda 8,7
milyar TL'ye yiikselmistir. Merkezi yonetim biitge agigi ise 2009 yilinda 52,8 milyar TL tutarindayken,
2010 yihnda 39,6 milyar TL'ye gerilemistir. Boylece, 2009 yilinda milli gelirin % 5,5'ine ulasan bitge
acigi, 2010 yilinda milli gelirin % 3,6'sina dismustir. 2011 yiinin ilk dort aylik déneminde biitge
performansindaki iyilesme devam etmektedir. Bu donemde artan vergi gelirleri ve faiz
harcamalarindaki gerileme biitce gelismelerine olumlu katkida bulunurken, faiz disi harcamalarin artis
hizinin yavaglamasi biitge performansindaki iyilesmeye destek vermistir. 2011 yili Ocak-Mart dénemine
iliskin bltge acigi gegen yilin ayni donemine goére % 63,6 oraninda azalarak 4,1 milyar TL olmustur.
Faiz disi fazla ise gegen yilin ayni dénemine goére 2,7 kat artarak 9,8 milyar TL olarak gerceklesmistir.
Bitce gelirleri bir énceki yin ayni ddonemine gére %20,5 oraninda artarak 68,7 milyar TL olmustur.
Blitge giderleri ise sadece % 6,6 oraninda artarak 72,9 milyar TL olarak gergeklesmistir. Vergi gelirleri
gegen yilin ayni dénemine gére % 19,9 oraninda artarak 57,5 milyar TL olarak gergeklesmistir. Buna
karsin faiz hari¢ biitge giderleri ise % 10,3 oraninda artarak 58,9 milyar TL olmustur.® Cari islemler
aciginin arttigi bir ortamda, kamu harcamalarinin kontrol altinda tutularak, kamu maliyesinde
gevsemeye gidilmemesinin finansal istikrar agisindan gerekli oldugu distiniilmektedir.

2 TUIK
3 Maliye Bakanligi, Makro Ekonomik Goriiniim Raporu, Nisan 2011
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Ekonomide goriilen hizh toparlanma, belirsizliklerin azalmasi, faiz oranlarinda yasanan
diisiis ve kredi kullandirma kosullarinda goriilen iyilesme sonucunda firmalarin borglulugu
artmakla birlikte yurt disi kaynakh borglarin payr azalmaktadir. Firmalarin toplam finansal
borglari 2009 yilinda 6nemli bir dedisim gostermezken, 2010 yilinda kademeli olarak artmis, 2011 yili
Subat ayi itibariyla 461 milyar TL seviyesinde gergeklesmistir. Firmalarin finansal borglarinin milli gelire
orani da 2010 yih sonunda bir énceki yilsonuna gére 2,9 puan artarak % 39,1’e yikselmistir. 2011 yili
Subat ayi itibanyla firmalarin finansal borglarinin % 59'u yabanci para cinsinden olmakla birlikte,
yabanci para borglar agirlikli olarak uzun vadelidir. Ayni donemde yurt disi kaynakl kredilerin toplam
krediler icindeki payr % 29,2 olup, Tirk bankalarinin yurt ici ve yurt disi subeleri ile yurt disi
istiraklerince reel sektore kullandirdiklar Tirkiye kaynakl kredilerin toplam krediler icindeki payr 2010
yil Eylil ayina gore, 1,8 puan artarak % 79,8'e ulagmistir.

Firmalarin kredi kullanimlarinin yam sira satis gelirlerinin arttigi ve karlhihk
performanslarinin giiclii seyrettigi gériilmektedir. IMKB'de islem goren firmalarin satis gelirleri
2011 yil Mart déneminde gecen yila gére % 25, faaliyet karlar % 28 artarken, donem karlarn % 13,1
azalmistir. Firmalarin artan satis gelirleri ve faaliyet karlarina ragmen kur farki giderlerindeki artisa
badl olarak artan finansal giderler donem karindaki azalista etkili olmustur. Bu gelismeler sonucunda
2010 yili Mart déneminde % 3,72 olan 6zkaynak karliidgi, 2011 yili Mart déneminde yilinda % 2,95'e
gerilemistir. Firmalarin gerileyen 6zkaynak karliliginda 6zellikle kar marjindaki dists etkili olmustur.
Faaliyet karn disinda tutulan finansal giderlerdeki artis firmalarin kar marjlarini olumsuz etkilemistir.

Firmalarin yabanc para varlik ve yiikiimliiliikleri incelendiginde, yabanci para net acik
pozisyonunun arttigi ve kur riskinin firmalar icin 6nemini korudugu goriilmektedir. Kiresel
krizden sonra azalmaya baslayan reel sektdriin net acik pozisyonu, ekonomideki toparlanmayla birlikte
artmaya baslamistir. 2009 yilinda bir dnceki yila gére % 2,5 azalan yabanci para agik pozisyonu, 2011
yili Subat ayinda % 28,6 artarak 100,1 milyar ABD dolarina ulagsmistir. 2011 yili Subat ayinda yabanci
para varliklarin yikimliliikleri karsilama orani ise 2010 yili son c¢eyredinden itibaren 1,6 puan azalarak
% 47'ye gerilemistir.

Hane halki yiikiimliliikleri iginde ihtiyac kredileri ile konut kredilerinin payir artmaya
devam ederken, tasit kredilerinin pay:1 sinirh bir artis, kredi kartlarinin payi ise diisiis
gostermistir. Hane halki yikiimlillklerinin gelisimi tiirlerine gore incelendiginde, 2011 yili Mart ayi
itibartyla 2009 yili sonuna gére ihtiyac kredileri % 53, konut kredileri % 42, tasit kredileri % 43,6,
kredi kartlari ise % 18,4 artig gdstermektedir. Bu gelismeler sonucunda hane halki ytkimldlikleri
icinde ihtiyac kredileri, konut kredileri ve tasit kredilerinin payi artarken, kredi kartinin payi gerilemistir.
2010 ve 2011 yillarinda kredi karti bakiyeleri artisini siirdiirmekle birlikte, faize tabi bakiyelerin toplam
kredi karti bakiyelerine orani 2009 yili sonuna kiyasla gerilemistir.

4.3. Piyasalarda Son Durum;

2011 Adustos ayi basi itibariyle, piyasalarda, ABD ekonomisinin ikinci dibe girebilecegine iliskin
endiselerle TCMB'den gelen siirpriz kararlar etkili olmustur. Bunlarla birlikte, Italya ve Ispanya’nin 10
yilik tahvillerinin Alman tahvilleri ile arasindaki getiri farkinin agilmasi, borg krizinin dnimuizdeki
donemde bu (ilkelerde daha sert hissedilecegi yoniindeki endiseleri gliglendirmektedir.

En 6nemli gelismelerden birisi, kredi derecelendirme kurulusu S&P'nin ABD’nin kredi notunu diigiirmesi
olmustur. S&P ABD'nin “AAA” olan kredi notunun “AA+"ya disirildigind, kredi notu goriniminiin
ise negatif izlemeye alindigini agiklanmustir.

Gelismis ekonomilerde ve Cin‘de son ddnemde biiyimede goriilen yavaglama Adustos'ta yeniden
belirsizlik dalgasini, dolayisiyla uluslararasi piyasalardaki dalgalanmayi giglendirmis durumdadir.
Avrupa’da yasanan borg sorunlarina ABD kaynakl endiselerin de eklenmesi, politika ¢éziimlerinde geg
kallnmasi ve yeterli adim atiimamasinin Amerika’nin not dislisiine neden olmasi, G7 ve G20
Ulkelerinde politika yapicilari yeniden koordineli bir care arayigina itmis gibi gériinmektedir.

Temel olarak bakildiginda yilin ikinci yarisinda Amerikan ekonomisinin daha iyi bir performans
gostermesi olasiligi hala giiclii olmakla beraber, bunun igin piyasalardaki satis ve panik havasinin
kontrol altina alinmasi gerektigi belirtiimektedir. G7 veya G20'den gelecek agiklamalarin bu nedenle
Onemli olmasi  beklenmektedir.
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Yurtiginde, yasanan gelismeler (izerine TCMB, gelismis Ulkelerdeki sorunlarin artmasi ve yurticinde
iktisadi faaliyetteki yavaslamanin beklenenden daha sert olmasi halinde para politikasi araglarinin
genigletici yonde kullanilabilecedinin sinyalini vermistir. TCMB, kiiresel ekonomiye iliskin giderek artan
sorunlarin yurtici iktisadi faaliyet lizerinde “durgunluga yol agma riskini” azaltmak amaciyla politika faiz
oranini beklenmedik bir sekilde 50 baz puan indirerek %5,75 diizeyine gektigini agiklamistir. Ayrica,
kisa vadeli faizlerde olusabilecek asadi yonli oynakhdi azaltmak amaciyla gecelik borclanma faiz
oranini %1,50 seviyesinden %5 diizeyine yiikselttigini duyurmustur. Bunun yaninda, 5 Adustos’tan
itibaren gerek gordiudu gilinlerde piyasaya déviz likiditesi saglamak amaciyla déviz satim ihalelerine
baslayacadini aciklamis, taraftan yabanc para cinsinden zorunlu karsilik oranlarinda da tiim vadeler
icin 0,5 puan indirim yapmistir.

Enflasyon verileri beklentilere kiyasla daha olumlu bir seyir izlemektedir. Temmuz 2011'de bir 6nceki
aya gére TUFE %0,41, UFE %0,03 gerilemistir. Piyasanin aylik enflasyon beklentisi TUFE'nin %0,07
diisecedi, UFE'nin ise %0,80 artacadi yéniinde iken, TUFE, aylik bazda Haziran 2011'de kaydettigi hizl
dislisiin ardindan Temmuz 2011’de gerilemis, yillik artis ise hafif yikselis kaydederek %6,3
seviyesinde gerceklesmistir. Yillk UFE artisi da benzer bir seyir izleyerek %10,3%e yiikselmistir.
Temmuz 2011 itibariyle TUFE'deki gerilemenin beklentilerin lizerinde gerceklesmesinde, giyim ve
ayakkabi ile gida ve alkolsiiz icecekler grubundaki fiyat gelismeleri etkili olmustur.

Bu ortamda bir siiredir Tirkiye'de sinyalini aldigimiz biiylimeye odakli para politikasi tercihinin ise
Adustos ayinda TL'nin dederine istikrar kazandirma arayisi sirasinda sirpriz bir faiz indiriminin eslik
etmesiyle yeni bir boyut kazanmistir. Bu gelisme bize mevcut para politikasini enflasyon hedeflemesi
cercevesinde dederlendirmenin, diger bir deyisle mevcut beklentilerle hedefler arasindaki farki dikkate
alarak temkinli bir durus beklemenin yaniltici oldugunu gdstermistir. Oniimiizdeki déneme dair
gorinidm degderlendirilirken, bunun dikkate alinmasi faydal olacaktir.

Ulkelerin gok uzun siire yiiksek cari agikla yasayamayacadi, ciinkii yiiksek cari agigin o iilkede déviz
arzi eksikligi yaratacadi, bu da zaman icinde o (lkenin para biriminin deder kaybetmesine, dolayisiyla
cari dengeye ulasiimasina neden olacadi hipotezi, bu resme cari acidin finansmanini yani sermaye
hareketlerini de eklendiginde ve sermaye hareketlerinin cari agiktan daha giiclii oldugu zamanlarda bu
tezi guriitmektedir. Buglin Tirkiye'de izlenen para politikasinin 6ziini de bu olusturmaktadir. Yiiksek
cari acidi olan bir lilkede sermaye girisi glicli kalmaya devam ediyorsa faizleri yilkselterek ekonomiyi
sogutmak bir ¢6ziim olmaktan gok sorunu biyitebilir. Clink{ yiiksek faiz diinyanin icinde bulundugu
konjonktr itibariyla lkeye sermaye girisini (daha ¢ok da portféy yatirmlarn girisini) giclendirebilecek,
bu da para biriminde gereken diizeltmeyi geciktirecek (aksine dederlenmeyi giiclendirebilecek) Ve cari
aclk sorununu daha da buyttebilecektir.

2009 krizine yiiksek faiz ortaminda giren TCMB'nin kiiresel belirsizlikleri dikkate alarak olasi bir
sermaye hareketi oynakligina karsi benzer bir durumda kalmak istemedigi agikga goriilmektedir. 2010
sonundan bu yana uygulanan para politikasinin sermaye hareketlerinde bir kirilganlk yaratmamis
olmasi da (ki bunu da Tirkiye ekonomisinin yapisal gigli taraflar ve genel olarak gelismekte olan
llkelere olan ilgi ile aciklamak mimkiin) bu durusu desteklemektedir. Burada alinan en temel riskin ise
kura istikrar kazandirmak ve enflasyon gorinimine iliskin oldugu disiiniiimektedir. Bu ortamda
rezervlerin kullaniiyor olmasi kredi derecelendirme kuruluglarindan gelebilecek negatif bir tepki
olasiligini arttirmis olsa da, buna kisa vadeli borg stokunun distisiniin (6zellikle bankalarin) eslik
edebilecegi ve goriinimii rahatlatabilecedi diisiinilmektedir. Temel gliven unsurunun ise, enflasyonun
baz etkisinin destediyle gerilemesi,i 6nlimizdeki iki ayda verilerin ekonomideki yavaslamayi teyit
etmesi ve maliye politikasinda beklenen sikilastirmanin agiklanmasinin olacadi distiniimektedir.

4.4. Sektorel Goriinim

4.4.1. Kibris Turizm Sektori

Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti, Tiirkiye'nin giineyinde yer almaktadir. 3.355 km? yiizélgiimiine sahip
olan K.K.T.C. , Akdeniz'de bulunan lglincii biyiik adadir. Tirkiye'nin giineyi ile arasinda 65 km mesafe

bulunmaktadir. Kuzey Kibris'in en biylk gelir kaynaklarindan biri olan turizm, ilke igin oldukga énemli
bir yere sahiptir.
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> Turizm Gelirleri ve Ziyaretgi Sayisi;

2009 yilinin ilk 6 ayinda Kuzey Kibris'a hava ve deniz yoluyla gelen yolcu sayisi (Kuzey Kibris uyruklular
harig) yaklasik 360.000 kisi olup, bu sayr %15k bir artisla 2010 yiinin ilk 6 ayinda 413.000 Kisi
olmustur. 2011 yilinin ilk 6 ayinda ise %10'luk bir artisla bu rakam 454.019 kisiye ulagmistir.

KIBRIS'A GELEN TURIST SAYISI (ILK 6 AY)
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Turizm gelirlerine ait 2010 yiinin rakamlari heniiz agiklanmamig olup, 2009 yilina ait turizm geliri bir
Onceki yilla goére %1'lik bir azalisla 368.600 Milyon Dolar olarak hesaplanmistir.

TURIZM GELIRLERI (YILLIK)

hho Milyon 3810 383 7 m—

350 3032
300

250
200
150
100

50

2006 2007 2008 2009

B TURIZM GELIRLERI

> Konaklama (Tesise Giris) Sayilarinin Milliyetlerine Gore Dagilimi;

2009 yilinda Tirkiye'den gelenlerin turistik tesislerde yaptigi konaklama (tesise giris) sayisi yaklasik
307.000 olup ortalama kalis sireleri 2,9 glindiir. Yabanci uyruklular 116.000 adet, Kuzey Kibris
uyruklular ise 58.000 adet konaklama yapmiglardir. Yabanci turistler icin ortalama kals siiresi 5,4,
Kuzey Kibris uyruklular icin ise 2,3 giindir. Tirkiye'den gelenlerin turistik tesislerde yaptidi konaklama
sayisl 2010 yilinda 372.000 kisiye ylikselmistir. Yabanci uyruklu ziyaretgilerin sayisi 113.000e, Kuzey
Kibris uyruklularin ise 46.000 kisiye diismstdir.
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KONAKLAMA (TESISE GIRIS) SAYILARININ MIiLLIYETLERE GORE

DAGILIMI

72.000

400.000
350.000

320.000

307.000

300.000
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267.000

229.000

170.000

200.000

150.000

100.000
50.000
0

2003 2004

2006

ETC mYABANCI oKKTC

2007 2008

2009 2010

2001 yili ile 2010 yih arasinda toplam konaklama sayisinda %104 oraninda bir artis gdzlenmistir.
Konaklama sayisindaki son 10 yila ait en bliylik artis %120 ile Tirkiye'den gelenlerde yasanmistir.

GECELEME ORTALAMA KALIS SURESI DOLULUK ORANI
YIL | TC  YABANCI KKTC TOPLAM | TC _YABANCI _ KKTC _ TOPLAM | TC YABANCI KKTC TOPLAM
2000 | 586.320 509.057 69.017 1.164.694 | 3,4 7,7 3,0 4,5 18,7 16,3 2,2 37,2
2001 | 456.521 515.804 50.063 1.022.388 | 3,1 7,8 2,6 4,4 138 156 1,5 30,9
2002 | 587.648 655.468 52.258 1.295.374 | 3,2 7,3 2,6 4,4 17,2 191 1,5 37,8
2003 | 615.111 643.891 65.217 1.324.219 | 3,6 7,7 2,6 4,7 17,2 18,0 1,8 37,0
2004 | 626.807 841.736  75.167 1.543.800 | 3,8 7,3 2,4 4,9 16,5 22,2 2,0 40,7
2005 | 621.586 881.346  83.232 1.586.164 | 3,6 6,8 2,2 4,6 158 22,3 2,1 40,2
2006 | 682.900 590.115 100.310 1.373.325 | 3,0 5,7 2,3 3,7 16,5 14,3 2,4 33,2
2007 | 790.221  575.879  120.999 1.487.099 | 2,9 53 2,3 3,5 171 12,5 2,6 32,2
2008 [ 921.362 526.037 132.653 1.580.052 | 2,9 5,0 2,3 33 192 11,0 2,8 33,0
2009 | 893.128  626.864 129.817 1.649.809 | 2,9 5.4 2.3 3,4 186 13,1 2,7 34,4

> Mevcut Tesislerin Dagilimi;

“2009 yil Konaklama Tesis Sayisi Ve Yatak Kapasitesinin Bolgelere Ve Siniflara Gore Dagilimi”
asagidaki tabloda gosterilmektedir. Girne 11.183 yatak kapasitesi ile %69 oraninda bir paya sahiptir.
Iskele 2.680 yatak kapasitesi ile toplam yatak kapasitesinin %17'sini olustururken, Gazimadusa ise
1.531 yatak kapasitesi ile %9’unu olusturmaktadir.

] GIRNE quiMAc";USA ] ISKELE LEFKOSA G_l'.'lZELYURT TOPLAM

TESIS |YATAK |TESIS |YATAK |TESIS |YATAK |TESIS |YATAK |TESIS |YATAK |TESIS |YATAK

SAYISI | SAYISI | SAYISI | SAYISI | SAYISI | SAYISI | SAYISI | SAYISI | SAYISI | SAYISI | SAYISI | SAYISI
5 YILDIZLI OTEL 9 4.024 1 960 1 1.484 1 244 - - 12 6.712
4 YILDIZLI OTEL 6 1.644 - - - - - - - - 6 1.644
3 YILDIZLI OTEL 12 1.577 1 102 1 86 2 280 - - 16 2.045
2 YILDIZLI OTEL 12 809 2 184 3 188 - - 2 180 19 1.361
1 YILDIZLI OTEL 13 387 1 32 4 124 - - 1 38 19 581
OZEL BELGELI OTEL 1 34 - - - - - - - - 1 34
BUTIK HOTEL 42 - - - - - - - 1 42
2. SINIF TATIL KOYU 5 807 - - 1 198 - - - - 6 1.005
TURISTIK BUNGALOV 28 1.529 2 184 2 138 - - - - 32 1.851
APART OTEL 4 212 1 22 1 162 - - - - 6 396
YORESEL EV - - - - 1 34 - - - - 1 34
R O AKLAHA 4 118 1 47 9 266 1 41 - ; 15 472
GENEL TOPLAM 95| 11183 9 1531 23 2680 4 565 3 218 134| 16177
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MEVCUT TESISLERIN DAGILIMI

o
3,0% 1,0%

BGIRNE ®ISKELE BGAZIMAGUSA BLEFKOSA BEGUZELYURT

Kuzey Kibris'ta 2011 verilerine gére toplamda 16.947 yatak kapasitesi vardir. Girne 12.235 adet yatak
kapasitesiyle %72 gibi blylk bir paya sahiptir. Ikinci sirada 2.476 adet yatak kapasitesiyle Iskele
gelmektedir. Gazimadusa ise 2.118 adet yatak kapasitesiyle %9’luk bir paya sahiptir.

GIRNE 24 2.652
GAZIMAGUSA 3 518
ISKELE 9 4.408
GUZELYURT 1 36
TOPLAM 37 7.614

Kuzey Kibris'ta 37 adet tesis insa halinde olup yakin bir gelecekte 7.614 yatak devreye girecektir. Bu
durum yatak kapasitesinde %45’lik bir artis ifade etmektedir.
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4.5. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi Ve Kullanilan Veriler

KIBRIS: Kibris, Dogu Akdeniz'de bulunan bir adadir. Ada niifusunun %96'sini teskil eden Tirk ve
Rum toplumlarinin kiltiir ve dil farklliklarindan kaynaklanan ve 1963-1974 yillani arasinda 11 sene
siregelen toplumsal Sirtiisme ve savaslarin neticesinde, Tirkiye'nin "Barigs Harekat!" olarak
adlandinlan askeri miidahalesi ile Kibris adasi, 1974 ten buyana iki bagimsiz devlete bolinmustir.
Kibris'in Kuzeyine hakim olan Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti ve Gilineyine hakim olan Kibris Rum
Yonetimi "Yesil Hat" olarak bilinen ve baskent Lefkosa'nin ortasindan gecen sinirla birbirinden
ayrilmaktadir.

Kuzey Kibris'in kuzeyinde 65 km mesafe ile Tirkiye, dogusunda 112 km mesafe ile Suriye, 267 km ile
Israil, 162 km ile Libnan; giineyinde Giiney Kibris ve 418 km ile Misir; batisinda ise 965 km ile
Yunanistan yer almaktadir. KKTC'nin yizolgimi 3.355 kmz2dir. Yaklasik olarak ada sahillerinin yarisi
KKTC sinirlan icerisindedir. Ekilebilen %45’lik verimli arazinin % 20'si sulanmaktadir.

KKTC adanin kuzeyinde 3,355 kilometrekarelik bir alani kapsamaktadir. Akdeniz'in dogusunda yer alir.
En yakin komusulari, 70 km kuzeyde Tirkiye, 100 km doguda Suriye, 170 km giineydoguda Liibnan ve
Israil, 370 km giineyde Misir ve 950 kuzeybatida Yunanistan'dir. KKTC'de bes ilge bulunmaktadir.
Bunlar Lefkosa, Girne, Gazimagusa, Giizelyurt ve Yeni iskele'dir. Lefkosa, KKTC'nin baskenti
ve en biiyiik sehridir.

Yapragini dokmeyen, camgiller, turunggiller, zeytingillerin yani sira makilik, yapragini déken adag,
bodur agacciklar, adac ve caliliklarla degisik cicek tirleri kuzey Kibris'in genel bitki ortlisiini olusturur.

Kibris Adasinda tipik Akdeniz iklimi yaganmaktadir. Yazlar kuru ve sicak, kiglar genelde yagish ve ilik
geger. Ilkbahar ve sonbahar mevsimleri iliktir.

Kuzey Kibris'ta resmi para birimi Turk Lirasi (TL)'dir. Kuzey Kibris Tlrk Cumhuriyeti'nde resmi dil
Tlrkge'dir. Ama Ingilizce de yaygin olarak anlagiimakta ve konusulmaktadir.

Gazimagusa (Magusa); Madusa'nin MO3'lincli yiizylda Ptolemus krallarindan Philadelphus
tarafindan kuruldugu ve kralin yeni kente kizkardesi Arsinoe'nin adini verdigi sdylenir. Salamis'in MS
648'de Araplar tarafindan yakilip yikilmasi lzerine oradan gdcen halkla bliylyen kent kiiglik bir liman
kentine donlismustir. Kentin adinin da bu dénemde, Araplarin bulamamasi umuduyla "Kumda sakl"
anlaminda "Ammohostos" olarak dedistirildigi bilinmektedir.

Lizinyanlar Doneminde (1192-1489) ise Magusa adanin Lefkosa'dan sonra ikinci kenti durumuna

ylikselmis ve Frenklerin diliyle "Famagusta" diye taninmaya baslamistir. Bati Hristiyanliginin

Ortadogu'da ellerinde tutabildikleri son yer olan Akka'nin 1291'de Isldmlarca zaptedilmesi iizerine

bircok Frenk soylusu ve isadaminin Kibris'a gelmesine izin verilmis ve bunlar Magusa'ya yerleserek

kenti islek bir liman ve ticaret merkezi haline getirmislerdir. Dogu (lkelerinden Suriye kiyillarina

getirilen bircok kiymetli ticari esya Madusall tliccarlar tarafindan Magusa (lizerinden Avrupa'ya

sevkedilmeye baglanmis ve bdylece kent Dogu-

g Bati ticaretinde bir transit merkezi, antrepo

olarak biyik rol oynamistir. TUmi de yabanc

------ KRS olan bu tiiccarlar -ki iclerinde Siiryani, Nasturi,

"‘65".5 :~ ,.mD{ Ermeni v.b. gibi Dogulu Hristiyanlar da vardi.-

: : Kibris Uriinlerini de Avrupa'ya veya Isldm

tlkelerine sevkediyorlardi. Ihrac edilen Kibris

Urtinleri, ipek, arpa, tuz, amyanttan tutun da

"ambelebulya" tursusuna dek tirll tirll gesitleri

FhE kapstyordu. Bu canl ticari etkinlik Magusa tiiccar

e W ve gemi sahiplerinin devasa servet sahibi

olmalarina, yabancilarin hayretini uyandiracak

derecede liks iginde, goérkemli bir yasam sirmelerine vesile olacakti. Bu tliccarlarin yalnizca bir

seferden elde ettikleri karin bir béliimiyle bir kilise inga etmeyi adet haline getirdikleri ve bu ylizden
kentte kisa siirede 365 kilise yaptirildigini eski kaynaklar yazar.
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5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLERIN YER ALDIGI
BOLGE HAKKINDA BILGILER ve ANALiZLER

5.1. Gayrimenkullerin Yeri, Konumu, Tanimi ve Yakin Cevre Analizi
5.1.1. Gayrimenkullerin Yeri / Konumu ve Tanimi,

Dederleme gayrimenkuller, milkiyeti Maya Turizm Ltd.Sti'ye ait olan Magusa (Gazimagosa) Kazasl,
Tathsu Koy, VI pafta, 59 harita no,

50/1 parsel numarasinda kayitli, 3.348,-m? yiizélciimli,

51/2 parsel numarasinda kayitl, 2.492,4m? yiizolgimld,

52/1 parsel numarasinda kayitli, 2.938,8 m? yiizolgimli,

53/1 parsel numarasinda kayitli, 4.436,1 m? yiizolgimli,
Gayrimenkuller ile,
Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakanli§i Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi Baskanldi'ndan
kiralanan VI pafta, 59.E&W harita no,

46 parsel numarasinda kayitli, 548,70 m? yuzolgumlu

52/2 parsel numarasinda kayitli, 1.004,40 m? yiizolgiimlii,

53/2 parsel numarasinda kayitli, 585,90 m? yiizélgiimld,

54 parsel numarasinda kayitli, 2.008,80 m? yiizdlciimli,

86 parsel numarasinda kayitli, 585,90 m? yiizolglimli,

87 parsel numarasinda kayitli, 15.400,80 m? yiizélgiimld,

89 parsel numarasinda kayitl, 1.236,90 m? yiizélciimld,

144 parsel numarasinda kayitli, 1.674,-m? yiizdlcimld,

145 parsel numarasinda kayitli, 17.074,80m? yiizélglimld,

88/1 (Sahil Bandi) parsel numarasinda kayitl, 64.876,80m2 yuzolgimld,

88/2 (Sahil Tarafi) parsel numarasinda kayitli, 40.000,-m? yuzolgumlu

88/2 (Kara Tarafi) parsel numarasinda kayitli, 155.179,80 m? yiizélgiimli,
Gayrlmenkullerdlr

AKDENIZ

(Ek:1: Gayrimenkullere Ait Fotograflar)
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5.1.2. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Tanimi ve Yapisal Ozellikleri

Degerleme konusu 50/1, 51/2, 52/1 ve 53/1 numarali parseller Maya Turizm Ltd. Sti. adina
kayith olup, hali hazirda parseller lzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Degerleme konusu
gayrimenkullerin detayl listesi asagidaki tabloda verilmistir.

P Al

‘Dénim  Evlek  Ayakkare =
50/1 2 2 - 3.348,00
51/2 1 3 1.600 2.492,40
52/1 2 - 2.800 2.938,80
53/1 3 1 900 4.436,10
~ ToOPLAM 8 6 530

Ayrica, 46, 52/2, 53/2, 54, 86, 87, 89, 144, 145, 51/1, 88/1, 88/2 (Sahil) ve 88/2 (Kara)
numarah parseller 16.03.2007 tarih ve 2/UT, 2370-393; 2/UH, 2370-393 Dosya Numaralari ile
Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakanligi Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi Baskanlidi'ndan
kiralanmis olup, hali hazirda (zerlerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Degerleme konusu
gayrimenkullerin detayl listesi asagidaki tabloda verilmistir.

46 1 2.300 548,70

52/2 3 1.004,40

- 53/2 1 2.700 585,90

2 54 1 2 2.008,80

o 86 1 2.700 585,90

£ 87 11 2 15.400,80

§ 89 3 2.500 1.236,90

144 1 1 1.674,00

145 12 3 17.074,80

Fark (*) 800 74,40

z 51/1 3 2 2.000 4.873,20

~ 88/1 Sahil Bandi 48 1 2.800 64.876,80
el
[

5 88/2 Sahil 40.000,00
]

x 88/2 Kara 115 3 1.800 115.179,80

*13.03.2007 tarih ve 2/UT, 2370-393 dosya numaral kira sozlesmesinde gayrimenkullerin yiizélgiimii 74,40 m?
(800ayakkare) fazla/hatal yazilmistir.

Yukarida verilen parseller lizerinde “Aqua Dolce Resort” isimli 5 Yildizli Otel projesi gergeklestirilecek
olup, heniiz insai calismalara baslanmamistir.
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5.1.3. Dederleme Konusu Gayrimenkullere Ait Tapu Bilgileri

ili

flcesi
Mahallesi/Koyii
Pafta No

Harita No
Parsel No
Doniim

o~

g |Evlek

Yiizolgiimii,

Ayakkare

Yiizélgiimii, m?
Niteligi

iktisap Tarihi
Malik

Gazimagosa
Tatlisu
VI
59
50/1 51/2 52/1 53/1
2 1 2 3
2 3 - 1
- 1600 2800 900
3.348,00 2.492,40 2.938,80 4.436,10
Tarla
08.05.2009

Maya Turizm Ltd.

Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakanli§i Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi Baskanhdi’ndan

kiralanan parsellerin tapu bilgileri asadida verilmistir.

ili

ilgesi
Mahallesi/Koyii
Pafta No

Harita No
Parsel No
Doniim

o~

£ | Evlek

Yiizolgiimii,

Ayakkare
Yiizolgiimii, m?

Malik

ili

ilcesi
Mahallesi/Koyii
Pafta No

Harita No
Parsel No
Doniim

~

£ | Evlek

Yiizolgiimii,

Ayakkare
Yiizélgiimii, m?

Malik

ili

ilcesi
Mahallesi/Koyii
Pafta No

Harita No

4 5

Gazimagosa
Tathsu
VI

59.E&W
46 52/2 53/2 54
- - - 1
1 3 1 2
2300 - 2700 -
548,70 1.004,40 585,90 2.008,80

Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti Maliye Bakanhgi Devlet Emlak ve Malzeme
Dairesi Baskanhigi

Gazimagosa
Tathsu
VI

59.E&W
86 87 89 144
- 11 - 1
1 2 3 1

2700 - 2500 -

585,90 15.400,80 1.236,90 1.674,00

Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti Maliye Bakanhgi Devlet Emlak ve Malzeme
Dairesi Baskanlhgi

Gazimagosa
Tatlsu
VI
59.E&W

4 Kuzey Kibris Tuirk Cumhuriyeti Maliye Bakanligi Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi Bagkanligi'ndan kiralanan gayrimenkullere ait
tapu belgeleri (tasinmaz mal kogani) mevcut olmayip, tapu bilgileri Misteri Sirket'ten temin edilmistir.

> 1 D&niim=1.339,20 m?, 1 Evlek=334,80 m?, 1 Ayakkare=0,093 m*dir.
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Parsel No 145 88/1 Sahil Bandi 88/2 Sahil 88/2 Kara

E Déniim 12 48 115
%”E Eviek 3 1 3
N

i~ Ayakkare 2800 1800
Yiizélgiimii, m? 17.074,80 64.876,80 40.000,00 115.179,80°
Malik Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti Maliye Bakanligi Devlet Emlak ve Malzeme

Dairesi Baskanhgi
(EK: 2: Gayrimenkullere Ait Tasinmaz Mal Koganlari)

5.2. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yasal Siirec Analizi

07.02.2011 tarih itibari ile Magusa Tapu Sicil Miidiirligi ve Madusa Belediyesi'nde yapilan inceleme ve
alinan yazili tapu takyidati bilgileri asadida sunulmustur.

5.2.1. Gayrimenkullerin Son Ug Yil icerisinde Konu Olduklari Alim-Satim islemleri

Dederleme konusu 50/1, 51/2, 52/1 ve 53/1 numarah parsellerin tamami Kaya AKBASOGLU
adina kayith iken 08.05.2009 tarihinde Maya Turizm Ltd. Sti. adina satis isleminden tescil edilmistir.

Degerleme konusu 46, 52/2, 53/2, 54, 86, 87, 89, 144, 145, 88/1 (Sahil Bandi), 88/2 (Sahil
Tarafi) ve 88/2 (Kara Tarafi) numaral parsellerin tamami Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye
Bakanligi Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi Baskanlidi adina kayith olup, son (g yil igerisinde herhangi
bir alim satim islemine konu olmamistir.

5.2.2. Gayrimenkullere Ait Takyidat incelemeleri

Dederleme konusu 50/1, 51/2, 52/1 ve 53/1 numarahl parseller (zerinde devri kisitlayici
herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Dederleme konusu 46, 52/2, 53/2, 54, 86, 87, 89, 144, 145, 88/1 (Sahil Bandi), 88/2 (Sahil
Tarafi) ve 88/2 (Kara Tarafi) numarah parsellerin tamami Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye
Bakanhgi Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi Baskanligi adina kayitlidir. Konu gayrimenkullerin
16.03.2007 tarih ve 2/UT, 2370-393; 2/UH, 2370-393 Dosya Numaral kira sézlesmeleri
hazirlanmis olup, bu gayrimenkullerin D-1176/2007 sayili dosya altinda islem gordiigii ve
dosya heniiz neticelenmediginden ilgili Sirket adina herhangi bir hazine mali kira belgesi
diizenlenemedigi ve bu sézlesmenin tasinmaz mal kiitiigiine serh edilmedigi 29.11.2011
tarihli "Tasinmaz Mal Arastirma Belgesi”(takyidat dokiimii)nden 6grenilmistir.

EK: 3: Gayrimenkullere Ait Tasinmaz Mal Arastirma Belgesi (Yazili Tapu Takyidati)

5.2.3. Gayrimenkullere Ait Imar Plani/Kamulastirma Isleri v.s. Bilgileri

Dederleme konusu gayrimenkuller ile ilgili imar ve yapilasma izni konularinda Tatlisu Belediyesi'nin
herhangi bir yetkisi bulunmamakta olup, ingaat izinleri Gazimagusa Sehircilik Dairesi'nin izni
dogrultusunda Gecitkale Bucak Miidiirligu tarafindan verilmektedir.

Degerleme konusu parseller, 25.10.2004 onay tarihli “2004 Tathsu — Biyikkonuk Bolgesi (Tatlisu,
Mersinlik, Kaplica, Biyiikkonuk On Imar Sinin ve Bu Alan Igerisinde Uygulanacak Kural ve Kosullar)
Emirnamesi” kapsaminda yer almaktadir.

Bu emirnameye gore;
v' 50/1, 51/2, 52/1, 53/1, 46, 52/2, 53/2, 54, 86, 87, 88/2, 89 ve 144 numarall parseller “Sari
Bolge” de,
v' 88/1 ve 145 numaral parseller ise “Sahil Seridi Alani”"nda
kalmaktadir.

® parsel toplami 155.179,80 m? yiizélgiimlii olup, 40.000,-m?lik sahil seridi, parsel alanindan ¢ikarilmigtir.
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Sari Bolge yapilasma kosullar asagida verilmistir.

o Otel binalarinda Insaat Toplam Alani Orani 0,25/1'i insaat Taban Alani Orani %15'i, Bina Kat
Sayisi 3'U, Bina Toplam Yiksekligi 11,30 metreyi (37 ayak) asamaz.

o Bungalov binalarinda insaat Toplam Alan Orani 0,20/1'i, insaat Taban Alani orani/20%i, Bina
Kat Sayisi 1'i, Bina Toplam Yiksekligi 5,20 metreyi (17 Ayak) asamaz.

o Diger tiim arazi kullanim amaclarina yonelik bina tiirlerinde Insaat Toplam Alan Orani 0,20/1%,
Insaat Taban Alani Orani %15, Bina Kat Sayisi 2'yi, Bina Toplam Yiiksekligi 8,20 metreyi (27
Ayak) asamaz.

Sahil Seridi yapilasma kosullar asadida verilmistir.

o Kamu yararina Planlama Makami'nin uygun ve gerekli gérmesi halinde, bu emirnamenin kural
ve kosullarin uygun olarak, dus, doyunma kabinleri, cankurtaran kulesi ve plajlara hizmet
verecek benzeri diger amaclarla yapi ve insaat ile yaya yolu, kanalizasyon, aydinlatma,
haberlesme ve benzeri diger altyapiya yonelik gelismeer yapilabilir. Ancak hicbir gelisme halkin
sahil geridi igerisine girmesini engelleyecek sekilde yapilamaz.

o Planlama makaminin uygun gérmesi ve insaat Toplam Alan Orani 0,01/1i asmamasi kosuluyla
yapilabilir.

Ancak, 15.02.2010 tarihinde yayinlanan “K.K.T.C. Resmi Gazetesi, Tebli§ ve Ilanlar” ekinde belirtildigi
Uzere, Esas Emirname’de

- Otel Binalari ingaat Toplam Alani Orani 0,25/1 iken 0,35/1,

- Ingsaat Taban Alani Orani %15 iken %20
olarak degistirilmis,

(EK: 4 15.02.2011 tarihli Emirname Degisikliklerini Gosterir Resmi Gazete)

Maya Turizm Ltd. Sti. yetkilileri, Gazi Magosa Tapu Dairesi'ne 21.11.2007 tarihinde
yazdiklan dilekce ile s6zlesmeye konu gayrimenkullerin Kira Kocanlarinin verilmesini
istemistir. Ancak, 12.03.2009 tarihli belgeden anlasildigi iizere parsellerin konumlu
oldugu bolgede yol yapimi icin Igisleri Bakanhgi tarafindan kamulastirma calismalan
baslamis olup, heniiz sonuglandirnlamadigi icin Kira Koganlari Maya Turizm Ltd. Sti.
yetkililerine teslim edilememistir. Bu nedenle parsellerin iizerinde gercgeklestiriimesi
planlanan otel projesi i¢in ruhsat basvurusu planlama béliimiinde beklemektedir.

Yapi ruhsati icin Turizm Bakanhg: ve Cevre Koruma Dairesi'ne gerekli basvurular
yapiimistir.

(EK: 5: Gayrimenkule Ait imar Durum Belgesi)

5.3. Degerleme Konusu Hakkin(Kullanim Hakki) Bagh Oldugu
Gayrimenkuller Hakkinda Sirket Kayitlarinda Bulunan Belge ve
Sozlesmeler

5.3.1. 16.03.2007 tarih ve 2/UT, 2370-393 Dosya Numarali Kira S6zlesmesi

Dederleme konusu hakkin badli oldugu 46, 52/2, 53/2, 54, 86, 87, 89 ve 144 parsel numarali arazilerin
16.03.2007 tarihli yap islet devret niteligindeki “Kira S6zlesmesi” detaylari asadida verilmistir.

Taraflar: Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakannligi, Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi
Miidarliga (Kiralayan) ile Maya Turizm Ltd.Sti. (Kiraci)

Sozlesmenin Konusu: Tatlisu Bolgesi'nde pafta/harita VI/59.E & W'de bulunan 46, 52/2, 53/2, 54,
86, 87, 89 ve 144 parsel numarali 17-1-200 ay®lik arazilerin kiralanmasi; sdzlesme ekinde sunulan
haritada sinirlari mavi ile tarali alan, rekreasyon amagl, kalici herhangi bir ingaat yapilmamasi ve
halkin sahilden denize ulagimini engellememek sarti ile kiralanmasidir.

Kira Siiresi: 01.01.2007 tarihinden 31.12.2056 tarihine kadar 49 yildir.
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Kira Bedeli: Yillik kira bedeli 1. Yil 6.805,-USD’dir. Ancak Bakanlar Kurulu'nun S (K-II) 559-2006 say!
ve 20.12.2006 tarihli kararinin 3. Maddesi uyarinca sozlesmenin 1. Yili igin belirlenen kira bedeline
takabul eden ilk dokuz aylik siire icin herhangi bir kira bedeli talep edilmeyecektir. Geriye kalan siire
icin kira bedeli, 63/93 sayili yasa ve bu yasa altinda yapilan tiiziikte yer alan 20. Madde kurallari
uyarinca her yil bir 6énceki yila oranla %3 artirilacaktir.

Diger Hususlar:
Kiraci is bu s6zlesmenin imza tarihinden sonra en geg 9 ay igerisinde (30.09.2007) avan proje, fizibilite
raporu ve ¢ed raporunu hazirlayip ilgili Dairelerin onayi ile tesvik alacadini kabul ve deruhte eder.

Kiraci, projenin onaylanmasi tarihinden sonra en gec¢ 01.01.2008 tarihine kadar yatinmlarina
baslayacak ve en ge¢ 31.12.2011 tarihine kadar tamamlayip ayni tarihe kadar turizmle ilgili
Bakanliktan isletme iznini de almak suretiyle tesisi hizmete koymayi kabul eder.

Kiraci, 9 aylik sire igerisinde yatirim igin gerekli islemleri tamamlayacadina ve isletme iznini de alarak
tesisi hizmete koyacadina dair Kiralayana 160.000,-USD $ tutarinda siiresiz Banka Teminat Mektubu
verecektir.

Yukarida belirtilen hususlarin herhangi birinin yerine getiriimemesi halinde herhangi bir Bakanlar
Kurulu Karar’na gerek duyulmaksizin bu sozlesme fesh edilerek verilen teminat mektuplarina el
konulacak, Devlete irad kaydedilecektir. Sézlesmenin fesh edilmesi halinde kiralanan emlak ve (izerine
yapilan tim yatinmlarin tasarruf hakki fesih tarihinden itibaren mal sahibine intikal eder.

Teminat mektubu, éngdrilen yatinmin gerceklesmesi halinde kiraciya geri iade edilecektir.

Kiraci, konu arazi igin onaylanacak olan yatinm projelerini is bu sdzlesmede kaydedilen streler
icerisinde en az 160.000.000,-USD$ tutarinda yatirnimi yaparak Turizm Bakanliginin ve diger tiim ilgili
mercilerin onayi alinmasi kaydi ile 172.000,-m?lik, 5 yildizli Hotel yapip tamamlamayi kabul ve deruhte
eder.

Kiraci, kiralanan gayrimenkuller {zerine taahhiit etmis oldugu yatirmlarin %?25lik kismini
tamamladiktan ve de mal sahibinin iznini aldiktan sonra, kismen veya tamamen bagskalarina
devredebilir, kiralayabilir, kullanimina verebilir veya ortak alabilir.

Tum kiralama suresince kiralanan mal (zerinde kiralama amacina uygun olarak yapilacak tamirat,
onarim ve tadilat giderleri kiraciya ait olacaktir.

Kira siiresi sonunda is bu s6zlesme kendiliginden fesh edilmis sayilacak ve taraflar arasinda yeni bir
sOzlesme imzalanmamasi halinde, Kiracinin yapmis oldugu tim yatirimlar, tesis ve binalar Kuzey Kibris
Tirk Cumhuriyeti Devletine ve /veya Kiralayana kalacaktir.

5.3.2. 14.11.2007 tarih ve 2/UT, 2370-393 Dosya Numarali Ek Sézlesme

Dederleme konusu gayrimenkuller ile ilgili olarak 16.03.2007 tarihinde imzalanmis Kira S6zlesmesinin
eki olarak 14.11.2007 tarihinde imzalanmigtir.

Kiralanan Yer: "Tatlisu Bélgesi'nde pafta/harita VI/59.E & W’'de bulunan 46, 52/2, 53/2, 54, 86, 87,
89, 144 ve 145 parsel numarali 30-0-200 ay?lik arazilerin kiralanmasi” seklinde degistirilmistir. (145
numaral parsel s6zlesmeye eklenmis, alan bilyiimiistiir)

Kira Siiresi: "01.11.2007 tarihinden 31.12.2055 tarihine kadar 48 yil 2 ay'dir” seklinde degistirilmistir.

Kira Bedeli: “Yillik kira bedeli 1. Yil 12.030,-USD’dir. Ancak Bakanlar Kurulu’nun S(K-II)559-2006
sayl ve 20.12.2006 tarihli kararinin 3. Maddesi uyarinca sézlesmenin 1. Yili igin belirlenen kira bedeline
takabul eden ilk dokuz aylik siire icin herhangi bir kira bedeli talep edilmeyecektir. Geriye kalan siire
icin kira bedeli, 63/93 sayili yasa ve bu yasa altinda yapilan tiziikte yer alan 20. Madde kurallan
uyarinca her yil bir énceki yila oranla %3 artirilacaktir.” seklinde degdistirilmistir.
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Kiracl kira bedelinin degismesinden dolay olusan 2.628,49 USD’lik pul harci farkini is bu sdzlesmenin
imza tarihinde kiralayana 6demeyi kabul ve taahhiit eder.

Kiraci Bakanlar Kurulu’nun S(K-II1)559-2006 sayi ve 20.12.2006 tarihli kararinin 6. Maddesi uyarinca
yatinnm konusu arazilere yapilmasi éngorilen yatinm alanina ulasimin saglanmasi igin ayrilan Tatlisu
Bolgesi'nde pafta/harita VI/59, parsel 179'un Kuzey Dodu Sinirindan 36 ayak genisligindeki kamu
yolunun Bakanlar Kurulu’nun S(K-II) 1893-2007 say! ve 17.10.2007tarihi kararina atfen iptal edildigini
ve higbir itirazinin bulunmadigini kabul ve deruhte eder.

“Kiraci kiralanan arazilere yapmay! taahhiit ettigi yatirnmlar ile ilgili olarak is bu Ek
Sozlesme'nin imza tarihinden sonra en gec 9 ay icerisinde, avan proje, fizibilit raporu ve
ced raporunu hazirlayip ilgili tiim mercilerin onayi ile tesvik belgesi alacagini kabul ve
deruhte eder.” seklinde degistirilmistir.

“Kiracl yapacadi yatinmla ilgili tatbikat projesinin, onay tarihinden itibaren, en gec 6 ay igerisinde
ingaata baslamak, 4 yil igerisinde tim yatirmlan tamamlamak ve Turizm ile ilgili Bakanliktan isletme
iznini de almak suretiyle, tesisi hizmete koymayi kabul eder.” seklinde degistirilmistir.

5.3.3. 16.03.2007 tarih ve 2/UH, 2370-393 Dosya Numarali Kira S6zlesme

Dederleme konusu 88/2 ve 51/1 parsel numarali arazilerin 16.03.2007 tarihli “Kira Sozlesmesi”
detaylari asadida verilmistir.

Taraflar: Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakannligi, Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi
Mudurliga (Kiralayan) ile Maya Turizm Ltd.Sti. (Kiracr)

Sozlesmenin Konusu: Tatlisu Bolgesi'nde pafta/harita VI/59.E & W’'de bulunan 88/2 ve 51/1 parsel
numarall 119-2-200ay?lik arazilerin kiralanmasi; sézlesme ekinde sunulan haritada sinirlari mavi ile
tarali alan, rekreasyon amagl, kalici herhangi bir insaat yapilmamasi ve halkin sahilden denize
ulasimini engellememek sarti ile kiralanmasidir.

Kira Siiresi: 01.01.2007 tarihinden 31.12.2056 tarihine kadar 49 yildir.

Kira Bedeli: Yillik kira bedeli 1. Yil 47.144,-USD'dir. Ancak Bakanlar Kurulu'nun S(K-II)559-2006 sayi
ve 20.12.2006 tarihli kararnin 3. Maddesi uyarinca sézlesmenin 1. Yili icin belirlenen kira bedeline
tekabul eden ilk dokuz aylik siire icin herhangi bir kira bedeli talep edilmeyecektir. Geriye kalan stire
icin kira bedeli, 63/93 sayill yasa ve bu yasa altinda yapilan tlziikte yer alan 20. Madde kurallan
uyarinca her yil bir 6nceki yila oranla %3 artinlacaktir.

Diger Hususlar:
Kiraci is bu sdzlesmenin imza tarihinden sonra en geg 9 ay icerisinde (30.09.2007) avan proje, fizibilite
raporu ve ¢ed raporunu hazirlayip ilgili Dairelerin onayi ile tesvik alacagini kabul ve deruhte eder.

Kiraci, projenin onaylanmasi tarihinden sonra en ge¢ 01.01.2008 tarihine kadar
yatirnmlarina baslayacak ve en ge¢ 31.12.2011 tarihine kadar tamamlayip ayni tarihe kadar
turizmle ilgili Bakanliktan isletme iznini de almak suretiyle tesisi hizmete koymayi kabul eder.

Kiraci, 9 aylik siire igerisinde yatirim igin gerekli islemleri tamamlayacagdina ve isletme iznini de alarak
tesisi hizmete koyacadina dair Kiralayana 160.000,-USD $ tutarinda siiresiz Banka Teminat Mektubu
verecektir.

Yukarida belirtilen hususlarin herhangi birinin yerine getiriimemesi halinde herhangi bir Bakanlar
Kurulu Karar'na gerek duyulmaksizin bu sdzlesme fesh edilerek verilen teminat mektuplarina el
konulacak, Devlete irad kaydedilecektir. S6zlesmenin fesh edilmesi halinde kiralanan emlak ve
lizerine yapilan tiim yatinmlann tasarruf hakki fesih tarihinden itibaren mal sahibine
intikal eder.

Teminat mektubu, 6éngdriilen yatinmin gergeklesmesi halinde kiraciya geri iade edilecektir.

Kiraci, konu arazi igin onaylanacak olan yatirm projelerini is bu s6zlesmede kaydedilen sireler
igerisinde en az 160.000.000,-USD $ tutarinda yatirimi yaparak Turizm Bakanhginin ve diger tiim ilgili
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mercilerin onay! alinmasi kaydi ile 172.000,-m”lik, 5 yildizli Hotel yapip tamamlamay: kabul ve
deruhte eder.

Kiraci, kiralanan gayrimenkuller (izerine taahhiit etmis oldugu vyatinmlarin %251k kismini
tamamladiktan ve de mal sahibinin iznini aldiktan sonra, kismen veya tamamen baskalarina
devredebilir, kiralayabilir, kullanimina verebilir veya ortak alabilir.

Tim kiralama slresince kiralanan mal Uzerinde kiralama amacina uygun olarak yapilacak tamirat,
onarim ve tadilat giderleri kiraciya ait olacaktir.

Kira siiresi sonunda is bu sozlesme kendiliginden fesh edilmis sayilacak ve taraflar
arasinda yeni bir sodzlesme imzalanmamasi halinde, Kiracinin yapmis oldugu tiim
yatirnmlar, tesis ve binalar Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti Devletine ve /veya Kiralayana
kalacaktir.

5.3.4. 14.11.2007 tarih ve 2/UH, 2370-393 Dosya Numarali Ek S6zlesme

Dederleme konusu gayrimenkuller ile ilgili olarak 16.03.2007 tarihinde imzalanmis Kira Sozlesmesinin
eki olarak 14.11.2007 tarihinde imzalanmigtir.

Kiralanan Yer: “Tatlisu Bélgesi'nde pafta/harita VI/59.E & W’de bulunan 88/2 ve 51/1 parsel
numarall 119-2-2007ik arazilerin kiralanmasi” seklinde degistirilmistir.

“Tatlisu Bolgesi'nde pafta/harita VI/59.E & W'de bulunan ve is bu Ek Sézlesmenin ekinde sunulan
haritada sinirlari mavi ile belirtilen 88/1 A parsel no’lu 48-1-2800 ay?lik hali arazinin sadece rekreasyon
amacli, kalici herhangi bir ingaat yapilmamasi ve halkin sahilden denize girig ve gikisini ve/veya gegisini
engellememek ve herhangi bir (icret talep etmemesi sarti ile kiralanmasi” seklinde degistirilmistir.

Kira Siiresi: “01.11.2007 tarihinden 31.12.2055 tarihine kadar 48 yil 2 ay'dir” seklinde degistirilmistir.

Kira Bedeli: “Yillik kira bedeli 1. YiIl 66.916,-USD’dir. Ancak Bakanlar Kurulu’nun S(K-II)559-2006
sayl ve 20.12.2006 tarihli kararinin 3. Maddesi uyarinca s6zlesmenin 1. Yili icin belirlenen kira bedeline
takabul eden ilk dokuz aylik stire igin herhangi bir kira bedeli talep edilmeyecektir. Geriye kalan siire
icin kira bedeli, 63/93 sayill yasa ve bu yasa altinda yapilan tlziikte yer alan 20. Madde kurallar
uyarinca her yil bir 6nceki yila oranla %3 artirilacaktir.” seklinde degistirilmistir.

Kiraci kira bedelinin dedismeinen dolayl olusan 9.578,18 USD’lik pul harc farkini is bu sdzlesmenin
imza tarihinde kiralayana 6demeyi kabul ve taahhit eder.

Kiraci Bakanlar Kurulu’nun S(K-1I1)559-2006 sayi ve 20.12.2006 tarihli kararinin 6. Maddesi uyarinca
yatinnm konusu arazilere yapilmasi dngoriilen yatinm alanina ulasimin saglanmasi igin ayrilan Tatlisu
Bolgesi'nde pafta/harita VI/59, parsel 179'un Kuzey Dodu Sinirindan 36 ayak genisligindeki kamu
yolunun Bakanlar Kurulu'nun S(K-II) 1893-2007 sayi ve 17.10.2007 tarihi kararina atfen iptal edildigini
ve higbir itirazinin bulunmadigini kabul ve deruhte eder.

“Kiraci kiralanan arazilere yapmayi taahhiit ettigi yatinmlar ile ilgili olarak is bu Ek S6zlesme’nin imza
tarihinden sonra en geg 9 ay igerisinde, avan proje, fizibilite raporu ve ged raporunu hazirlayip ilgili
tiim mercilerin onayi ile tesvik belgesi alacagini kabul ve deruhte eder.” seklinde degistirilmistir.

“Kiraci yapacagi yatinnmla ilgili tatbikat projesinin, onay tarihinden itibaren, en gec¢ 6 ay
icerisinde insaata baslamak, 4 yil igerisinde tiim yatirnmlan tamamlamak ve Turizm ile
ilgili Bakanhktan isletme iznini de almak suretiyle, tesisi hizmete koymay: kabul eder.”
seklinde degistirilmistir.
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6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen Veya Sinirlayan
Faktorler,

Dederleme konusu gayrimenkul ile ilgili degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan
her hangi bir faktér bulunmamaktadir.

6.2. Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan
Veriler,

Dederleme konusu gayrimenkule ait teknik Ozellikler ve dederleme calismasinda baz alinan verilere
Rapor‘un 5.1.2.'nci boliminde detayl olarak yer verilmistir.

6.3. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler ve Varsayimlar,

Raporun 3.5'inci boliimiinde, ana hatlariyla belirtilen analiz ve dederleme yontemlerinden, Rapor‘a
konu olan gayrimenkullerin o6zellikleri dikkate alinmak suretiyle kullanilabilir olanlar tercih edilerek
dederleme calismalari gergeklestirilmistir.

a) Maya Turizm miilkiyetinde yer alan arsalar icin;

o Piyasa (Emsal Deger) Yaklasimi cercevesinde, , arsalarin Ozellikleri dikkate
alinarak piyasada satilik olan ya da yakin zamanda alim — satima konu olmus emsal
arastirmalarina s6z konusu gayrimenkullerin arsa dederinin tespiti amaciyla yer
verilmistir.

o INA gercevesinde, anilan parsel iizerinde, Sirket avan projesi dogrultusunda
proje gelistirilecegi varsayimiyla,

= Proje gelirinin tespiti icin Piyasa Yaklasimi gercevesinde satilik villa emsalleri
arastirilarak projenin olasi gelirleri hesaplanmis,

= Projenin gelistirme maliyeti hesaplamalar icin Maliyet Yaklasimi
cercevesinde 56 Seri No.lu Emlak Vergisi Kanunu Genel Teblig Ekinde verilen
2011 yili igin Binalarin m? normal insaat maliyet bedellerini gésterir cetveldeki
birim fiyatlar esas alinmistir

b) Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakanlidgi, Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi
Midirligi’'nden 48 yil 2 ay icin kiralanan parsellerin kullanim hakki degeri; (piyasada
benzer ihalelere konu olmus arsa emsalleri bulunamadigindan) Degerden Tiiretme
yaklasimiyla, tespit edilmeye calisiimistir.

o Degerden Tiiretme Yaklasimi ile, satilk emsal arsa degerleri esas alinmak
suretiyle gayrimenkul dederi belirlenmis, ardindan Deder/Kira iliskisinden yola
cikilarak belirlenen kira gelirleri ile kullanim bedeline iligkin olarak s6zlesme
hiikiimlerine goére o6denmesi gereken bedeller dikkate alinarak, hakkin
kullanim degeri tespit edilmeye calisiimistir.

o Gelirlerin Kapitalizasyonu — Indirgenmis Nakit Akimi Analizi cercevesinde;
degerleme konusu hakkin bagh oldugu parseller (zerinde, Sirket ©ngoriileri
dogrultusunda “Aqua Dolce Resort” olarak adlandirilan turizm kompleksi projesi
gelistirilecedi varsayilmig olup;

* Proje gelirinin tespiti icin Piyasa Yaklasimi cercevesinde dederleme konusu
projenin yakin gevresinde yer alan 5 yildizi Otel oda fiyatlari ve kiralik
villa/bungalow emsalleri arastirilarak projenin olasi gelirleri hesaplanmis,

*» Projenin gelistirme maliyeti hesaplamalari icin Maliyet Yaklagimi
cercevesinde 56 Seri No.lu Emlak Vergisi Kanunu Genel Teblig Ekinde verilen
2011 yili icin Binalarin m? normal ingaat maliyet bedellerini gésterir cetveldeki
birim fiyatlar esas alinmistir.

Yukarida bahsi gecen veriler isiginda vyaratilan nakit akimlarn iskonto edilerek
gayrimenkullerin net bugiinkii degeri hesaplanmstir.
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6.4. Piyasa Yaklasimi
6.4.1. Piyasa Yaklasimi Ile Maya Turizm’e Ait Parsel Degerlerinin Belirlenmesi,

Degderleme konusu gayrimenkullerin yakin gevresinde yapilan emsal arastirmalari sonucu tespit edilen,
konu gayrimenkuller ile benzer 6zelliklere sahip arsa emsalleri asadida verilmistir.

e Konu gayrimenkullerin konumlandi§i Tatlisu bélgesinde, denize yaklasik 100 metre mesafede,
52.930,-m? yiizolgliml{ turizm imarl arsa m?'si 15,-GBP bedel ile satiliktir. (m? Satis bedeli:
44,-TL)

e Talisu bdlgesinde, denize yaklasik 150-200 metre mesafede 52.898,-m’> (39,5 déniim)
yuzélglimli turizm imarli arsa 507.000,-GBP (1.470.756,-TL) bedelle satiliktir. (m? Satis
bedeli: 9,60 GBP = yaklasik 28,-TL)

e Gazimagusa'da Yeni Erenkdy bélgesinde denize yakin, 6zel miilkiyetli, 133.800,-m? yiizdlgimli
arsa 2.500.000,-GBP bedelle satiliktir. (m? Satis bedeli: 18,70 GBP = yaklasik 54,-TL)

e Tatlisu bélgesinde yer alan turizm imarli arsalarin, konumlari ve yizoélgtimlerine gére 15,-TL ile
80,-TL araliginda satisa konu oldugu,

e Konu gayrimenkullere uzak olmasina karsin ayni 6zelliklere sahip Yeni Erenkdy bdlgesinde yer
alan turizm imarli arsalarin denize yakinliklarina gére m? satis bedellerinin 30,-TL ile 60,-TL
araliginda satisa sunuldugu,

e Gazimadusa, Iskele ve Yeni Bogazici Bélgelerinde ise yapilasmalarin yodun oldugu, merkezi
yerler olmasi nedeni ile turizm imarl arsalarin konumlar ve yiizdlgiimlerine gére m? satis
bedellerinin 200,-TL ile 500,-TL araldinda oldudu,

Tespitleri yapilmistir.

Bu tespitler dogrultusunda;
- Maya Turizm miilkiyetinde yer alan arsalarin ise, 6zel miilkiyetli olmasi ve yapilasma hakki g6z
éniinde bulundurularak m? satis degerinin 80,-TL
Olarak alinmasinin uygun olacagdi kanaatine variimistir.
Bu birim deder esas alinmak suretiyle hesaplanan parsellere iliskin degerler asadidaki tabloda
sunulmustur.

MayaTurizm Ltd. Sti. Miilkiyetindeki Parseller

Yiizélgiimii, m? (KKTC 2
Parsel No Doniim gEvIeI: A(yakka)re HAs Ly, o Dlzlﬁes:f I?L Parsel Degeri, TL
50/1 2 2 3.348,00 80 267.840
51/2 1 3 1.600 2.492,40 80 199.392
52/1 2 2.800 2.938,80 80 235.104
53/1 3 1 900 4.436,10 80 354.888
TOPLAM 8 6 5.300 13.215,30 80,00 1.057.224,00

Sonug olarak, Maya Turizm miilkiyetinde bulunan parsellerin Piyasa Yaklasimi sonucu toplam degeri
1.057.224,-TL olarak tespit edilmistir.

6.4.2. Gayrimenkul Degerinden Tiiretme Yaklasimiyla Kullanim Hakki Degerinin
Belirlenmesi

Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakanlidi, Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi Miidiirligi'nden 48
yll 2 ay icin kiralanan parsellerin kullanim hakki degerinin tespiti icin; piyasada benzer ihalelere
konu olmus arsa emsalleri bulunamadigindan, Degerden Tiiretme Yaklasimi kullaniimistir.

Bu amagla oncelikli olarak emsal yaklagimiyla gayrimenkul dederi belirlenmis, ardindan Deger/Kira
iliskisinden yola cikilarak belirlenen kira gelirleri ile kullanim bedeline iliskin olarak sézlesme
hiikiimlerine gore 6denmesi gereken bedeller dikkate alinarak, hakkin kullanim degeri tespit
edilmeye calisiimistir.
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Piyasa Yaklagimi le Kiralamaya Konu Parsellerin Degerinin Belirlenmesi,

Rapor‘un 6.4.1'inci bélimiinde yer alan emsaller baz alinarak, kiralamaya konu parsellerin,

- 46, 52/2, 53/2, 54, 86, 87, 89 ve 144 numaral parsellerin yapilasma hakki (E:0,25) g6z
éniinde bulundurularak m? satis degerinin 35,-TL

- 145, 88/1 sahil ve 88/2 sahil tarafinin yapilasma hakki (E: 0,01) éniinde bulundurularak m?
satis degerinin 20,-TL

- 88/2 kara tarafinda yer alan arsanin ise yapilasma hakki ve biliylk yilizolgiimi g6z 6niinde
bulundurularak m? satis degeri 70,-TL

Olarak alinmasinin uygun olacagi kannatine variimistir.

KKTC'den Kiralanan Parseller

Yiizolgiimii, m2 (KKTC) et M2 Satis .
Parsel No Doniim | Eviek | Ayakkare Yiizolgiimii, m2 Degeri, TL Parsel Degeri, TL

46 1 2.300 548,70 35 19.205

52/2 3 1.004,40 35 35.154

'5 53/2 1 2700 585,90 35 20.507

R 54 1 2 2.008,80 35 70.308

- 86 1 2700 585,90 35 20.507

g 87 11 2 15.400,80 35 539.028

c 89 3 2500 1.236,90 35 43.292

Q 144 1 1 1.674,00 35 58.590

145 12 3 17.074,80 20 341.496

Fark 800 74,40 20 1.488

5 88/1 Sahil Bandi 48 1 2800 64.876,80 20 1.297.536
~N

E 88/2 Sahil 40.000,00 20 800.000
el
o

S 88/2 Kara 115 3 1800 115.179,80 70 8.062.586

TOPLAM DEGER, TL 260.251,20 43,46 11.309.695,00

TOPLAM DEGER, ABD$ 260.251,20 23,37 6.081.462,06

Piyasa Yaklasimiyla Bulunan Gayrimenkul Dederinden Emsal Kira Bedeli ve Kullanim Hakki Degerinin Tiretilmesi,

Deger/kira bedeli iliskisinden yola cikilarak, kira bedeli tiretilmistir. Ticari milklerde, mevcut
piyasa risk ve getiri oranlarinda, gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin ABD Dolari bazl
net bugtinki dederinin hesaplanmasinda kullanilan iskonto orani asadida ki sekilde hesaplanmaktadir.

Iskonto Orani % 10,5
Risksiz Getiri Orani(*) % 6,4
Piyasa Risk Primi % 2,5
Sektor Risk Primi %1,6

(*) Risksiz getiri orani, T.C.'nin uzun dénemli ABD Dolari bazli Eurobondlarin verim orani baz alinmigtir.

Emsal kira bedelinin belirlenmesi:

Dider bir ifadeyle %3 CPI (ABD enflasyon beklentisi) altinda miilklerin geri dondis siresi yaklasik 13,33
yil olarak hesaplanmaktadir. Bu sebeple gayrimenkuliin piyasa yaklasimiyla hesaplanan 6.081.462,-
ABD$ (11.309.695,-TL)'lik degerinin bugiinkii degerle yillik 456.110,-ABD $ (deger/13,33") kira
getirisi saglamasi beklenmektedir.

Piyasa Degeri, ABD $ 6.081.462
Iskonto Orani 0,105
Biyime Orani 0,03
Yillik Kira Bedeli, ABD $ 456.110
Aylik Kira Bedeli, ABD $ 38.009
Aylik Kira Bedeli, TL 70.686

Rapor'un 5.3'lincli bdlimiinde detaylari verildigi izere, Maya Turizm yetkililerince Kuzey Kibris Tirk
Cumhuriyeti Maliye Bakanhdi, Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi Miidirligii'ne, 2007 yil igin yillk
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12.030,-ABD$ + 66.916,-ABD$ kira bedeli 6demekte olup, kiralama siiresi boyunca hakkin ileride
saglayacadi faydalarin bugiinkii dederi asagidaki sekilde hesaplanmistir.

2012 yili kira bedeli Kira Sézlesmelerde belirtildigi Uzere "ileriki yillarda kira bedeli, 63/93 sayil yasa ve
bu yasa altinda yapilan tiziikte yer alan 20. Madde kurallar uyarinca her yil bir onceki yila oranla %3
artirlacaktir,” Maddesi geregi 2007 yil kira geliri Gzerinden %3'liik artis ile degerleme konusu hakkin
badl oldugu parsellere iliskin olarak diizenlenmis iki ayri kira s6zlesmesinde yer alan tutarlardan yola
cikilarak, (13.539,87 ABD $ + 75.314,55 ABD $) hesaplanmis ve asadidaki analize dahil
edilmistir.

Belirlenen Kira Bedelleri Esas Alinarak Kullanim Hakki Dederinin Belirlenmesi:

2012 2013 2014 2015 DED’
Rayig Kira Bedeli, ABD$ 456.110 469.793 483.887 498.403 513.355
Odenen Kira bedeli, ABD$ -88.854 -91.520 -94.266 -97.094 -100.006
Net Nakit Akimi, ABD$ 367.255 378.273 389.621 401.310 5.723.895
iskonto Orani 0,105 0,105 0,105 0,105 0,105
Iskonto Faktorii 1,105 1,221 1,349 1,491 1,647
1/ Iskonto Faktérii 0,90 0,82 0,74 0,67 0,61
Nakit Akimlarinin NBD,$ 332.358 309.799 288.772 269.172 3.474.404
Nakit Akimlarinin Toplam NBD,$ 4.674.506
ABDS$/TL 1,8597
Nakit Akimlarinin Toplam NBD, TL 8.693.178

Sonug olarak, Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti Maliye Bakanhdi, Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi
Miidirligi’nden kiralanmig parsellerin kullanim hakki dederinin belirlenmesi icin Deder/Kira iliskisinden
yola gikilarak belirlenen kira gelirleri ile kullanim bedeline iliskin olarak sdzlesme hiikiimlerine
gore odenmesi gereken bedeller dikkate alinarak, hakkin kullanim degeri 8.693.178,-TL
(degerleme tarihi itibariyle 4.674.505,-ABD $) olarak hesaplanmistir.

6.4.3. Piyasa Yaklasimiyla Bulunan Degerler (Ozet)

Piyasa Yaklasimi sonucunda, dederleme konusu;
> Maya Turizm miilkiyetinde bulunan arsalarin degeri 1.057.224,-TL
> Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakanligi, Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi
Miidirligi’nden kiralanmig parsellerin kullanim hakki degeri 8.693.178,-TL
> Gayrimenkullerin toplam (kullanim hakki+parsel) dederi ise 9.750.402,-TL
Olarak tespit edilmistir.

6.5. Gelirlerin Kapitalizasyonu — Indirgenmis Nakit Akimi

Dederleme konusu, Maya Turizm’e ait parseller ile Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti Maliye Bakanhdi,
Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi Midirliijii'nden kiralanmis parseller lzerinde “Aqua Dolce Resort”
olarak adlandirilan turizm kompleksi gelistirilmesine yénelik Gelirlerin Kapitalizasyonu — INA Analizi
gergeklestirilmis olup, esas alinan varsayimlar asagida sunulmustur.

Maya Turizm’e ait parsellerin degeri ile Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti Maliye Bakanhgi,
Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi Miidiirliigii'nden kiralanmig parsellerin kullanim hakki
degerinin ayn ayn tespit edilebilmesi icin iki ayri Gelirlerin Kapitalizasyonu — INA Analizi
gergeklestirilmis olup, asagida sunulmustur.

7 2055 yilina kadar devam eden degerdir.
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PROJEYI TANITICI BiLGIiLER VE VARSAYIMLAR

Proje Ozeti:

- Parseller {izerinde, 2 adet otel blogu, 1 adet 24 odali bungalow, 72 adet bungalow, 10 adet
villa ve 4 adet hizmet binasindan meydana gelecek “"Aqua Dolce Resort” olarak adlandirilan
turizm kompleksidir.

- Otel bloklan, 24 odal bungalow, 72 adet bungalow ve 4 adet hizmet binasi kiralanan araziler
Uzerinde; 10 adet villa ise 6zel miilkiyetli araziler lizerinde insa edilecektir.

- S0z konusu yapilarin insaat alanlarini gosterir tablo asagida sunulmustur.

iINSA EDILECEGI PARSEL  EMSALE DAHIL INSAAT  TOPLAM INSAAT ALANI,
2

YAPININ TURU NO ALANI, m? m

Ana Otel Blogu 88/2 13.431 31.197
Sahil Otel Blogu 87 3.815 14.559
24 Odali Bungalow 88/2 918 918
Bungalowlar 88/2 10.660 10.660
Villalar 50/1, 51/2, 52/1, 53/1 2.390 2.390
Hizmet Binalari 88/2, 144 977 977
TOPLAM 32.191 60.701
Otel Bloklari:

- Ana otel Blogu, 88/2 numarall parsel iizerinde konumlandirilacak olup, briit 31.197,-m?
kapal alanh olacaktir.

- 176 standart odadan olusacak olup, her oda yaklasik briit 35,-m* kapali alanli olacaktir.

- Ana otel binasi 5 yildizli otel standardinda gelistirilecek olup, bu bina igerisinde Casino yer
alacaktir.

- Ana otel blogu, 87 arac kapasiteli otopark, konferans salonu, Casino, cok amaclh salon, lobby,
ofis, bar, restaurant, mutfak, WC, odalar, otel servis alanlari ile teknik ve mekanik hacimlerden
olusacaktir.

- Sahil Otel Blogu, 87 numaral parsel iizerinde konumlandirilacak olup, briit 14.559,-m? kapali
alanli olacaktir.

- 52 odadan olusacak olup, her oda yaklasik briit 45,-m? kapali alanli olacaktir.

- Sahil Otel Blogu, kapali havuz, SPA merkezi, jimnastik salonu, 100 ara¢ kapasiteli Otopark
odalar ve teknik hacimlerden olusacaktir.

insa Edilecegi Parsel No Niteligi Oda Sayisi Briit ingaat Alani, m?
88/2 Ana Otel 176 31.197
87 Sahil Otel 52 14.559
Toplam 228 45.756
24 Odali Bungalow:

- 88/2 numarall parsel lizerinde, ana otel blogunun 6n cephesinde insa edilecektir.
- Bungalowlar toplam 24 odali ve 918,-m? kapali alanl olacaktir.

Didger Bungalowlar:
- Diger bungalowlar, toplam 72 odali ve toplam briit 10.660,-m? kapal alanli olacaktir.
- Diger bungalowlar, farkl tiplerde ve farkli kapali alanlara sahip olacaktir.
- Digre bungalowlarin, uzun sireli olarak kiralanacagi varsayiimistir.

insa Edilecegi Parsel No Niteligi B“;\tl a':::':"l'm Sg;l?sl Briit Insaat Alani, m?
88/2 B Tipi 162 24 3.888
88/2 C Tipi 156 36 5.616
88/2 Bungalow 1 85 6 510
88/2 Bungalow 2 97 4 388
88/2 Bungalow 3 129 2 258
Toplam 72 10.660
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Villalar:
- Ozel miilkiyetli olan 50/1, 51/2, 52/1 ve 53/1 numaral parseller {izerinde insa edilecektir.
- Her bir villa 239,-m? toplam briit alanl olacaktir.
- 10 adet villa insa edilecek olup, toplam briit insaat alani 2.390,-m? olacaktir.

Villalar
Zemin Kat Birinci Kat Toplam Briit Alan
135 104 239
GENEL TOPLAM 2.390

Hizmet Binalari:
- Tesis igerisinde, otel miisterilerinin yeme-icme, saglik, spor, vb. ihtiyaglarini karsilamak amagli
hizmet binalari olusturulacakdir.
- Bu hizmet binalan 144 ve 88/2 numarali parseller iizerinde konumlandirilacak olup, toplam
briit 977,-m? kapali alanli olacaktir.

insa Edilecegi Parsel No Niteligi Briit Kullanim Alani, m?
144 Restoran — Tenis 380
88/2 Ana Bina 1 257
88/2 Ana Bina 2 203
88/2 Sosyal Bina - Restoran 137
Toplam 977

6.5.1. Maya Turizme Ait Parsellerin Deger Tespiti

i. VILLA GELISTIRME MALIYETI VARSAYIMI: Maya Turim miilkiyetinde olan parselller
lizerinde yer alacak villalarin gelistirilmesi durumunda toplam gelistirme maliyeti asadida
sunulmustur.

Gelistirme maliyeti hesaplanirken asadida sunulan varsayimlar esas alinmistir;

- Villa yapi maliyeti, 56 Seri Nolu Emlak Vergisi Kanunu Genel Tebli§ Ekinde verilen 2011 yili
icin Binalarin m? normal insaat maliyet bedellerini gdsterir cetvelde yer alan 1. Sinif Otel
binalari maliyet bedeli olan 942,25 TL TUIK tarafindan aciklanan, bir énceki yilin son
ddénemine goére insaat malzemeleri ve isqiliklerindeki artis (%12,76) oraninda eskale edilerek
hesaplamalara dahil edilmistir.

Mimari ve Miihendislik Maliyetleri : 0,03
Mimarlik ve Miihendislik giderleri toplam insaat maliyetinin % 3’U oraninda varsayllmlstlr

Koordinasyon ve Genel Giderler 0,03
Kordinasyon ve Genel Y6netim Giderleri toplam insaat maliyetinin % 3l oranlnda varsayilmistir.

Diger Maliyetler : 0,03

Muhtelif giderler, toplam kaba ingaat maliyeti ve teknik bolim maliyet giderlerinin % 3’l oraninda varsayilmistir.

Villa Tamamlanma Maliyeti:

Villalar inga galismalarina, Rapor’un 5.2.3'lincl bélimunde belirtilen sorunlar nedeni ile bir yil gecikmeli
olarak 2013 yilinda baslayip, 2014 yilinda tamamlanacadi varsayilmis olup, tesis icerisinde ve Maya
Turizm milkiyetinde olan parseller (zerinde konumlanacak olan villalarin maliyeti asadida
sunulmustur.

VILLALAR YAPI MALIYETi

Villalar 2.390
m? Birim Degeri, TL/m? 1.062,48
Mimarlik Ve Miihendislik Maliyeti, TL 31,87
Koordinasyon Ve Yonetim Maliyeti, TL 32,83
Diger Maliyetler, TL 33,82
Giydirilmis Birim Maliyet, TL 1.161,00
Villalar Yapi Maliyeti, TL 2.774.794
Villalar Yapi Maliyeti, ABD 1.492.066
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Villalarin yapim maliyeti 2.774.794,-TL (1.492.066,-ABD $) olarak hesaplanmistir. Yapi Maliyetleri
her yil %3 oraninda arttinilmstir.

2012 2013 2014 TOPLAM
Villalar Yapim Maliyeti, ABD$ - 614.731 949.759 1.564.490
Villalar Tamamlanma Orani, % - %40 %60 %100

ii. VILLA GELIR VARSAYIMI: Villalar icin INA Analizine esas teskil edecek olan ve piyasada
yapilan arastirmalar sonucu bulunan emsal veriler asagida sunulmustur.

Villalar Satis Geliri; Tesis igerisinde Maya Turizm’e ait parseller lizerinde 10 adet villa insa edilecek
olup, bu villalar satilacaktir. Villa ingaatlari Tesis ile birlikte 2014 yilinda tamamlanacak olup, 2015
yilinda %25, 2016 yilinda %30, 2017 yilinda %20 ve 2018 yilinda ise kalan %?25'i satilacaktir.

SATILIK VILLA EMSALLERI
Kapali SATIS DEGERI
Aciklama Alani, m2 TL TL/m2 $ $/m’
o 5
Emsal #1  Doktorlar Sitesinde 200,-m* kapali 200 375.000 1.875 201.645 1.008

alanl, bahge dubleks satiliktir.

Magusa'da, 208,-m? kapali alanl, iig
Emsal #2 yatak odali iki otoluk acik otopark 208 404.676 1.946 217.603 1.046
bulunan villa satiliktir.

Yukarida yer alan emsallerin irdelenmesi sonucu;

e Bolgede yapilan arastirmalar sonucu konu gayrimenkullere yakin satilik/kiralik villa arzinin
kisith oldudu,

e Merkeze yakin konumlu villalarin konumlar, 6zellikleri, kapal alanlar, konumlandiklari site
ozellikleri g6z éniinde bulunduruldugunda m? satis bedellerinin 1.000,-ABD$ ile 1.750,-ABD$
araliginda oldudu,

e Konu gayrimenkullerin konumlandigi Tatlisu bélgesinin gelisime acik oldugu ve bélgede bircok
yatirim yapildig,

e Gelistirilecek proje igerisinde yer alacak villalarin emsaller oranla daha nitelikli yapilar olacadi
ve 0zellikli bir tesis icinde yer almasinin dederini arttiracadi,

tespit edilmistir.

Bu tespitler sonucu, tesis igerisinde gelistirilecek olan villalarin denize yakin konumu, blylk kapali
alan, tesis dzellikleri gz 6niinde bulundurularak m? satis bedelinin 1.350,-ABD$ olacadi varsayiimis
ve hesaplamalara dahil edilmistir. Villarin yillar bazli m? satis bedelleri ve satis oranlarini gésteren tablo
asadida verilmistir.

Yil 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Villa Kapali Alani, m? 2.390 2.390 2.390 2.390 2.390 2.390 2.390
m? Satis Bedeli, ABD$ 1.350 1.391 1.432 1.475 1.519 1.565 1.612
Villa Satis Geliri, ABD$ 3.226.500  3.323.295 | 3.422.994 | 3.525.684  3.631.454 | 3.740.398 | 3.852.610
Villa Satig Orani,% - - - 25% 30% 20% 25%

iii. PROJE FINANSAL VARSAYIMLARI: Mevcut Piyasa Risk ve getiri oranlarinda, gayrimenkul
veya bir varligin gelecekte yaratacagi net nakit akimlarinin bugiinkii degeri, gayrimenkuliin
veya varligin mevcut dederini temsil edeceginden, bulunacak deger, degerleme konusu kullanim
hakkinin degeri olarak kabul edilebilecektir.

Bu analizde iki husus 6nem arz etmektedir.

- Iskonto Orani: Bu oran, gayrimenkuliin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin
giinim{iz dederlerine indirgenmesinde kullaniimakta olup gergekgi tahmini gok dnemlidir.

- Biiyiime Orani: Bu oran, gayrimenkuliin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin
dénemsel(yillik) ve nominal olarak blyiime oranini ifade etmekte olup genelde kullanilan
para birimi ile ilgili enflasyon orani olarak kabul edilmektedir.

Yukaridaki aciklamalar cercevesinde, bu calismada, TL olarak hesaplamalardan kaynaklanan
sapmalarin 6nlenmesi amaciyla, analizlerin ABD Dolari bazli yapilmasi uygun goérilmustir.
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Mevcut durum ve kullanim hakkinin bagh oldugu gayrimenkuliin konumu itibariyle ABD Dolari bazl
yillik % 10,5 1skonto orani ve dederleme konusu gayrimenkuliin elde ettigi gelirler ve yillik gelir artis
orani %3 olarak varsayllmak suretiyle yillik reel getiri beklentileri hesaplanmistir.

Iskonto Orani % 10,5
Risksiz Getiri Orani(*) % 6,4
Piyasa Risk Primi % 2,5
Sektor Risk Primi %1,6

(*) Risksiz getiri orani, T.C.'nin uzun dénemli ABD Dolari bazli Eurobondlarin verim orani baz alinmistir.

Yukanida verilen varsayimlar isiginda gerceklestirilen INA analizi asagida sunulmustur.

VILLALAR INA ANALizi:
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Villa Satis Geliri, ABD$ - - - 881.421 1.089.436 748.080 963.152
3Tesis Gideri, ABD$ 0 -614.731 -949.759 0 0 0 0
Tesis Yapim Maliyeti, ABD$ - -614.731 -949.759
Net Nakit Akimi 0 -614.731 -949.759 881.421 1.089.436 748.080 963.152
iskonto Orani 0,105 0,105 0,105 0,105 0,105 0,105 0,105
Iskonto Faktorii 1,105 1,221 1,349 1,491 1,647 1,820 2,012
1 / Iskonto Faktérii 0,90 0,82 0,74 0,67 0,61 0,55 0,50
Nakit Akimlarinin NBD,$ 0 -614.731 -949.759 591.200 661.288 410.936 478.805
Nakit Akimlarinin Toplam NBD,$ 577.738
ABDS$/TL 1,8597
Nakit Akimlarinin Toplam NBD, TL 1.074.420

Sonug olarak, INA yaklagimiyla, Maya Turizm Ltd. Sti. miilkiyetinde olan parsellerin toplam degeri,
1.074.420,-TL (dederleme tarihi itibariyle 577.738,-ABD$) olarak tespit edilmistir.

6.5.2. Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti Maliye Bakanligi, Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi

Miidiirliigii'nden Kiralanmis Parsellerin Kullanim Hakki Deger Tespiti

PROJE GELISTIRME MALIYETI VARSAYIMI: Konu parselller iizerinde yer alacak “Aqua
Dolce Resort” olarak adlandirilan turizm kompleksi projesinin gelistiriimesi durumunda toplam
proje gelistirme maliyetleri asadida sunulmustur.

Gelistirme maliyeti hesaplanirken asadida sunulan varsayimlar esas alinmistir;

Ana Otel Blogu ve Sahil Otel Blogu yap: maliyeti, 56 Seri Nolu Emlak Vergisi Kanunu
Genel Teblig§ Ekinde verilen 2011 yili icin Binalarin m* normal insaat maliyet bedellerini gdsterir
cetvelde yer alan 1. Sinif Otel binalari maliyet bedeli olan 942,25 TL TUIK tarafindan
acikklanan, bir 6nceki yilin son ddnemine gbére ingaat malzemeleri ve isciliklerindeki artig
(%12,76) oraninda eskale edilerek hesaplamalara dahil edilmistir.

Bungalowlar yapi maliyeti, 56 Seri Nolu Emlak Vergisi Kanunu Genel Teblig Ekinde verilen
2011 yili icin Binalarin m? normal insaat maliyet bedellerini gdsterir cetvelde yer alan 2. Sinif
Otel binalari maliyet bedeli olan 632,49 TL TUIK tarafindan aciklanan, bir énceki yilin son
dénemine gore ingaat malzemeleri ve isgiliklerindeki artis (%12,76) oraninda eskale edilerek
hesaplamalara dahil edilmistir.

Hizmet Binalari yapi maliyeti, 56 Seri Nolu Emlak Vergisi Kanunu Genel Tebli§ Ekinde
verilen 2011 yili icin Binalarin m? normal insaat maliyet bedellerini gésterir cetvelde yer alan 3.
Sinif Otel binalari maliyet bedeli olan 499,28 TL TUIK tarafindan aciklanan, bir dnceki yilin
son ddnemine goére ingaat malzemeleri ve isciliklerindeki artis (%12,76) oraninda eskale
edilerek hesaplamalara dahil edilmistir.

Cevre diizenlemesi maliyeti, toplam yapi maliyetinin %1'i olarak varsayilmis ve
hesaplamalara dahil edilmistir.
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Mimari ve Miihendislik Maliyetleri : 0,03
Mimarlik ve Miihendislik giderleri toplam ingaat maliyetinin % 3’l oraninda varsayllmlstlr

Koordinasyon ve Genel Giderler 0,03
Kordinasyon ve Genel Y6netim Giderleri toplam insaat maliyetinin % 3'U oranlnda varsayllmistir.
Diger Maliyetler : 0,04

Muhtelif giderler, toplam kaba ingaat maliyeti ve teknik bolim maliyet giderlerinin % 4l oraninda varsayilmistir.

Tesis Tamamlanma Maliyeti:

Tesis insa calismalarina, Rapor‘un 5.2.3linci bélimiinde belirtilen sorunlar nedeni ile bir yil gecikmeli
olarak 2013 yilinda baslayip, 2014 yilinda tamamlanacadi varsayillmis olup, tesis yapi maliyeti ve oda
tefrisat bedellerini iceren toplam tesis maliyetini gosterir tablo asagida sunulmustur.

1) Tesis = Yapi Maliyeti (I+II+III+IV+V),TL 63.070.432
Ana Otel Kapali Alani, m? 31.197
m? Birim Degeri, TL/m? 1.062,48
Mimarlik Ve Mihendislik Maliyeti, TL 31,87
Koordinasyon Ve Y6netim Maliyeti, TL 32,83
Diger Maliyetler, TL 45,09
Giydirilmis Birim Maliyet, TL 1.172,27
I) Ana Otel Yapi Maliyeti, TL 36.571.421
Sahil Otel Kapal Alani, m? 14.559
m? Birim Degeri, TL/m? 1.062,48
Mimarlik Ve Mihendislik Maliyeti, TL 31,87
Koordinasyon Ve Y6netim Maliyeti, TL 32,83
Diger Maliyetler, TL 45,09
Giydirilmis Birim Maliyet, TL 1.172,27
II) Sahil Otel Yapi Maliyeti, TL 17.067.132
Bungalov Kapali Alani, m? 11.578
m2 Birim Degeri, TL/m? 713,20
IIT) Bungalov Yapi Maliyeti, TL 8.257.380
Diger Alanlar Kapal Alani, m? 977
m? Birim Degeri, TL/m? 562,99
IV)Diger Alanlar Yapi Maliyeti, TL 550.039
V) Cevre Diizenlemesi Maliyeti, TL 624.460

Tesis i¢ dekorasyonu icin modern ve liiks malzemeler kullanilacaktir.

- Ana Otel Blogunda yer alan her bir odanin tefrisat bedeli olarak 15.000,-TL

- Sahil Otel Blogunda yer alan her bir odanin tefrisat bedeli olarak 20.000,-TL

- Bungalowlarda yer alan her bir odanin tefrisat bedeli olarak 15.000,-TL

- Diger Bungalowlarda yer alan her bir odanin (lylik mkapall alani nedeni ile) tefrisat bedeli

olarak 25.000,-TL

- Ortak alan tefrisat bedeli ise m? basina 500,-TL
Olarak 6ngoriilmistiir. Bu bilgiler dogrultusunda hesaplanmis olan toplam tefrisat bedeli asagidaki
tabloda sunulmustur.

2) Z Tefrisat Bedeli, TL 24.956.500
Ana Otel Oda Adedi 176
1 Adet Oda Tefris Bedeli, TL 15.000
Z Ana Otel Oda Tefrisat Bedeli, TL 2.640.000
Sahil Otel Oda Adedi 52
1 Adet Oda Tefris Bedeli, TL 20.000
Z Sahil Otel Oda Tefrisat Bedeli, TL 1.040.000
Bungalov Oda Adedi 24
1 Adet Oda Tefris Bedeli, TL 15.000
Z Bungalov Oda Tefrisat Bedeli, TL 360.000
Kiralik Bungalov Adedi 72
1 Adet Oda Tefrig Bedeli, TL 25.000
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Z Kiralik Bungalov Tefrisat Bedeli, TL 1.800.000

Ortak Alan, m? 38.233
Ortak Alan m? Tefrisat Bedeli, TL 500
Z Ortak Alan Tefrisat Bedeli, TL 19.116.500

Toplam tesis maliyeti asadida verildigi lizere 88.026.932,-TL (dederleme tarihi itibariyle 47.333.942,-
ABD$) olarak hesaplanmistir.

Z Tesis (Villalar Harig) Maliyeti, TL 88.026.932
Z Tesis (Villalar Harig) Maliyeti, $ 47.333.942

Tesisin bir biitlin olarak, 2015 vyilinda faaliyete gegecedi varsayllmis olup, seneler itibariyle
tamamlanma oranlar ve maliyetini gosterir tablo asadida yer almaktadir. Yapi Maliyetleri her yil %3
oraninda arttirilmistir.

2012 2013 2014 TOPLAM
Tesis (Villalar Harig) Yapim Maliyeti, ABD$ - 19.501.584 30.129.948 | 49.631.532
Tesis (Villalar Harig) Tamamlanma Orani, % - %40 %60 %100

KKTC’ye Odenen Kira Bedeli:

Rapor'un 5.3'lincli bdlimiinde detaylar verilen kira stzlesmelerinde belirtildigi Gzere, 2/UT No'lu
sozlesmeye konu parseller icin 2007 yili kira bedeli 12.030,-ABD$; 2/UH No'lu sozlesmeye konu
parseller icin ise 2007 yili Kira bedeli 66.916,-ABD$'dr.

Kira S6zlesmelerinin, “Ancak Bakanlar Kurulunun S(K-I1)559-2006 sayi ve 20.12.2006 tarihli kararinin
3. Maddesi uyarinca sozlesmenin 1. Yili icin belirlenen kira bedeline takabul eden ilk dokuz aylik stire
icin herhangi bir kira bedeli talep edilmeyecektir. Geriye kalan sdire igin kira bedeli, 63/93 sayill yasa ve
bu yasa altinda yapilan tiziikte yer alan 20. Madde kurallari uyarinca her yil bir énceki yila oranla %3
artirlacaktir,” maddesi geregi hesaplamalar yapilarak 2012 yili kirasi asadidaki sekilde belirlenmis ve
hesaplamalara dahil edilmistir.

2008(*) 2009 2010 2011 2012
2/UT No'lu Sézlesme 5.012,50 12.390,90 12.762,63 13.145,51 13.539,87
2/UH No'lu Stzlesme 27.881,67 68.923,48 70.991,18 73.120,92 75.314,55

*Sozlesme geredi, imza tarihinden sonra ilk 9 ay kira édenmeyecedi igin, 2008 yili 8. Ayindan itibaren kira verilecektir. Bu
nedenle, 2008 yili kira bedeli, 5 aylik siire igin hesaplanmistir.

Yipranma Payi (Yenileme Yatinmi): Projenin tamamlanmasinin ardindan her yil toplam yapi
maliyeti Gzerinden %2 oraninda dusullecektir.

ii. PROJE GELIR VARSAYIMLARI: Konu parselller iizerinde yer alacak “Aqua Dolce Resort” olarak
adlandirilan turizm kompleksi projesinin gelistiriimesi durumunda yapilacak INA Analizine esas
teskil edecek olan ve piyasada yapilan arastirmalar sonucu bulunan emsal veriler asadida
sunulmustur.

Otel Oda Gelirleri:

Ana Otel: 31.197,-m? kapali alanli ve 176 odali olacaktir. Otel icersinde ziyaretgilerin park sorunu
yasamamas! adina kapali otopark alani ve ziyaretgilerin yeme icme ihtiyacini karsilamak igin restaurant
alanlari yer alacaktir. Otopark icin herhangi bir licret 6ngériilmemistir.

Sahil Otel: 14.559,-m? kapali alanli ve 52 odali olacaktir.
Bungalowlar: Tesis igerisinde yer alacak olan 24 odali bungalowlar, otel dahilinde kullanilacaktir.

Ana Otel, Sahil otel ve Bungalow gelirlerinin belirlenmesi icin, projenin gerceklestirilecedi bolgede yer
alan 5 yildizh otellerin kisi basi ortalama gecelik fiyatlari arastiriimis ve asadidaki tabloda sunulmustur.
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2012 Yih Kisi Basi Ortalama

Konum Tiiril K°“$Z':('E“‘a Gecelik Fiyat Tarifesi
TL ABD $
CRATOS HOTEL Denize sifir, Sehir Merkezine 5,- ' x| r5m pansiyon 225 121
km. mesafede
: : Denize sifir, Sehir Merkezi'ne 8,- " .
SALAMIS BAY CONTI km. mesafede 5 Hersey Dahil 130 70
MERCURE ACCOR Denize sifir, Sehir Merkezi'ne 6,- % .
HOTEL km. mesafede > Hersey Dahil 160 86
THE COLONY HOTEL Merkez 5% Hersey Dahil 133 71
MALPAS HOTEL Denize 2,-km., Sehir Merkezine | oy | y,um pansiyon 130 70
8,-km. mesafede
ROCKS HOTEL&CASINO Merkez 5% Yarim Pansiyon 182 98
MERIT CRYSTAL COVE  Denize sifir, Sehir Merkezine 5% | Hersey Dahil 135 73
10,-km. mesafede
= Denize sifir, Sehir Merkezi'ne 1,- " .
VUNI PALACE km. mesafede 5 Yarim Pansiyon 100 54
ACAPULCO BEACH CLUB % .
& RESORT HOTEL Merkez 5 Yarim Pansiyon 153 82

Yukarida yer alan bilgiler dogrultusunda, proje icersinde yer alacak olan Ana Otel, Sahil otel ve
Bungalowlarin gecelik ortalama oda fiyatinin 110,-ABD$ olacadi kanaatine varilmistir.

Tesis insa galismalari 2013 yilinda baslayip, 2014 yilinda tamamlanarak 2015 yilinda faaliyete gececedi
varsaylimistir. Asadidaki tabloda 2012 yilina ait Ana Otel, Sahil otel ve Bungalowlarin %100 dolu
hipotetik yaklasimiyla 2012 yili geliri verilmistir.

2012
Otel +Bungalow Geliri, ABD$ 9.979.200,00
Ana Otel Oda Adedi 176
Oda Giinliik Ucret 110
Ana Otel Oda Yillik Ucret 6.969.600,00
Sahil Otel Oda Adedi 52
Oda Giinliik Ucret 110
Sahil Otel Oda Yillik Ucret 2.059.200,00
Bungalow Oda Adedi 24
Oda Giinliik Ucret 110
Bungalow Oda Yillik Ucret 950.400,00

Ana Otel, Sahil otel ve Bungalow doluluk oranlari, 2015-2016 yillari arasinda %60, 2017-2018 yillar
arasinda %65, 2019 yilinda %70, 2020 ve devam eden yillarda %80 olarak 6ngdrilmistir.

Bungalowlar Sabit Kira Geliri: 72 odali, 10.660,-m? kapali alanli diger bungalowlar ise uzun siireli
kiralamaya konu edilecektir.

Bolgede yapilan arastirmalar sonucu;

- kiralik bungalowy/Vvilla arzinin kisith oldugu,

- Gazimagusa merkezinde m? kira bedellerinin 5,-ABD$ ile 10,-ABD $ araliginda oldugu,
Tespitleri yapilmistir.

Bu tespitler dogrultusunda tesis icerisinde konumlandirilan bungalowlarin m? kira bedeli 10,-ABD$
olarak alinmig ve hesaplamalara dahil edilmistir.

2012
Bungalow Kapali Alani, m? 10.660
m? kira bedeli ABD$ 10
Bungalow Sabit Kira Geliri, ABD$ 106.600

Sabit kirali Bungalowlarin doluluk oranlari, 2015-2016 vyillar arasinda %60, 2017-2018 yillari arasinda
%70, 2019 — 2020 ve devam eden yillarda %80 olarak 6ngérilmastar.

Restaurant Geliri; briit oda Ucretinin %15'i olarak varsayllmig ve hesaplamalara dahil edilmistir.

Casino Geliri; briit oda Uicretinin %30'u olarak varsayllmis ve hesaplamalara dahil edilmistir.
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iii. PROJE FINANSAL VARSAYIMLARI: Mevcut Piyasa Risk ve getiri oranlarinda, gayrimenkul
veya bir varligin gelecekte yaratacadi net nakit akimlarinin bugiinkii degeri, gayrimenkuliin
veya varligin mevcut dederini temsil edecedinden, bulunacak deder, dederleme konusu kullanim

hakkinin degeri olarak kabul edilebilecektir.

Bu analizde iki husus 6nem arz etmektedir.

- Iskonto Orani: Bu oran, gayrimenkuliin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin
giinimiz dederlerine indirgenmesinde kullaniimakta olup gergekgi tahmini gok dnemlidir.

- Bilylime Orani: Bu oran, gayrimenkulliin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin
donemsel(yillik) ve nominal olarak biiyiime oranini ifade etmekte olup genelde kullanilan

para birimi ile ilgili enflasyon orani olarak kabul edilmektedir.

Yukaridaki aciklamalar cercevesinde, bu c¢alismada, TL olarak hesaplamalardan kaynaklanan

sapmalarin 6nlenmesi amaciyla, analizlerin ABD Dolarn bazl yapilmasi uygun gorilmustir.

Mevcut durum ve kullanim hakkinin bagli oldugu gayrimenkuliin konumu itibariyle ABD Dolar bazl
yillik % 10,5 1skonto orani ve dederleme konusu gayrimenkuliin elde ettigi gelirler ve yillik gelir artis

orani %3 olarak varsayllmak suretiyle yillik reel getiri beklentileri hesaplanmistir.

Iskonto Orani % 10,5
Risksiz Getiri Orani(*) % 6,4
Piyasa Risk Primi % 2,5
Sektor Risk Primi %1,6

(*) Risksiz getiri orani, T.C.'nin uzun dénemli ABD Dolari bazli Eurobondlarin verim orani baz alinmigtir.

Yukarida verilen varsayimlar isiginda gergeklestirilen INA analizi asagida sunulmustur.

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 DED®
2 Tesis Geliri, ABD$ 5.304.071 5.463.193 6.102.192 6.285.257 6.977.852 8.198.495
Otel+Bungalow Kira Geliri, ABD$ - - - 2.289.954  2.358.652 2.631.863 2.710.819  3.006.924 3.539.579
Casino Kira Geliri, ABD$ - - - 1.962.817 2.021.702 2.255.882 2.323.559  2.577.363 3.033.924
Restaurant Geliri, ABD$ - - - 981.409 1.010.851 1.127.941 1.161.779  1.288.682 1.516.962
Bungalow Sabit Kira Geliri, ABD$ - - - 69.891 71.988 86.505 89.100 104.884 108.030
>Tesis Gideri, ABD$ -88.854 -19.593.104 -30.224.213 -841.567 -844.479 -847.480 -850.570 -853.753 -857.031
Tesis Yapim Maliyeti, ABD$ - -19.501.584 -30.129.948 - - - - - -
KKTC'ye Odenen Kira bedeli, ABD$ -88.854 -91.520 -94.266 -97.094 -100.006 -103.007 -106.097 -109.280 -112.558
Yipranma Payi (Yenileme } : } R R } R } }
Yatinmi)(Yap maliyet*Villik %1,5) 744.473 744.473 744.473 744.473 744.473 744.473
Net Nakit Akini -88.854 -19.593.104 -30.224.213 4.462.504 4.618.713 5.254.712 5.434.687 6.124.099 99.550.699
Iskonto Orani 0,105 0,105 0,105 0,105 0,105 0,105 0,105 0,105 0,105
iskonto Faktorii 1,105 1,221 1,349 1,491 1,647 1,820 2,012 2,223 2,456
1/ iskonto Faktérii 0,90 0,82 0,74 0,67 0,61 0,55 0,50 0,45 0,41
Nakit Akimlarinin NBD,$ -88.854 -19.593.104 -30.224.213 2.993.157 2.803.558 2.886.524 2.701.709 2.755.142 40.530.673
Nakit Akimlarinin Toplam NBD, $ 4.764.592
ABD $/TL 1,8597
Nakit Akimlarinin Toplam NBD, TL 8.860.712

Sonug olarak, Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakanligi, Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi
Midirligi’nden kiralanmis parsellerin kullanim hakki degeri toplami 8.860.712,-TL (dederleme

tarihi itibariyle 4.764.592,-ABD$) olarak hesaplanmistir.
6.5.3. INA Analizi Ozet sunum

INA Analizi sonucunda, degerleme konusu;
> Maya Turizm miilkiyetinde bulunan arsalarin degeri 1.074.420,-TL

> Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakanligi, Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi

Mudurligid’nden kiralanmis parsellerin kullanim hakki dederi 8.860.712,-TL

8 2055 yilina kadar devam eden degerdir.
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> Gayrimenkullerin toplam (kullanim hakki+parsel) dederi ise 9.935.132,-TL
Olarak tespit edilmistir.

6.6. Kullanilan Degerleme Analiz Yontemlerini Aciklayici Bilgiler ve
Bu Analizlerin Segilme Nedenleri

6.6.1. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Dederleme konusu parseller {izerinde gelistiriimesi planlanan “Aqua Dolce Resort” olarak adlandirilan
turizm kompleksi projesinin “En Etkin ve Verimli Kullanimi” teskil edecegi disiinilmektedir.

6.6.2. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi,

Dederleme konusu tasinmazin deder tespitine yonelik olarak yapilan analizlerde misterek veya
bollinmus kisimlar dikkate alinmigtir.

6.6.3. Gayrimenkul ve Buna Baglh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi,

Rapor’un 5.2'nci bélimiinde, Yasal Siireg Analizi'nde detaylan verildigi tzere;

Dederleme konusu 50/1, 51/2, 52/1 ve 53/1 numarahl parseller (zerinde devri kisitlayici
herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Degerleme konusu 46, 52/2, 53/2, 54, 86, 87, 89, 144, 145, 88/1 (Sahil Bandi), 88/2 (Sahil
Tarafi) ve 88/2 (Kara Tarafi) numarah parsellerin tamami Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye
Bakanligi Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi Baskanligi adina kayithdir.

Kiralamaya konu gayrimenkullerin, 16.03.2007 tarih ve 2/UT, 2370-393; 2/UH, 2370-393 Dosya
Numarall kira sdzlesmeleri hazirlanmis olup, bu gayrimenkullerin D-1176/2007 sayili dosya altinda
islem gordiigli ve dosya heniiz neticelenmediginden ilgili Maya Turizm Ltd. Sti. adina
herhangi bir hazine mal kira belgesi diizenlenemedigi 29.11.2011 tarihli "Tasinmaz Mal
Arastirma Belgesi”nden 6grenilmistir.

Maya Turizm Ltd. Sti. yetkilileri, Gazi Magosa Tapu Dairesi'ne 21.11.2007 tarihinde
yazdiklan dilekge ile s6zlesmeye konu gayrimenkullerin Kira Koganlarinin verilmesini
istemis, ancak, 12.03.2009 tarihli belgeden anlasildigi iizere parsellerin konumlu oldugu
bélgede Igisleri Bakanhg: tarafindan yol yapimi amaciyla kamulastirma calismalar
baslamis olup, heniiz sonuglandirllamadigi icin Kira Kocanlari Maya Turizm Ltd. Sti.
yetkililerine teslim edilememistir.

Miisteri Sirket'ten edinilen sifahi bilgi dogrultusunda, Rapor‘un 5.3‘ilincii béliimiinde
detaylarn verilen Kira Sozlesmelerinde belirtildigi iizere; projenin baslamasi ve bitirilmesi
icin verilen siirelerin, yukarida belirtilen sorunlar nedeni ile Maya Turizm Ltd. Sti‘ye Kira
Kocanlarinin teslim edilmemis olmasindan dolayi gecerliligini yitirdigi 6grenilmistir.
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7. ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDiIRILMESi

7.1. Farkh Degerleme Metotlarinin Ve Analiz Sonuglarinin

Uyumlastiriimasi Ve Bu Amacgla izlenen Yéntem ve Nedenlerinin
Aciklanmasi,

Bu galismada, konu gayrimenkuliin adil piyasa degerinin tespitinde Piyasa (Emsal Deger) Yaklagimi ve
INA Analizi yaklagimi kullaniimigtir.

a) Maya Turizm miilkiyetinde yer alan arsalar icin;

o Piyasa (Emsal Deger) Yaklasimi cercevesinde, , arsalarin o6zellikleri dikkate
alinarak piyasada satilik olan ya da yakin zamanda alim — satima konu olmus emsal
arastirmalarina s6z konusu gayrimenkullerin arsa dederinin tespiti amaciyla yer
verilmistir.

o INA gercevesinde, anilan parsel iizerinde, Sirket avan projesi dogrultusunda
proje gelistirilecegi varsayimiyla,

= Proje gelirinin tespiti icin Piyasa Yaklasimi gercevesinde satilik villa emsalleri
arastirilarak projenin olasi gelirleri hesaplanmis,

* Projenin gelistirme maliyeti hesaplamalan icin Maliyet Yaklasimi
cercevesinde 56 Seri No.lu Emlak Vergisi Kanunu Genel Teblig Ekinde verilen
2011 yili igin Binalarin m? normal ingaat maliyet bedellerini gésterir cetveldeki
birim fiyatlari esas alinmistir

b) Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakanhdi, Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi
Midirligi’'nden 48 yil 2 ay icin kiralanan parsellerin kullanim hakki degeri; (piyasada
benzer ihalelere konu olmus arsa emsalleri bulunamadigindan) Degerden Tiiretme
yaklasimiyla, tespit edilmeye calisiimistir.

o Degerden Tiiretme Yaklasimi ile, satiik emsal arsa degerleri esas alinmak
suretiyle gayrimenkul dederi belirlenmis, ardindan Deder/Kira iliskisinden yola
cikilarak belirlenen kira gelirleri ile kullanim bedeline iligkin olarak s6zlesme
hiikiimlerine goére o6denmesi gereken bedeller dikkate alinarak, hakkin
kullanim degeri tespit edilmeye calisiimistir.

o Gelirlerin Kapitalizasyonu — Indirgenmis Nakit Akimi Analizi cercevesinde;
degerleme konusu hakkin bagli oldugu parseller {izerinde, Sirket ©ngoriileri
dogrultusunda “Aqua Dolce Resort” olarak adlandirilan turizm kompleksi projesi
gelistirilecegi varsayllmis olup;

* Proje gelirinin tespiti icin Piyasa Yaklasimi cercevesinde dederleme konusu
projenin yakin cevresinde yer alan 5 yildizh Otel oda fiyatlan ve kiralik
villa/bungalow emsalleri arastirilarak projenin olasi gelirleri hesaplanmis,

*» Projenin gelistirme maliyeti hesaplamalari icin Maliyet Yaklagimi
cercevesinde 56 Seri No.lu Emlak Vergisi Kanunu Genel Teblig Ekinde verilen
2011 yili icin Binalarin m? normal ingaat maliyet bedellerini gésterir cetveldeki
birim fiyatlar esas alinmigtir.

Yukarida bahsi gecen veriler isiginda vyaratlan nakit akimlari iskonto edilerek
gayrimenkullerin net bugiinkii degeri hesaplanmstir.
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Parsel No Piyasa Yaklagimi iNA ANALiZi

E’ 50/1
=
c 51/2
GE’ 1.057.224,00 1.074.420
= 52/1
]

53/1

46
5 52/2
= 53/2
H=]
s 54
g 86
Y 87
;é’ 89 8.693.178,09 8.860.712
E 144
e 145
E Fark
E 88/1 Sahil Bandi
88/2 Sahil
88/2 Kara
TOPLAM 9.750.402,09 9.935.132,19

Sonug olarak, yukarida aciklanan nedenlerle;
Farkl yontemlerle bulunan gayrimenkul dederlerinin birbirleriyle értlistigu ve tutarh oldugu,
Piyasa Yaklasimiyla hesaplanan degerin, dederleme konusu gayrimenkullerin rayi¢c degeri
ve kullanim hakki dederini en dogru sekilde yansitacadi,
o Maya Turizm miilkiyetinde olan 50/1, 51/2, 52/1 ve 53/1 numarali
parsellerin 1.057.224,-TL
o Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakanligi, Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi
Midirligid’nden kiralanan 46, 52/2, 53/2, 54, 86, 87, 89, 144, 145, 88/1 (Sahil
Bandi), 88/2 (Sahil Tarafi) ve 88/2 (Kara Tarafi) numarali parsellerin
kullanim hakki degerinin 8.693.178,-TL
Olarak hesaplanan degerlerinin gayrimenkullerin adil piyasa dederi olarak kabul edilmesinin uygun
olacagi kanaatine varilmistir.

7.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer
Almadiklarinin Gerekgeleri

Bu degerleme calismasinda, asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen herhangi bir husus
bulunmamaktadir.

7.3. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi Ve Mevzuat
Uyarinca Alinmasi Gereken Izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak
Mevcut Olup Olmadig: Hakkinda Goriisler

KKTC yetkili makamlarindan kaynaklana sorunlar nedeni ile ile Maya Turizm Ltd. Sti‘ye
Kira Kocanlarinin teslim edilmemistir. Bu nedenle degerleme konusu parseller iizerinde
gerceklestirilmesi planlanan otel projesi icin ruhsat basvurusu planlama bdliimiinde
beklemektedir.

Miisteri Sirket'ten edinilen sifahi bilgi dogrultusunda, projenin baslamasi ve bitirilmesi
icin verilen siirelerin, yukarida belirtilen sorunlar nedeni ile gegcerliligini yitirdigi
ogrenilmistir.
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7.4. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuller ve Gayrimenkule Dayali
Haklarin Maliki Sirket’e yapilan 1Istirakin GYO Portféyiine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Bir Engel Olup
Olmadig:i Hakkinda Goriis

Raporu’nun 5.2.'nci bélimiinde yer alan Yasal Siirec Analizi ve 6.6.3'lncl Gayrimenkul ve Buna Bagli
Haklara Iliskin Hukuki Analiz bélimiinde de detaylan verildigi iizere; degerleme konusu
gayrimenkuller ve gayrimenkule bagh haklarin, Maya Turizm Ltd. Sti. aktifinde yer aldigi
ve Pera GYO A.S.'nin KKTC'nde kurulu Maya Turizm Ltd. Sti'ne %50 oraninda istirak ettigi
anlasiimaktadir.

Bu sebeple analiz, dederleme konusu gayrimenkul ve gayrimenkule bagh haklarin dedil, bu haklarin
Maliki Maya Turizm Ltd. Sti.'nin GYO portfoyiinde yer alip alamayacadina yoénelik olarak
gergeklestirilmistir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari;

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanmis bulunan “Gayrimenkul Yatinm Ortaklikiarina Iiskin
Esaslar Tebligi (Teblig)nin, Seri: VI, No: 29 sayili Teblig ile dedisik, “Yatirim faaliyetleri” baslkli
25'nci maddesi “i” bendi hilkkmiine gore;

o Miilkiyetlerini edinmek kaydiyla yurt disindaki gayrimenkulleri alip satabilirler ve yabanci
sermaye piyasasl araglarina yatinm yapabilirler.

HukmU yer almakla beraber, ayni Teblig'in Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile degisik “istirak”
bashkli 32/A maddesinin “d” bendinde;

e Belirli gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayalh haklarin portféye alinmasi
amaciyla sinirh olarak faaliyet konusu yalnizca gayrimenkul olan yurt disinda
kurulu sirketlere,

Istirak edebilecegi hikkmii yer almaktadir.

Dider taraftan, Teblig'in Seri: VI, No: 21 sayil Teblig ile degisik “Yatinmlara iliskin yasaklar”
baslkh 26'nci maddesinin “a” ve “c” bendlerinde,

e Ortakliklar, hi¢ bir sekilde paylarini satin aldiklari sirketlerin sermayesine ve yonetimlerine
hakim olma amaci giidemez ve hig bir sirkette sermaye veya oy haklarinin %5’inden fazlasina
sahip olamazlar,

e Yatinm fonlan paylari harig, Borsada veya Borsa disi teskilatlanmis piyasalarda islem gérmeyen
sermaye piyasasl araglarina yatinm yapamazlar, sermaye piyasasi araglarinin alim satimlarinin
Borsa kanaliyla yapilmasi zorunludur,

Denmek suretiyle yapilacak Istirak yatinmlarina, ancak belirli nitelikteki Sirketlere ve sermayelerinin
%>5'ini agmayacak oranlarda yapilmasi yoniinde kisitlama getirilmis,

Ancak, Tebli§'in 32/A maddesinin Seri: VI, No: 29 sayill Teblig ile degisik son fikrasi son
ciilesinde,
e Bu maddede belirtilen istiraklerde 26'nci maddenin birinci fikrasinin (@) ve (c) bentleri
uygulanmaz.
denmek suretiyle, 32'nci madde kapsamindaki istiraklerde, Borsalarda islem gérmeyen Sirketlere de
yatinm yapma imkani taninmis, ayrica bu Sirketlere yapilacak istiraklerde sermayelerinin %5’ini
agmalarina imkan taninmistir.

Ozetle, yukarida yer alan diizenlemeler uyarinca; Sirketin Maya Turizm Ltd. Sti'ne olan %50
oranindaki istirakinin, GYO portfdylinde yer almasinda bir sakinca bulunmadigi kanaatine variimistir.
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8. SONUC

Isbu rapor, Pera Gayrimenkul Yatinnm Ortakhdi A.S. (Miisteri)'nin talebi {izerine
> Miulkiyeti Maya Turizm Ltd.Sti'ye ait olan Magusa (Gazimagusa) Kazasi, Tatlisu Koyi, VI pafta,

59 harita no,

50/1 parsel numarasinda kayitli, 3.348,-m? yiizélgiimli,

51/2 parsel numarasinda kayitl, 2.492,4m? yiizélciimlii,
52/1 parsel numarasinda kayitli, 2.938,8 m? yiizélgiimli,
53/1 parsel numarasinda kayitli, 4.436,1 m? yiizolglimli,

Parseller ile,
> Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakanligi Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi

Bagkanligi'ndan kiralanan VI pafta, 59.E&W harita no,

46 parsel numarasinda kayitli, 548,70 m? yiizélguimlii,

52/2 parsel numarasinda kayitli, 1.004,40 m? yiizélctimlii,

53/2 parsel numarasinda kayitli, 585,90 m? yiizélgiimld,

54 parsel numarasinda kayitli, 2.008,80 m? yiizdlciimli,

86 parsel numarasinda kayitli, 585,90 m? y{izélciimlii,

87 parsel numarasinda kayitli, 15.400,80 m? yiizélgiimlij,

89 parsel numarasinda kayitli, 1.236,90 m? yiizélgiimld,

144 parsel numarasinda kayitli, 1.674,-m? yiizdlcimld,

145 parsel numarasinda kayitli, 17.074,80m? yiizélglimld,

88/1 (Sahil Bandi) parsel numarasinda kayitli, 64.876,80m? yiizélgiimli,
88/2 (Sahil Tarafi) parsel numarasinda kayitli, 40.000,-m? yiizélgiimli,
88/2 (Kara Tarafi) parsel numarasinda kayitl, 115.179,80 m? yiizélgiimlii,
Arsa vasifli gayrimenkullerin iist hakkina dayali kiralama so6zlesmesine bagh
“kullanim haklarinin”

yasal durumlaninin irdelenmesi, adil piyasa degerleri ve Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi
portfdylinde yer almasinda herhangi bir kisit olup olmadiginin tespitine yonelik olarak yapilan
¢alismalar sonucunda,

I)

II)

III)

Rapor'un 7.4 bdlimiinde yer alan aciklamalar ve ilgili diizenlemeler uyarinca; Istirakin
(dederleme konusu gayrimenkul ve gayrimenkule bagh haklarin maliki) GYO
portfoyiinde yer almasinda herhangi bir sakinca olmadig,

Maya Turizm Ltd. Sti. miilkiyetinde yer alan 50/1, 51/2, 52/1 ve 53/1 numarah
parsellerin degerleme tarihi itibariyle, pesin deger esasina gore;

o KDV harig 1.057.224,-TL
o KDV dahil 1.247.524,-TL

Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti Maliye Bakanligi, Devlet Emlak ve Malzeme Dairesi
Midurligi’'nden kiralanan 46, 52/2, 53/2, 54, 86, 87, 89, 144, 145, 88/1 (Sahil
Bandi), 88/2 (Sahil Tarafi) ve 88/2 (Kara Tarafi) numaral parsellerin kullanim
hakki degerinin, Rapor'un 6.6.3 bdliimiinde belirtilen hukuki durum dikkate
alinmaksizin, degerleme tarihi itibariyle, pesin deger esasina gore;

o KDV haric¢ 8.693.178,-TL
o KDV dahil 10.257.950,-TL

olacagi kangating
; ALE

| (4;' 5 » Mk

\Yusuf Yasar TURAN
Serumlu Degerleme/Uzmani
s\p. -LisansNa(: 400471

Isbu rapor, Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalari A.S. tarafindan Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.'nin yazili talebi tizerine iki
niisha ve orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimi halinde ortaya gikabilecek sonuglardan Sirketimiz sorumlu degildir.

SvP_11_PERAGYO_04
39



9. RAPOR EKLERI
EK: 1: GAYRIMENKULLERE AIT FOTOGRAFLAR
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EK: 2: GAYRIMENKULLERE AiT TAPU KOGANLARI
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EK: 4: 15.02.2011 TARIHLI EMIRNAME DEGISiKLIKLERINI GOSTERIR RESMi GAZETE
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EK: 5: GAYRIMENKULLERE AiT iIMAR DURUMU ve VAZIYET PLANI
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10. DEGERLEMEYI YAPAN DEGERLEME UZMANLARININ
DEGERLEME LISANS BELGEST ORNEKLERI

ISPAK TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARAC! KURULUSLARI BIRLIGI

Tardh : 26122005 No: 40isd

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Semmaye Myasas Kundu'mun Sert VIl No 34 sapnh “Sermaye Phyasasanda Fadlyene
Budunansar e Lisansiarna ve Sioil Tutmaya lighan Exasbar Habtunda TedlIR ™| wyannca

Gliner SAN

D gerlomse Uzmanlgds Lisassim almarya hak hazanmigte

/
Whay ARIKAN =1 \ Muduim DEMIRBILEK
GENEL SEXRETER % - NIRLIX RASKAN]

'I'SPAK TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI
Tarih : 22.02.2007 No : 400471

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri:VIIl, No:34 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar icin Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i uyannca

Yusuf Yasar TURAN

Degerleme Uzmanhg: Lisansini almaya hak kazanmstir.

; Vz
Tevfik Metin AYISIK

flkay ARIKAN
GENEL SEKRETER BIRLIK BASKANI

11. DEGERLEME KONUSU  GAYRIMENKULUN = SIRKET
TARAFINDAN DAHA ONCEKI TARIHLERDE DEGERLEMESI
YAPILMIS ISE, SON UC DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER

Rapora konu gayrimenkule iliskin olarak daha o©nce Sirket tarafindan dederleme Raporu
hazirlanmamigtir.
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