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DEGERLEME RAPORU OzETI

Deijerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sdzlesme Tarihi - No
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Degerieme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

imar Durumu

Bagimsiz Balum Briit Alani

Raporun Konusu

* Tirk Lirasi

is Gayrimenkul Yatirim Ortakhig: A.S.

Nova Taginmaz Degerleme ve Danismaniik A.S.
01 Kasim 2019 - 009

13 Kasim 2019

19 Kasim 2019

2019/5929

Kemeralti Mahallesi, Atatiirk Caddesi, Mallmarine
Alisveris Merkezi, No:28
Marmaris / MUGLA

Mugla ili, Marmaris ilcesi, Kemerali Mahallesi, 2
pafta, 119 ada, 1.166,33 m2 yuzélcimil 24 no'lu
parselde kayitli, 30 adet bagdimsiz b6élimin tamamit

is Gayrimenku! Yatirim Ortakhigi A.S. (Tam)

+ Ticaret Alani

3.477 m?

Bu rapor, Yyukarda adresi belirtilen badimsiz
bsltimlerin ayri ayri ve toplam pazar degerlerinin
cinsinden tespitine y®énelik olarak
hazirlanmigtir.

GAYRIMENKUL IGCIN TAKDIR epiLEN DEGER (KDV Harig)

Toplam Pazar Dedgeri

16.224.000,-TL 2.826.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Dederleme Uzmani

Sorumliu Degerleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Mehmet AYIKDIR
(SPK Lisans Belge No: 401223)

Bu rapor, Sermaye Plyasasl Kurulunun 111-62.3 sayili
pederieme Kuruluglart Hakkinda Teblig” hukimieri ile aym tebligin ekinde
Kurul'un Seri 111-62.1 sayill "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Piyasasi Kurulu Karar Organinin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayilt

Bulunmas! Gereken Asgari Hususiar”,
Hakkinda Teblig” dojrultusunda Sermaye
kararn ile uygun gdriilen Uluslararast

»germaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
ver alan “Dederleme Raporlarinda

2017 kapsaminda hazilanmistir. Rapor; Sermaye

Piyasas Kurulunun 111-62.3 sayil tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.
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1. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

1.1 Deger Tanmmi ve Gegerlilik Kosullan

Bu rapor, Is GYO A.$.'nin talebine Istinaden yukarida tapu bilgileri belirtilen
taginmazlarnn Tirk Lirasi cinsinden toplam pazar degerinin tespitine yonelik olarak
hazirlanmistir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasl vasitasiyla alicilar ve saticlar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin aliclar ve saticilar
arasinda faaliyetleri Gizerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyat: belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olugan goreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gbre tepki verecektir.

Uluslararast Dederleme Standartlarinda  kullanildidi  haliyle pazar, dederlenen
varligin veya ylukimlaligin degerleme tarihi itibaryla serbest bir gekilde el dedistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak iizere bu pazardaki katiimcilarin cogunlugunun serbest
olarak erisebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesithi piyasa aksakhklan nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu milkemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakhklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani diistis ve yikseligler veya pazar katilimailart
arasindaki asimetrik Dbilgilendirme goralur. Pazar katihmcalart bu aksakiiklara tepki
verdikierinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlife neden olan herhangi bir
degisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacagi varsayimina dayanan dizeltilmis
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kogullar

yansitmaldir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya yukumialaglin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alic arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile
degerleme tarihi itibariyla el dedistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu deferleme galismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsaylimaktadir.

_ Analiz edilen gayrimenkullerin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi
pesinen kabul edilmistir.
Alici ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

L )
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- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday! saglayacak sekiide hareket etmektedirler.
Gayrimenkullerin satigi igin makul bir siire taninmigtir.

- Ademe nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapt'maktadir.
Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlar tizerinden gergeklestiriimektedir.

- Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir.

_ Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme
tarihine 6zgidiir.

isbu degerleme raporundaki deder esas|, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degigtirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

1.2 Uygunluk Beyani

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldujumuz tim bilgiler gercevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosuliaria lkesith olup Kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugsmaktadir.

- Degerleme konusunu olugturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecege
déniik hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsl herhangi kisisel bir
gikarimiz veya on yargimiz bulunmamaktadir.

- Degerleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsl
herhangi kisisel bir ¢ikarimiz veya én yargisi bulunmamakta olup caligmalar
tarafsiz olarak yapiimaktadir.

Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldi§imiz Gcret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yone veya tnceden saptanmig sonuglarn geligtiriimesi
ve bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullamimuyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine badl degildir.

Degerleme ahlaki kurai ve performans standartlarina gore gergeklesgtiriimigtir.
Raporlama agamasinda gorev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miulkler sahsen incelenmigtir. Degerleme galismasinda
gérev alanlarin degerlemesi yapilan miilklerin yeri ve tiirli konusunda daha
tnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirtanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.

~4-
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2. BOLUM RAPOR BIiLGILERI

2.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu dederleme raporu, is Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S. igin sirketimiz tarafindan
19.11.2019 tarihinde, 2019/5929 rapor numarasi ile hazirlanmistir.

2.2 Raporu hazirlayanlar ad ve soyadlari, sorumlu degerleme uzmaninin

ady ve soyads

Bu degerleme raporunu 401223 SPK Lisans belge no'suna sahip sorumiu dederleme
uzman Mehmet AYIKDIR ile 401123 SPK Lisans belge no'suna sahip sorumlu degerleme
uzmani Onur KAYMAKBAYRAKTAR hazirlamistir.

2.3 Degerleme tarihi
Bu degerleme raporu icin, sirketimizin degerleme uzmanlari 13.11.2019 tarihinde
calismalara baglamig ve 19.11.2019 tarihi itibari ile raporu hazirlamislardir. Bu slrede

gayrimenkut mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis galismasi yapilmistir,

2.4 Dayanak stzlesmesinin tarihi ve numarasi

Bu dederleme raporu, sirketimiz ile is Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S. arasinda
taraflarin hak ve yikimlaliklerini belirleyen 009 no'lu ve 01.11.2019 tarihli dayanak

s6zlesmesi hitkimlerine batjli kalinarak hazirlanmigtir.

2.5 Raporun Tebligin 1. Maddesi kapsaninda hazirlanip hazirlanmadigina

iliskin aciklama

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun I1I-62.3 saylh “Sermaye Piyasasinda
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglan Hakkinda Teblig” hiukimileri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporiarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, Kurul'un Seri III-62.1 sayill "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan
Hakkinda Teblig” dodrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'min 22.06.2017
tarih ve 25/856 sayill karan ile uygun gériilen Uluslararast Degerleme Standartlan 2017
kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I111-62.3 sayili tebligin 1.
maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

; Y

OVATD RAPOR NO: 2019/5929

e e ot e e



NOV A

2.6 Dederleme konusu gayrimenkulin ayni kurulus taraflndaﬁ da;ha

onceki tarihlerde de degerlemesi yapilmissa son Ug degerlemeye

iliskin bilgiler

1.
Talep Tarihi

Ekspertiz Tarihi
Rapor Tarihi
Rapor No

Raporu Hazirlayanlar

25 Ocak 2019
28 Ocak 2019
31 Ocak 2019
2019/321

Tayfun KURU / Sehir Plancisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Toplam aylik kira dederi

66.315,-TL
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3. BOLUM SIRKETiI VE MUSTERiYI TANITICI BiLGILER
3.1 Sirketi Tanitic1 Bilgiler

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danigsmanhk A.S.
SiRKETiIN ADRESI : Igerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan

Caddesi, Kayisdagi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO 1 +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU r Yirirliikteki mevzuat cer¢evesinde her tlrli resmi
ve dzel, gergek ve tlzel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye ydnelik tim
raportart  dizenlemek, analiz ve fizibilite
calismalarini sunmak ve problemli durumlarda
goris raporu vermektir.

KURULUS TARIHI 16 Mayis 2011
SERMAYESI 270.000,-TL
TICARET SicCiL NO 1 777424

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

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye Piyasas Kuruiu'nun
(SPK) “Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2 : Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulumun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’'lu karar ile deerleme hizmeti yetkisi veriimigtir

3.2 Miisteriyi Tamtici Bilgiler

SIRKETIN UNVANI : is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
SIRKETIN ADRESI : I Kuleleri Kule-2
Kat:10-11
Levent / ISTANBUL
TELEFON NO : 0(850)724 23 50
ODENMIiS SERMAYESI : 958.750.000,- TL
KURULUS TARIHI : 6 Ajustos 1999
HALKA ACIKLIK ORANI : % 45,27
FAALIYET KONUSU : Sermaye Plyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazih amag ve
konularia istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasas! araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatinm yapmak Uzere ve kayith sermayeli olarak kurulmug
halka agik anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Tirkiye'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

NOVATD RAPOR & 2019/5929
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3.3 Miisteri taleplerinin kapsami ve varsa getirilen sinirlamalar ve isin

kapsami

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortaklii A.S.'nin talebine istinaden yukarnida
adresi detayh olarak verilen ve sirket portféylinde bulunan gayrimenkullerin Turk Lirasi
cinsinden pazar degerinin tespitine yonelik olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun TII-62.3
saylli “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslan
Hakkinda Tebli§” hikumleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda
Bulunmas! Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri I1I1-62.1 sayih "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasl Kurulu Karar
Organynin  22.06.2017 tarih ve 25/856 sayill karan ile uygun gdrillen Uluslararasi
Deferleme Standartlan 2017 kapsaminda hazidlanmigtir. Rapor; Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun I11-62.3 sayill tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.

isbu degerleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmig olup baska amagla

kullanilamaz. Misteri tarafindan herhangi bir sinilama tarafimiza getiriimemigtir.

f
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GAYRIMENKULLERIN YASAL DURUMUNA
ILiSKIN BiLGILER

4. BOLUM

4.1 Gayrimenkuliin yeri, konumu, tamimi, tapu kayitlan, plan, proje,
ruhsat, sema vb. dokiimanlar hakkinda bilgiler

4.1.1 Gayrimenkullerin Millkiyet Durumu

sAHiBi ts Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S. (Tam)
il Mugla

iLCESI Marmaris

MAHALLEST Kemeralti

MEVKII -

PAFTA NO 2

ADA NO 119

PARSEL NO 24

NITELIGI 6 Katll Betonarme Bina (*)
YUzOLCUMU 1.166,33 m*

TAPU TARiHI 28.06.2001

(*) Kat miilkiyetine gegilmistir.

BAGIMSIZ BAGIMSI | 1 | SAYFA | YEVMIYE | TASINMAZ

BOLUM NO | ARSA PAYI 1 :iﬁ:&’(‘;} NO NO NO 10

Bodrum
1 21654/116633 | +Zemin | Banka 50 4948 2107 15184780
N
2 7500/116633 | Bodrum | Sinema 50 4949 2107 15183540
3 833/116633 | Bodrum | Is yeri 50 4950 2107 15184337
a 790/116633 | Bodrum | Diikkan 50 4951 2107 15184338
5 434/116633 | Bodrum | Diikkan 50 4952 2108 15183317
6 581/116633 | Bodrum | Diikkan 51 4953 2108 15183953
7 804/116633 | Bodrum | Diikkan 51 4954 2108 15184339
8 890/116633 | Bodrum | Dikkan 51 4955 2108 15183541
9 9754/116633 | Zemin | Dukkan 51 4956 2109 15184340
10 682/116633 | Zemin | Diikkan 51 4957 2109 15183954
11 976/116633 | Zemin | Diikkan 51 4958 2109 15183910
12 901/116633 | Zemin | Diikkan 51 4959 2109 15184341
13 6513/116633 1 Dukkan 51 4960 2110 15184342
14 3948/116633 1 Diikkan 51 4961 2110 15183866
15 901/116633 1 Dukkan 51 4962 2110 15184343
16 1005/116633 1 Diikkan 51 4963 2110 15183542
17 4091/116633 2 Diikkan 51 4964 2111 15183318
18 2688/116633 2 Dukkan 51 4965 2111 15184549
19 2007/116633 2 Dikkan 51 4966 2111 15184781
20 2643/116633 2 Diikkan 51 4967 2111 15183543
21 3004/116633 2 Dikkan 51 4968 2112 15184871
22 3937/116633 2 Diikkan 51 4969 2112 15183955
i y
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Dukkan | 51| 4970 5112 15184344

23 915/116633 2

24 983/116633 2 Dikkan 51 4971 2112 15184667
25 5950/116633 3 Diikkan 51 4972 2112 15183125
26 3326/116633 3 Restorant 51 4973 2113 15184345
27 915/116633 3 Dikkan 51 4974 2113 15183867
28 994/116633 3 Diikkan 51 4975 2113 15184872
29 15665/116633 | 3+Cati | Restorant 51 4976 2113 15183544
30 10149/116633 | 3+Cati | Restorant 51 4977 2113 15184550

4.1.2 Ilgili Tapu Sicil Midiiritigii'nde Yapilan incelemeler

Tapu Kadastro Genel Madarligiu  Portali’ndan temin edilen 04.11.2019 tarihli
takyidath tapu kayit belgelerine gbre tasinmaziarin tizerinde mustereken asadidaki notlar
bulunmaktadir.

Beyanlar Béliimii
e Yonetim Plani: 17.04.2001 tarihli.

4.1.3 ligili Belediye’de Yapilan incelemeler

Marmaris Belediyesi imar Mudirlagd’nde yapilan incelemelerde rapor konusu
tasinmazin 03.06.2017 tasdik tarihli, 1/1000 dlcekli Marmaris ve GCevresi Turizm Alani
Uygulama Imar Plani Revizyonu'nda paftasinda “Ticaret Alam” lejantinda kaldigr ve
yerinin dogrulugu tespit edilmistir.

= Bitisik Nizam

+ Hmax: 4 kat

ADA | PARSEL PLAN
NO NO FONKSIYONU YAPILASMA SARTI
119 24 Ticaret Alan Bitisik Nizam, Hmax:4 Kat

Plan notlarina goére ‘Ticaret Alani’ yapilasma sartlar asagidaki gibidir.

« Bu bdlgede; ticari amach yapiar, biirolar, is hanlar, gazino, lokanta, carg,
madgazalar, bankalar, oteller, sinema, tiyatro gibi kiltiirel-sosyal tesisler ve
yénetimle ilgili tesisler ve benzeri yapilar yapilabilir.

« Minimum ifraz 400 m?*dir. Parselin minimum cephesi 12 m. olacaktir. 2 katl
yapilarda Yengok: 8 m., 3 kath yapilarda Yengok: 11,50 m., 4 kath yapilarda
Yencok: 15 m.’dir. Asma kat yapiimasi halinde kat yiksekliklerine + 1.00 m.
ilave edilir.

e Yol kenarlarinda ticaret kullanigh yapi alanlannda zemin istii katlarda; ticaret,
otel, motel veya pansiyon amacl yaptlar yapilabilir.

e Yol boyu ticaret olarak belirlenen ve planda &n ¢ekme mesafesi belirtilmeyen
adalarda yapilar yoldan cephe alan parsel simrindan 5 m. cekilerek
yapilagacaktir.

-10-
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« Planda (TICK) olarak dizenlenen konut alti ticaret alanlarinin; giris katiarinda,
(diskotek hari¢) lokanta, kafe vb. eflence yerleri dahil, ticari amach kullanimlar
yer alabilirler. Ancak iokanta, kafe vb. edlence yerleri kapali alani 75 m¥den az
olamaz. Bu tiir kullanima y6nelik yapilasan alanlar; kapal alanlarinin en fazla 1,5
katini agik alan olarak kullanabilir.

« Planda (T1) olarak gésterilen alanlarda, birlesme, tevhit yoluyla 2.000 m%ye
ulastiklarinda (ancak bélinmelerde kolayhk sadglayabilmesi amaciyla en fazla % 5
artis / azalis yapilabilir) (Otel) yapilasma hakki: sakl kalmak kaydiyla, Yencok: 2
kat, 7 m. ve TAKS: 0,40 ve KAKS: 0,70 Bitigik nizam yapillasma kosullari ile
sadece “Turistik Amacl Ticari Tesisler” lokanta, kafe, bar (disko harig) yapilabilir.
Bu alanlar ifraz edilemez. Bu alanlarda planda belirtilen cekme mesaleleri
gecerlidir. Belirtiimeyen yerlerde 6n bahge mesafesi 5 m. olarak uygulanacaktir,
Bir parselde birden fazla yap! yapllamaz.

« Planin onama tarihinden énce planlama alani igerisinde yuriiriiikteki mevzuata
uygun olarak onaylanmug plantara gére ifrazi yapiimis olan parsellerde; bu planda
belirtilen yapilasma kosullarina uygun yapi yapilabilmesi halinde mevcut imar
parseli korunacaktir,

« Bu planin onama tarihinden 6nce planlama alani icerisinde ylrurlikteki mevzuata
uygun olarak yap: kullanim belgesinde ticari amagh kullanim (dikkén, vb.)
dizenlenmis yapilarin ticari faaliyet haklan saklidir (Binalar ekonomik émdrlerini
tamamlayincaya kadar).

o

15y o . i = W 20 ~rd '——!_.L
Not: Taban Alami Katsayisi (TAKS): Taban alanimin imar parseli alanina oranidir.
Taban alani kat sayisi, arazi ejimi nedeniyle tabii veya tesviye edilmis zeminin Uzerinde
kalan tim bodrum katlar ile zemin kat izdiigimi birlikte dederiendirilerek hesaplanir.
Uygulama imar planinda c¢ekme mesafeleri verilip TAKS verilmemis ise ¢ekme
mesafelerine, bina cephe hatiarina ve ilgili imar yénetmeliklerine gore uyguiama yapilir.

Katlar alani katsayisi (KAKS) (Emsal): Yapinin inga edilen tim kat alanlannin
toplaminin imar parseli alanina oranini ifade eder.

}
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22 nci maddeyle veya iigili idareierin imar yonetmelikleri ile getirilebiiecek emsal harici
tim alanlarin toplami; parselin toplam emsale esas alaninin % 30’unu asamaz.
Ancak; 27.11.2007 tarihii ve 2007/12937 sayill Bakanlar Kurulu Karan ile ylrirlige
konulan Binalarin Yangindan Korunmast Hakkinda Yénetmelik geregince yapilmas:
zoruniu olan, korunumlu ya da korunumsuz normal merdiven disindaki yangin merdiveni
ve korunumlu koridorun asgari élgiilerdeki alani ile yangin glivenlik holiiniin 6 m? si, son
katin Uzerindeki ortak alan teras gatilar, yapinin ihtiyaci icin bahgede yapilan agik
otoparklar, konferans, spor, sinema ve tiyatro salonlar gibi ézellik arz eden umumi
vapilarda diizenlenmesi zorunlu olan bosluklar, alisveris merkezlerinde
yapilan atrium bogluklarinin  her katta asgari Olglilerdeki alani ile binalann bodrum
katlarinda yapilan;

a) Zorunlu otopark alanlarimin 2 kati,

b) Siginak, asansér bosluklar, merdivenler, bacalar, saftlar, i1sikiiklar, 1s1 ve tesisat
alanlan, yakit ve su depolan, jeneratdr ve eneriji odasi, kémurllikler ve kapici dairelerinin
ilgili mevzuat, standart ya da bu vénetmelige gore hesap edilen asgari alaniari,

¢) Konut kullamimh bagimsiz béltim brit alantnin % 10’unu, ticari kullanimh badimsiz
bsliir briit alaminin % 50'sini agmayan depo amagh ekientiler,

¢) Ortak alan niteliindeki mescit ve mistemilatin konutlarda 150 m?2'si, konut disi
yapilarda 300 m2'si,

d) Biitiin cepheleri tamamen gémiili olmak ve ortak alan nitelijinde olmak kaydiyla;
otopark alanlar ve 22 nci maddede belirtilen tamamen gdmll ortak alaniar,

e) Ticari amag igermeyen, ortak alan niteligindeki gocuk oyun alanlarinin ve cocuk bakim
tinitelerinin toplam 100 m2’si bu hesaba dahil edilmeksizin emsal haricidir.

Not: Rapora konu projedeki bagimsiz bSlimleri emsal dist alanlar ruhsat tarihi itibariyle
gegerli olan imar plan - imar yénetmelidine (imar mevzuatina) gore hesaplanmgtir.

4.1.4 Marmaris Belediyesi in!ar Miidiirlii§ii Arsivi‘lnde Tasinmaza Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Marmaris Beledivesi Imar Midiirligu argivinde yapilan incelemelerde; rapor konusu
taginmazlarin konumlandidi binaya ait 20.02.1998 tarih ve 2549 no'lu Yeni Yapi Ruhsati
ile 10.03.2000 tarih 2549 no'lu Tadilat Ruhsati, 23.02.2001 tarih 2549 nolu Yapi
Kullanma izin belgesi bulunmaktadir.

4.2 Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir takyidat veya devredilmesine
iliskin herhangi bir sinirlama olup olmadig: hakkinda bilgi
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina fliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hitkiimler cercevesinde tapu kayitlarinda yer
alan yénetim plani gerhlerinin kisitlayici zellikleri olmayip, serhler rutin uygulama olup

tasinmazlarin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rapor konusu taginmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuat: hiikiimlerl cgercevesinde gayrimenkul yatirm ortakh§) portféyiinde
“bina” bash@ altinda bulunmalarinda, devrediimelerinde (satisina) ve
kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacad) goriis ve kanaatindeyiz.”

-12- /t
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4.3 Gayrimenkul ile ilgili varsa son ii¢ yilhk donemde gerceklesen alim
satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana
gelen dedgisikliklere (imar planinda meydana gelen degisiklikier,
kamulastirma islemler vb.) iligkin bilgiler

4.3.1 Tapu Sicil Midiirliigii ve Kadastro Mithendisligi incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin milkiyet durumunda son Gg yil igerisinde herhangi
bir degisiklik yapilmadidi belirlenmistir.
4.3.2 Belediye Incelemesi

Marmaris Belediyesi Imar Birimi‘nden 23 Ocak 2019 tarihinde, sifahen alinan bilgiye
gére; dederlemeye konu taginmazlarin konumlandii parsel 25.07.2006 tasdik tarihli
1/1000 &lgekli Marmaris Revizyon Uygulama imar Plani'nda “Ticaret Alan1” igerisinde
kalmakta iken; 03.06.2017 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Marmaris ve Cevresi Turizm Alan
Uygulama imar Plani Revizyonu’nda ayni lejant (Ticaret Alani) icerisinde kalmistir.
4.3.3 Hukuki Durum Incelemesi

Tasinmaziarin hukuki durumuna olarak herhangi bir kisithlik s6z konusu degildir.

4.4 Gayrimenkuliin bulundugu bdlgenin imar durumuna iliskin bilgiler

Taginmazin buludugu parselin imar durumu “Ticaret Alam™dir. Bolgede genel
olarak aym aks {izerinde Ticaret ve Konut Alan lejentina sahip parseller {zerinde alt
katlar isyerl Ust katlan mesken olarak kullanilan yapilar bulunmaktadir. Bélgede ayrica

turizm imarina sahip Ustlerinde turistik tesisler olan yapilarda yer almaktadir.

4.5 Gayrimenku! igin alinmig durdurma karari, yvikim karar, riskli yapi
tespiti vb. durumlara dair agiklamalar

Deferlemeye konu tasinmazlarin konumladi§i binaya ait; yapi ruhsatlar ve Yapi
Kullanma izin Belgesi mevcut olup, yukarida raporumuzun 4.1.4 bélimiinde detayi
paylagiimigtir.

Marmaris Belediyesi Yap Kontrol Birimi'nde taginmazlara ait arsiv dosyasinda
yapilan incelemelere gére; herhangi bir yapi tatil zapti, 3194 sayil Imar Kanunu'nun
ruhsata aykirt yapilagma sebebiyle; 32.maddesi geredi yikim ya da 42.maddesi geregi
para cezas| karar igeren enciimen kararina rastlantimamigtir.

4.6 Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis sbzlesmelere (gayrimenkul
satis vaadi sd6zlesmeleri, kat kargihg: insaat stzlesmeleri ve hasilat
paylasimi sézlesmeleri vb.) iligkin bilgiler

Degderleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkuller yapi kullanma izin belgesini
almis bagimsiz bélim niteligindedirer. Gayrimenkuller igin herhangi bir sati vaadi
sbzlesmesi, kat karsihd ingaat sozlegmesi veya hasilat paylasimi sézlesmesi
bulunmamaktadir.

-13-
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4.7 Gayrimenkuller ve gayrimenkul projeleri igin alinmis yapI
ruhsatlarina, tadilat ruhsatlarina, yapi kullanma izinlerine iliskin
bilgiter ile ilgili mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tiim izinlerine
alimip alinmadigina ve yasal gerekliligi olan belgelerin tam ve dogru
olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi

figili mevzuat uyarinca 119 ada 24 no'lu parsel lizerinde yer alan bagimsiz blumler
igin gerekli tiim izinleri alinmig olup yasal gerekiiligi olan tim belgeleri tam ve dogru
olarak mevcuttur. Raporumuzun 4.1.4 bélimiinde yasal belgeler hakkinda detaylh bilgiler
anlatilmigtir,

4.8 Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak 29.06.2001 tarih ve
4708 sayih Yapi1 Denetim Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan
yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve degerlemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gerc¢eklestirdigi denetimler
hakkinda bilgi

Taginmazlar igin yap! kullanma izin belgesi alinmig olup yapi denetimle bir iligkisi

kalmamigtir.

4.9 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye
iliskin bilgi ve planlarin ve sdz konusu degerin tamamen mevcut
projeye iliskin olduguna ve farkh bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak degerin farkh olabilecegine iligskin aciklama

Bu deferleme raporu, proje dejerleme calismas: igin hazirlanmamistir.
4.10 Varsa, gayrimenkuliin enerjii verimlikik sertifikasi hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmaziann konumiu oldudu binaya ait, enerji verimlilik sertifikas
bulunmamaktadir.

)
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5. BOLUM GAYRIMENKULLERIN Fiziki
OZELLIKLERI

5.1 Gayrimenkullerin bulundugu bdigenin analizi ve kullamlan veriler

Degerlemeye konu tasinmazlar; Mudla ili, Marmaris llgesi, Kemeralti Mahallesi,
Atatiirk Caddesi iizerinde konumlu, 28 kapi numarall Mallmarine Alisveris Merkezi
biinyesinde bulunan 30 adet ba§imsiz bslamdar.

Malimarine AVM’ye ulasim; Atatiirk Caddesi aracihd: ile saglanabilmektedir. AVM
Atatiirk Caddesi Uzerinde, Marmaris Belediyesi ile Marmaris Orman Mldurliga arasinda
konumludur. AVM'nin konumlu oldugu Atatiirk Caddesi'nde ilgenin ticari ve turizm
bakimdan en islek birimleri yer almaktadir. AVM yakin gevresinde; Marmaris Polis Evi,
Marmaris Anadolu Lisesi, 75.Yil Mesleki ve Teknik Anadolu Lisesi, halk plaji, otel ve apart
oteller, cadde boyu bodrum katlari daha gok hizmet sektori agirlikh ticaret alanlan, Ust
katlari pansiyon, konut ya da ofis amagli kullanilan 4-5 kath betonarme yapilar yer
almaktadir.

Taginmazlarin; Merkezi konumu, ulasim rahathd), yaya yodunlugu, énemii turizm
merkezinde yer almalari, migteri celbi, reklam kabiliyeti ve tamamlanmig altyapisi
dederleme {izerinde olumlu etken olarak ele alinmigtir.

Tasinmazlar; D-550 (Aydin-Mugla) Karayolu'na yaklagik 29 km, D-400 (Mugla-
Marmaris) Karayolu’'na yaklagik 900 metre mesafede yer almaktadir. Taginmazlar;

Marmaris Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya sahiptir.

-15-
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5.2 Gayrimenkullerin fiziki, yapisal, teknik ve insaat dzellikleri

INSAAT TARZI
INSAAT NIZAMI

KAT ADEDI

TOPLAM INSAAT
ALANI (m?)*

ELEKTRIK
JENERATOR
TRAFO
PARATONER

su

SU DEPOSU
HIDROFOR
KANALIZASYON
KLIMA TESISATI

ISITMA SisTEMI

TELEFON
SANTRAL

ASANSOR

GUVENLIK

SES YAYIN
sisTEMI
YANGIN IHBAR
TES.

YANGIN SON.
TES.

YANGIN
MERDIVENi
DIS CEPHE

CATI

Betonarme karkas
Bitisik

6 (Bodrum kat + zemin kat + 3 normal kat + ¢ati kati)
6.399 m

Sebeke

Mevcut (2 Adet)
Mevcut

Mevcut

Sebeke

Mevcut (2 adet)
Mevcut

Sebeke

Merkezi fan - coil sistemi mevcut
Klima sistemi
Mevcut

Mevcut (2 adet volcu, 1 adet yilk asanséril)

Giivenlik elemanlar ve givenlik kameralan mevcut

Banka bolimiinde kapal hacimlerde ses yayin sistemi mevcut

Duman ve 1si dedektdrieri mevcut

Yangin dolaplari, hidrantlar, yangin tapleri ve sprinker hatlan
mevcut

Mevcut (betonarme)

Prekast unsurlarla zenginlestirilmisg briit beton

Celik konstriksiyon Gzeri sandvic¢ panel

(*) Toplam ingaat alani ruhsat ve yapi kullanma izin belgesi Gizerinden alinmmgtir.
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5.2.1 Mallmarine Avm Kullanim Fonksiyonu fle Tlgili Aciklamalar

Tasinmazlarin mimari projesindeki katlara gére kullamim fonksiyonlari agagidaki

tabloda sunulmustur.

_BRUT
INSAAT 3
KAT NO ALANI KULLANIM SEKLI
(m2)
Siginak, asansér makine dairesi, teknik merkez, jenerator
odasi, pano odasi, personel soyunma odalari, we, 1 no'lu bb
Bl 1.168 | panka, 2 no'lu bb sinema, 3 no'lu bb bife, 4, 5, 6, 7 ve 8
no‘lu bb dikkaniar.
Tedas 0.G hiicreleri, trafo, pano odasi, soduk depo, ¢op
Zemin 1.168 odasi, AVM ve Banka girig, 1 no'lu bb banka, 9, 10, 11 ve 12
bb no’lu diikkanlar.
Pano odasi, kadin-erkek wc, 1 no’lu bb banka, 13, 14, 15 ve
o L 1.168 | 16 bb no'lu dikkanlar.
Pano odasi, kadin-erkek-engelli wc, yonetim odasi, 17, 18,
2. normal 1.168 | 19 20, 21, 22, 23 ve 24 bb no'lu diikkanlar.
25, 27 ve 28 bb no’lu dikkaniar, 26, 28 ve 30 bt no'lu
3. normal 1.168 e
Cati kat 559 29 ve 30 no'lu restoranlara ait ¢gati ve teras alani.
TOPLAM 6.399
- o . . YAKLASIK BRUT
BAGIMSIZ BOLUM KAT NO BAGIMSIZ BOLUM KULLANIM ALANI
NO NiTELLIGI (m?2)
1 Bodrum+Zemin+1 Banka 630
2 Bodrum Sinema 224
3 Bodrum Is yeri 25
4 Bodrum Dukkan 22
5 Bodrum Dilkkan 13
6 Bodrum Dikkan 17
7 Bodrum Dilkkan 26
8 Bodrum Dilkkan 28
9 Zemin Dikkan 250
10 Zemin Diikkan 22
11 Zemin Dikkan 30
12 Zemin Diikkan 29
13 1 Dilkkan 190
14 i Diikkan 118
15 1 Diikkan 27
16 1 Piikkan 28

NOVATD RAPOR
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Diikkan 125”

17 2
18 2 Dikkan 78
19 2 Dilkkan 89
20 2 Diikkan o1
21 2 Dikkan 85
22 2 Dikkan 120
23 2 Dikkan 32
24 2 Dukkan 33
25 3 Dilkkan 180
26 3 Restorant 235
27 3 Diikkan 32
28 3 Diikkan 33
29 3+Cati Restorant 403
30 3+Caty Restorant 248
TOPLAM 3.463

o Degerleme konusu taginmazlarin konumlu oldugu bina; 119 ada 24 parsel 1.166,33
m? ylizélglimlii arsa lizerine, bitigik nizamh olarak 2001 yilinda insa edilmigtir.

o Bina; bodrum, zemin, 3 normal kat ve cati kath olmak lizere toplam 6 katlidir.

o Binanin toplam ingaat alani 6.399 m2'dir.

o Binada; banka, sinema, biife, 3 adet restoran ve 24 adet dikkan olmak lzere toplam
30 bagimsiz bdlim bulunmaktadir.

o Banka ve dijer bagimsiz bétiimlerin yer aldigi AVM girigi Atatirk Bulvan (zerinden ve
zemin kattan saglanmaktadir.

o Yerinde; 1 no'lu banka diginda kalan 29 bagimsiz béliimiin tamam kiract Mudo
Concept Magdazi tarafindan kullaniimaktadir.

5.2.2 Tasinmazlarin Genel Ozellikleri

o Degerleme konusu 1 no’lu bagdimsiz bélim, kiraciss is Bankas! A.S tarafindan Banka
olarak kullanilmaktadir.

o Degerleme konusu 2 no'lu sinema, 3 no’lu bife, 24 adet diikkan ile 3 adet restoranin
tamami kiracist Mudo concept tarafindan magaza olarak kullaniimaktadir.

o Yerinde bodrum kattaki 2 nolu sinema magaza deposu olarak, bodrum, zemin ve
1.normal kattaki diikkanlar arasindaki duvarlar kaldinlarak magaza bélimleri olarak
kullaniimakta, 2.normal kattaki diikkkanlar, 3.normal kat ve cati kattaki dikkan ve
restoranlar ise bos, atil durumdadir.

o Yerindeki tiim degisiklikler kiracisimin kullanim sekline uygun olmasi maksadiyla
gerceklestiriimis olup yeniden kiralama ya da satinalma durumunda basit tadilat ile
projesine uygun bigimde bagimsiz bdium olusturulup, ayn ayrn kiraya verilebilir
vaziyettedir.

o Mudo City olarak kullanilan alanlarda; zeminler granit seramik kapli, tavanlar tag
yiinii asma tavandir. T. is Bankast Marmaris Subesi olarak kullanilan bagimsiz
bélimde ise zeminler granit seramik kapli olup tavanlar tas ylinl asma tavandir.

o Galeri boslugunun etrafindaki korkuluklar krom malzemedir.

I j
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Cephelerde yer alan tim pencereler aliminyumdan mamuldar.

Catl katinda bulunan teras bélimi panoramik deniz manzarasina sahiptir.

2.normal kat, 3.normal kat ve gat: katin basit (boya, zemin malzeme dedisikligi vs.)
tadilata ihtiyact bulunmaktadir.

5.3 Degerleme Islemini Olumsuz vonde Etkileyen Veya Sinirlayan
Faktorler

Deferleme islemini olumsuz ybnde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4 Varsa, mevcut yapiyla veya ingaati devam eden projeyle ilgili tespit
edilen ruhsata aykirnn durumiara iligkin bilgiler

Rapor konusu taginmazin bulunduu yapi igin herhangi bir ruhsata aykir durum
bulunmamaktadir.
5.5 Ruhsat alinmis yapilarda yapilan degisikliklerin 3194 sayili Imar

Kanunu’nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasim
gerektigi dedisiklikler olup olmadigi hakkinda bilgi

Tasinmazlar igin yapi izin belgelesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda
3194 sayih Imar Kanunu‘nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmas
gerekmemektedir.

5.6 Gayrimenkuliin degerleme tarihi itibariyle hangi amacla kullaniidig,
gayrimenkul arsa veya arazi ise iizerinde herhangi bir yap1 bulunup
bulunmadii ve varsa, bu yapilarin hangi amacla kullanildig
hakkinda bilgi
Degerleme tarihi itibariyle dederleme konusu 1 no'lu badimsiz bolim, kiracisi Is

Bankasi A.S tarafindan Banka olarak, 2 no’lu sinema, 3 no'lu biife, 24 adet dikkan ile 3

adet restoranin tamami kiracisi Mudo concept tarafindan magaza olarak kullaniimaktadir.

(- h
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKiN ANALIZLER

6.1 Tiirkiye'de Yasanan Ekonomik Kosullar Ve Gayrimenkul Piyasasinin
Analizi

Tiirkiye ekonomisinde yaganan 2001 krizi Olkemiz i¢in donim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, ylksek faiz ve kamu borglan gibi yapisal
sorunlar ilkeyi biiylik bir krize sUriklemigtir. Kriz sonrasi yapiian vasal dizenlemeler
(6zellikle bankactlik konusunda) ve idari tedbirlerle Ulkemiz bir toparlanma sdlrecine
girmigtir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir diisiis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumhuriyet tarihinin en digik seviyesi olan % 4,99 gbrilmistir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiresel ekonomik geligmeler neticesinde, ozellikle FED'in yaptig parasal
geniglemenin sonlanacag! beklentisi, Darbe girigimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmigtir. 2015 yili sonu ve 2016 yilnin ilk ceyredinde faiz oranlari
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
&nlemler ve lyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75'e gerilemistir. Aralik
2016 itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin 2017 Aralik ay!
itibariyle % 13,5'larin izerine kadar gikmigtir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlar % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar gikmigtir. Ancak alinan ekonomik
dnlemler sayesinde 2019 yil iginde faiz oranlart once % 19 mertebelerine saonra
kademeli olarak merkez bankasinin faiz indirimleri sayesinde faiz oranlan % 14 bandina
gerilemistir.

Faiz Orani (%)

1

64

rmE Py f Borg Fals rmlan

56

48

40

32

24

16

y

NOVATD RAPOR&—(;: 2019/5929

wwwenavatd.com




S NOV A

6.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlari

Gayrisafi Yurt Igi Hasila ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak
(2009=100), 2019 yiinin ikinci geyredinde bir dnceki yiin ayni geyregine gore %1,5
azalmstir.

Gayrisafi Yurt Ici Hasila'yl olugturan faaliyetler incelendiginde; 2019 yilimin ikinci
ceyredinde bir dnceki yilin ayni ceyregine gére zincirlenmig hacim endeksi olarak; tanm
sektdri toplam katma dederi % 3,4 artmig, sanayl sektorl % 2,7 ve ingaat sektorld %
12,7 azalmigtir. Ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin
toplamindan olusan hizmetler sektériiniin katma dederi % 0,3 azalmistir.

Takvim etkisinden arindirnlmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2019 yil ikinci
ceyredinde bir dnceki yilin ayni geyredine gbre % 1,4 azalmistir. Mevsim ve takvim
etkilerinden arindinimis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir énceki ceyrege gbre % 1,2
artmistir,

Gayrisafi Yurt igi Hossla sonuclean, IL. Geyrek: Nisan-Haziran. 2019

GSYH
Can fiyutians Can tiyatindta  Zincorldnmey Bacem
¥ Cayrak (4yon TL} (Milyon $)  endelas 120091008 Credighy cvine ity
o7 1 649 438 175 908 W 53
I 735281 205103 164, 53
] 833 707 238 350 180.7 s1€
r 892 228 235 259 186.C 7.3
AerE i FEDR R 1 207 155 3ok Te
|5 890 436 205 827 1733 £33
n 1 Q28 640 139837 1844 23
n 1017 190 136 214 1807 28
201% i G621 083 171 545 1548 -ié
§ 1024 226 174 §79 $70.7 .1 £

{1) Houh ¢eyraliende guncedame yapurmigii
Hazine ve Maliye Bakanhgn 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi'nda belirtilen

ekonomik beklentilerine gére 2019 yii igin bliylime orani % 2,3, 2020 yil i¢in % 3,5 ve
2021 yili icin ise biyiime orani % 5 mertebelerinde olacaktir.
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TUFE'de (2003=100) 2019 yili Ekim ayinda bir dnceki aya gore % 2,00, bir dnceki
yilin Aralik ayina gére % 10,59, bir 6nceki yilin ayni ayina gére % 8,55 ve on iki ayhk
ortalamalara gore % 16,81 artis gergeklesti.

Ana harcama gruplan itibaryla 2019 yili Ekim ayinda endekste yer alan gruplardan,
konutta % 3,55, gida ve alkolsiz iceceklerde % 1,65, haberlesmede % 1,43 ve
utastirmada % 1,17 artis gergeklesmistir. Ana harcama gruplari itibariyle 2019 yili Ekim
ayinda endekste yer alan gruplardan sadece edlence ve kiiltir grubunda % 0,59 oraninda
disiis gergeklegmigtir.

TUFE'de, bir &nceki yilin ayni ayina gdre sadlik % 14,24, editim % 14,20, lokanta
ve oteller % 13,71 ve gesitli mal ve hizmetler % 13,43 ile artisin yiksek oldugu diger ana

harcama gruplandir.

Tiiketici fiyat endeksi dedisim oranlar, Ekim 2019

[2003=100]
(%}
Ekim 2019 Ekinm 2018
Bir &énceki aya gore dedisim oram: 2,00 2.67
Bir ¢nceki yilin Aralik ayina gore degigim oranl 10,59 2256
Bir §nceki yilim ayni ayina gore degigim oram 8.55 2524
On iki aylik ortalamalara gdre degigim orani 16,81 14,90

Kaynak: TUIK
6.1.2 Tiirkiye insaat Sektdrii Verileri

Sektér 2017 yilimin ik ceyreginde % 3,7 oranminda biiyime performansi
sergileyebilmigtir. ilk dokuz ayda % 10,2 oraninda biliylyen insaat sektérii genel
ekonomik bilylimede ok énemii bir rol {istlenmistir.

Insaat sektoriinde yasanan sorunlar nedeniyle biyime yihin ikinci ceyrek
déneminde énemli diglide yavaslamis ve % 1,0 olarak gergeklesmistir. Ingaat sektériinde
bilyime 2018 yihinin {glincd ceyrek déneminde ise tersine donmis ve insaat sektdérl %
5,3 kigllmistir. Yihn ilk ve ikinci ceyreginde bluytimeler % 6,7 ve 1,0 olarak revize
edilmistir. Béylece yilin itk dokuz ayinda ingaat sektdril % 0,8 bluyumustiir. 2017 yil ilk
dokuz ayinda ise ingaat sektérd % 9,7 biiyimistir. Yilin son ceyredinde de kiigiilmenin
devam ettigi ve ingaat sektdriinin 2018 yilini % 8,7 daralama ile kapatmigtir.

2019 wih ilk cgeyreginde GSYH'daki 2,4 oraninda daralmaya karsihk ingaat
sektorimiz 9,3 oraninda negatif performans gostermigtir. ikinci geyrekte ise genel
ekonomideki genel ekonomideki %1,5 daralmaya karsihk ingaat sektérii 12,7 oraninda
kiicilmistir. Gayri Safi Sabit Sermaye olusumu zincirlenmis hacim endeksi ve dedisim
oranlan verilerine gdre 2019 yilinin ilk ceyreginde ingaat harcamalari %16 oraninda
azalrmstir.
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Belediyeler tarafindan verilen yap! ruhsatlanimn 2019 yilinin itk altr ayinda bir oncekl
yila gdére bina sayist % 60, yuzélgimu % 60,1, dederi % 50, daire sayisi % 66,3
azalmistir. Yapl ruhsati verilen binalarin 2019 yili Ocak-Haziran aylar toplaminda;
Yapilarin toplam yiizdélgima 30,5 milyon m2 iken bunun 13,6 milyon m2'si konut, 11,7
milyon m2'si konut dis1 ve 5,2 milyon m%si ise ortak kullanim alani olarak
gergeklesmistir.

Kullanma amacina gdre 17,8 milyon m2 ile en yiksek paya iki ve daha fazla daireli
ikamet amacl binalar sahip oldu. Bunu 3,9 milyon m2 ile kamu eglence, egitim, hastane
veya bakim kuruluglar binalari izlemistir.

Yap! sahiplijine goére ozel sektor 22,4 miiyon m2 ile en biyik paya sahip oldu.
Bunu 7,4 milyon m2 ile devlet sektérii ve 673 bin m2 ile yapi kooperatifleri izledi. Daire
sayisina gore ise, toplam 119 bin 982 dairenin 106 bin 448'i Gzel sektdr, 12 bin 80’
devlet sektéril ve bin 454'0 yap kooperatifleri tarafindan alinmistir.

Daire sayilarina gére Istanbul ili 20 bin 712 adet ile en yiksek paya sahip oldu.
istanbul’'u 7 bin 380 adet ile Konya ve 5 bin 883 adet ile Ankara illeri izledi. Daire sayisi
en az olan iller sirasi ile Karabik, Ardahan ve I§dir olmustur.

Yapi ruhsati, Ocak - Haziran 2017-2018

Bir oncek) yihin s 3
ayina gore gegigim

it orani (%)
Sastergeler 2019 20187 2017 2019 2018
Binasayist 22 485 g6 222 77 331 . 273
YUZOICUMU (MP: 30 496 8§89 76 369 452 131 254 575 -60.1 -41.9
Dedes (TL: 48 806 035 903 97 674 509 081 136 DE5 474 841 -50.0 -28.2
Daire sayis: 119 982 355 864 81 865 65 3 452

S Fag o avElaen 2017 va J31E e eat feve edemit

Kaynak: TUIK
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ingaat maliyet endeksi (IME), 2019 yili Ajustos ayinda bir dnceki aya gbre %0,73
diistu, bir énceki yilin ayn: ayina gére % 10,79 artmistir. Bir énceki aya gbre malzeme
endeksi % 1,61 dismis, iscilik endeksi % 1,20 artmigtir. Ayrica bir 8nceki yilin ayni
ayina gbére malzeme endeksi % 4,72, iscilik endeksi % 26,43 artmigtir. Bina insaat
maliyet endeksi, bir dnceki aya gore % 0,25 dustii, bir dnceki yilin ayni ayina gore %
12,86 artmistir. Bir 6nceki aya gore malzeme endeksl % 0,95 dismis, ig¢ilik endeksi %
1,23 artrmugtir. Ayrica bir dnceki yihn ayni ayina gbre malzeme endeksi % 7,22, iscilik
endeksi % 26,73 artmistir.

ingaat maliyet endeksi ve degdigim oranian. Agustos 2019

[2015=100]
Eironceki  Bir oncekiyihn
ayagire ayniayina gore
Selkidri=i ialivetgrubu  Endeks dedigim (%) degisim(%)
ingaat Topiam 191,35 0,72 10,79
Malizeme 184,42 -1.61 472
Isgilik 208.01 1.20 26.43
Binaingaah Toplam 191,98 0,25 12,86
Malzeme 185,08 -0,85 7.22
Iggiltk 208.13 1.23 26,73
Bina dig Toptam 189,25 -2,30 4,20
yapilanningaah Malzeme 182,29 -3.70 277
Iscilik 207.56 1,10 25,23

6.1.3 Konut Satislar ve Konut Kredilerinin Durumu

Tirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar dnemli dlgiide ingaat sektdriindeki talep
bliyimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyie faizierde bir yiikselme séz konusudur. 2015 yil
ilk yansi konut kredileri talebi ytiksek goriniirken ikinci yar itibariyle sert bir disds
yasamistir. 2016 yill baginda ise hafif bir toparlanma s$z konusu olsa da 2017 - 2018
yillan itibariyle konut kredi faizleri ve kullanim oranlan diislis seyretmigtir. 2019 yilinda
ise konut faiz oranlari kampanyalar sayesinde dismis ve kullamm oranlarn artmaya
baglamigtir.

Tiirkiye genelinde konut satiglar 2019 Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore
% 2,5 oraninda azalarak 142.810 olmustur. Konut satislarinda, Istanbul 24.451 konut
satisi ve % 17,1 ile en yilksek paya sahip olmustur. Satis sayllarina gore istanbul'u,
13.978 konut satisi ve % 9,8 pay ile Ankara, 9.012 konut satigl ve % 6,3 pay ile Izmir
izlemistir. Konut satis sayisinin digtik oldugu iller sirasiyla 13 konut ile Hakkari, 24 konut
ile Ardahan ve 93 konut ile Bayburt'tur.

Konut satig sayitarr, 2016-2019

{Binadet}
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Turkiye genelinde ipotekli konut satislari bir 6nceki yilin ayni ayina goére % 525,1
oraninda artis gdstererek 50.411 olmustur, Toplam konut satislan iginde ipotekli
satiglarin pay1 % 35,3 olarak gergeklesmigtir. ipotekli satiglarda istanbul 8.408 konut
satist ve % 16,7 pay ile Ik siray! almistir. Toplam konut satislan igerisinde ipotekli satig
payinin en yliksek oldugu il % 54,3 ile Artvin'dir.

Diger konut satiglari Tiurkiye genelinde bir dnceki yilin ayni ayina gére % 33,3
oraninda azalarak 92.399 olmugtur. Diger konut satiglarinda istanbul 16.043 konut satigl
ve % 17,4 pay ile ilk siraya yerlesmistir. istanbul'daki toplam konut satiglan iginde diger
satislarin payr % 65,6 oldu. Ankara 7.875 diger konut satigi ile ikinci sirada yer
almaktadir. Ankara'yl 5.344 konut satig! ile izmir izlemistir.Diger konut satiginin en az
oldugu il 10 konut ile Hakkari'dir.

Satg sakline gdre konut satigi, Ekim 2019 Satis durumuna gdre konut satigi, Ekim 2019
(Bdst) (Adel”
o 142810 160000 42§19
“oem 8041! m ! 190:2 50 1€1 oy I
E000) 5
., B l : .
ipotecksemisiar Cipersauglar  Toplam Iksans  kncelsstg  Toplaw

Tirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir énceki yiin ayni ayina gbre %
32,9 azalarak 50.181 olmustur. Toplam konut satiglan icinde ilk satisin payr % 35,1
olmustur. ilk satiglarda istanbul 8.988 konut satisi ve % 17,9 ile en yliksek paya sahip
olurken, istanbul'u 3.683 konut satigi iie Ankara ve 2.967 konut satisi ile Tzmir izlemigtir

6.1.4 Konut Fiyat Endeksi

LA oo

Tirkiye'deki konutlarin gézlemlenebilen &zelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek,
kalite etkisinden arndinimig fiyat dedjisimlerini izlemek amacryla hesaplanan Konut Fiyat
Endeksi (KFE) (2017=100), 2019 yili Adustos ayinda bir dnceki aya gére ylizde 0,59
oraninda artarak 113,07 seviyesinde gerceklegmigtir. Bir dnceki yilin ayni ayina gore
ylzde 4 oraninda artan KFE, ayni dénemde reel olarak ylzde 9,57 oraninda azalig
géstermigtir.
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Jc¢ biiyik ilin konut fiyat endeksterindeki gelismeler dederlendirildiginde, 2019 :/.I-Il
Haziran ayinda bir énceki aya gore istanbul’da % 1,21 oraninda azalis Ankara ve Izmir'de
sirasiyla % 1,05 ve 0,59 oranlarinda artis gézlenmistir. Endeks degderleri bir onceki yilin
ayni ayina gore, istanbul % 3,41 azalis, Ankara ve izmir'de sirasinda % 3,78 ve 2,15
oraninda artis gostermistir.

6.1.5 Tirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm slrecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasasl izerinde baskl yaratmasi,

o Tirkiye’nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatirimlan yavaslamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde déviz kurundaki ve faizlerdeki artig,

o Yiiksek enflasyon oranlari,

Firsatlar:

o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin ulusiararasi standartiarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,

o Ozellikle kentsel déniigimin hizlanmasiyla daha modern yapilanin inga ediliyor
olmasil,

o Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
D#viz bazinda diisen gayrimenkul fiyatlannin yabanci ilgilisini artirmasi.

6.1.6 Tiirkiye Gayrimenkui Piyasasi Beklentisi

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamstir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
ythna gére satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilimin ilk yarnisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel donisiim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizh bir donem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilnin ikinci yanisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa parale! olarak gayrimenkul satiglannda azalma
gergeklesmigtir. 2016 ylinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve dider jeopolitik gelismeler isiginda Tlrkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gorilmistir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayisi bir dnceki yi dahi asmasini saflamistir. 2017
yiiinda enflasyonun ve faizlerin yiiksek seyretmesine karsin konut satiglan bir énceki yila
gére yine de artig gbstermigtir, 2018 yilinin szellikle ikinci yarnisindan sonra o6zellikle faiz
ve dovizdeki artis ve enflasyondaki yliksek seyretme egilimi nedeniyle gayrimenkule olan
ilgi azalmig sadece bolgesel bazda ve yapilan kampanyalar neticesinde lokal olarak
gayrimenkule ilgi olmustur. 2019 yilinin ikinci yansinda da gayrimenkule olan ilginin az
olacadi ancak gesitli kampanyalar ve desteklerle bslgesel ve lokal proje bazh
gayrimenkule olan taiebin olacagi dngérilmektedir.
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6.3 Bblge Analizi

Mugla ili

Mugla, topraklarinin biylik kismi Ege Bélgesi‘nde, kiglk bir kismi Akdeniz
Bélgesi‘nde olan, her iki denize de kiyisi olan bir Giiney Ege ilidir. Trkiye'nin glineybati
ucunda yer alan Mugla; kuzeyinde Aydin, kuzeydogusunda Denizli ve Burdur, dogusunda
Antalya ile komsu; glneyinde Akdeniz ve batisinda ise Ege Denizi ile gevrilidir. Toplam
uzuniugu 1.500 km'ye yaklasan deniz kiyillan ile Mugla, Tirkiye'nin en uzun sahil seridine
sahip ilidir.

2018 yil itibariyle niifusu 967.487 kisidir.

Mudla ili Akdeniz iklimi etkisindedir. 800 m. yiikseklije kadar olan alaniarda “Asil
Akdeniz iklimi” ve daha yiiksek alanlarda “Akdeniz Dag Iklimi” hissedilir. Maksimum-
minimum sicakhk degerleri, nemlilik, yadjis miktart ve hakim razgar yénleri yerel cografi
kosullara gére degismektedir. Metrekareye 1.000 mm‘den fazia yadis alan Mugla, orman
orani bakimindan Tirkiye'nin en zengin olan illerinden bir tanesidir. Ancak, yagislarin
buyik gogunlugu kig mevsiminde diiser ve yaz kurakhgi belirgindir.

Mugla hava, kara ve deniz yolu ulagim olanaklan ile gerek yurtici gerekse
yurtdigindan kolaylikla ulasilabilecek konumdadir. Mugla, Dalaman Havalimani ve Milas-
Bodrum Havaliman ile iki havalimanina sahip birkag ilimizden biridir. Mugla; Bodrum’da
Bodrum, Turgutreis, Yallkavak ve Mantarburnu Limanlari; Marmaris'te Marmaris ve
Bozburun Limanlan; Milasta Gililik Limani; Fethiye Limani ve Datga Limani ile toblam 9
liman ve deniz hudut kapisina sahiptir. izmir'e hemen hemen giinin (24 saat) her
saatinde; Istanbul’a sabahtan gece yarisina kadar birgok saatte; Antalya, Aydin, Denizli
gibi komsu illere gunin bircok saatinde; basta Ankara olmak (zere iilkenin birgok
ybresine ise her glin gok sayida otobils seferleri bulunmaktadir.

Mugla; 12.11.2012 tarihinde kabul edilen ve 06.12.2012 tarih ve 28489 saylili
Resmi Gazetede yayimlanarak yiurirlige giren 6360 sayil Kanun'la biyliksehir statiisiine
dahil olmus ve idari agidan yeniden yapllanarak, Mentese merkez ilge olmak Uzere toplam
13 iiceden olugmustur. Mugla ilinin ilgeleri: Bodrum, Dalaman, Datga, Fethiye,
Kavaklidere, Kdycediz, Marmaris, Mentese, Milas, Ortaca, Seydikemer, Ula ve Yatagan.

Mugla ekonomisinin ana eksenleri &zellikle turizm ve tarimdir. Enerji ve madencilik
tesisleri disinda sanayiye déniik buytk girisimler bulunmamaktadir.

Bodrum, Marmaris ve Fethiye gibi Dinya’ca inll destinasyonlart; artik birer
uluslararasi marka haline gelmis Datca, Koycediz, Milas, Seydikemer gibi ileleri; Dalyan,
Oliideniz, Kayakdy, Akyaka, Saklikent, Kelebekler Vadisi, Sedir Adasi gibi segkin turizm
alternatifieri; 1.500 km‘ye yakin kiy! bandi ve cogu mavi bayrakli ylzlerce plaj ile tam bir
turizm cenneti olan Mugla’da turizm sektord, 4000 Turizm Isletme Belgeli oimak uUzere
3.600'Un Ustiinde konaklama tesisi ve toplam 260.000 (zerinde yatak kapasitesi ve yilhk
ortalama 3,5 milyona yakin yabanal turist girdisi ile on binlerce kigiye istihdam olanagi
yanisira, dogrudan ve dolayli aligveris iginde oldugu diger sektorlere ticaret hacmi
yaratmakta ve dnemii miktarda doviz geliri saglamaktadir.

Mugla ili tarimsal Uriinlerinin cesitliligi ile dikkati geker. Diinya'da aricthgin en
snemli merkezierindendir. Ozellikle Marmaris ilcesi gam bali ile {inld olup *Diinya Cam
Bali Uretiminin Baskenti” olarak anilmaktadir. Ulkede iiretilen gam balinin % 90"
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Mugla‘dan sadlanmaktadir. Deniz Kultur Balikciligi Uretiminde Tirkiye'de birinci sirada
olan ilde, zeytincilik de geligmig olup, yaglik zeytin alaninda Turkiye'de ikinci siradadir.
Ortaca, Fethiye, Dalaman ve Dalyan ilcelerinde ise yaygin bir sekilde narenciye tanmi
(portakal, limon, mandalina, greyfurt) yapiimaktadir.

Yatagan'da Yatajan Termik Santrali, Yenikdy'de Yenikéy Termik Santrali ve
Kemerkdy'de Kemerkdy Termik Santrali vardir. ilin maden yataklan zengindir. Bu
sektsrde Yatagan linyit rezervleri ve Fethiye krom yataklari ilk kalemde sayilabilir. Ayrica
dnemli bir mermer yataklarina sahiptir.

Marmaris Ilgesi

Marmaris, batisinda Datca Yarimadasi ve Kerme Korfezi, kuzeyinde Ula, dojusunda
Balan Dagi, Karadad ve Ginlik Tepeleri ile glineyinde Akdeniz ile gevrilidir. Kdrfezin
oniinde kiytya ince bir dille bagh olan Adakdy, onun éniinde Bedir Adasi, Keci Adasi ve
Giivercin Adasi bulunur. Kentin en eski kismi denize dogru uzanmig bir tepe lzerine
kurulu olan Kale Mahallesidir. Marmaris daha sonra eteklere dogru ve kiyr boyunda
geligmistir. Hava ulagiminin yapildi§) Dalaman Havaalani bir saat uzakliktadir. Rodos ise
45 dakika uzakhktadir.

2018 yili itibariyle niifusu 94.247 Kigidir.

Marmaris, Turkiye'nin glineybati sahilinde Ege ve Akdeniz'in kesistigi noktada
Mugla iline bagll bir liman kenti olup, turizm agisindan Tirkiye'nin en dnemli turizm
merkezlerinden biri olan Marmaris, Ege kiyilarimin en biyik tatil yert konumundadir.

Dogal giizellikleri, uzun sahil seridi, gam ormanlariyla kapli tepelerinden muhtesem
manzarasi, bakir koylari, essiz plajlar, antik kentleri, yat marinalari ve her tirll aktiviteyi
sunmastyla beraber Marmaris her y!! yiiz binlerce turist agirlamaktadir. Marmaris otelleri,
Marmaris Apart Otelleri ve Marmaris pansiyonlar dzellikle yaz aylarinda 400.000' agkin
yabanci turisti agirlamaktadir. Bu dzellikleriyle beraber Marmaris, Ege ve Akdeniz'in
turizm cenneti olarak da adlandinlabilir.

6.4 Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Ozet Faktbrler

Olumlu etkenler:
o Konumlari,
Ulagimin rahathd,
Ticari fonksiyonu gelismis bélgede konumlu oimalan,
Yapi kuilanma izin belgesi alinip kat malkiyeti tesis edilmis olmasi,
Tum yasal izinlerin alinmig olmasi,
Tabela ve reklam potansiyelinin giiclil olmasi,
o Tamamlanmis altyapi.
Olumsuz etkenler:
o Son dénemde genel ekonomik gériinimun duragan seyretmesi,
o AVM o&zelligini kaybetmis olmasi,
o Kis sezonunda ziyaretgi sayisinin disiik oimasi,
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6.5 Mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasinin analizi,
mevcut trendler ve dayanak veriler ile bunlarin gayrimenkuliin
degerine etkileri

6. béiimde sunulan veriler incelendiginde son bir yil igerisinde enfiasyon oranlarinin
ve gosterge faizlerinin artig), konut satigtarinin bir 6nceki yila gére azaldig) ve yavasladig
ve ingaat maliyetlerinin arttifi gérilmektedir. Ancak son aylarda diisen gosterge faiz
(konut faizlerinin dismesi ile) ve diisen enflasyon orami ile konut satislarina da talebin
arttg gorilmektedir. Hazine Bakanhdi’'min ileriye yénelik yaptidi projeksiyonlarda da
enflasyon oranlarinin ve faizlerin diistis ediliminde olacag g&riilmektedir. Rapor kontsu
tasinmazlarin ahm satim hizlan genelge boélge dinamikleri (turizm bélgesi olmasi
sebebiyle yazin daha hareketli bir alim satim piyasasi mevcuttur) ile degiskenlik
gostermektedir. Bu bilgilerin 1siginda rapor konusu taginmazlarin konumlu oldugu
bélgenin yakin analizi de yapilmig ve piyasa aragtirmalarinda da gériildii§i tizere istenen
ve gergeklesen satis bedellerinin kendi icerisinde tutarli olduklar gézlenmistir. Bélge
genelinde gayrimenkul fiyatlarinin bir énceki yila gére artan turizm gelirlerinin etkisiyle
enflasyon orani mertebelerinde arttii gézlenmistir. Taginmazlarin sahip olduklar serefiye
kriterlerine gére emsal analizi kisminda detayll deerlendirilme yapilmistir. Degerlemede
ayrica “gayrimenkulterin de§erine etki eden 6zet faktérler” bdliminde siraladigimiz
dzellikler de dikkate alinarak taginmazlarin pazar dederleri takdir olunmustur.

7. BOLOM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1 Degerleme Yontemleri

Uygun bir deder esasina gére tanimlanan bir dederlemeye ulagabilmek amaciyla, bir
veya birden gok dederleme yaklasim kullanilabilir.

Bu cergeve kapsaminda tamimlanan ve aciklanan i yaklasim degerlemede
kullanilan temel yaklagimlardir, Bunlann tiimi ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir ydéntem ile giivenilir bir
karar iretebilmek icin yeterli sayida gerceklere dayal veya gézlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden g¢ok sayida dederleme yaklasimi veya ydntemi
kullaniimasi 6zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklagimi, gésterge nitelijindeki degerin, deferleme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmal olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklagiminda atilmast gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir sire once gergeklesmis olan iglemlerin fiyatlarinin géz &niinde
bulundurulmasidir. E§er az sayida islem olmugsa, bu bilgilerin gegerlilijini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem gbren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullar ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farklihklan yansitabilmek amaciyla,
bagka islemlerden saglanan fiyat bilgileri lizerinde dizeltme yapmak gerekli olabilir.
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Ayrica degerlemesi yapilan varlik ite diger islemierdeki varitkiar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel ézellikler bakimindan da farkhiiklar olabilir.

Gelir Yaklagimi

Gelir yaklagimi, gésterge niteliindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye degerine déndstliriilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim bir varligin yararli 8mrii boyunca yaratacag geliri dikkate ahr ve dederi
bir kapitalizasyon siireci aracihdiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina dénistiiriimesidir. Gelir akigr, bir
sozlesme veya sézlesmelere dayanarak veya bir sézlesme iliskisi icermeden yani varhidin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiretilebilir. Gelir
yaklagimi kapsaminda kuilanilan yéntemler asagdidakileri igerir:

» Tim risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

« Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandig

(bunlar giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akist,

» Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir ylkimiiilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislari
dikkate alinarak, yitkiimliliiklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, gésterge nitelijindeki degerin, bir alictnin, belli bir varlik icin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet dojuran zaman, elverissiziik, risk
gibi etkenler s&z konusu olmadik¢a, dederlemesi yapilan varlija 6deyecegdi fiyatin,
esdeder bir varhidin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gerceklestirilebilecek
alternatifterinden daha disiktir. Bunun gegerli oldudu hallerde, kullanmiimasi gereken
deder esasina bagh olarak, alternatif varli§in maliyeti Uzerinde diizeitmeler yapmak
gerekebilir.

7.2 Gayrimenkullerin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler

Sermaye Piyasast Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararas
Degerleme Standartlan UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yéntemieri Madde 10.4'e gbre
"Degerleme calismainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, dzellikle tek bir
yéntemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldudu hallerde,
dederlemeyi gergeklestirenlerin bir vari§in degeriemesi icin birden fazia dedgerleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, deferlemeyi gergeklestirenin cesitli vaklasim ve
yontemleri kullanmay: da g6z éniinde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, dzellikle tek
bir yontem ile givenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayal veya

gézlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
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birden fazla dederleme yaklasimi veya yéntemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla
yéntemin kullanildidi hailerde, séz konusu farkl yaklagim veya yontemlere dayali deder
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastinlma sirecinin
degerlemeyi gergeklegtiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli goériilmektedir.

Bu galismamizda tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde gelir kapitalizasyonu
ve pazar yaklagimi yontemleri kullanilmistir. Pazar degerinin tepitinde maliyet
yaklagimi ydntemi saglikl sonuglar vermediginden dolayr kullanilmamistir.

7.3 Pazar yaklasimmm aciklayici bilgiler, konu gayrimenkullerin
degerlemesi icin bu yaklasimin kullaniima nedeni

Uluslararasi Degerleme Standartlan UDS 105 Defjerleme Yaklagimi ve Yéntemleri
Madde 20.1'e Pazar yaklagimi “Pazar yaklagim varfigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan
ayni veya Kkarsilagtinlabilir (benzer) varfiklarla karsilastirimasi suretiyle gdsterge
niteligindeki dederin belirtendigi yaklasim ifade eder."

Bu yontemde, yakin dénemde pazara gikarilmis ve satisi gergeklesmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterier cercevesinde fiyat
ayarlamast yapildiktan sonra konu taginmazlar icin ortalama m2 birim pazar dederi
belirlenmistir.

Buiunan emsailer, konum, fonksiyonel kullanim ve biiyiikliik gibi kriterler dahilinde
karsilagtirilmig, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi icin emlak pazarlama firmalan ile
gorustilmiig; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir,

Uluslararas: Degerleme Standartlari UDS 105 Deferleme Yakiagimi ve Yontemleri
Madde 20.2 maddesinin b ve c bentlerine gére; “dederleme konusu varligin veya buna
Gnemii dlglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gbrmesi, ve/veya dnemli
olglide benzer varliklar ile iigili sik yapilan ve/veya giincel gdzlemlenebilir islemlerin séz
konusu olmasi” Pazar yaklasimi yénteminin uygulanmasin sadlamaktadir.

Bdlge genelinde yapian incelemelerde rapor konu tasinmazlara emsal olabilecek
satilik/kiralik ticari tinite emsallerinin yeterli olmasi ve bdlgedeki fiyatlarin kendi igerisinde
istikrarli hareket etmesi sebebiyle pazar yaklasimi yéntemi kullaniimistir,

Ayrica ikinci bir yéntem olarak da geir kapitalizasyonu yéntemi de kullanilmustir.
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7.4 Fiyat bilgisi tespit edilen emsal bilgileri ve bu bilgilerin kaynaklar

Rapor konusu tasinmazlara emsal olabilecek yakin bdigedeki benzer nitelikte olan
dikkanlarin giincel bilgileri agagida sunulmustur.

< Sy PR

1. Degderleme konusu taginmazlara yakin konumiu her biri 22,5 m? alanli olmak izere
toplam 45 m? alanh oldugu beyan edilen iki adet diikkan icin 600.000,-TL talep
edilmektedir. Ilgilisi ile yapilan gériismede, iki diikkanin ayitk toplam kira geiirinin
4.000,-TL oldugu beyan edilmistir. (m? birim satis degeri ~ 13.335,-TL)

(m? birim kira degeri ~ 90,-TL)
Iigilisi: Soydan Emlak/0539 972 48 38

2. Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumlu, briit 15 m? asma kat ve 15 m?
dikkan olmak lizere toplam briit 30 m? alanh oldugu beyan edilen diikkan igin
390.000,-TL talep edilmektedir. Asma kat 1/2 oraninda zemine indirgenis olup zemin
kat hesap alani 22,5 m2 kabu! edilmistir. Ilgilisi ile yapilan gériismede diikkan kira
gelirinin 2.500,-TL oldugu beyan edilmistir, {(m? birim satis degeri 17.335,-TL)

(m? birim kira degeri 110,-TL)
Higilisi: Prestij Emlak/0505 541 21 99

3. Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumlu, 104 ada 10 parsel (zerinde yer alan
binadaki, briit 24 m? alanl oldugu beyan edilen diikkan icin 580.000,-TL talep
edilmektedir. Ilgilisi ile yapilan gériismede diikkan kira gelirinin 2.250,-TL oldugu
beyan edilmistir. (m? birim satis degeri 24.165,-TL)

(m? birim kira degeri 95,-TL)
Iigilisi: Coldwell Banker/0532 334 45 32
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4. Degerleme konusu taginmazlara yakin konumlu, 10 yagindaki binada yer ailan, briit
130 m? asma kat ve 130 m? diikkan olmak lizere toplam briit 260 m? alanh oldugu
beyan edilen diikkan i¢in 1.500.000 TL talep edilmektedir. Asma kati/2 oraninda
zemine indirgenis olup zemin kat hesap alam 195 m? kabul edilmigtir.

(m? birim satrs degderi: 7.695,-TL)
Iigilisi: Joker Gayrimenkul/0534 255 58 00

5. Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu, yeni inga edilmis binada yer alan, briit
142 m? diikkan ve 148 m? depo alanh olmak tzere toplam 290 m? alanli oldugu
beyan edilen diikkan igin 3.250.000,-TL talep edilmektedir. Bodrum kat 1/5 oraninda
zemine indirgenis olup zemin kat hesap alani 172 m? kabul edilmistir. Bu tasinmaz
icin aylik 13.000,-TL kira istenmektedir. (aylik m? birim kira degeri 75,-TL) (0536
066 89 89) (m? birim satis dederi: 18.895,-TL)

Ilgilisi: Adres Emlak/0534 521 71 71

6. Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu, 138 ada 172 parsel lizerinde yer alan,
20 yastndaki binanin zemin katinda konumlu, briit 95 m? alanli oldugu beyan edilen
dikkan icin 860.000 TL talep edilmektedir. (m? birim satis degeri 9.055,-TL)

Iigilisi: Has Emlak/0532 654 92 46

7. Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlu, yeni insa edilmis binada yer alan, brit
150 m? alanli oldugu beyan edilen diikkan igin aylik 15.000,-TL kira bedeli talep
edilmektedir. (m? birim kira degeri 100,-TL)

Ilgilisi: Su Gayrimenkul/0533 242 55 34

8. llgilisi ile yapilan gériismede, tasinmaza benzer sekilde Atatiirk Caddesi (izerinde
konumlu briit 100 m? alanh oldudu beyan edilen diikkanin yakin zaman 6nce
9.000,- TL bedel ile kiralandigr beyan edilmistir. (m? birim kira degeri 90,-TL)

Ligilisi: Su Gayrimenkul/0533 153 09 50

7.5 Emsallerin nasil dikkate alindigina iliskin ayrnintili agiklama, emsal
bilgilerinde yapilan diizeltmeler, diizeltmelerin yapilma nedenine
itiskin detayh aciklamalar ve diger varsayimlar

Emsallerin se¢imi

Rapor konusu taginmazin pazar dederinin tespiti icin yakin bdlgedeki benzer
nitelikte olan ofis ve igyerleri aragtinlmistir. Emlak pazarlama firmalan ile yapllan
gorismelerde ve incelemelerde yakin tarihte satisi gergeklesmis verilere ulasilamamig
olup halihazirda piyasada satilik/kiralik olarak pazarlanan tasinmaziarin bilgileri alinmistir.
Alinan bilgiler sirket arsivimizde bulunan diger bilgiler ile kargilagtinlmis olup emiak
pazarlama firmalarindan alman emsal bilgilerinin tutarli olduklan gérilmiistiir. Emsal
arastirmasi yapilirken agadidaki hususlar dikkate alinmistir.
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- Bu raporda taginmazla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda taginmazla ayni veya ¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih
edilmis olup piyasa bilgileri bélimiinde detayli konum bilgileri sunulmustur. Varsa
farkh konumda / lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkliliklar ise belirtilerek
dederlemede dikkate alinmislardir.

- Bu raporda emsal taginmazin fiziksel 6zellikleri (arsalar igin blyiikliik, topografik,
imar haklart ve geometrik &zellikler; bagimsiz bolimler igin Gnite tipi, kullanim
alani bitylikliigl, yapr yasi, ingaat kalitesi, teknik &zellikleri vb. unsurlar) dikkate
alinmig, farkli olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalar
yaptmistir,

- Bu raporda tam miilkivet devrine iliskin emsaller segilmis olup farkh bir durum
olmasi halinde (hisseli miilkiyet, Gst hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmis ve serefiyede bu durumlar dikkate alinmistir.

Emsal olarak secilen gayrimenkullerde degeri etkileyen 6zel satis kosullarinin

(pazarlama suresi, genel pazar ortalamasinin Uzeri / agsadisi gibi durumlar vd.)

olmasi durumunda piyasa arastirmasi béliimiinde belirtilerek defere etkisi analiz

edilmistir
Emsal analizi

Tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmaziann sahip
olduklarn olumlu, olumsuz ve benzer dzelliklere gére karsilastirimast ve uyumlastimlmasi
yoluna gidilmigtir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, bilyikliik, fiziksel
6zellik, miitkiyet durumu, gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmistir. Degerlendirme
kriterleri ise gok daha kétii, daha kétit, kismen kotii, benzer, kismen iyi, daha lyi, cok
daha iyi olarak belirlenmistir. Asafidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari
sunulmug olup ayrica biyiikitik bazindaki degderlendirmeler de agagidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklan mesleki deneyim ve sirketimizdeki dider verilerden elde

edilmistir.
TANIMLAR Oran Arahgi
Cok daha kétii Cok daha biyilk | % 20 lzeri
Daha kotii Daha biyuk % 11 - % 20
Kismen kotii Kismen bityiik % 1 -9% 10
Benzer Benzer % 0
Kismen iyi Kismen kiglik -% 10-(-% 1)
Daha iyi Daha kiigiik =% 20 - (-% 11)
Cok daha ivi Cok daha kiicuk - 9% 20 Uzeri
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Satibk Emsal Analizi
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Emsal 1 | Emsal 2 | Emsal 3 | Emsal 4 | Emsal 5 | Emsal 6
Kullanim alant {(m?) 45 30 24 260 290 95
Ortalama m?birim satis . .
degeri (TL) 13.335 | 17.335 | 24.165 7.695 18.895 9.055
Mevcut kutlanim fonks. 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi 25% 20% 10% 25% 0% 25%
Bilyiikliik diizeitmesi -20% -25% -25% 0% 0% ~10%
Insaat dzellikleri
diizeltmesi (ic mekan 5% 0% 0% 5% 0% 5%
VS.)
Pazarhk payi -10% -10% -10% -10% -10% -10%
Taplam serefiye farki 0% -15% -25% 20% -10% 10%
Ayarlanmis deder (TL) 13.335 | 14.735 18.125 9.235 17.005 9.660
Ortalama emsal dederi -
(TL) 13.735

T. Isbankasi A.S. tarafindan kullanilan 1 no’lu bagimsiz béliimiin bodrum kat alani 45 m?2,
zemin kat alam 285 m2 ve 1. normal kat alani 300 m2 olmak Uzere toplam kulfanim alan
630 m2'dir. Emsal analizi serefiyesi en yiiksek olan 1 no’lu badimsiz béliimiin zemin kat
kullanim alani referans alinarak yapilmig olup bodrum ve 1. katta konumlu olan béliimleri
ise zemin kat (zerinden gerefiyelendirilerek degerlendirilmistir. Dederleme
calismalarindaki tecriibelerimizden hareketle bodrum kat bélimiindeki alanin gerefiyesi
zemin katin 1/5°, 1. normal kattaki alanin serefiyesi ise zemin katin 1/3'l olarak kabul
edilmistir. Bodrum katin m2 birim pazar degeri 2.745,-TL, zemin katin m2 birim pazar
degeri 13.735,-TL, 1. normal katin m2 birim pazar dederi ise 4.580,-TL olarak
belirtenmistir. Bu durumda 1 no’lu bagimsiz bslimiin toplam pazar dederi; (285 m? x
13.735,-TL) + (300 m? x 4.580,-TL) + (45 m? x 2.745,-TL) = 5.412.000,-TL birim de§eri
ise 5.412.000,-TL / 630 m? = 8.590,-TL olarak hesaplanmistir. Dider bagimsiz bélimler
blylklikierine, kenumiu olduklar kata gbre kendl aralarinda  tekrar
serefiyelendiriimiglerdir. Detaylar sirket caligma evraklarimizdadir.
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7.6 Pazar yaklasimi ile ulasilan sonug

Yapilan piyasa arastirmalan, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle
belirtilen &zellikler gézonlinde bulundurularak tasinmazlarin yerinde kullanildigi sekli ile
kiracilar; Mudo Concept Magaza, Is Bankasi A.S m? birim degderleri ile her bir bagimsiz
bélim igin takdir edilen aylik m? birim ve toplam pazar dederi bedelleri asa§idaki tabloda
belirtilmistir;

BAG. BAGIMSIZ | o, OReT oo B::;I';z YUVARLATILMIS
BOLUOM KAT NO BOLUM - - x5+ | TOPLAM PAZAR
NO NITELIGE | KIRALANABILIR | DEGERL | © b xpps irpy

ALANI (m?2) (TL)

1 Bodrum+Zemin+1 Banka 630 8.590 5.412.000
2 Bodrum Sinema 224 2.741 615.000
3 Bodrum Is veri 25 3.400 86.000
4 Bodrum Dikkan 22 3.409 75.000
5 Bodrum Diikkan 13 3.385 45.000
6 Bodrum Diikkan 17 3.412 58.000
7 Bodrum Diikkan 26 3.423 £9.000
8 Bodrum Diikkan 28 3.429 96.000
9 Zemin Diikkan 250 8.240 2.060.000
10 Zemin Diikkan 22 5.727 127.000
11 Zemin Diikkan 30 5.767 173.000
12 Zemin Diikkan 29 4.103 119.000
w3 H Dikkan 190 4.579 870.000
14 1 Diikkan 118 4.347 567.000
15 1 Diikkan 27 3.889 105.000
16 1 Ditkkan 28 3.893 109.000
17 2 Diikkan 125 3.664 429.000
18 2 Diikkan 78 3.654 268.000
19 2 Diikkan 89 3.663 306.000
20 2 Diikkan 91 3.659 313.000
21 2 Dikkan 85 3.659 292.000
22 2 Diikkan 120 3.658 412.000
23 2 Diikkan 32 3.281 117.000
24 2 Dukkan 33 2.939 121.000
25 3 Diikkan 180 3.206 577.000
26 3 Restorant 235 3.043 700.000
27 3 Dikkan 32 3.500 117.000
28 3 Dikkan 33 3.515 121.000
29 3+Cat Restorant 403 3.206 1.107.000
30 3+Catl Restorant 248 3.431 738.000

TOPLAM 3.463 16.224.000

J
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Emsal 1 |Emsal 2 | Emsal 3 | Emsal 4 | Emsal 5 | Emsal 6
Kullanim alani (m?) 45 30 24 150 290 100
g:g"‘:;“(‘;_';‘z Rl saby 90 110 95 100 75 90
Mevcut kullamim fonks. 0% 0% C% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi 25% 20% 10% 5% 0% 0%
Bilyiikliik diizeltmesi -20% -25% -25% -10% 0% -15%
insaat 6zellikleri
diizeltmesi (ic mekan 5% 0% 0% -10% 0% 0%
VS.
Pa:arllk payl -10% -10% -10% -10% ~10% 0%
Toplam serefiye farki 0% -15% -25% -25% -10% -15%
Ayarlanmis deger (TL) 90 95 70 75 70 75
Ortalama emsal degeri ~ 80
(TL)

T. Isbankasi A.S. tarafindan kullanilan 1 no'lu bagimsiz béliimiin bodrum kat alani 45 mz2,
zemin kat alani 285 m2 ve 1. normal kat alani 300 m2 oclmak lizere toplam kullanim alani
630 mz2‘dir. Emsal anaiizi serefiyesi en yliksek olan 1 no‘lu bagimsiz bolimiin zemin kat
kullanim alani referans alinarak yapilmis olup bodrum ve 1. katta konumlu olan béliimleri
ise zemin kat (zerinden gerefiyelendirilerek degerlendiriimigtir. Deferleme
¢aligmalarnndaki tecriibelerimizden hareketle bodrum kat bdlimiindeki alanin serefiyesi
zemin katin 1/5’I, 1. normal kattaki alanin serefiyesi ise zemin katin 1/3'i olarak kabul
edilmigtir. Bodrurm katin aylik m2 birim kira degeri 16,-TL, zemin katin ayltk m2 birim kira
dederi 80,-TL, 1. normal katin ayllk m2 birim kira degeri ise ~ 25,-TL olarak
belirlenmistir. Bu durumda 1 no’lu badimsiz b&liimiin toplam pazar degeri; {285 m? x
80,-TL) + (300 m? x 25,-TL) + (45 m? x 16,-TL) = 31.020,-TL birim degeri ise 31.020,-
TL / 630 m? = (49,24 TL) 50,-TL olarak hesaplanmistir. Misteriden temin edilen aylk kira
gelirleri incelendiginde bu bagimsiz b&lUm igin yilin ilk alti ay1 31.153,12 TL daha sonraki
aylar igin ise aylik 37.346,36 TL (birim kira deder 59 TL) kira alindidi gérulmistir. Emsal
analizi hesabindan elde edilen kira dederi ile uyumludur. Dederlemede mevcut alinan kira
dederleri dikkate alinmigtir.

Mudo Concept magazasi igin ise ayltk 41.744,07 TL kira alinmaktadir. Sozlesmeye gére
ciro artisina gére cirodanda ilave olarak édenen kiraya ek olacaktir. Ancak dederlemede
giivenli tarafta kalinarak sadece alinan sabit aylik kira dikkate ahnmistir.
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7.7 Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile Ulasilan Sonug

Gelir bazlh miilk dederleme, iki ayn yaklasim baz alinarak yapiabilir.

Bunlar; “"direkt ya da dogrudan kapitalizasyon’’ denilen ve miilkiin yalnizca bir

yillik stabilize getirisini baz alan yaklagim veya ‘‘getiri kapitalizasyonu’’ denilen ve
milkin belli bir stire igerisinde olugturacagi gelecek gelir akimlarinin bugiinkii dederini
hesaplayan yéntemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, degerlemeci; yeni bir yatirmci agisindan, gelir lireten
miilkiin piyasa dederini analiz eder. Dedgerlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, karsilagtiniabilir milklerin satis fiyatlanyla gelirleri arasindaki iligkiyi
inceler. Daha sonra dederlemeci konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yida elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deger, benzer miilklerde ayni
diizeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
dedgeridir.

Gelir getiren milk genellikle bir yatirnm olarak alintr. Yani, alici onu satin almak igin
kullancigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6diing almig olsun) icin bir getiri bekler.
Yatinmeinin  bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miilkiin sagladigt yilik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri'dir.
7.7.1 Kapitalizasyon Orani Analizi

Piyasa bilgileri bdlimiinde yer alan emsallerin m? birim kira degderlerinin satis
dederlerine olan oranlari incelendiginde;

1 no'lu emsal igin geri doniis siiresi ortalama ~ 150 ay (~ 13 yil), 2 no'lu emsal igin
geri donis siliresi ortalama 158 ay (~ 13 yil), 3 no’lu emsal icin geri déniis sliresi 254 ay
(~ 21 yil), 5 no'lu emsal igin geri donis siiresi 252 ay (21 yil) olarak hesaplanmigtir.
Emsallerin geri doniis yillarinin aritmetik ortalamalan yaklagik olarak (13+13+21+21) /
4 = ~ 17 yil hesaplanmistir.
7.7.2.Ulasilan Sonug

Rapora konu tasinmazla benzer nitelikte gelir getiren milkler incelendiginde
gayrimenkulierin yatinm degerlerinin 17 yil igerisinde kendisini amorti ettigi gézlenmistir.
Tasinmaz igin kapital orani ise (1/17 yil =) yaklasik % 5,88 olarak hesaplanmistir.

Tasinmazlar igin sézlesmelerine gére alinan aylik kira getirisinin KDV harig toplam
dederi *79.090,-TL olarak hesaplanmistir. Tagsinmazlarin toplam yillik net kira getirisi ise;

79.090,-TL x 12 AY = 949.080,-TL'dir.

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Taginmazlarin Toplam Pazar Degeri denkliginden

hareketle tasinmazin pazar degeri;

% 5,88 = 949,080,-TL / Tasinmazlarin Toplam Pazar Degeri

Taginmazlarin Toplam Pazar Degeri = 16.140.000,-TL olarak belirlenmistir
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7.8 En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayii “Sermaye
Pivasasinda Dederleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlarina gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi “Bir varidin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullammm, bir variin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimasinin varlik igin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varlik icin planladigi kullamma gore belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle rapor konusu tasinmazlarin konumiari, biiyliklikleri, mimari
ve insai ¢zellikleri, yasal izinleri dikkate alindidinda en verimli kullanim segenedginin

mevcut kullanimlan olan “isyeri / madaza” olacagi géris ve kanaatindeyiz.

8. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIiRILMESi
VE GORUS

8.1 FarkDh degerieme yontemleri ile analiz sonuclarinin
uyumlastiriimas: ve bu amagla izlenen metotlarin ve nedenierinin
aciklanmasi

Kullanilan y&ntemlere gdre ulasilan pazar dederleri asadida tablo halinde

listelenmistir.
Pazar yaklasimi ile ulagilan deger 16.224.000,-TL
Gelir Kapitalizasyonu yontemi ile ulastlan deger 16.140.000,-TL
Uyumlastinimis Deger 16.224.000,-TL

Gorilecegi Gzere her iki yéntemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir kapitalizasyonu yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giiniimizdeki
degerini bulma islemidir. Bu y6ntemde kullanilan gelecede vyoénelik tahmin ve
projeksiyonlar, gincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
sirekli istikrarl bir ekonomiye dayahdir.

Ekcenominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktériere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarh bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklasimi yéntemi ile bulunan dederin alinmasi uygun géridimustir.

Buna gére rapor konusu tasinmazlarin toplam pazar dederi 16.224.000,-TL olarak
takdir olunmustur.
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8.2 Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyenlerin neden yer
almadiklarimin gerekgesi

Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

8.3 Yasal gereklerin yetine getirilip getirilmedigi ve mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olup olmadigi hakkinda goriis

Ilgili mevzuat uyarninca parsel lzerinde yer alan yapinin gerekli tim izinleri alinmig
olup yasal gerekliliji olan tim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

8.4 Varsa gayrimenkul iizerindeki takyidat ve ipoteklere ilgili goriis

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikiimler ¢ergevesinde tapu kayitlarinda yer
alan ydnetim plani serhlerinin kisitlayici ézellikleri oimayip, gerhler rutin uygulama olup
taginmazlann devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

8.5 Degerleme konusu gayrimenkuliin, uzerinde ipotek veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlgiide etkileyebilecek
nitelikte herhangi bir takyidat bulunmas: durumlan harig,
devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olup olmadign
hakkinda bilgi

Rapor konusu taginmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasas: mevzuati
hiilkiimleri gercevesinde devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir
sakinca olmayacagt géris ve kanaatindeyiz."

8.6 Degerleme konusu arsa veya arazi ise, ahmindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen iizerine proje gelistiriimesine yénelik herhangi
bir tasarrufa bulunup bulunmadigina dair bilgi

Rapor konusu taginmazlar isyeri / magdaza / diikkan nitelidindedir.

8.7 Degerleme konusu iist hakk veya devre miilk hakki ise, iist hakk ve
devre miilk hakkinin devredilmesine iliskin olarak bu haklan
doguran sézlesmelerde 6zel kanun hiikiimlerinden kaynaklananlar
haric herhangi bir sinirlama olup olmadig: hakkinda bilgi

Rapor konusu taginmaz tam miilkiyetli olup bu kapsam disindadir,

b
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8.8 Gayrimenkuliin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve
portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmadig: hakkinda
goriis ile portfoye alinmasinda herhangi bir sakinca olup olmadigi
hakkinda goriis

Gayrimenkul Yatirim Ortaklikiarina Iliskin Esaslar Tebligi‘nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (r) bendine istinaden degerlendirmeler agagida sunulmustur.

(Dedisik: RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portfdyiine dahif edilecek gayrimenkullerin
tapudaki niteliginin, fiili kullamm seklinin ve portfoye dahil edilme niteliginin
birbiriyle uyumiu olmas: esastir. Ortakhigin milkiyetinde bulunan arsa ve araziler
lizerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kitigdndn
beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtilmis yapilarin bulunmas! halinde, séz
konusu durumun hazirlatifacak bir gayrimenkul dederfeme raporuyla tespit ettirilmis
olmasi ve sdz konusu yapiarin yikilacagimin ve gerekmesi halinde gayrimenkuliin
tapudaki niteliginde gerekli dedisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde
ilk climlede belirtilen sart aranmaz.,

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg portféyiinde “bina” bashg altinda
bulunmalarinda, devredilmelerin (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir

sakinca olmayacag goriis ve kanaatindeyiz."
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, biyiikligine, mimari ézelliklerine, insaat kalitesine ve gevrede yapilan piyasa
arastirmalanna gére takdir edilen pazar degeri agagidaki tabloda sunulmustur.

TL usD

Toplam pazar degeri 16.224.000 2.826.000

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 5,7407 TL'dir.
Tasinmazin KDV dahil degeri 19.144.320,-TL'dir.

Sorumlu degerleme uzmaninin sonug ciimlesi:

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuatl hitkimleri cergevesinde
gayrimenkul yatinm ortakhdr portféyiinde “bina” baghg altinda bulunmalarinda,
devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacad! goris
ve kanaatindeyiz.

Dederleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.
isbu rapor {ig orijinal halinde dizenlenmigtir.

Bilgilerinize sunulur. 19 Kasim 2019
(Ekspertiz tarihi: 13 Kasim 2019)
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Saygllarimizia,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Mehmet AYIKDIR
Insaat Mihendisi Harita Mihendisi
Sorumlu Degderleme Uzmani SPK Lisansli Degerleme Uzmani

Uydu gérianigleri
Tasinmazin goériinigleri
Mimari proje gériinimleri
Yapi ruhsatlari

Yapi kullanma izin belgesi
Tapu suretleri

Takyidat belgeleri

imar durumu yazisi
Emsal analizi agiklamalari
Raporu hazirlayanlar tanitici bilgiler, SPK lisans belgesi érnekleri ve mesleki tecribe
belgesi érneklieri
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