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1.BOLUM RAPOR OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum : Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
Dayanak S6zlesme Tarihi 1 20 Aralik 2022

Degerlenen Miilkiyet Haklari : Hisseli Milkiyet

Ekspertiz Tarihi : 30 Aralik 2022

Rapor Tarihi : 06 Ocak 2023

Raporun Tiiri: . Gayrimenkul Dederleme Raporu

Miisteri / Rapor No * 590 - 2022/4846

Netsel Marina Sariana Mahallesi,
Mustafa Munir Ergtin Bulvari, No:38
Marmaris / MUGLA

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Mugla ili, Marmaris ilcesi, Tepe Mahallesi 236 ada, 5 nolu
Tapu Bilgileri Ozeti : parsel ile Ada Kdyi, 316 ve 318 nolu parseller
(Bkz. Tapu Kayitlari)

] “Yat Limani Tesis Alani ”, KAKS:0,20,
Imar Durumu : (Bkz. Imar Durumu)

Raporun Konusu : Bu rapor, yukarida adresi belirtilen Netsel Marina’nin pazar
dederinin tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir. ?

'MUGLA iLi, MARMARIS ILCESI, SARIANA MAHALLESI'NDE YER ALAN NETSEL
MARINANIN MEVCUT KALAN KULLANIM HAKKI SURESI (YAKLASIK 16 YIL) ITIBARIYLE
TORUNLAR GYO'NIN %44,60 HISSESININ

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 478.480.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 564.606.400,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
e-imzaldr. e-imzalidr.
Muhammed Mustafa YUKSEL Halil Sertac GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 401651) (SPK Lisans Belge No: 401865)

1

por, Sermaye Piyasast Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
da Teblig (I11-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi tarafindan yayinlanan Uluslarasi
e Standartlar (2017) esas alinarak hazirlanmistir.
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2.BOLUM SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGIiLER

2.1. SIRKETi TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAALIYET KONUSU

KURULUS TARIHI
SERMAYESI
TICARET SICIiL NO

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SICIL GAZETESI’'NIN
TARIH VE NO.SU

: INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

: izzettin Calislar Caddesi, Giilay Apartmani, No: 61/4
Bahcelievler / ISTANBUL

1 02125053576-77

: Bir licret veya sozlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul

danismanlik ve ekspertiz faaliyetleri - NACE KODU: 68.31.02
(Rev.2)

1 04.10.2011
: 1.000.000,-TL
1792227

:10 Ekim 2011 / 7917

Not-1: Sirket, 16 Subat 2012 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2 : Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’'nun (BDDK) 07.03.2013 tarih ve
6697 no’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
KAYITLI SERMAYE TAVANI
ODENMIS SERMAYESI
KURULUS TARIHI
FAALIYET KONUSU
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: Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

: Riizgarlibahge Mah., Ozalp Cikmazi No: 4, 34805

Beykoz/istanbul

: (0216) 425 03 28/ (0216) 425 20 07

: 1.000.000.000,-TL
: 1.000.000.000,-TL
:20.09.1996

: Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim

ortakliklarina iliskin dizenlemeleriyle belirlenmis usul ve
esaslar dahilinde gayrimenkuller, gayrimenkule dayal
Sermaye  piyasasi  araglari,  gayrimenkul  projeleri,
gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasl araclar ve
Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyu
isletmek amaciyla paylarini ihra¢ etmek Uzere kurulan ve
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 48‘inci maddesinde sinirigizilen
faaliyetler cercevesinde olmak kaydi ile Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim ortakliklarina iliskin Esaslar
Teblig'nde izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen bir
sermaye piyasasi kurumudur.
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3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi lizerine adresi belirtilen Gayrimenkulin buginki pazar

dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya ytuktumliligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el
degdistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal gergeveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(@) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden
ifade edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar dederi, dederleme tarihi itibariyla, pazarda
pazar dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu
fiyat, satic tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alic tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, Ozellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala s6zlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttinlmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yonelik
herhangi bir dedger unsurunu kapsamaz.

(b) "El dedistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yukumlalagin
dederinin, 6nceden belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir
deder oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar dederi
tanimindaki tim unsurlan karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini
ve 0 zamana 0zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullarn dedisebilecedinden,
tahmini deger baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin
durumunu ve iginde bulundugu kosullar baska bir tarihte degil sadece dederleme tarihi
itibaniyla yansitir;

(d) “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak
zorunlu kalmis olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alicl her fiyattan satin almaya
hevesli veya kararli dedildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi
mimkin olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gergeklerine
ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alici
pazarin gerektirdiginden daha ylksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise

pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.
e) “Istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan,
evcut pazar tarafindan makul gdérilmeyen bir fiyatta i1srar etmeyen bir satici
invest 5
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anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varli§i uygun pazarlama
faaliyetleri sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan
satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gergekte iginde bulundugu kosullar, yukarida
anilan sartlara dahil degdildir, clink( istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina
veya ylkseltmesine yol acabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagli sirket veya ev sahibi ve
kiraci gibi taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda
yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak
hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildidi varsayilir.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar dedgeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek
en iyi fiyattan satiimis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yéntem oldugu kabul edilir.
Varligin pazara gikartilma sliresi sabit bir siire olmayip, varligin tiiriine ve pazar kosullarina
gore dedisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin dikkatini
cekmesi icin yeterli slire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartilma zamani dederleme
tarihinden 6nce gergeklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlari hakkinda makul dlgiilerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajh fiyati
elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklar varsayilir. Basiret, faydasi sonradan
anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme tarihi itibariyla pazar sartlar dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin distigi bir ortamda 6nceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullani altinda varliklarin el degistirildigi diger
islemler igin gegerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar
bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis
olmaksizin veya baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gegcmis
olmasidir.

Bu dederleme galismasinda asadidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tarG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlidi

pesinen kabul edilmistir.

- Alia ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

Gayrimenkullerin satisi icin makul bir siire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
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- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlari tzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, misteri talebine istinaden, gayrimenkulin/gayrimenkullerin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (III-62.3) hikumleri ile Tirkiye Dederleme
Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslarasi Dederleme Standartlar (2017) esas
alinarak hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur.

Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinilama bulunmamaktadir.

3.3. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gercevesinde dogrudur.

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

- Dedgerleme konusunu olusturan miulklerle ilgili olarak glincel veya gelecege
doénik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya dnceden saptanmis sonuclarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan mulkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
g6rev alanlarin dederlemesi yapilan mulklerin yeri ve tUrl konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hic kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMI
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU
4.1.1.TAPU KAYITLARI

SAHIBI : Maliye Hazinesi 2
ILI - ILCESI : Mugla - Marmaris
NITELIGI : Arsa (beheri)
YEVMIYE NO 1 161-912-912
Mabhallesi / Pafta Ada/Parsel | Yiizélglimii Cilt | Sahife _
Koyl No No (m?) No No Tapu Tarihi
Tepe
Mahallesi 17.18/1 236/5 25.0703 24 2299 23.01.1991
020-b-16-b-1-3,
Ada Koyl 020-b-11-c-4-c, 101/6
020-b-11-c-4-d (E:0/316) 11.975,80 * 4 328 05.05.1989
Ada Kévii 020-b-11-c-4-c, 101/4
¥ 020-b-11-c-4-d (E:0/318) 436,48 4 4 327 | 05.05.1989

4.2. TAKYIDAT iINCELEMESI

Torunlar GYO tarafindan temin edilen takyidat yazilarindan (Netsel Turizm Yatirimlar
A.S. adina acilmis olan Ust hakki kayitlarina ait) hareketle rapora konu tasinmazlar tizerinde
asadidaki notlarin bulundugu tespit edilmistir.

101 ada 4 ve 6 nolu parseller iizerinde miistereken;

Beyanlar Bolumii;

- 05.05.1989 tarih ve 912 yevmiye no ile “"Daimi ve mustakil ayni hak olarak 327
sahifede kayithdir.”
Hak ve Miikellefiyetler Boliimii;

- 05.05.1989 tarih ve 912 yevmiye no ile “49 yil muiddetle Netsel Turizm
Yatirimlar A.S. lehine daimi ve mistakil ayni hak vardir.”

- 31.05.1989 tarih ve 1033 yevmiye no ile M:Maliye Hazinesi Lehine seneligi
63.450.055 TL den bedelle Maliye Hazinesi 22.12.2037 tarihine kadar
gayrimenkul mukellefiyeti bulunmaktadir.

Parsellerin miilkiyeti Maliye Hazinesi adina kayitlidir. 236 ada, 5 nolu parsel 23.01.1991 tarihinden
itibaren 46 yillik stire ile, 101 ada, 4 ve 6 nolu parseller ise 05.05.1989 tarihinden itibaren 49 yillik stire
ile Netsel Turizm Yatirimlari A.$. ne kiralanmistir. Degerlemede parsellerin kalan kullamim hakki
siiresi yaklasik 15 yil olarak dikkate almmustir.

rsel i¢in kat irtifaki kurulmus olup ana tasinmaz {izerinde 112 adet bagimsiz boliim bulunmaktadir.

s1z bolim listesi ekler kisminda sunulmustur.

lerin ada/parsel numaralar1 ve ytizolctimleri yukaridaki gibi gtincellenmistir.

3
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Kat irtifaki Kurulmus olan 236 Ada 5 Parselde Yer Alan Bagimsiz Boliimler icin:

13 Nolu Bagimsiz Boliim Uzerinde

Beyanlar Bolimii;

- 23.01.1991 tarih ve 161 yevmiye no ile "Daimi ve miustakil ayni hak olarak Tepe
Mah. 2299 sahifede kayithdir.”
- Yobnetim Plani: 28.02.1991
Hak ve Miikellefiyetler Boliimii;

- 28.02.1991 tarih ve 525 yevmiye no ile “Maliye Hazinesi lehine seneligi
63.450.055.-TL bedelle 22.12.2037 tarihine kadar gayrimenkul mukellefiyeti”
(Baslama Tarihi:28.02.1991, Bitis Tarihi:22.12.2037)
D-15 Nolu Bagimsiz Béliim Uzerinde

Beyanlar Bolimii;

- 28.02.1991 Tarihli yénetim plani.

- 23.01.1991 Tarih ve 161 Yevmiye numarasi ile daimi ve miustakil ayni hak
olarak Tepe Mah. 2299 Sahifede kayithdir. (Malik/Lehdar: Selin Tekne ve Yat
Isletmeciligi Kuyumculuk Su Sporlari Insaat Taahhit Turizm Ticaret Ltd. Sti.)

Serhler Boliimii;

- 01.01.1991 Tarihinden itibaren baslamak lGzere 31.12.2036 Tarihine kadar, 44
yil middet ile irfan Tezbiner ve Tahsin Sahin lehine 2.990.587.040 TL bedelle
kira serhi (Baslama Tarihi:01.01.1991 Tarih, Bitis Tarihi 31.12.2036)

- 15.05.2013 Tarih ve 3483 Yevmiye numarasi ile alt kira serhinin tesisi alt kira
sdzlesmesi: Malik’'in 15.05.2013 Tarih noter s6zlesmesi miktar: 1.200.000 Tark
Lirasi (Baslama Tarihi:15.05.2013, Bitis Tarihi:31.12.2036 Tarih-Sire)
(Malik/lehdar: irfan Tezbiner, Tahsin Sahin)

Hak ve Miikellefiyetler Boliimii;

- 31.05.1989 tarih ve 1033 yevmiye no ile “Maliye Hazinesi lehine seneligi
63.450.055,-TL bedelle 22.12.2037 tarihine kadar gayrimenkul mikellefiyeti”
(Baslama Tarihi:28.02.1991, Bitis Tarihi:22.12.2037)

236 Ada 5 Parsel lizerinde; 2 bagimsiz boliim, A Blok 1, 2,3, 4,5 ,6 7, 8,9, 10
Nolu Bagimsiz Boliimler, C Blok 1 bagimsiz boliim nolu lokanta, C Blok 1 bagimsiz
boliim nolu Pub, D Blok Zemin 1, 2, 3,4, 7, 8,9, 10, 12, 13 bagimsiz boliimler
iizerinde, D Blok (652) 16, 17, 18 Nolu Bagimsiz Béliimler iizerinde, D (173)19
badimsiz boliim iizerinde, D Blok (1) 20, 21, E BlokZemin 1,2, 3,4,5,6, 8,9, 10,
11,12, 13, 14,15, 16,17, 18, 19, 20, 22 ve 23 Bagimsiz Boliimler lizerinde:

Beyanlar Boliimii:

- 23.01.1991 tarih ve 161 yevmiye no ile "Daimi ve mustakil ayni hak olarak Tepe
Mah. 2299 sahifede kayithidir.”
- Yonetim Plani: 28.02.1991
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Hak ve Miikellefiyetler Boliimii:

- 28.02.1991 Tarih ve 525 Yevmiye numarasi ile “Maliye Hazinesi lehine seneligi
63.450.055.-TL bedelle 22.12.2037 tarihine kadar gayrimenkul mukellefiyeti”
(Baslama Tarihi:28.02.1991, Bitis Tarihi:22.12.2037)
D Blok (1) 23 Bagimsiz Boliim iizerinde:

Hak ve Miikellefiyetler Boliimii;

- 28.02.1991 Tarih ve 525 Yevmiye numarasi ile “Maliye Hazinesi lehine seneligi
63.450.055.-TL bedelle 22.12.2037 tarihine kadar gayrimenkul mikellefiyeti”
(Baslama Tarihi: 28.02.1991, Bitis Tarihi: 22.12.2037)

Beyanlar Boliimii:

- 23.01.1991 tarih ve 161 yevmiye no ile “Daimi ve mstakil ayni hak olarak Tepe
Mah. 2299 sahifede kayithdir.”
- Yonetim Plani: 28.02.1991

D Blok 5, 6 Bagimsiz Boliumler ilizerinde, E (2) 60 Bagimsiz Boliim ilizerinde,

Beyanlar Bolimii;

- 23.01.1991 tarih ve 161 yevmiye no ile “Daimi ve mstakil ayni hak olarak Tepe
Mah. 2299 sahifede kayithdir.”
- Ybnetim Plani: 28.02.1991
E Blok (2) 51 Bagimsiz Boliim lizerinde,

Beyanlar Bolumii:
- 23.01.1991 tarih ve 161 yevmiye no ile "Daimi ve mustakil ayni hak olarak Tepe
Mah. 2299 sahifede kayithdir.”
- Yobnetim Plani: 28.02.1991

Hak ve Miikellefiyetler Bolimii:

- 28.02.1991 Tarih ve 525 Yevmiye numarasi ile “Maliye Hazinesi lehine seneligi
63.450.055.-TL bedelle 22.12.2037 tarihine kadar gayrimenkul mukellefiyeti”
(Baslama Tarihi:28.02.1991, Bitis Tarihi:22.12.2037)

Serhler Béliimii:

- 19.09.1994 Tarih ve 1994 Yevmiye numarasl ile 01.01.1992 Tarihinden
baslayarak 31.12.2036 Tarihinden sona ermek Uzere 45 yil muiddet ile
224.000.000 TL bedelle Dan San Deniz Nakliyat ve Sanayi A.S. lehine kira serhi
(Baslama Tarihi:01.01.1992, Bitis Tarihi:31.12.2036)
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E Blok (2) 52 Bagimsiz Boliim lizerinde:

Beyanlar Boliimii:

- 23.01.1991 tarih ve 161 yevmiye no ile “Daimi ve mustakil ayni hak olarak
Tepe Mah. 2299 sahifede kayithdir.”
- Ydnetim Plani: 28.02.1991
Hak ve Miikellefiyetler Bolumii:

- 28.02.1991 Tarih ve 525 Yevmiye numarasi ile “*Maliye Hazinesi lehine seneligi
63.450.055.-TL  bedelle 22.12.2037 tarihine kadar gayrimenkul
mukellefiyeti” (Baslama Tarihi:28.02.1991, Bitis Tarihi:22.12.2037)

Serhler Boliimii:

- 26.08.1991 Tarih ve 1955 Yevmiye numarasi ile 01.09.1991 Tarihinden
itibaren 45 YiIl middetle Mahmut Oglu Mehmet Kayhan Kozanl lehine
200.000.000 TL bedel ile kira serhi.

E Blok (2) 53 Bagimsiz Boliim lizerinde:

Beyanlar Boliimii:

- 23.01.1991 tarih ve 161 yevmiye no ile “"Daimi ve miustakil ayni hak olarak
Tepe Mah. 2299 sahifede kayithdir.”
- Yonetim Plani: 28.02.1991

Hak ve Miikellefiyetler Boliimii:

- 28.02.1991 Tarih ve 525 Yevmiye numarasi ile “Maliye Hazinesi lehine seneligi
63.450.055.-TL  bedelle 22.12.2037 tarihine kadar gayrimenkul
mukellefiyeti” (Baslama Tarihi:28.02.1991, Bitis Tarihi:22.12.2037)

Serhler Boliimii:

- 11.04.1994 Tarih ve 941 Yevmiye numaras! ile 01.04.1993 Tarihinden
baslayip 31.03.2037 tarihine kadar 44 yil middetle 661.575.752 TL bedelle
Dicle Kimya Ticaret ve Sanayi A.S. lehine kira serhi.

E Blok (2) 55 Bagimsiz Boliim lizerinde,

Beyanlar Boliimii:

- 23.01.1991 tarih ve 161 yevmiye no ile “"Daimi ve mustakil ayni hak olarak
Tepe Mah. 2299 sahifede kayithidir.”
- YOnetim Plani: 28.02.1991

Hak ve Miikellefiyetler Bolimii:

- 28.02.1991 Tarih ve 525 Yevmiye numarasi ile “Maliye Hazinesi lehine seneligi
63.450.055.-TL  bedelle 22.12.2037 tarihine kadar gayrimenkul
mukellefiyeti” (Baslama Tarihi:28.02.1991, Bitis Tarihi:22.12.2037)
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Serhler Boliimii:

- 07.04.1992 Tarih ve 1020 Yevmiye numarasi ile 01.03.1991 Tarihinden
baslayarak 28.02.2036 Tarihinden baslayarak 28.02.2036 Tarihine kadar
172.000.000 TL bedelle ismail Orhan Ocal Piray lehine kira serhi.

E Blok (2) 56 Bagimsiz Boliim lizerinde,

Beyanlar Boliimii:

- 23.01.1991 tarih ve 161 yevmiye no ile “Daimi ve mustakil ayni hak olarak
Tepe Mah. 2299 sahifede kayithdir.”
- Ydnetim Plani: 28.02.1991
Hak ve Miikellefiyetler Boliimii:

- 28.02.1991 Tarih ve 525 Yevmiye numarasi ile “Maliye Hazinesi lehine seneligi
63.450.055.-TL  bedelle 22.12.2037 tarihine kadar gayrimenkul
mukellefiyeti” (Baslama Tarihi:28.02.1991, Bitis Tarihi:22.12.2037)

Serhler Boliimii:

- 19.08.1999 Tarih ve 2085 Yevmiye numarasi ile 31.03.2037 Tarihine kadar
sureli 2.000.000.000 TL Sumru Erdil lehine kira serhi.

E Blok (2) 57 Bagimsiz Boliim lizerinde,

Beyanlar Boliimii:

- 23.01.1991 tarih ve 161 yevmiye no ile "Daimi ve mustakil ayni hak olarak
Tepe Mah. 2299 sahifede kayithdir.”
- Ybnetim Plani: 28.02.1991
Hak ve Miikellefiyetler Bolimii:
- 28.02.1991 Tarih ve 525 Yevmiye numarasi ile “Maliye Hazinesi lehine seneligi
63.450.055.-TL  bedelle 22.12.2037 tarihine kadar gayrimenkul
mukellefiyeti” (Baslama Tarihi:28.02.1991, Bitis Tarihi:22.12.2037)

Serhler Boliimii:

- 24.11.1993 Tarih ve 3531 Yevmiye numarasi ile 15.06.1993 Tarihinden
baslayarak 14.06.2037 Tarihine kadar 573.885.792 bedel ile Parug Faruk

Zekioglu lehine kira serhi.

E Blok (2) 59 Bagimsiz Boliim iizerinde,

Beyanlar Boliimii:

- 23.01.1991 tarih ve 161 yevmiye no ile “"Daimi ve mustakil ayni hak olarak
Tepe Mah. 2299 sahifede kayithidir.”
- YOnetim Plani: 28.02.1991
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Hak ve Miikellefiyetler Boliimii:

- 28.02.1991 Tarih ve 525 Yevmiye numarasi ile “*Maliye Hazinesi lehine seneligi
63.450.055.-TL  bedelle 22.12.2037 tarihine kadar gayrimenkul
mukellefiyeti” (Baslama Tarihi:28.02.1991, Bitis Tarihi:22.12.2037)

Serhler Boliimii:

- 17.08.1999 Tarih ve 2044 Yevmiye numarasi ile 14.01.2037 Tarihine kadar
740.675.245 TL. Bedelle Carlos Alfred Derivas ve Bettie Carol Derivas lehine
Kira Serhi.
E Blok (2) 61 Bagimsiz Boliim lizerinde,

Beyanlar Hanesi;

- 23.01.1991 tarih ve 161 yevmiye no ile “"Daimi ve miustakil ayni hak olarak
Tepe Mah. 2299 sahifede kayithdir.”
- Yonetim Plani: 28.02.1991

Hak ve Miikellefiyetler Hanesi;

- 28.02.1991 Tarih ve 525 Yevmiye numarasi ile “Maliye Hazinesi lehine seneligi
63.450.055.-TL  bedelle 22.12.2037 tarihine kadar gayrimenkul
mukellefiyeti” (Baslama Tarihi:28.02.1991, Bitis Tarihi:22.12.2037)

Serhler Boliimii:

- 04.08.1995 Tarih ve 2323 Yevmiye numarasi ile 15.05.1995 Tarihinden
baslayarak 14.05.2036 Tarihine kadar 41 yil 3.116.789 TL bedel ile Toby
John St. George Coulfeild lehine kira serhi.

E Blok (2) 63 Bagimsiz Boliim lizerinde,

Beyanlar Boélimii;
- 23.01.1991 tarih ve 161 yevmiye no ile "Daimi ve mustakil ayni hak olarak
Tepe Mah. 2299 sahifede kayithdir.”
- Ybnetim Plani: 28.02.1991

Hak ve Miikellefiyetler Hanesi;

- 28.02.1991 Tarih ve 525 Yevmiye numarasi ile “Maliye Hazinesi lehine seneligi
63.450.055.-TL  bedelle 22.12.2037 tarihine kadar gayrimenkul
mikellefiyeti” (Baslama Tarihi:28.02.1991, Bitis Tarihi:22.12.2037)

Serhler Boliimii:

- 09.09.1994 Tarih ve 2266 Yevmiye numarasi ile 01.01.1992 Tarihinden
baslayarak 31.12.2036 Tarihine kadar 45 yil 224.000.000 TL bedel ile YUksel
Insaat A.S. lehine kira serhi.
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4.2.1. GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDATLARIN SPK MEVZUATI
HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE BULUNMASINA ILISKIN GORUS

Rapora konu Ust hakkr Netsel Turizm Yatirnmlari A.S. adina kayithidir. Torunlar GYO
A.S., Netsel Turizm Yatinmlan A.S.’ne %44,60 oraninda istiraklidir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatinm Ortaklklarina Iliskin Esaslar
Tebligi'nin, 22 C Maddesine gére “portfoylerine ancak lizerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulin dederini dogrudan ve o6nemli Olglide etkileyecek nitelikte herhangi bir
takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu
hususta, bu Tebligin 30 uncu maddesi hiklimleri sakhdir” hikmi bulunmaktadir.
Tasinmazlarin takyidatlar acgisindan gayrimenkul yatinm ortakhdl portféoyinde vyer
almasinda bir sakinca bulunmamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatinm Ortaklhklarina Iliskin Esaslar
Tebligi’'nin, 28. Maddesinin “d” bendine gore;

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin
dederinin, istirak edilecek sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az %
75'ini olusturdugu Turkiye'de kurulu sirketlere istirak edebilir.

S6z konusu tebligin 22'nci maddesinin “1” ve “n” bentlerine gére gayrimenkul yatirim
ortakliklan higbir sirkette sermaye veya oy haklarinin %5‘inden fazlasina sahip olamazlar.
Ortakhidin bu bent kapsamindaki yatirimlarinin toplami aktif toplaminin %10’unu asamaz.
Yatinm fonlari paylar harig, borsalarda veya borsa disi teskilatlanmis piyasalarda islem
gbrmeyen sermaye piyasasl araglarina yatirnm yapamazlar, sermaye piyasasi araglarinin
alim satimlarinin Borsa kanaliyla yapilmasi zorunludur.

Ancak, ayni tebligin 28‘inci maddesinin 2. Fikrasina gore; bu madde kapsaminda
istiraklere yapilacak yatirmlarda bu Tebligin 22'nci maddesinin birinci fikrasinin (1) ve (n)
bentleri uygulanmaz.

Buna gore; tebligin 28’inci maddesi kapsamindaki istiraklerde, borsalarda veya borsa
disi teskilatlanmis piyasalarda islem gérmeyen sirketlere de yatinm yapma imkani taninmis
ve bu sirketlere yapilacak istiraklerde sermayelerinin ve oy haklarinin %5’ini ve aktif
toplamlarinin %10’unu asmalarina imkan taninmistir.  Bu nedenle Sermaye Piyasasi
Kurulu mevzuati gergevesinde Torunlar Gayrimenkul Yatirm Ortakhdi A.S.’nin Netsel
Turizm Yatinmlan A.S.'deki %44,60 oranindaki istirakinin, gayrimenkul yatirnm ortaklig
portfdylnde yer almasinda bir sakinca bulunmamaktadir.

Ancak, tebligin “Gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin dederinin,
istirak edilecek sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az % 75’ini
olusturmasi” hususu gayrimenkul dederleme calismalarinin konusu disinda kaldigindan, bu

hikme uygunluk hususunda bir galisma gergeklestirilmemistir.
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4.3. ILGILI BELEDIYE’'DE YAPILAN INCELEMELER

Marmaris

Belediyesi

Imar

Midirligi'nde  yapilan

temas ve

incelemelerde

tasinmazlarin 1/1000 odlcekli Marmaris Yat Limani Uygulama imar planinda “Yat Limani

Tesis Alani” olarak belirlenen bdlge igerisinde kaldiklari (KAKS:0,20) tespit edilmistir.

4.3.1. SON 3 YIL iCERISINDE IMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGISIKLIKLER

Dederleme konusu tasinmazin imar durumunun son g yil icerisinde degdismemis

oldugu 6grenilmistir.

4.3.2. BELEDIYE IMAR MUDURLUGU ARSIV'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV
DOSYASI UZERINDE YAPILAN iNCELEMELER

Marmaris Belediyesi Imar Muidirligi'nde yapillan temas ve incelemelerde

tasinmazlara ait dosya incelenmis olup asadidaki tabloda yer alan ruhsat ve iskan
belgelerine rastlanmistir. Dosyasinda herhangi bir enciimen karari, plan iptali v.b. duruma

rastlanmamistir.

i i Yapi Kullanma
Yapi Ruhsati F-trjl?:aattl F-trjl?sl;l:ttl Yapi Kullanma izpin Belgesi
Agiklama Tarih ve No Tarih ve Tarih ve Izin Belgesi Tarih ve No
No No Tarih ve No
A Blok 09.12.1989/ 49- 28.09.1991/ - 04.10.1991/ -
15-1167 35-17-1167 76-13-1167
B Blok 09.12.1989/ 49- 28.09.1991/ 22.09.2008 04.10.1991/ 22.09.2008/ 3243
15-1167 35-17-1167 /3243 76-13-1167 09.01.2014/ 3243
C Blok 09.12.1989/ 49- 28.09.1991/ - 04.10.1991/ -
15-1167 35-17-1167 76-13-1167
D Blok 09.12.1989/ 49- 28.09.1991/ 04.01.2008 04.10.1991/ 28.04.2009/ 3243
15-1167 35-17-1167 /3243 76-13-1167
E Blok 09.12.1989/ 49- 28.09.1991/ 04.01.2008 04.10.1991/ 28.04.2009/ 3243
15-1167 35-17-1167 /3243 76-13-1167 17.01.2013/ 3243
13.06.2013/ 3243
28.04.2009/ 3243
F Blok 09.12.1989/ 49- 28.09.1991/ 04.01.2008 04.10.1991/ 28.04.2009/ 3243
15-1167 35-17-1167 /3243 76-13-1167
Saniter | 09.12.1989/ 49- 28.09.1991/ - 04.10.1991/ -
15-1167 35-17-1167 76-13-1167
Saniter Il 09.12.1989/ 49- 28.09.1991/ 04.01.2008 04.10.1991/ 28.04.2009/ 3243
15-1167 35-17-1167 /3243 76-13-1167
Ofis | 09.12.1989/ 49- 28.09.1991/ - 04.10.1991/ -
15-1167 35-17-1167 76-13-1167
Ofis Il 28.05.2007/ 3223 - - 28.02.2008/ -
3223
Trafolar 09.12.1989/ 49- 28.09.1991/ - 04.10.1991/ -
15-1167 35-17-1167 76-13-1167
Havuz 09.12.1989/ 49- 28.09.1991/ - 04.10.1991/ -
15-1167 35-17-1167 76-13-1167
Marina 09.12.1989/ 49- 28.09.1991/ - 04.10.1991/ -
Binasi 15-1167 35-17-1167 76-13-1167
Kafeterya 04.01.2008/ 3243 - - 09.11.2012/ -
3243
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Atolye 04.01.2008/ 3243 - - 13.06.2013/
3243

Acil Hizmet Binasi | 08.08.1994/ 1167
(ilave ingaat)

24.10.2011/
3243
(yenileme)

14.09.2012/
3243 (tadilat)

09.11.2012/
3243
(isim degisikligi)

30.01.2013/
3243
(yenileme)

4.3.3. YAPI DENETIME iLiSKIN BiLGILER
Dederleme konusu tasinmaz 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun’un ydrurlige girmesinden once insa edildigi icin yapi denetimle ilgili bir durumu

bulunmamaktadir.

4.3.4. ENERJi VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BiLGI

Gayrimenkullere ait enerji kimlik belgesinin bulunmamaktadir.

4.3.5. RUHSAT ALINMIS YAPILARDA IMAR KANUNU'NUN 21. MADDESI
KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRIR DEGISIKLIKLER
OLUP OLMADIGI HAKKINDA BIiLGi

Dederleme konusu gayrimenkullin iskan belgesi bulunmakta olup yeniden ruhsat

alinmasini gerektirecek bir durum bulunmamaktadir.

4.3.6. MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZiN VE BELGELERIN TAM VE
EKSIKSiZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Ilgili mevzuat uyarinca parsel (zerinde yer alan gayrimenkule iliskin tiim izinler
alinmis olup yasal gerekliligi olan tum belgeleri mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hikUmleri cergcevesinde gayrimenkul yatinm ortakligi portféyiinde bulunmasinda herhangi

bir sakinca yoktur.

4.4. SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI DURUMUNDAKI
DEGISIKLIKLER
Dederlemesi yapilan gayrimenkullere ile ilgili varsa son (g yillik dénemde gerceklesen

alim satim islemlerine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere

’ﬂlgi asadida belirtilmistir.
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4.4.1. TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESI

Yapilan incelemelerde son ¢ yilhlk déonemde tasinmazlarin tapu kaydinda herhangi
bir alim-satim islemi olmadigi gortlmustir.

3402 sayili Kanunun 22. Maddesinin 2.fikrasinin (a) bendi uygulamasi sonrasinda eski
316 ve 318 nolu parsellerin ada/parsel numaralari sirasiyla 101 ada/16 nolu ve 101 ada/4

nolu olarak, ytzolglimleri de 11.975,80 m2 ve 436,48 m2 olarak gincellenmistir.

4.4.2. HUKUKi DURUM iNCELEMESI

Gayrimenkuller igin hukuki olarak herhangi bir kisithlik s6z konusu degildir.

4.5. YAPILMIS SOZLESMELERE ILiSKIN BiLGILER

Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis herhangi bir Satis Vaadi S6zlesmesi, Kat Karsiligi

Insaat Sézlesmesi ve Hasilat Paylasimi Sézlesmeleri ile ilgili bir bilgi bulunmamaktadir.

5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BIiLGILERI

5.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Degerlemeye konu tasinmaz; Mugla ili, Marmaris Ilcesi, Sariana Mahallesi, Mustafa
Munir Erglin Bulvarn lzerinde 38 kapi nolu yerde konumlu olan Netsel Marina‘dir.
Marmaris Kalesi'nin ve Marmarisin en eski yerlesimi olan Kale Mahallesinin

karsisinda yer alan tasinmazin yakin cevresinde genelde isyeri/cafe/restaurant olarak

kullanilan 1-3 kath binalar bulunmaktadir.
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Tesis, Marmaris Kalesi'ne 600 m., Marmaris Otogari'na 1 km., Datga yol ayrimina
ise yaklasik 4 km. mesafededir.

Tesis, bolgede insai yatinim yapilabilecek arsalarin azligi ve blinyesinde tercih edilen
AVM'nin mevcudiyeti seklinde 6zetlenebilecek dénemli ayricaliklari nedeniyle yiksek bir

dedere sahiptir.

5.2. GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILI ACIKLAMALAR

o Dedgerleme konusu Netsel Marina tapu kayitlarina gore; Marmaris ilcesi, Tepe Mahallesi,
236 ada, 5 nolu parsel ile Ada Koyl 101 ada, 4 ve 6 nolu parseller tzerinde kuruludur.

Parsellerin 6zet bilgileri asagida tablo halinde sunulmustur.

Mahallesi / Kby Ada{::rse' Niteligi Yﬁz(i:"“’;i;mﬁ
Tepe Mabhallesi 236/5 Arsa 25.070
Ada Koyu 101 /6 Arsa 11.975,80
(E:316)
Ada Kéyi 101 /4 (E:318) Arsa 436,48
TOPLAM 37.482,28

¢ Netsel Marina toplam 37.478 m2 ylzdlgimli arsa Uzerinde yer almaktadir.

e 3.699,77 m2'lik ylzer iskele alanina ve 96.031,75 m2’lik deniz alanina sahiptir.

e Denizde 700, karada 60 olmak Uzere toplam 760 teknelik baglama kapasitesine
sahiptir.

e Marina’da rihtimlara ek olarak 9 adet yizer iskele bulunmaktadir.

e 101 ada, 4 ve 6 nolu parseller lizerinde marina ydnetim binasi, ofis binalar, havuz,
saniter-1 ve trafo-1 binalarn bulunmaktadir. Parsel Gizerindeki yapilarin toplam kullanim
alani 1.187,02 m2‘dir. Ayrica fiili durumumda yaklasik 150 m?2 olan havuz yaninda

yardimcl dniteler mevcuttur.

101 ada, 6 nolu parsel;

e Ofis 1: Tapu Sicil Mudurligu’nde yer alan kat irtifakina esas mimari projede ve tadilat
projesinde marina ydnetim binasinin hemen yaninda yer almaktadir. Projesine gére 191
m2 alanh olup 2 kathdir.

e Ofis 2: Tadilat projesinde mevcut olan, ylizme havuzunun yan kisminda yer almaktadir.
Projesine gére 90 m2 alanli olup tek kathdir.

e Marina Yonetim Binasi: Kat irtifakina esas mimari projesinde ve tadilat projesinde “"MY”

olarak adlandirilmis olup projesine gére 421,62 m2 alanh olup 2 kathdir. Fiili durumda

nin bir bélimu tur sirketlerince kiralik olarak kullaniimaktadir.
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e Trafo-1: Projesinde Saniter 1 binasinin hemen yaninda yer alan yapi yaklasik 108 m2
alanhdir.

e Saniter 1 (Dus, WC, soyunma / giyinme Unitesi): Mimari projesi ve yap! kullanma izin
belgesine gdre 376 m2 kullanim alanlidir. Yapl sadece yat sahiplerine hizmet
vermektedir.

e Havuz: Saniter 1 ile Ofis 2 binasinin arasinda yer almaktadir. Yapi kullanma izin
belgesine gére 48 m2 kullanim alanlidir. Yapi kismen halka da aciktir. Yerinde yapilan

incelemede havuzun yaklasik 150 m2 alanli oldugu gérilmustir.

236 ada, 5 nolu parsel;

e 236 ada, 5 nolu parsel Uzerinde A, B, C, D, E ve F Bloklar, kafeterya, Saniter-2,
atoélyeler, acil hizmet binasi ve yakit istasyonu bulunmaktadir. Bu parsel tzerinde kat
irtifaki kurulmus ve tapuda bagimsiz bolimler A, B, C, D, E ve F bloklar icinde
olusturulmus olup diger binalar ortak alan statlistindedir. Tum tasinmazlarin sahibi
Netsel Turizm Yatirnnmlar A.S. oldugundan bu durum bir problem olusturmamaktadir.

e Parsel Uzerindeki yapilarin toplam kullanim alani yaklasik 7.346,7 m2'dir. Ayrica
yaklasik 150 m2 havuz ve tasinabilir Gniteler bulunmaktadir.

e A Blok: Kat irtifakina esas mimari projede A Blok “glmrik binasi” olarak, tadilat
projesinde “yat club” olarak belirtilmistir. Projesine gére 250,52 m2 alanh olup tek
kathdir. Bir kismi yat sahiplerine ait dinlenme bolimu olarak kullanilan binanin diger
kisimlari depo olarak diizenlenmistir. Tapu kayitlarina gore A Blokta 10 adet bagimsiz
bdlim mevcuttur.

e B Blok: Kat irtifakina esas mimari projede B Blok “yat club” olarak, tadilat projesinde
“diikkan” olarak belirtilmistir. Projesine gore 433,15 m2 alanli olup 2 katlidir. Bu yapi
marina igindeki alisveris merkezi binyesinde yer almakta ve halkin kullanimina acik
olup ticari kullanimlidir. B Blok tek bagimsiz bolumli olarak tapuya kaydedilmistir.

e CBlok: Kat irtifakina esas mimari projede C Blok olarak belirtilen yapi tadilat projesinde
“pub” olarak gegmekte olup projesine gére 109,84 m2 alanhdir. Bu yapl marina igindeki
alisveris merkezi binyesinde yer almakta ve halkin kullanimina acgik olup ticari
kullanimhdir. C blok tek bagimsiz bolumli olarak tapuya kaydedilmistir.

e D Blok: Kat irtifakina esas mimari projede ve tadilat projesinde D Blok “blok+dtkkan”
olarak belirtilmis olup projesine gére 1.455,21 m2 alanhdir. Bu yapi marina igindeki
alisveris merkezi binyesinde olup halkin kullanimina agiktir. 2 katl olan D blokta tapu
kayitlarina gore toplam 23 adet bagimsiz b6lim mevcuttur.

e E Blok: Kat irtifakina esas mimari projede ve tadilat projesinde E Blok “dikkan+apt”
olarak belirtilmistir. Projesine gbére 2.364,58 m2 alanhdir. Bu yapi marina igindeki
alisveris merkezi blnyesinde halkin kullanimina aciktir. 3 kath olan E blokta tapu
kayitlarina gore toplam 63 adet badimsiz b6lim bulunmaktadir. Tasinmaz icerisinde

(ikkanlar, ofisler ve apartlar vardir.
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e F Blok: Kat irtifakina esas mimari projede F Blok “pers+depo” olarak tadilat projesinde
“diikkdn+depo” gecmekte olup projesine gore 569,38 m?2 alanlidir. Binanin diikkan
kismi marina igindeki alisveris merkezi binyesinde ve halkin kullanimina agiktir.

ath olan F blokta tapu kayitlarina gore toplam 14 bagimsiz bélim vardir. Tasinmaz

inde diikkan, ofis ve misafirhane bolimleri bulunmaktadir.
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o Kafeterya: Kat irtifakina esas mimari projede “amfi alani” olarak belirtilmis olup tadilat

a 4

projesinde ise “dikkan” olarak adlandirilmistir. Projesine gére yaklasik 300 m2 kullanim
alanlidir. Kafeterya alisveris merkezi blnyesinde halkin kullanimina acgik ve ticari
kullaniml bir binadir.

e Saniter 2: Kat irtifakina esas mimari projede ve tadilat projesinde ayni isimle
tanimlanan bu bina, projesi ve yapi kullanma izin belgesine gore 376 m2 alanldir. Bina
sonradan tadilat gérmis ve bir kismi marina igindeki alisveris merkezine bagli bir
dikkan olarak diizenlenmistir. Yapinin bir kismi da WC bolimi olarak diizenlenmistir.
Yapinin diger kismi ise sadece yat sahiplerine hizmet vermektedir.

e Atdlye: Marinadaki yatlara hizmet veren teknik birimlerce kullanilmaktadir. Yapi
kullanma izin belgesine gére 110 m2’dir.

e Trafo 2: Kat irtifakina esas mimari projede ve tadilat projesinde F blogun hemen
bitisiginde yer alan bu yapi yaklasik 91,60 m2 alanlidir. Halihazirda trafonun yerinin

degistirilmis olup kiralanabilir alan olarak diizenlendigi 6grenilmistir.

5.3. DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4. EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZI

Uluslararasi Degerleme Standartlarn (2017) 140-1. Maddesine gore “en verimli ve en
iyi kullanim, katiimcinin bakis agisindan, bir varliktan en yliksek dederin elde edilecedi
kullanimdir.” seklindedir.

Ayrica Uluslararasi Dederleme Standartlar (2017) 140-5. Maddesi’'nde ise “En verimli
ve en iyi kullanim belirlenirken:

(@) Bir kullanimin fiziksel olarak mumkidn olup olmadidini dederlendirmek igin,
katiimcilar tarafindan makul olarak gérilen noktalar,

(b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak icgin, varidgin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin dedisme olasilidi,

(c) Kullanimin finansal karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkun olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varligin alternatif kullanima
donlstirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi
getirinin Gzerinde yeterli bir getiri Gretip Gretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle tasinmazin lokasyonu, fiziksel 6zelligi, mevcut
imar durumu ve bulundugu bdlgenin gelisim potansiyeli dikkate alindiginda mevcut

kullaniminin devam etmesi gerektiginin en uygun strateji oldugu goéris ve kanaatindeyiz.
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6.BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
iLISKIN ANALIZLER

6.1. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL PiYASASI
ANALIZI, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Ulkemizde 6zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baslayan dénem, yasanan
diger krizlere paralel olarak tiim sektorlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da 6nemli
6lgiide bir daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 déneminde gayrimenkul fiyatlarinda
eskiye oranla ciddi duslsler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektéri canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektériinde blyime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olugsan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiksek talep ve kisith arz, fiyatlar
hizla yukarn ¢ekmistir. Bu dengesiz biylime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dogru gayrimenkul piyasasi sikintili bir sirece girmistir. 2007 yilinda Tilrkiye igin ig
siyasetin adir bastidi ve segim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sektérini
durgunlastirdigi gézlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda ig siyasette yasanan sikintilar, dinya
piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam
etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalarn ¢ok ciddi calkantilar gegirmistir.
Yikilmaz diye disinulen bircok finansal kurum devrilmis ve global dengeler dedismistir.

Daha 6nce Tilrkiye'ye oldukca talepkar davranan bircok yabanci gayrimenkul yatirm
fonu ve yatinm kurulusu su anda faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global
krizin etkilerinin devam ettigi donemde reel sektér ve lilkemiz olumsuz etkilenmistir.

Ote yandan 2009 yili gayrimenkul acisindan diinyada ve Tirkiye'de parlak bir yil
olmamistir. Icinde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda secici
olunan vyillardir. Finans kurumlari son doénemde gayrimenkul finansmani acgisindan
kaynaklarini kullandirmak icin arastirmalara baslamislardir.

2010 ila 2014 yillari igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin ingaat sektérl lehine
gelismesiyle birlikte gayrimenkul yatirmlarinda daha c¢ok nakit parasi olan vyerli
yatirnmailarin gayrimenkul portfoya edinmeye calistidi bir donem yasanmis, ayrica 2012 ile
2015 yillan arasinda ise faizlerin disik seviyelerde (2013 yili Mayis ayinda Cumhuriyet
tarihinin en dlslk seviyesi olan %5 oranina kadar dismistir) olmasi orta sinifin konut
ihtiyacini karsilamaya ydenldigi ve gayrimenkul fiyatlarinin strekli arttigi bir dénem
olmustur.

2014 yihindan sonra faiz oranlarindaki artisla birlikte gayrimenkule olan ilgide
azalmalar baslamis, 2016 yilindaki darbe girisimi, diinya piyasalarindaki daralma ve diger
jeopolitik gelismeler i1siginda Tlrkiye ekonomisinde de duradanlk baslamis, ancak tlkedeki
gayrimenkullin getirisinin ve faizlerin halen makul diizeyde olmasi en etken faktdr olmak

Uzere 2016 ve 2017 yillarindaki satilan konut sayisi bir dnceki yila gbére daha ylksek sayida

esmistir.
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Yiksek satis oranlarina ragmen olusan ylksek konut stodu ile birlikte 2018 vyili
basinda gerceklesen doviz haraketliligi Tirkiye ekonomisi ve gayrimenkul sektériinde
daralmaya yol agmis ve fazilerin de artmasi ile birlikte 2018 beklentilerin gok altinda
baslamis ve yatayda seyretmistir.

2019 yili ve 2020 yili ilk geyregi de da 2018 yili boyunca sliren daralmanin devam
ettigi bir donem olarak gegmistir. 2020 yilinin 2 ve 3. geyrekleri ise Ozellikle Haziran ve
Temmuz aylarindaki kredi kampanyalariyla gayrimenkul fiyatlarinin daha yiksek bedellerle
talep gordiigl ve hatta piyasada olusan yilksek taleple gayrimenkullerin fiyatlarinda artis
yasandidi bir donem olmustur.

Gegmis donem bize gayrimenkul sektériinde her dénemde ihtiyaca yodnelik
gayrimenkullerin “erisilebilir fiyath” oldugu slirece satilabilmekte mesajini vermektedir.
Kisa bir projeksiyonda dis ya da dodal etkenlerin (Ortadogu’da yasanilan bolgesel savas,
global para politikalari, COVID19 Pandemisi vs.) mevcut piyasa sartlarina etkisinin
minimum dlzeyde olacadi kabullyle gayrimenkul piyasasinda toparlanma olacadi
dusitndlebilir. Ancak 2018 ve 2019 yillarinda gayrimenkul fiyatlarinda yasanan dususlerle
birlikte piyasada minimum seviyeye kadar gerileyen gayrimenkul fiyatlarinin her ne kadar
2020 Haziran ve Temmuz aylarindaki distk faizli kredilerle piyasa normallerine ulastigi
gorilmusse de 2020 yilinin kalan déneminde ve 2021 yih ilk 2 geyredinde stabil kaldigi ve
sonrasinda ise dodviz kurunda yasanan artislarin ingsaat maliyetlerine yansimasi ile birlikte
gayrimenkul fiyatlarinin bu sefer piyasa normallerinin (Gzerinde artis gosterdigi
gorilmustir. Turkiye genelinde gayrimenkul fiyatlarinda kisa siirede %60-70’lere varan
artislar yasanmis ve piyasadaki gayrimenkuller erisebilir fiyatlarin Gizerinde pazarlanmaya
baslanmistir.

2022 yilinin ilk aylarinda global krizler ve savaslar sebebiyle ekonomideki belirsizlikler
artmis ve COVID pandemisi etkileri de bitmemistir. Global élcekteki bu olaylarin petrol ve
altin gibi emtialarin fiyatlarina artis olarak yansimasi ile ekonomideki belirsizlik dlizeyi daha
cok artmis ve artan insaat maliyetleri gibi nedenlerle de gayrimenkuller icin istenen fiyatlar
ylkselmis piyasada vylksek fiyath gayrimenkuller pazarda kalmis ve piyasa
durgunlasmistir.

Ekonomi ve gayrimenkul piyasasindaki bu gelismelerle birlikte 2023 yilinda daha cok
nakit parasi olan yerli ve yabanc yatirimcilarin gayrimenkul portféyl edinmeye galisacagi
bir désnem olacagi 6ngoérulmektedir.

6.2. TURKIYE GAYRIMENKUL PIYASASI FIRSAT VE TEHDITLER

Tehditler:
e FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm slrecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Turkiye piyasasi lzerinde baski yaratmasi,
e Tilrkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle
mevcut ve gelecekteki yatirnmlar yavaslamasi ve talebin azalmasi,

Son dénemde doviz kurundaki artisin faizler Gzerindeki baskiyi artiyor olmasi.
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Firsatlar:
e Tirkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere
cevap verecek diizeyde olmasi,
e Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
o Ozellikle kentsel dénlisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,
e Konut aliminda devlet destegi gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

¢ Geng bir nlfus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.

6.3. BOLGE ANALIzi
6.3.1. MUGLA iLi

Mugla, Tirkiye'nin en kalabalik yirmi dérdinci sehridir. 2018 yil TUIK verilerine gore
nifusu 967.487. dir. Ege Bolgesi'nde, topraklarinin kiglik bir kismi Akdeniz
Bolgesi icinegiren, Ortaca, Dalaman, KOycediz, Fethiye, Marmaris, Milas, Datca ve Bodru
m gibi tatil yéreleri ile inli bir yerlesim yeridir. Ilde 13 ilce bulunur.

Mugdla, Akdeniz iklimi etkisinde kalmaktadir. Sehrin icinde bulundugu Mentese
Yoresi'nde dadlar denize paralel uzanmaktadir. 800 m. ylkseklige kadar olan alanlarda
'Asil Akdeniz iklimi' ve daha yiiksek alanlarda 'Akdeniz Dag iklimi' hissedilir. Maksimum-
minimum sicaklik dederleri, nemlilik, yadis miktari ve hakim rizgar yonleri yerel cografi
kosullara gore degismektedir. Metrekare'ye 1000 mm.'den fazla yadis alan Mugla, orman
orani bakimindan TUrkiye'nin en zengin olan yorelerinden biridir. Ne var ki yagislarin bayik
cogunlugu kis mevsiminde diser ve yaz kurakhdl belirgindir. Daglarin denize paralel
uzanmasinin ve ylkseltinin bu yoérede Ege Bolgesi'nin genelinin aksine daha fazla olmasinin
diger bir sonucu olarak ulasim dogu-bati yéniinde zorlasir ve nifus seyreklesir.

Kuzeyinde Aydin, kuzeydogusunda Denizli ve Burdur, dogusunda Antalya ile komsu
olup giineyinde Akdeniz ve batisinda ise Ege Denizi ile cevrilidir.

Toplam uzunlugu 1479 km olan deniz kiyilari ile Mugla, Turkiye'nin uzun sahil seridine
sahip ilidir. En blyuk ve il olmaya aday ilgesi Fethiye'dir. Ayrica Mugla ilinde 2 adet
baylik g6l bulunmaktadir. Bunlar Milas ile Aydin ilinin Séke ilcesi sinirlari  dahiline
yayllan Bafa Géli ile Kdycediz ilgesindeki Kdycediz Goli'dir. Onemli Gic akarsuyu ise Cine
Cayi (Yatagan'dan gecgerken Yatadan Cayi), Esen Cayi ve Ortaca-Dalaman arasinda yer
alan ve bu iki ilce arasinda sinir olarak kabul edilen Dalaman Cayi'dir.

Ilin ®nemli limanlari Bodrum, Marmaris, Fethiye ve Giillik'tedir. Ayrica ilde iki

havaalani; Milas-Bodrum Havalimani ve Dalaman Havalimani bulunmaktadir.

6.3.2. MARMARIS ILCESI

Marmaris, batisinda Datga Yarimadasi ve Kerme Korfezi, kuzeyinde Ula,

unda Balan Dagi, Karadag ve Gunlik Tepeleri ile glineyinde ise Akdeniz ile gevrilidir.

onlnde kiylya ince bir dille bagh olan Adakdy, onun 6ninde Sedir Adasi, Kegi
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Adasi ve Glvercin Adasi bulunur. Kentin en eski kismi denize dogru uzanmis bir tepe
Uzerine kurulu olan Kale Mahallesidir. Marmaris daha sonra eteklere dogru ve kiyi boyunda
gelismistir. Hava ulasiminin  yapildigi Dalaman  Havaalani sadece  bir saat
uzakliktadir. Rodos ise sadece 45 dakika mesafededir.

Akdeniz ikliminin hakim oldugu ilcede yazlar oldukga sicak ve kurak, kis aylari ise
nispeten 1k ve bol yadisli gecer. Dadlarin orografik konumu itibar ile Marmaris,
Tirkiye'nin Rize'den sonra en bol yadis alan bdlgelerindendir. Yillik yadis miktari 1200 mm
Uzerindedir. Kis aylarinda siddetli yadislar ylziinden ilgede zaman zaman su baskinlari ve
sel gorllebilir. Kisin cephe sistemlerinin gegisleri esnasinda oldukca sik oraj (simsek)
gorilar. Mayis - Eylll arasi donem pek yadis gorilmez ve oldukca kurak gecger. Denizin
ihman etkisinden 6tlird kis aylarinda ¢ok nadiren don gorilir. Kar yadisi ise ylksek dag

yamaglarinda gortlmekle beraber, kiyi kesimlere gok nadiren dlser.

Dogal bir liman olan Marmaris Korfezi 1.100 adet kapasiteli (ic marina ve 1200 yat
kapasiteli 9 yat cekek yerine sahiptir. Mavi Yolculuk gtiizergahi tGzerinde bulunan yérede
yat turizmini gelistirmek amaciyla 5 yilda bir Uluslararasi Yat Festivali ve Uluslararasi

Marmaris Yat Yarislan dizenlenmektedir.

6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
e Aynicalikh konumu,
e Ulasim imkanlarinin kolayhdi,
¢ Tamamlanmis altyapi,
e Bodlgenin yuksek ticari-turizm potansiyeli,
e Bilnyesinde halka acik AVM bulunmasi,
Yat sahiplerinin her tarlG ihtiyacini karsilayacak Unitelerin yer almasi,

Kat irtifakinin kurulmus olmasi,
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e Reklam kabiliyeti ve musteri celbi,

e Kullanim fonksiyonuna uygun mimari tasarim,

e Her tirlG altyapisal ve teknik imkanlar blinyesinde bulundurmasi,

e Otopark alanina sahip olmasi (Belediye’den kiralandigi 6grenilmistir.)
Olumsuz etkenler:

e Gayrimenkul piyasasinda yasanmakta olan durgunluk,

e Bolgedeki benzer nitelikli marinalarin yaratmis oldugu rekabet ortami.

6.5. EMSALLER VE PiYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Tirkiye Dederleme Uzmanlan Birligi'nin yayinladigi
Uluslararasi Degerleme Standartlari hiikiimleri esas alinmak suretiyle konu tasinmazla ayni
veya karsilastirilabilir (benzer) varliklar secilmistir.

Rapor konusu gayrimenkule emsal teskil edebilecek ayni bdlgede yer alan ve benzer
nitelikteki gayrimenkullerin verileri asadida siralanmistir.

Bolgede Konumlu Olan Satilik Arsa Emsalleri;

1. Dederlemeye konu marinanin yer aldigi bélgeye yakin sayilabilecek denize gok yakin
konumda ve Icmeler Mahallesi sinirlarinda yer alan 646 m2 ylizdlgiim( biyikligine
sahip Konut Alani imarli arsa 11.725.000 TL (18.150 TL/m?2) bedelle pazarlikl olarak
satihktir. Rapor konusu tasinmaza gbére merkezden uzak konumda yer almasi
bakimindan dezavantajli, kligik alanli olmasi ve yapilasma hakki bakimindan
avantajlidir. (0 530 495 51 30)

2. Dederlemeye konu marinanin yer aldigi bolgede denize sifir konumda Adakoy
Mahallesi sinirlarinda yer alan 800 m2 ylzo6lcimU blylkliglne sahip demize sifir
ancak Uzerindeki yapi sebebiylde imarli sayilabilecek arsa 39.000.000 TL
(48.750 TL/m?2) bedelle pazarlikh olarak satiliktir. Denize sifir ve mustakil kullanima
uygun baylklikte olmasinin yani sira UGzerindeki yapinin mevcudiyeti sebebiyle
kazanilmis hakki bakimindan avantajlidir. (0 532 272 53 17)

3. Dederlemeye konu marinanin yer aldigi bolgede denize yakin konumda Siteler
Mahallesi sinirlarinda yer alan 2220 m?2 yuzoélgim blyUkliglne sahip Konut Alani
imarl arsa 8.500.000 TL (38.288 TL/m?2) bedelle pazarlikh olarak satiliktir. Rapor
konusu tasinmaza gbére merkezi konumda yer almasi ve yani sira yapilasma hakki
bakimindan avantajhdir. (0 555 009 35 48)

4, Dederlemeye konu marinanin yer aldigi boélgede denize sifir konumda Turung
sinirlarinda yer alan 3.600 m?2 yluzdélgimi buytklagane sahip konut alani imarli
oldugu beyan edilen ancak imari bulunmadigi ancak tizerinde iskanli yapi bulundugu
icin yapilasma hakkina sahip oldugu anlasilan (yaklasik emsal dederi 0,10 olarak
hesaplanmistir) arsa 59.000.000 TL (16.389 TL/m=2) bedelle pazarlikh olarak

satiliktir. Turung sinirlarinda yer almasi ve imar bakimindan dezavantajli, temiz

nize sahip koyda yer almasi bakimindan benzerdir. (0 533 370 65 04)

¢
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7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1. GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

Gayrimenkulin pazar dederinin tahmininde; Pazar yaklasimi, Gelir yaklasimi ve
Maliyet yaklasimi kullanilir.

Bu yontemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin
kullanilabilirliine gére degismektedir. Pazar degeri tahminleri igin secilen her tir yaklasim
pazar verileriyle desteklenmektedir.

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varlklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari degere donistirilmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varligin degeri,
varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtnk
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin gok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkl degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar Iindirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlar olup,
asadida yer verilen kavramlar tum gelir yaklasimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gecerlidir.

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikcga, 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 goésterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve didger bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin didstlmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi

ve gelir indirgeme yaklasimi kullanilmistir.
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8.BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITi

8.1. PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC, PAZAR DEGERI HESABI
ve ANALIZi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varlklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklasimi ifade eder. (UDS 2017)

Bu yontemde tasinmaz ile benzer alan ve kullanim dzelliklerine sahip satilik veya kiralik

gayrimenkul bulunamadigindan bu yéntemin kullaniimasi mimkin olmamistir.

8.2. MALIYET HESABI YONTEMI iLE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI
HESABI VE ANALIZI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhdin cari ikame maliyetinin veya
yeniden {retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve didger bigimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin disltlmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Bu ydntemde asadidaki bilesenler ° dikkate alinmistir.

a. Arsa irtifak hakki degeri

b. Arsalar lGizerindeki insal yatirnmin degeri

8.2.1.PARSELLERIN VE iRTiFAK HAKKININ DEGER ANALIZi

Parselin deger tespitinde Pazar Yaklasimi yonteminden istifade edilmistir. Bu yontemde,
yakin dénemde pazara c¢ikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar
dederini etkileyebilecek kriterler gercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu
gayrimenkul/gayrimenkuller icin m2 birim dederi belirlenmektedir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve buyUklik gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, emlak pazarinin gincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama firmalar ile
gorisilmus; ayrica ofisimizdeki data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Parselin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin sahip
olduklari olumlu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gbére karsilastirilmasi ve uyumlastirilmasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon, buyuklik, imar
durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmistir.

Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

enler, arsa ve ingai yatirimlarin ayr1 ayr satisina esas alinabilecek degerler anlaminda olmay1p taginmazin toplam
n olusumuna 151k tutmak tizere verilmis fiktif biiytikliiklerdir.
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Parsellerin pazar dederinin tespitine iliskin karsilastirma analizi asagidaki sekilde

yapimistir.
Emsal No 1 2 3 4
Yuiz6lglimii Buyultigii (m?) 646 800 222 3.600
istenen Fiyat (TL) 11.725.000 | 39.000.000 | 8.500.000 | 59.000.000
Pazarhkl Fiyat (TL) 11.220.82535.100.000 | 7.735.000 | 44.250.000
Birim Deger (TL/m?) 17.370 43.875 34.842 12.292
Konum Duizeltmesi (%) 25% -25% -5% 35%
Alan Diizeltmesi (%) -15% -15% -20% 0%
Yapilagma Hakki Diizeltmesi (%) 0% 0% -15% 25%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 10% -40% -40% 60%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 19.107 26.325 20.905 19.667
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 21.500

Buna gore parsellerin m2 birim dederi icin 21.500,-TL/m2 birim deder hesaplanmistir.
Parselin kalan irtifak hakkina iliskin birim deder ® ise (21.500,-TL/m?2 x 2/3) 14.335,-TL
olarak esas alinmis ve kalan irtifak hakki slresine iliskin deder asadidaki gibi
hesaplanmistir.

Parsellerin toplam irtifak hakki degeri:

37.482,28 m2 x 14.335,-TL/m2 = 537.308.000,-TL mertebesindedir.
(Bu deger 49 yillik kullanim hakkina tekabll etmektedir.)

Yillik bedel:

537.308.000,-TL + 49 yil = 10.965.000,-TL/yil'dir.

Arsalarin kalan yaklasik 15 yillik degeri ise,
10.965.000,-TL/yil x 15 yil = 164.475.000,-TL olarak belirlenmistir.

Bu bedel taraflarin tiim yikiumliiliiklerini yerine getirecegi ve isletmenin

irtifak hakki siiresinin sonuna kadar siirdiilecegi kabuliine dayaldir.

8.2.2.INSAI YATIRIMLARIN DEGERI

Parsel Uzerinde yukarida ozellikleri belirtiimis olan AVM vyapisi insa edilmis olup
tamamlanmis ve kullanilir haldedir. Insaat yatinmlarinin dederlendirmeye esas m2 birim
bedelleri binanin vyapilis tarzi ve nitelikleri ile halihazir durumu dikkate alinarak
saptanmistir.

Cevre ve Sehircilik Bakanhdi’'nin 2022 yili itibariyle hesapladigi yap! yaklasik birim
maliyetleri 2022 yili ortas! itibariyle hesaplanmis ve Eylil ayinda agiklanmis olup TUIK
verilerine gbre insaat maliyetleri Ekim, Kasim ve Aralik 2022 hari¢ toplam %15

mertebesinde artmistir. Diger yandan mevcut yapinin kalitesi, kullanim fonksiyonu ve bu

ifak hakki degerinde 1/3 ¢iplak miilkiyet, 2/3 kullanim hakk: degeri olarak kabul edilmistir. Yan1 sira emsal
jnde belirlenen tam miilkiyet birim degeri 49 yillik kullanim hakkima tekabiil ettigi kabul edilerek
larin 15 yillik tist hakk stirelerine indirgenmistir.
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gibi binalarin mevcut piyasada daha yliksek bedellere mal oldugu kanaatiyle bina insaat

giderleri rapora konu yapilarin durumu da dikkate alinarak belirlenmistir.

Bu dederlendirmemizde insaat piyasasi glncel verileri dikkate alinmis ve binalarin

yaslarina, yapim tarzlarina ve kullanim fonksiyonlarina goére asinma paylan dusllerek

kiymet takdiri yapilmistir.

8.2.3.ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, degerleme slireci ve emsal analizinden hareketle rapora

. KULLANIM ALANI m?2 BiRiM . iNSAi DEGERI
BINA ADI (m?) DEGERI (L) AMORTISMAN 3 (TL)

Marina Yonetim 421,62 6.500 34% 1.810.000
Ofis 1 191 6.500 34% 820.000
Ofis 2 90 6.500 34% 385.000
Saniter 1 376 6.500 34% 1.615.000
Trafo 1 108,4 2.850 34% 205.000
Havuz Alti 48 6.500 34% 205.000
A Blok (Yat Kuliibii) 250,52 6.500 20% 1.305.000
B Blok (Diikkan) 433,15 6.500 34% 1.860.000
C Blok (Pub) 109,84 6.500 34% 470.000
D Blok (Lokanta + Diikkan) 1.455,21 6.500 34% 6.245.000
E Blok (Dukkan + Apart Daire) 2.364,58 6.500 34% 10.145.000
F Blok 569,38 6.500 34% 2.445.000
Kafeterya 300 6.500 34% 1.285.000
Acil Hizmet Binasi 143 6.500 24% 705.000
Atolyeler 110 6.500 34% 470.000
Saniter 2 376 6.500 34% 1.615.000
Yiizer iskeleler 3.700 23.500 24% 66.080.000
Diger maliyetler (proje yonetim giderleri, yasal izinler, pazarlama giderleri v.d.) 25.000.000
Saha kaplamasi, dolgu maliyeti ve peyzaj maliyeti maktuen 90.000.000
TOPLAM | 212.665.000

konu parselin kalan irtifak hakki siresinin 49 yila olan oranida dikkate alinarak m2 birim

dederi takdir edilmis ve ylz6lcimU blyUkligu (arsa payi) ile carpilarak pazar dedgerleri

hesaplanmis ve 8.2.2 Insai Yatinmlarin Degeri bélimiinde hesaplanan insaat maliyeti ile

toplanarak tasinmazin toplam dederi hesaplanmistir.

Buna gore arsalarin kalan irtifak hakki slresi dogrultusunda fiktif dederi ile AVM'nin

insai yatinmlarinin toplam dederi ile Torunlar GYO A.S.'nin %44,60 hissesinin dederi

asadidaki tabloda gosterilmistir.

invest
2022/4846

PARSELLERIN TORUNLAR GYO
TASINMAZIN KALAN IRTIFAK INSAI YATIRIM | YUVARLATILMIS |  A.S. HISSESINE
TANIMI HAKKI SURESI | MALIYET DEGERi | TOPLAM DEGER | (%44,60) TEKEBUL
ITIBARIYLE (TL) (TL) EDEN TOPLAM
DEGERI (TL) DEGER (TL)
TSEL MARINA 164.475.000 212.665.000 377.140.000 168.205.000
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8.3. GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI VE ANALIZi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donustlrilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagsiminda varlidin degeri, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtnki
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin gok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkli dedere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlar olup,
asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yéntemleri igin kismen veya tamamen
gecerlidir.

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi INA yénteminde, tahmini nakit akislari
dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buginkl dederiyle
sonuglanmaktadir. Uzun édmiirli veya sonsuz dmiirlii varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
varhigin kesin tahmin sliresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden dederi icerebilir.
Diger durumlarda, varligin dederi kesin tahmin sliresi bulunmayan bir devam eden deder
tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yéntemi olarak
nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir bazh degerleme yayginlkla, iki ayri yaklasim baz alinarak yapilmaktadir.

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklasimi” denilen ve gayrmenkuliin yillik getirisini baz
alan yaklasim veya “indirgenmis nakit akimlari yaklasimi” denilen ve gayrimenkulin belli
bir sure icerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarindan buginkl dederini hesaplayan
yontemdir.

Bu calisma Marina icin indirgenmis nakit akimlar yoéntemi kullaniimistir.

Marina gelirleri ve diger kira getirisi sagayan unsurlarin gelecek yillarda Uretecedi
serbest nakit akimlarinin buglinkt dederlerinin toplamina esit olacagi esasina dayali olarak
belirli bir projeksiyonunu kapsar bicimde uygulanmistir.

Projeksiyonlarda elde edilen nakit akimlan ekonominin, sektérin ve
isletmenin/gayrimenkulin tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline
indirgenmis ve gayrimenkuliin buglinkl dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin
mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak finansal yontemlerle hesaplanan (olmasi
gereken) dederi ifade etmektedir.

Projeksiyonda insaat maliyetleri dikkate alinmaksizin proje sliresi boyunca
gerceklesecedi tahmin edilen satis oranlari ve m2 birim satis dederleri esas alinarak
dederlemeye konu hissenin hasilat Gzerinden alacadi paylar indirgenerek gayrimenkuliin
dederi tespit edilmistir.

Varsayimlar:

Gelir Dagilimi ve Doluluk Oranlari:

esisin gelirlerinin blyik bolumint olusturan yat badlama gelirlerinin tahmininde

I isletme verilerinden hareketle yillik kontrath baglama Ucretleri (karapark, cekme-
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atma ve alt yikama gelirleri de dahil) Uzerinden ginlik ortalama baglama fiyat
belirlenmigstir. Yat baglama Ucreti ortalama yat alani Gzerinden 2022 yih igin 4,25 TL/m?2
olarak belirlenmis olup her yil cari yil tahmini enflasyonu oraninda artacadi varsayilmistir.
Ortalama yat alani ise 2020 yilinda 73,55 m?2, 2021 ve 2022 yillarinda 75 m?2 olarak
gercgeklesmis olup gecmis dénem gerceklesmeleri de dikkate alinarak 2023 yili ve sonrasi
icin 75 m2 olarak yine isletme verilerinden hareketle belirlenmistir.

Isletme verilerinden hareketle tesis biinyesinde yer alan AVM gelirlerinin yat baglama
gelirinin %?20’si, diger gelirlerin ise baglama yat gelirinin %65’i mertebesinde kabul
edilmistir.

Tesisin 2022 yil doluluk orani %94 olup 2022 yili ve sonrasi igin doluluk orani gegmis
dénem gercgeklesmeleri de dikkate alinarak %94 olarak kabul edilmistir. Tesisin denizde
701, karada 76 olmak Uzere toplam baglama kapasitesi 777 teknedir.

Gider Oranlari:

Isletme verilerinden hareketle giderlerinin brit gelirin yaklasik %25'i mertebesinde
oldugu tespit edilmis olup hesaplamalarda bu oran kullanilmistir. Bu orana irtifak hakki igin
o6denen bedeller de dahildir. Ayrica brit gelir Gzerinden yillik %4 oraninda bakim-onarim,
%4 oraninda ise yenileme gideri olacadi varsayiimistir.

Nakit Odenen Vergiler :

Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

Iskonto Orani Hesaplamasi:
Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik

riskler (Ulke riski), spesifik endlstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
menkul kiymetler lizerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatirim risklerinin géz dnline alinmasi icin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gdre ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gizerindeki getirilerin géstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Devlet Tahvili faiz oranlani baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2019-2022 vyillan
arasinda yapilan ihalelerin verilerinden (TRY) tahvil net faizinin yaklasik ortalama %15
civarinda oldugu hesaplanmistir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bélge, proje ve ydnetim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye doénme riski ve
operasyon/y6netim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, sbz
konusu gayrimenkulln finansal varliklara nazaran daha distk likiditesi icin de bir ayarlama

yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma sliresine ve o sire

oksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin
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kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalari) elde edilen hasilat ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastirimasi ile ©&lgllebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmasi/kiralanmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tarli (ydnetimsel,
ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %7 olarak kabul edilmistir.
Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplama ise
%15 Risksiz Getiri Oran + %?7 Risk Primi = %22 olarak yapilmistir.
Yukaridaki faktorlere gore hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %22 olarak
kabul edilmistir.
Reel Ug Biiyiime Orani:

Reel ug bliylime orani 0 olarak alinmistir.

Ulasilan Sonuc:

Yukaridaki varsayimlar altinda diizenlenen ve sonuclari ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda tasinmazin buglnki finansal dederi
1.072.820.000 TL ve Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.'nin payina tekabll eden
deder ise (1.072.820.000,-TL x 0,446 = 478.477.720) 478.480.000,-TL olarak

hesaplanmistir.
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TEMEL BILGILER

VARSAYIMLAR

Yat Baglama Kapasitesi (Adet)

T

Ortalama Yat Alani (m2)

75,00

AVM Gelirlerinin Yat Baglama
Gelirine Orani

20%

Diger Gelirlerinin Yat Baglama
Gelirine Orani

65%

isletme Gidelerinin Toplam
Ciroya Orani

25%

Yilhk Genel Bakim Onarim
Giderlerinin Toplam Ciroya Orani

4%

Tesis Yenileme Giderlerinin
Toplam Ciroya Orani

4%

Kapitalizasyon Orani

0,00%

Reel Ug Biiyiime Orani

0,00%

Risksiz Getiri Orani

15,00%

Risk Primi

7,00%

Nominal iskonto Orani

22,00%

Yilk Fiyat Artis Miktari (%)

Bkz. Tablo

1.01.2023
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1.07.2023

1.07.2024

NETSEL MARINA - INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

1.07.2025

1.07.2026

1.07.2027

1.07.2028

1.07.2029

1.07.2030

1.07.2031

1.07.2032

1.07.2033

1.07.2034

1.07.2035

1.07.2036

1.07.2037

Doluluk Orani

94%

94%

94%

94%

94%

94%

94%

94%

94%

94%

94%

94%

94%

94%

94%

94%

Otralama Yat Baglama Ucreti

4,25

574

6,60

7,26

7,98

8,78

9,66

10,63

11,69

12,86

14,14

15,56

17,11

18,83

20,71

22,78

Fiyat Artig Orani

35,00%

15%

10%

10%

10%

10%

10%

10%

10%

10%

10%

10%

10%

10%

10%

Toplam igletme Geliri

Toplam igletme Gideri

Genel Bakim Onarim Giderleri
Yenileme Giderleri

Serbest Nakit Akimi

Toplam Bugiinkii Deger (TL) 1.072.820.000

Torunlar GYO A.$. Hisse
Degeri (TL) - %44,60

478.477.720
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212.225.432

53.056.358

8.489.017

8.489.017

142.191.040

244.059.247

61.014.812

9.762.370

9.762.370

163.519.696

268.465.172

67.116.293

10.738.607

10.738.607

179.871.665

295.311.689

73.827.922

11.812.468

11.812.468

197.858.832

324.842.858

81.210.715

12.993.714

12.993.714

217.644.715

357.327.144 393.059.858 432.365.844

89.331.786

14.293.086

14.293.086

98.264.965

15.722.394

15.722.394

108.091.461

17.294.634

17.294.634

239.409.186 263.350.105 289.685.116

475.602.429

118.900.607

19.024.097

19.024.097

318.653.627

523.162.672

130.790.668

20.926.507

20.926.507

350.518.990

575.478.939

143.869.735

23.019.158

23.019.158

385.570.889

633.026.833

158.256.708

25.321.073

25.321.073

424.127.978

696.329.516

174.082.379

27.853.181

27.853.181

466.540.776

765.962.467

191.490.617

30.638.499

30.638.499

513.194.853

842.558.714

210.639.679
33.702.349
33.702.349

564.514.338
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8.4. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan yontemlere gore Torunlar GYO A.S. hissesine tekabll eden pazar dederleri

asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMi ULASILAN DEGER
Maliyet Yaklagimi 168.205.000 TL
Gelir indirgeme 478.480.000 TL

Uyumlastirilmis Deger 478.480.000 TL

Farkli yontemlerle bulunan dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Madde 10.3'te “Bir varlida iliskin
dederleme yaklagimlarinin ve ydntemlerinin seciminde amag belirli durumlara en uygun
yontemin bulunmasidir. Bir yontemin her duruma uygun olmasi s6z konusu dedildir. Segim
slirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme gorevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deder esas(lar)i ve
varsayilan kullanim(lar)i,

(b) olasi dederleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin gigli ve zayif yonleri,

(c) her bir yéntemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan
yaklasimlar ve yontemler bakimindan uygunlugu,

(d) yéontem(ler)in uygulanmasi icin gereken guvenilir bilginin mevcudiyeti” Ve yani sira
UDS 105 Madde 10.4'te ise “Dederleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate
alindiginda, ozellikle tek bir yontemin dogruluguna ve guvenilirligine ylksek seviyede
itimat duyuldugu hallerde, dedgerlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi igin
birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gerceklestirenin
cesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi da géz éninde bulundurmasi gerekli gérilmekte
olup, dzellikle tek bir yontem ile givenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayal
veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya yontemi gerekli géraltp kullanilabilir.
Birden fazla dedgerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden
fazla yontemin kullanildidi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayali
deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma stirecinin degerlemeyi
gercgeklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gorilmektedir.” Denilmektedir.

Buna gore, Gelir Yaklasimi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin glinimuzdeki
dederini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecede yo6nelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve sirekli
istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deder icerisinde

gedistirici kari da yer almaktadir.
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Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktdrlere bagli
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her ddonemde kendi
icinde daha tutarli bir denge tasimasindan hareketle nihai deger olarak mevcut pazarda
arsa nitelikli gayrimenkuller igin pazar yaklasimi; mevcut pazarda kira getirisi ile ifade
edilen ekonomik buyikligline sahip AVM ve dider unsurlar igin ise gelir yaklasimi ile
bulunan dederin alinmasi uygun goérilmustar.

Buna goére rapor konusu Netsel Marina binyesindeki Torunlar GYO A.S. payinin
(%44,60) degeri 478.480.000,-TL olarak hesaplanmistir.

8.4.1. BOS ARAZI VE GELISTIRILMIiS PROJE DEGERI ANALIiZi VE KULLANILAN VERI
VE VARSAYIMLAR
Dederleme, proje gelistirme niteliginde dedildir.
8.4.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA  VERILMEYENLERIN
VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

NEDEN

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.4.3. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

AVM bagimsiz bélimlerden olusmasina ragmen miusterek ya da bolinmus kisimlarn

bulunmamakta olup bir bitin olarak kullaniimaktadir.

8.4.4. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMi ILE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Hasllat paylasimi ya da kat karsiligi yontemleri kullanilmamistir.

8.4.5. KiRA DEGERI ANALIZi VE KULLANILAN VERILER

Kira anailizi yapilmamistir.

9.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICIN SON UC YILDA
HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Raporda yer alan dederleme konusu gayrimenkuller igin, sirketimiz tarafindan son (g

yil icerisinde hazirlanan raporlarin listesi asagidaki gibidir.

Takdir Sorumliu Sorumliu
Rapor Edilen KDV . .
. Rapor No . o Uzman Degerleme | Degerleme
Tarihi Hari¢ Deger
Uzmani Uzmani
(TL)
Halil Serta Muhammed
07.01.2021 | 2020/4570 | 70.000.000 - GUNDO(VSDLQJ Mustafa
YUKSEL
Halil Serta Muhammed
01.2021 | 2021/3979 | 127.350.000 - GUNDO(VSDLQJ Mustafa
YUKSEL
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10.BOLUM NiHAI DEGER TAKDIRi VE SONUC

Rapor igeriginde o6zellikleri belirtilen Netsel Marina’nin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, bina ve insai yapilarin yapilis tarzlarina, arsalarin milkiyet ve imar durumlari
ile yazélgimU biytkliklerine ve gevrede yapilan piyasa arastirmalarina gore arsalarin
irtifak hakki ve Gzerlerindeki insai yatinmlarin gintimuz ekonomik kosullari itibariyle takdir

edilen toplam dederi asadidaki tabloda sunulmustur.

NETSEL MARINA BUNYESINDEKI TORUNLAR GYO A.S. HISESININ

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI() 478.480.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 564.606.400,-TL

Bulunduklari bdlge, konumlari, imar durumlari, ulasimi ve kullanim olanaklar g6z
dntinde bulundurularak, dederleme konusu tasinmazlarin “SATILABILIR” nitelikte oldugu
kanaatindeyiz.

Is bu rapor e-imzali dokuman ve 2 (iki) orijinal suret olarak hazirlanmistir.

KDV orani tim gayrimenkuller igin %18 kabul edilmigtir.

Bu rapor Tirkiye Dedgerleme Uzmanlarn Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi HuklUmlerine gore
hazirlanmigtir.

Bilgilerinize sunulur. 05 Ocak 2023

(Ekspertiz tarihi: 30 Aralik 2022)

11.BOLUM GYO PORTFOYUNE ALINMASINDA BiR ENGEL OLUP
OLMADIGI

Rapor konusu gayrimenkuliin sermaye piyasasi mevzuati hikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhg: portfoyiinde bulunmasinda herhangi

bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S.

e-imzalidir. e-imzaldir.
Halil Serta¢ GUNDOGDU M. Mustafa YUKSEL
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 401865) (Lisans No:401651)
invest 37

2022/4846



		05323103824
	2023-01-13T11:04:31+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	İNVEST 4846 Mobil İmza


	

		05334788588
	2023-01-13T11:28:55+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	İNVEST 4846 Mobil İmza


	



