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YONETICI OZETI

RAPOR BILGILERI

Degerlemeyi Talep Eden : Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum : Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
Dayanak Sozlesmesi : 24.10.2025 tarih ve 4 kayit no’lu

Degerleme Calismalarinin Bitis

Tarihi 1 24.12.2025

Rapor Tarihi 1 31.12.2025

Raporlama Siiresi : 5is glnu

Rapor No : 2025/0ZAKGY0/23

Degerlenen Miilkiyet Haklari : Ust hakki milkiyeti

Raporun Konusu : Bu rapor; Ozak GYO A.S.'nin talebine istinaden

projenin  mevcut durumuyla ve tamamlanmasi
durumundaki st hakkinin Turk lirasi cinsinden
pazar dederinin tespitine yonelik hazirlanmistir.

GAYRIMENKULE AIT BILGILER

Gayrimenkuliin Adresi : Baylkkum Mahallesi, Camlik Caddesi, No:12,
194 ada, 338 parsel
Demre / ANTALYA

Tapu Bilgileri Ozeti : Antalya ili, Demre ilgesi, ZUmritkaya Mahallesi,
Uzguru Mevkii, 194 ada, 70.698,89 m?2 yluzdlgimliu
338 no’lu parselde kayith “Orman” vasifli ana
gayrimenkul Gzerinde kurulmus olan “49 yil sire ile
95. cilt 9345. sayfadaki 194 ada 338 parsel
tizerindeki Ust (Insaat) Hakki

Sahibi : Maliye Hazinesi
Ust Hakki Sahibi : Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
Mevcut Kullanim : Parsel genel itibariyla bos durumda olup yaklasik

500 m?lik bélimde atil durumda su basman betonu
ve zemin kat kolonlari bulunmaktadir.

Tapu Incelemesi : Taginmaz uzerinde takyidat bulunmaktadir.
(Bkz. Rapor / 4.1.2. Tapu Kayitlarl Incelemesi)
Imar Durumu : (Bkz. Rapor/4.1.4. Gayrimenkulin Imar Plani
Bilgileri)

GAYRIMENKUL iGCiN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGER

KDV Harig KDV Dahil

796.450.000,-TL 955.740.000,-TL

Projenin Mevcut Durumuna Gore Ust Hakki
Devir/Pazar Degeri 5
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Ust

2.756.330.000,-TL | 3.307.596.000,-TL

Hakki Devir/Pazar Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Gayrimenkul Degerleme Uzmani Osman OZSU (SPK Lisans Belge No: 408999)

Gayrimenkul Degerleme Uzmani Kadriye KILINC (SPK Lisans Belge No: 406170)

Sorumlu Degerleme Uzmani Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
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1. BOLUM RAPOR BILGILERI

Raporun Tarihi ve Numarasi

Raporu Hazirlayanlarin Ad ve
Soyadlari, Sorumlu Degerleme
Uzmaninin Adi ve Soyadi

Degerleme Tarihi

Dayanak So6zlesmesinin Tarih ve
Numarasi

Raporun, Tebligin 1. Maddesi
Kapsaminda Hazirlanip
Hazirlanmadigina iliskin Aciklama

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Ayni
Kurulus Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde de Degerlemesi Yapilmissa
Son Ug Degerlemeye Iliskin Bilgiler

Bu dederleme raporu, Ozak Gayrimenkul

Yatirm Ortakhd A.S. icin sirketimiz
tarafindan 31.12.2025 tarihinde,
2025/0ZAKGY0O/23 rapor numarasi ile

hazirlanmistir.

Osman OZSU - SPK Lisans No: 408999
(Gayrimenkul Dederleme Uzmani)
Kadriye KILINC - SPK Lisans No: 406170
(Gayrimenkul Degerleme Uzmani)
Nurettin KULAK — SPK Lisans No: 401814
(Sorumlu Degerleme Uzmani)

Bu dederleme raporu icin, sirketimizin
dederleme uzmanlarn 24.12.2025 tarihinde
dederleme  cgalismalarini  bitirmis  ve
31.12.2025 tarihi itibari ile raporu
hazirlamiglardir. Bu slrede gayrimenkul
mahallinde ve ilgili resmi dairelerde
incelemeler ve ofis calismasi yapilmistir.

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Ozak
Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S. arasinda
taraflarin hak ve yukimlultklerini belirleyen
4 no'lu ve 24.10.2025 tarihli dayanak
sozlesmesi hukumlerine badgh kalinarak
hazirlanmistir.

Bu rapor, Sermaye Piyasas! Kurulu'nun III-
62.3 saylli “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Dederleme
Kuruluslari Hakkinda Teblig” hikamleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri III-62.1
sayll "Sermaye Piyasasinda Dederleme
Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda
Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’nin
22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karar ile
Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017
kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayil tebligin 1.
maddesinin 2. fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.

Tasinmaz icin daha ©nce sirketimiz
tarafindan hazirlanmis 3 adet dederleme
raporu bulunmakta olup raporlara ait bilgiler
rapor ekinde sunulmustur.
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T) TERRA

2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlk A.S.

SIRKETIN ADRESI : Kiiclikbakkalkdy Mahallesi, Sevda Sokak, No: 1, Seven Tower,
Kat: 5, Ofis: 4, Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 784 41 10

KURULUS TARIHI : 13 Ajustos 2014

ODENMIiS SERMAYESI : 1.000.000,-TL

TICARET SiCiL NO : 934372

SPK LISANS TARIHI : Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye

Piyasasi Kurulu’nun (SPK) “Gayrimenkul Dederleme Sirketleri
Listesi”ne alinmigtir.

BDDK LISANS TARIHI : Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagh hak ve
faydalarin dederlemesi” hizmetini vermekle yetkilendirilmistir.

FAALIYET KONUSU : YlUrurlikteki mevzuat gergevesinde her turli resmi ve 6zel,
gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin  yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak,
degerlerini tespit etmeye yonelik tim raporlar dizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve problemli durumlarda

. o gorus raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Kazlicesme Mahallesi, Kennedy Caddesi, No: 52C, 34020,
Zeytinburnu / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (212) 486 36 50

TESCIL TARIHI : 01 Subat 2008

ODENMIS SERMAYESI : 1.456.000.000,-TL

KAYITLI SERMAYE TAVANI : 2.000.000.000,-TL

TICARET SiciL NO : 654110

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim

Ortakliklarina iliskin duzenlemeleriyle belirlenmis usul ve
esaslar cercevesinde, gayrimenkuller, gayrimenkule dayal
sermaye piyasasl araglari, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule
dayali haklar, sermaye piyasasi araglari ve Kurulca belirlenecek
diger varlik ve haklardan olusan portfoyl isletmek amaciyla
paylarini ihrag etmek Uzere kurulan, Dbelirli projeleri
gerceklestirmek Uzere adi ortaklik kurabilen ve Sermaye
Piyasasi Kanunu'nun 48. maddesinde siniri gizilen faaliyetler
gercevesinde olmak kaydi ile Kurulun Gayrimenkul Yatirim
Ortaklklarina 1iliskin Esaslar Tebligi'nde izin verilen diger
. . _ faaliyetler oo
2.3. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR

VE ISIN KAPSAMI

Bu rapor, Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi A.S. nin talebine istinaden dederlemeye konu
parsel UGzerinde insa edilecek projenin mevcut durumu ve tamamlanmasi durumundaki Gst
hakkinin Tirk Lirasi cinsinden devir/pazar dederinin tespitine yonelik olarak; Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme
Kuruluslari Hakkinda Teblig” htktmleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Tebligi” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun gérilen Uluslararasi Degerleme
Standartlan 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayil
tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmustir.

isbu dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amagla kullanilamaz.
Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Pazar Degeri: Bir varlik veya yukimlaligin, 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 dederleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilmasi gerekli gorilen tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

¢ Analiz edilen gayrimenkulln ttrd ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhigi pesinen kabul
edilmistir.

e Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

e Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami
faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

e Gayrimenkuliin satisi icin makul bir siire taninmistir.

« Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

e Gayrimenkulin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz oranlari
Uzerinden gergeklestiriimektedir.

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

e Takdir edilen deder; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine
O0zguddr.

3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlar teyit ederiz:

e Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

e Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla kisitli
olup kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonucglardan olusmaktadir.

e Dedgerleme konusunu olusturan milkle ilgili olarak glincel veya gelecede déntk hicbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

e Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir yéne veya 6nceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve bildirilmesine
veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagl degildir.

e Dedgerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

e Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

e Bu raporun konusu olan miulk sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda goérev
alanlarin dederlemesi yapilan milkin yeri ve tlrl konusunda daha 6nceden deneyimi
bulunmaktadir.

e Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢g kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

e Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu’nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabull ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yukamluligu ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glivence Sistemi” uyarinca bu ilke
ve kurallarin denetimi yapiimaktadir.
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GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA ILISKIN BILGILER

4.1. GAYRIMENKULUN TAPU KAYITLARI, PLAN, PROJE, RUHSAT, SEMA VB.
DOKUMANLARI HAKKINDA BILGILERI

4.2. MULKIYET DURUMU

4.2.1. CIPLAK MULKIYET BILGILERI

SAHIBI

iLi

ILCESI
MAHALLESI
MEVKii
PAFTA NO
ADA NO
PARSEL NO
NiTELiGi
YUzOLCUMU
YEVMIYE NO
ciLT NO
SAYFA NO
TAPU TARIHI

: Maliye Hazinesi
: Antalya

: Demre

: ZUmritkaya

: Uzguru

: 194

: 338

: Orman

: 70.698,89 m2
12793

: 95

: 9345
:27.11.2013

4.2.2. UST HAKKI MULKIYETI BILGILERI

SAHIBI

ILi

ILCESI
MAHALLESI
MEVKIii
PAFTA NO
ADA NO
PARSEL NO
NiTELiGi

YUZOLCUMU
YEVMIYE NO
CiLT NO
SAYFA NO
TAPU TARIHI

: Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi Anonim Sirketi
: Antalya

: Demre

: ZUmritkaya

: Uzguru

: 194
: 338
: 49 yil sire ile 95. cilt 9345. sayfadaki 194 ada 338 parsel lizerindeki “Ust

(Insaat) Hakki

: 70.698,89 m2
1712

: 96

: 9443
:18.04.2016

4.2.3. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

19.11.2025 tarihi itibariyla WEB Tapu Portal temin edilen “Tasinmaza Ait Tapu Kayd!”
belgelerine gore rapor konusu tasinmaz Uzerinde asadidaki tespitlerde bulunulmustur. Ciplak
miulkiyete ait tapu kaydi temin edilememistir.

Ust Hakki Miilkiyeti Uzerinde:
Beyanlar Boliimii:

e 3402 Sayili Kanun‘un 22. maddesinin 2. fikrasinin (a) bendi uygulamasina tabidir.
(25.05.2021 tarih ve 1488 yevmiye no ile)
4.2.4. KADASTRO INCELEMESI
Dederlemeye konu tasinmazin kadastral siniri, alan ve konum tespiti Demre Kadastro
Mudurltiga’nde bulunan paftalar Uzerinden ve https://parselsorgu.tkgm.gov.tr online parsel
sorgu sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmistir.
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4.2.5. GAYRIMENKULUN IMAR PLANI BILGILERI

10.12.2025 tarihinde Demre Belediyesi'nden alinan imar durumu belgesine gére tasinmaz;
28.01.2010 tarih onayh 1/1.000 o&lcekli uygulama imar planina goére, kiyl kenar gizgisinden
50 m gekme mesafeli olup cekme mesafesinden 50 m igeri kadar olan alanda E: 0,20
“Gilinubirlik Tesis Alan1”’, bu kisimdan iceride kalan alanda E: 0,30 “Otel-Tatil Koyii Alan1”,
Oteller icin Yencok: 5 kat, Tatil Kéyleri icin Yencok: 2 kat olacak sekilde yapilasma sartlarina
sahiptir.

Ilgili birimden alinan bilgiye gére dederleme konusu parseli kapsayan Antalya Demre Kltir
ve Turizm Koruma ve Gelisim Bdlgesi 1/25.000 o6lgekli Cevre Dizeni Plani Revizyonu Degisikligi,
1/5.000 6lgekli Nazim Imar Plani Revizyonu Dedisikligi ve 1/1.000 élcekli Uygulama Imar Plani
Revizyonu Degisikligi Plan Inceleme ve Degerlendirme Kurulu'nun 13.06.2024 tarihli ve
2024/11-16 sayili karar dogrultusunda 2634 sayili Turizmi Tesvik Kanunu’nun 7. Maddesi
uyarinca Kiltir ve Turizm Bakanh§i Yatinm ve Isletmeler Genel Muadurligu tarafindan
23/08/2024 tarihinde onaylanmistir.

Aski iglemlerinin yUrdatilmesi icin séz konusu imar planlari Demre Belediyesi‘ne
gonderilmistir.

Demre Belediyesi tarafindan 1/1.000 oélcekli Uygulama Imar Plani Revizyonu Dedisikli§i
Kiltir ve Turizm Koruma ve Gelisim Bdélgelerinde ve Turizm Merkezlerinde Planlamaya ve
Uygulama iliskin Yénetmeligin 15. Maddesi, 3194 Sayili imar Kanunu’nun 8/b maddesi ve
Mekansal Planlar Yagim Yonetmeligi'nin 33. Maddesi geredince 30 (otuz) gin slreyle askiya
cikarilmis ve sonrasinda itirazlarin kabul gérmesi nedeni ile tekrar hukuki sireg baslatiimistir.

Not: Emsal (E): Yapinin batin katlardaki alanlarn toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen sayidir.
Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve gati katlar ve kapali gikmalar dahil kullanilabilen batiin katlarin
isikhiklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.

4.2.6. GAYRIMENKULUN PROJE, RUHSAT, SEMA VB. DOKUMANLARI HAKKINDA
BILGILER
Demre Belediyesi Iimar Miidirligi arsivinde degerlemeye konu parsele ait arsiv dosyasinda
yapilan incelemelerde asadidaki tespitlerde bulunulmustur.
e Parsel Uzerinde insa edilmesi planlanan projeye iliskin ruhsat belgesine ait bilgiler
tabloda yer almaktadir.
YAPI RUHSATI

Belge Adi LELLT
Yeni Yap! Ruhsati 20.12.2018 65-23 45.693 Otel

e Yapi ruhsatina gére otel binasi kot alti 1, kot st 5 kat olmak Uzere 6 kathdir. Yapi
grubu 5C’dir.

e 05.12.2018 tarihli mimari proje incelenmis olup mimari projeye gdre; otel binasi
bodrum, zemin kat, zemin ara kat, 3. normal kat ve cati kati olmak (zere toplam 7
kattan ibarettir.

e Projeye gore otel blinyesinde toplam 12 adet siit oda, 210 adet standart oda ve 24 adet
apart oda olmak lzere toplam 246 adet otel odasi bulunmaktadir.

¢ Lojman binasi bodrum, zemin, 1 normal kat ve gati kati olmak (zere toplam 3 katli olup
4.821 m? kullanim alani bulunmaktadir.

e Ayrica parsel Gzerinde toplam 1.150 m? kullanim alani iginde havuz bar, snack bar,
iskele bar, sahil bar ve agik yiizme havuzu projelendirilmistir.
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Projedeki alan dagihmlar asagidaki tabloda gosterilmistir.

OTEL
KATADI | INSAAT ALANI (m?) |
Bodrum 18.726,58
Zemin 7.815,09
Zemin ara kat 4.204,40
1. Kat 4.933,10
2. Kat 2.058,74
3. Kat 1.072,84
Cati kati 911,05
TOPLAM 39.721,80
LOJMAN
KATADI | INSAAT ALANI (m?) |
Bodrum 495,53
Zemin 1.544,52
1. Kat 1.558,59
Cati kati 1.222,61
TOPLAM 4.821,25
VAZIYET
YAPIADI | INSAATALANI (m?) |
Barlar (Havuz, Snack, Iskele, Sahil) 250,00
Acik Ylizme Havuzu 900,00
TOPLAM 1.150,00

Otel blinyesinde yer alan oda sayilarina ait bilgiler asagida tablo halinde sunulmustur.

ODA TiPi | SAYISI
12

SUIT ODA

STANDART ODA 210

APART ODA 24
TOPLAM 246

Tasinmazin dosyasinda ruhsat slresinin dolmasi sebebiyle dlizenlenen 23.12.2023
tarihli Yapi Tatil Zapti ile %15 insaat seviyesi tespiti ile Yapi Denetim Sézlesmesinin
feshine iliskin 03.01.2024 tarihli kurum yazisi gorilmdistar.

Projeye ait 26.02.2013 tarih-14094 sayili (5 Yildizli Otel, 246 oda-500 Yatak) Turizm
Yatirnnm Belgesi bulunmaktadir.

Ust Hakki sdzlesmesine gdére kesin tahsis yazisinin tebli§ tarihi olan 18.08.2014
tarihinden itibaren parseldeki ingaatin tamamlanma tarihi 18.08.2017’dir. Ancak Demre
Yatirnmcilari ingaat Turizm Ortak Girisimi San.ve Tic. A.S. (DETUYAB), Antalya ili, Demre
ilcesinde elektrik, yol vb. alt ve Ust yapi yatinmlari ile hava ve karayolu ulasim aglari
tamamlanana kadar bu bélgede yer alan kesin tahsis ve 6n izin strelerinin dondurulmasi
talebiyle Kultlir ve Turizm Bakanligi'na (Bakanlik) basvurmus olup; Bakanlik tarafindan,
adlarina kesin tahsis islemi yapilan (yatinm asamasindaki) firmalarin tahsis slirelerinin
Kamu Tasinmazlarinin Turizm Yatinmlarina Tahsisi Hakkinda Yonetmeligin 17.’inci
maddesinin 7.'nci fikrasi uyarinca, DETUYAB'In dilekge tarihi olan 02.08.2017 tarihinden
itibaren 1 yil siireyle dondurulmasina karar verildigi DETUYAB'a bildirilmistir.
Bakanhdin ilgili karar kapsaminda rapor konusu tasinmazin kesin tahsis slresi
02/08/2018 tarihine kadar uzatilmistir. Sonrasinda DETUYAB tarafindan Bakanliga
bolgedeki kesin tahsis ve 6n izin slirelerinin micbir sebep hallerinin ortadan kalkacadi
tarihe kadar tekrar dondurulmasi ve bu sireler iginde 6n izin ve kullanim bedeli tahsil
edilmemesine iliskin dilekge yazilmistir.
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e Kiltar ve Turizm Bakanhgi Arazi Tahsis Komisyonu’nun 28.09.2018 glin ve 8/26 no'lu
karar ile Ozak Gayrimenkul Yatirrm Ortaklidi A.S.’nin 02.08.2017 tarihinden itibaren 1
(bir) yil olan tahsis dondurma siiresi, Bakanlik aleyhine Antalya 3. idare Mahkemesi’nin
2018/814 esasinda acilmis olan davadan feragat edildigine iliskin onayli belgenin 1 (bir)
ay icerisinde Bakanliga iletilmesi kaydi ile 31.12.2018 tarihine kadar uzatilmistir. Ayrica
yatirnm tamamlanarak turizm isletmesi almasi igin verilen slire dondurma isleminin sona
erecedi 01.01.2019 tarihi itibari ile acilmis ve bu tarihten itibaren 16 gin ek sire
verilmistir.

e 2019 yilindan sonra 16.04.2022 tarihine kadar ek sire verilmistir.

e Kultir ve Turizm Bakanhgi Yatirim ve Isletmeler Genel Midirliginin 19.08.2022 tarihli
yazisina gore; sirketin tir degisikligi talebi uygun gortilmis olup adi gegen sirkete; tesise
ait Turizm Yatirnmi Belgesi’'nin revize edilmesi igin bu yazimizin teblig tarihinden itibaren
3 (u¢) ay, tesise yatinmin tamamlanarak Turizm Isletmesi Belgesi alinabilmesi icin ise
Kamu Tasinmazlarinin Turizm Yatinmlarina Tahsisi Hakkinda YoOnetmeligin 17.
maddesinin altinci fikrasinin (c) bendi uyarinca, Sirkete daha 6nce verilen slirenin bitim
tarihi olan 16.04.2022 tarihinden itibaren 16.04.2025 tarihine kadar 3 (ug) yil ek slre
verilmistir.

e Kiiltir ve Turizm Bakanlidi Yatinm ve Isletmeler Genel Mudiirligi’'niin 01.08.2023 tarihli
yazisina goére projenin ruhsatinin yenilenmesi gerekmesi ancak imar planinin dava
surecine konu olmasi sebebi ile ilgili yenilemenin yapilamiyor olmasi gerekgesi ile sire
dondurma talebinde bulunulmasi Gzerine ilgili kurum tarafindan sirenin insaat ruhsati
dizenlenmesinin mimkun hale gelecedi tarihe kadar donduruldugu belirtilmistir.

e Kultir ve Turizm Bakanhgi Yatinm ve isletmeler Genel Mudirli§i’niin 18.09.2025 tarihli
yazisina gdre ise yatirnmin tamamlanmasi ve Turizm Isletme Belgesinin alinmasi igin son
olarak 25.03.2028 tarihine kadar sire verildigi bildiriimis oldugu belirtilmistir ve
aplikasyon/o6lci krokisinin bakanlida iletilmesi istenmistir.

4.3. GAYRIMENKUL ILE 1iILGiLi HERHANGI BiR TAKYIDAT VEYA
DEVREDILMESINE iLISKIN BiR SINIRLAMA OLUP OLMADIGI HAKKINDA
BILGI
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci

fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler gercevesinde tasinmaz Uzerinde yer alan

beyanin kisitlayici 6zelligi bulunmamakta olup tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.

Tapu kayitlari incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hitkiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhgi portfoyiinde “daimi ve
miistakil iist hakki” bashg! altinda bulunmalarinda, devredilmelerinde (satisinda) ve
kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacag: goriis ve kanaatindeyiz.

4.4. GAYRIMENKUL 1ILE 1ILGILI VARSA, SON UC VYILLIK DONEMDE
GERGEKLESEN ALIM-SATIM ISLEMLERINE VE GAYRIMENKULUN HUKUKI
DURUMUNDA MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLERE (IMAR PLANINDA
MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLER, KAMULASTIRMA iISLEMLERiI VB.)
ILISKIN BILGI

4.4.1. KADASTRAL DURUMUNDAKI DEGISIKLiKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik donemde dederlemeye konu gayrimenkulin kadastral

durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.

4.4.2. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik donemde dederlemeye konu gayrimenkuliin mulkiyet

durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.

4.4.3. iMAR DURUMUNDAKI DEGIiSiKLIiKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yilllk donemde dederlemeye konu gayrimenkulln imar

durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi belirlenmistir.
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4.4.4. GAYRIMENKULUN HUKUKI DURUMUNA ILiSKIN BILGI
Tasinmazin hukuki durumu ile ilgili siirecler raporun; “4.2.5. Gayrimenkuliin imar Plani

Bilgileri” ve “4.2.6. Gayrimenkullin Proje, Ruhsat, Sema Vb. Dokiimanlari Hakkinda Bilgiler”

basliklari altinda ayrintili bir sekilde agiklanmistir.

4.2. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENiN IMAR DURUMUNA iLiSKiN
BILGILER
Bblgede tasinmaza ile benzer yapilasma kosullarina sahip arsalar ile tarlalar yer almaktadir.

Demre Belediyesi'nden alinan imar durumu belgesine ve yapilan giincel incelemeye gore imar

plani ile ilgili dava slrecinin devam ettigi 6grenilmistir.

4.3. GAYRIMENKUL ICIN ALINMIS DURDURMA KARARI, YIKIM KARARI,
RISKLI YAPI TESPITI VB. DURUMLARA DAIR AGCIKLAMALAR
Tasinmazin dosyasinda ruhsat slresinin dolmasi sebebiyle dliizenlenen 23.12.2023 tarihli

Yap! Tatil Zapti ile %15 insaat seviyesi tespiti ile Yapi Denetim Sézlesmesinin feshine iliskin

03.01.2024 tarihli kurum yazisi gértulmustur.

4.4. GAYRIMENKULE 1ILISKIN OLARAK YAPILMIS SOZLESMELERE
(GAYRIMENKUL SATIS VAADI SOZLESMELERI, KAT KARSILIGI INSAAT
SOZLESMELERI VE HASILAT PAYLASIMI SOZLESMELERI VB.) ILISKIN
BILGILER
Dederleme konusu tasinmaz igin dizenlenmis herhangi bir gayrimenkul satis vaadi

sozlesmesi, kat karsiidl insaat s6ézlesmesi ve hasilat paylasimi sozlesmesi tarafimiza ibraz

edilmemistir.

4.5. GAYRIMENKUL VE GAYRIMENKUL PROJELERI ICIN ALINMIS YAPI
RUHSATLARINA, TADILAT RUHSATLARINA, YAPI KULLANMA IZINLERINE
ILISKIN BILGILER ILE ILGILI MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKLI
TUM izZINLERIN ALINIP ALINMADIGINA VE YASAL GEREKLILiGi OLAN
BELGELERIN TAM VE DOGRU OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BILGI
Rapor konusu tasinmazin ruhsat siresi dolmus olup ayrica verilen sire iginde insaat

tamamlanmamis ve turizm isletme belgesi alinamamistir. Konu ile ilgili olarak 25.03.2028

tarihine kadar silire alindigindan olumsuz faktor olarak degerlendirilmemistir.

4.6. DEGERLEMESI YAPILAN PROJELER iLE iLGiLI OLARAK, 29/06/2001
TARIH VE 4708 SAYILI YAPI DENETIMi HAKKINDA KANUN UYARINCA
DENETIM YAPAN YAPI DENETIM KURULUSU (TICARET UNVANI, ADRESI
VB.) VE DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULLER iLE ILGiLI OLARAK
GERCEKLESTIRDIGI DENETIMLER HAKKINDA BiLGi
Parsel lUzerinde yapilmasi planlanan projenin yapl ruhsatinda adi gecen yapi denetim

firmasi Tecriibe Yapi Denetim LTD. STI. Olup adresi Teomanpasa Mah., Yesilirmak Cad.,

No:32/2, Kepez/ANTALYA'dir. Yapi denetim firmasinin ismi Kivang Yapi Denetim LTD. STI. olarak

degismis olup belediye dosyasinda incelenen evraklardan parsel icin alinan ruhsatin 5 yillik

stiresinin dolmus oldugu, yapinin %15 seviyede muhurlendigi ve yapi denetim firmasinin
sOzlesmeyi feshettigi tespit edilmistir.

4.7. PROJEYE ILISKIN DETAYLI BILGI VE PLANLARIN VE SOZ KONUSU
DEGERIN TAMAMEN MEVCUT PROJEYE ILISKIN OLDUGUNA VE FARKLI BiR
PROJENIN UYGULANMASI DURUMUNDA BULUNACAK DEGERIN FARKLI
OLABILECEGINE iLiSKIN ACIKLAMA
Dederleme galismasi bilgileri verilen proje Gzerinden yapilmis olup tasinmaz ile ilgili farkh

bir projenin onaylanmasi halinde takdir edilen dederin gecerliligi kalmayacaktir.

4.8. GAYRIMENKULUN ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI
Proje insa edilmediginden enerji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.
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CGLRLEME

5. BOLUM GAYRIMENKULUN FiziKI OZELLIKLERI

5.2. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALizi VE KULLANILAN

VERILER

Degerlemeye konu tasinmaz; Antaya ili, Demre ilgesi, Bliylikkum Mahallesi, Camlik Caddesi
Uzerinde konumlu 194 ada, 338 no’lu parseldir.

Tasinmaza ulasim; Akdeniz Bulvari (Demre - Kas Yolu) lzerinde Kas istikametinde
gidilirken Suldk Plaji tabelasi takip edilip ulasilan Koémirlik Caddesi Uzerinden
saglanabilmektedir. Tasinmaz; Komdurlik Caddesi Uzerinde Kas istikametinde sag tarafta
konumlanmaktadir.

Sahile 1. parsel konumunda yer alan tasinmazin ¢evresinde SulUkli Plaji, Demre Yat Limani
insaati, natamam durumda otel insaati, Demre Kus Cenneti, Demre Ogretmenevi ve Aksam
Sanat Okulu, Demre Belediyesi Kultir ve Sanat Salonu, sera alanlar ile bos parseller
bulunmaktadir.

Konum, ulasim rahathdi, sahile 1. parsel konumunda olmasi ve sahip oldugu deniz
manzarasi, Sulikli Plaji ve ingsaati devam eden Demre Yat Limani'na yakin konumda olmasi ile
bélgenin dogal glizelligi tasinmazin dederini olumlu yonde etkilemektedir.

Tasinmaz, Demre - Kas Yolu’na 2 km, Demre Otogari'na ise yaklasik 2,5 km mesafede yer
almaktadir.

Bdlge, Demre Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.
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5.3. GAYRIMENKULUN FiziKi, YAPISAL, TEKNIK VE INSAAT OZELLIKLERI
5.3.5. PARSELIN FizikKi OZELLIKLERI

e Parselin yuzoélgimu 70.698,89 m?dir.

¢ Amorf cokgen biciminde bir geometrik sekle sahiptir.

e Guneyde; Camlik Caddesi‘ne, kuzeyde ve batida ise heniliz yerinde agilmamis imar yollarina

cephelidir.

¢ EgJimsiz ve engebeli bir topografik yapiya sahiptir.

¢ Halihazirda parsel Gizerinde yaklasik 500 m? alanda atil durumda su basman betonu ve zemin
kat kolonlari bulunmaktadir.

e Sinirlarini belirleyici herhangi bir unsur (git, duvar vb.) yoktur.

e Parsel bliylk 6lgtide dodal bitki ortisu ile kaplidir.

e Bodlgede altyapi tamamlanmistir.

5.3.6. TESISIN GENEL OZELLIKLERI

TESIS ADI

SINIFI VE TURU
ACILIS TARIHI
MAL SAHIBI

UST HAKKI SAHIBI

PARSEL SAYISI / ALANI

TESiSIN DURUMU

TURIZM ISLETMESI

BELGESI

ODA SAYISI VE TiPi

YATAK SAYISI
ODA OZELLIKLERI

AKTIVITELER

RESTORANLAR/BARLAR

TOPLANTI SALONLARI

FASILITE VE SERVISLER

Ela Myra Resort Hotel

5 yildizl Tatil Otel

insa edilmemistir.

Maliye Hazinesi

Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.

191 Ada/338 Parsel 70.698,89 m?

Insa edilmemistir.

Proje tamamlanmadigindan alinamamistir.

Standart Oda ;210 adet
Suit Oda : 12 adet
Apart Oda 1 22 adet
Bedensel Engelli Odasi 2 adet
TOPLAM.....coivererererererareress s sn s s s nnnnns : 246 adet
500

insa edilmemistir.

250 Kisilk Amfitiyatro, 100 Kisilik Kabare-Tiyatro-Sinema Salonu,
150 Kisilik Diskotek, Agik Yizme Havuzu (3 Adet), Kapali Ylizme
Havuzu, Aquapark, Alaetli Jimnastik Salonu, Aerobik Salonun,
Sauna, tiirk Hamami, Buhar Odasi, Masaj Unitesi (10 Adet), viicut
ve Cilt Bakim Odasi (5 Adet), Basketbol-Voleybol Sahasi, Tenis
Kortu, Cocuk Kuliibli, Bay-Bayan Kuafér, Satis Unitesi (10 Adet),
50 araglik Kapali Otopark

300 Kisilik 1. Sinif Lokanta, 50 Kisilik 2. Sinif Alakart Lokanta (5
Adet), 250 Kisilik Agik Yemek Alani, 30 Kisilik Agik Yemek Alani (3
Adet), 50 Kisilik Acik Yemek Alani, 100 Kisilik Pasta Salonu, Acik
Snack Var, 100 Kisilik Amerikan Bar, Havuz Var (2 Adet), Vitmanin
Bar, Sahil Bar, Iskele Bar, Acik Tiirk Kahvesi

200 Kisilik Konferans Salonu, 100 Kisilik Toplanti Salonu, 60 Kisilik
Cok Amach Salon, 150 Kisilik Cok Amach Salon

Tesis hizmet vermediginden fasilite ve servis bulunmamaktadir.

(*) Bilgiler 26.02.2013 tarihli Turizm Yatirim Belgesi’'nden temin edilmistir.
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5.4. DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKIiLEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER
Dederleme islemini olumsuz yoénde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.5. VARSA, MEVCUT YAPIYLA VEYA INSAATI DEVAM EDEN PROJEYLE ILGILI
TESPIT EDILEN RUHSATA AYKIRI DURUMLARA ILISKIN BILGILER
Tasinmazin ruhsat siiresi dolmus olup stire zarfinda insaat tamamlanmamistir. Konu ile

ilgili ek stre alindigindan olumsuz faktor olarak degerlendirilmemistir.

5.6. RUHSAT ALINMIS YAPILARDA YAPILAN DEGISIKLIKLERIN 3194 SAYILI
IMAR KANUNU'NUN 21’'INCI MADDESI KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT
ALINMASINI GEREKTIRiR DEGISIKLIKLER OLUP OLMADIGI HAKKINDA
BILGI
Tasinmaz igin alinan 20.12.2018 tarihli, 65-23 sayili yeni yapi ruhsatinin siresi dolmus olup

insaat seviyesi %15 iken ruhsatta adi gegen yapi denetim firmasi s6zlesmeyi feshetmistir. Ruhsat

yenilenmesi gerekmekte olup mevcut imar planlarinin dava sirecinin devam etmesi nedeni ile
ilgili belediyede ruhsat yenilemesinin yapilamayacadi bilgisi alinmistir. Konu ile ilgili ek sire
alindidindan olumsuz faktér olarak degerlendirilmemistir.

5.7. GAYRIMENKULUN DEGERLEME TARIHi iTiBARIYLE HANGI AMAGLA
KULLANILDIGI, GAYRIMENKUL ARSA VEYA ARAZi ISE UZzZERINDE
HERHANGI BiR YAPI BULUNUP BULUNMADIGI VE VARSA, BU YAPILARIN
HANGI AMACLA KULLANILDIGI HAKKINDA BiLGi
Rapor konusu tasinmaz bos durumdadir.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.8. EKONOMIK GORUNUM
5.8.5. KISI BASI GSYH

Kisi basina diisen Gayri Safi Yurt ici Hasila (GSYH), 2024 yilinda 15.325 dolara yiikselerek
2002 yih seviyesinin 4,2 katina ulasmistir. Satin Alma Gucu Paritesi'ne (SGP) gbre, 2023'te kisi
basina disen GSYH 42.561 dolar olmustur.

Kisi Basina Dusen GSYH, ABD Dolan

Kisi Basi GSYH {SGP)

Kisi Bast GSYH (Nominal, Sag Eksen)

45,000 a2.561 18.000
40.000 15.463 16.000
35.000 14.000
30.000 12.000
25.000 10.000
20.000 8.000
15.000 6.000
jr0.000 2.000
5.000 2.000
o o

g el D S > 9 95 N o N > O oS > N0 o
-~ ~d ~ v “~a ~d ~d ~d ~d ~d v o' v % v
LTSS T IT LT TITS T TS

Kaynak: T.C. Ticaret Bakanligi Ekonomik Gériinim Kasim 2025 - Son Glincelleme Tarihi: 08.12.2025
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TERR

GAYSIME N CGLRLEME

6.1.1. GSYH BUYUME ORANI
Tirkiye ekonomisi 2025 yilinin Gglinct ceyredinde gecen yilin ayni dénemine gore %3,7
oraninda blyumdustir. Tarkiye ekonomisi 2024 yilinda 2023 yilina kiyasla %3,3 oraninda
blUylimdastir. Tarkiye ekonomisi 2002-2024 déneminde ise vyillik ortalama %5,4 oraninda
blyUumuastdr.
Donemler itibariyla GSYH Biiyiime Oranlari (25)
25.0

20,0

15.0

11,0 11,8
1,4

10.0
5.

9,9
9,1 55
. - EONEZNT 87 &
. 5,45 o
3.8 5,1 . s 4 g9°3
/ 35 ,3 4

3.3 N 232,877, 2, 5

I |I| II|
0.0 L) I

-5.0

(=]

-10.0

IEEEEEEEE%%%%%%E%%Eﬂ%%éggggggggggggggggggggggg
Kaynak: TUIK Yillk Artislar

Kaynak: T.C. Ticaret Bakanhgi Ekonomik Gorinim Kasim 2025 - Son Gincelleme Tarihi: 08.12.2025

6.1.2. ENFLASYON
2025 yili kasim ayinda, bir énceki yilin ayni ayina gére TUFE'de %31,07, Yi-UFE'de ise
%?27,23 oraninda artis gerceklesmistir.

Enflasyondaki Gelismeler

e TUFE UFE

180,0
160,0
140,0
120,0

100,0

Bo,0

31,07
27,23

20,0
0,0

RIS eey&v&/&&m?«?«?‘
@§«$$$«¢ &’”4’ FEFEFEFIFESITFSESE \f,{j’

Kaynak: T.C. Ticaret Bakanlgi Ekonomik G6rinim Kasim 2025 - Son Gincelleme Tarihi: 08.12.2025
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6.1.3. DOVIZ KURLARI

2025 yilinin 3. geyredini 41,58 TL ile kapatan Amerikan dolari 2025 kasim ayini 42,43 TL
seviyesinde, 2025 yilinin 3. ¢eyregini 48,83 TL ile kapatan Euro ise; 2025 kasim ayini 49,01 TL
seviyesinde kapatmistir.
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W USD/TL mEURO/TL

Kaynak: TCMB

6.2. BOLGE ANALIizi
6.2.1. DEMRE ILCESI

Antalya ilinin batisinda yer alan Demre ilgesi, Akdeniz kiyisinda konumlanmis olup
ylzélcimi yaklasik 472 km?2 olan orta 6lcekli bir yerlesimdir. ilce; doguda Kas, batida Finike
ilceleri ve giineyde Akdeniz ile gevrilidir. Demre, hem sahip oldugu verimli tarim alanlari hem de
tarihi ve kiltirel dederleriyle Antalya’nin gelismekte olan ilceleri arasinda yer almaktadir. Ilce
nlfusu son yillarda dizenli bir artis egilimi géstermekte olup, mevsimsel turizm hareketliligine
bagl olarak yaz aylarinda nifus yogunlugu belirgin sekilde ylkselmektedir.

Ekonomik yapi adirlikli olarak o6rti alti seracilik, narenciye iretimi, sebze-meyve ihracati ve
turizme dayanmaktadir. Modern seracilik tekniklerinin yaygin kullanimi, ilge ekonomisinin yil
boyu canli kalmasini saglamaktadir. Demre domatesi, Tirkiye'nin dnemli tarimsal markalarindan
biri haline gelmis olup ihracat kapasitesi bélgesel gelir dlizeyini artirmaktadir.

Ilce sinirlan icerisinde yer alan Myra Antik Kenti, Likya kaya mezarlari ve Noel Baba (Aziz
Nikolaos) Kilisesi, Demre’nin uluslararasi 6lgekte taninmasini saglayan kulttrel miras alanlaridir.
Bunun yaninda halka acik plajlar, yat turizmine elverisli koylar ve dodal habitatiyla Cayagzi-
Andriake bdlgesi, ilgenin turizm potansiyelini desteklemektedir. Son yillarda artan kigtk &lgekli
konaklama tesisleri, pansiyonlar ve kiyl turizmine yonelik isletmeler, ilgede turizm temelli yatirrm
hareketliligini giglendirmektedir.

Demre’nin ulastirma agi, Antalya sehir merkezine yaklasik 145 km mesafede olup karayolu
baglantilar (izerinden saglanmaktadir. Ilceye en yakin havalimanlar Antalya Havalimani ve Kas-
Kalkan bdlgesine hizmet eden Dalaman Havalimani’dir. Ulasimin karayoluna bagimh olmasi,
Ozellikle yaz sezonunda turizm yogunlugu nedeniyle donemsel trafik artislarina yol agmaktadir.

Gayrimenkul piyasasi, tarimsal Uretim alanlarindaki deger artisi, turizm yatirimlar ve kiyi
bélgelerine yénelik konut talepleriyle birlikte istikrarli bir gelisim géstermektedir. Ilce merkezinde
konut dokusu genellikle disltk katli yapilardan olusmakta, kiyi bandinda ise turizm amagh
yapilasmalar 6ne cikmaktadir. Son vyillarda artan nifus ve yatinm hareketliligi, arsa ve
yapilasmaya uygun alanlarda talebi desteklemekte olup ilgenin dederleme calismalarinda
potansiyel gelisim bolgeleri arasinda dederlendirilmektedir.
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6.3. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER
Olumlu faktorler:

e Konumu,

¢ Ulasim kolayhdi,

e Sahile 1. parsel konumunda olmasi,

¢ Sahip oldugu deniz manzarasi,

o Gelismekte olan bir bélgede yer almasi,

e Demre Yat Limani insaatina yakin mesafede olmasi,

e SUlUkIG Plaji'na yakin mesafede olmasi,

e Reklam kabiliyeti,

e Boblgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz faktorler:

e Ruhsat stresinin dolmus olmasi,

e Imar planlari ile ilgili dava siireci,

e Dava silreci nedeni ile ruhsat yenilemesi yapilamamasi,

e Turizm Isletme Belgesi’nin belirtilen siire icinde alinamamis olmasi,

e Yiksek enflasyon, kredi ve insaat maliyetleri nedeni ile gayrimenkule olan talebin

azalmis olmasi.

6.4. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PIYASANIN ANALIZI,
MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER ILE BUNLARIN GAYRIMENKUL
DEGERINE ETKILERI
2025 yilinin dokuz aylik déneminde kiliresel ekonomi, artan belirsizlikler ve goklu risk

unsurlarinin  etkisi altinda sekillenmistir. ABD kaynakl ticaret politikalar, korumacilik
egilimlerinin giglenmesi, Orta Dogu’daki jeopolitik gerilimler ve Rusya-Ukrayna Savasi’nin
devam eden etkileri kliresel ekonomik dengeler lizerinde baski olusturmaktadir. Enflasyonun
kiresel Olcekte gerileme egilimi gostermesine ragmen, hedeflenen seviyelerin Uzerinde
seyretmesi para politikalarinin siki durusunu sirdirmesine neden olmaktadir. Bu durum, kiresel
bliylime beklentilerinin asadi yonli revize edilmesine yol agarken, ticaret hacimleri ve yatirim
kararlari tzerinde de sinirlayici etki yaratmaktadir.

OECD ve benzeri uluslararasi kuruluslarin dederlendirmelerine gore, kliresel ekonominin
2025 yilinda beklenenden daha direngli bir performans sergileyebilecegi 6ngérilmekle birlikte,
ticaret politikalarindaki belirsizlikler ve yiksek gimrik tarifeleri énemli risk unsurlari olarak 6éne
cikmaktadir. ABD ve Cin basta olmak lzere buylk ekonomiler arasindaki ticari iliskilerde yasanan
gerilimler, klresel tedarik zincirlerini ve maliyet yapisini olumsuz etkilemektedir. Avrupa
ekonomilerinde ise yapisal sorunlar ve zayif talep kosullari biylime lzerinde baski yaratmaya
devam etmektedir.

Tarkiye ekonomisi, s6z konusu kiresel konjonktlr igerisinde siki para politikasi ve
dezenflasyon programi cgergevesinde sekillenmektedir. Enflasyon yliksek seviyesini korumakla
birlikte, uygulanan politikalar sonucunda enflasyon artis hizinda kademeli bir yavaslama
hedeflenmektedir. Bu sirecte politika faizinin yliksek seviyelerde seyretmesi, kredi kosullarini
sikilastirmakta ve ekonomik faaliyet lizerinde dengeleyici bir etki olusturmaktadir. Buna karsin,
ic talep, ihracat ve turizm gelirleri ekonomik bliyimeyi destekleyen unsurlar arasinda yer
almaktadir.
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Gayrimenkul piyasasl acisindan bakildiginda, 2025 vyilinin ilk dokuz ayinda konut

satislarinda yilhik bazda artis gozlemlenmekle birlikte, ylksek faiz oranlari ve finansmana
erisimdeki zorluklar talep Gzerinde sinirlayici etki yaratmaktadir. Konut fiyatlari nominal olarak
artis gostermeye devam etse de, ylksek enflasyon ortaminda reel artislarin sinirli kaldigi
gorilmektedir. Insaat maliyetlerindeki artis, arsa arzindaki kisitlar ve iscilik giderleri sektériin
temel sorun alanlari arasinda yer almaktadir.
Yabanciya yapilan konut satislarinda ise 6nceki yillara kiyasla belirgin bir gerileme yasanmis, bu
durum hem kiresel ekonomik kosullar hem de ig dizenlemelerle iliskilendirilmistir. Buna
ragmen, demografik yapi, kentlesme egilimleri, kentsel dontisiim ihtiyaci ve deprem riskine bagh
olarak givenli ve nitelikli yapi talebinin orta ve uzun vadede gayrimenkul sektérint desteklemesi
beklenmektedir.

Genel dederlendirme itibariyla, hem kiiresel hem de Tirkiye ekonomisinde temkinli bir
goérinim hakim olup, biylime-enflasyon-faiz dengesi tim sektorler acisindan belirleyici olmaya
devam etmektedir. Gayrimenkul ve insaat sektdéri, mevcut ekonomik kosullar altinda kisa
vadede sinirli bir ivme sergilemekle birlikte, yapisal ihtiyaglar ve uzun vadeli talep dinamikleri
sayesinde ekonominin dnemli lokomotiflerinden biri olma 6zelligini korumaktadir.

Kaynak: Gyoder Goésterge 2025/3 Sayi:41
7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Dederleme yaklasimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asadida tanimlanan ve acgiklanan ¢ yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklasimlardir. Bunlarin timui, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlari asagidaki gibidir.

e Pazar Yaklasimi

e Gelir Yaklasimi

e Maliyet Yaklasimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

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

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

e Dederleme konusu varhdin deder esasina uygun bir bedelle son donemde satiimis

olmasi,

e Dederleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif

olarak islem gérmesi,

e Onemli dlgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya gincel gézlemlenebilir

islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gercgeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
pazar yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandirnlamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:
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e Degerleme konusu varliga veya buna énemli élglide benzer varliklara iliskin islemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

e Dederleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

e Pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
dederleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da slibjektif
dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

e Gulncel islemlere yonelik bilgilerin glivenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

e Varhgin dederini etkileyen énemli unsurun varligin yeniden Uretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecegi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere dontstlrilmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varhdin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugliinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Asadida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima 6énemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

e Varhdgin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin géztyle dederi etkileyen cok 6nemli bir

unsur olmasi,

e Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirlik verilmesi gerekli gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
dederlemeyi gerceklestirenin didger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve gelir
yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla adirliklandirilip
agirhiklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

e Dederleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goéziyle degeri

etkileyen bircok faktérden yalnizca biri olmasi,

e Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
6nemli belirsizliklerin bulunmasi,

e Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (érnegin, kontrol glci
bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/biltgelere ulasamaz),

e Dederleme konusu varhigin gelir yaratmaya henliz baslamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklasiminin temelini, yatinmcilarin yatirnmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve

bu getirinin yatirnma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gértlmesi tegkil eder.

Genel olarak yatirmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.
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7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

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
60deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goésterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tim yipranma
paylarinin distlmesi suretiyle gosterge niteligindeki dedger belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli
ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gortlmektedir:

o Katihmcilarin degerleme konusu varlikla énemli 6lgide ayni faydaya sahip bir varhdi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varlidin, katilimcilarin
degerleme konusu varhdi bir an evvel kullanabilmeleri icin 6nemli bir prim 6demeye razi
olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir sirede yeniden olusturulabilmesi,

e Varhgin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgu niteliginin gelir yaklasimini
veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

e Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi 6rnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dedgerlemeyi gercgeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
maliyet yaklasimi ile belirlenen gésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandirnlamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

e Katihmcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi dusindukleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin 6nliinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

e Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir gapraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnedin, maliyet yaklasiminin, degerlemesi isletmenin strekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullanilmasi),

e Varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece glvenilir kilacak kadar,
yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle, varligin olusturulmasinda gecen slireye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve katimcilarin,
varhidin, tamamlandigindaki dederinden varlidi tamamlamak igin gereken maliyetler ile kar ve
riske gore yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine iliskin beklentilerini
yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dodgrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017
UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, ozellikle tek bir yéntemin dogruluguna ve
guvenilirligine ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gergeklestirenlerin bir
varligin dederlemesi igin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez.” yazmaktadir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giinimuizdeki dederini

bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecede yoénelik tahmin ve projeksiyonlar, glincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve surekli istikrarl bir ekonomiye
dayalidir. Son doénemde Ullkemizde ve dinyada yasanan ekonomik verilerdeki olumsuz
degisiklikler ve projenin tamamlanmamis olmasi ve gelir getirmemesi dikkate alinarak
dederlemede gelir yaklasimi yéntemi kullaniimayacaktir.

Projenin mevcut durumuna gére ve tamamlanmasi durumundaki Gst hakki devir/pazar
dederinin tespitinde maliyet yaklasimi yontemi kullanilacaktir. Pazar yaklasimi ise maliyet
yaklagimi yonteminin bilesenlerinden arsa dederinin tespitinde kullanilacaktir.
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T) TERRA

7.3. MALIYET YAKLASIMI YONTEMI ILE ULASILAN SONUGLAR
7.3.1. MALIYET YAKLASIMINI AGIKLAYICI BILGILER, KONU GAYRIMENKULUN

DEGERLEMESI iCiN BU YAKLASIMIN KULLANILMA NEDENi

Bu yéntemde, var olan bir yapinin giinimiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkulliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin
arazi ve binalar olmak Uzere iki farkh fiziksel olgudan meydana geldigi ve 6nemli bir kalan
ekonomik dmir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki
yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacadi g6z
onine alinir. Bir baska deyisle bu yontemde, mevcut bir gayrimenkulin bina dederinin, hicbir
zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Dederleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin buglinkli yeniden insa veya yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir cikar veya kazancg varsa eklendikten sonra,
asinma payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi dederinin eklenmesi ile
yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri ile aciklanabilir. Kullanim
dederi ise, “hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun dederini bilmese bile malin gercek
bir dedgeri vardir*seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa dederine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

Maliyet yaklasimi yontemi ile tasinmazin pazar dederinin tespitinde asadidaki bilesenler
dikkate alinmistir:

1) Arsanin degeri

2) Arsa iizerindeki ingaat yatirnbmlarinin maliyeti

Arsanin dederinin tespitinde pazar yaklasimi yontemi kullaniimistir.

Not: Bu bilesenler, arsa ve insaat yatirimlarinin ayri ayri satisina esas alinabilecek dederler anlaminda
olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna isik tutmak tzere verilmis fiktif blyukliklerdir.

7.3.2. PAZAR YAKLASIMINI AGIKLAYICI BILGILER, KONU GAYRIMENKULUN
DEGERLEMESI ICiN BU YAKLASIMIN KULLANILMA NEDENI

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde
20.1'e Pazar Yaklasimi “Pazar yaklasimi varhdin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya
karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimi ifade eder.” seklindedir.

Bu yoéntemde, yakin dénemde pazara cikariimis ve satilmis benzer gayrimenkuller dikkate
alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra
konu arsa igin m? birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller; konum, imar durumu, fiziksel 6zellikler, baytklik ve pazarlik payi gibi
kriterler dahilinde karsilastiriimis, emlak pazarinin giincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama
firmalari ile gértsilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Uluslararasi Degerleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde
20.2 maddesi'nin b ve c bentlerine gére; “dederleme konusu varligin veya buna énemli 6lglide
benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya dnemli dlglide benzer varliklar ile
ilgili sik yapilan ve/veya glincel gdzlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi” pazar yaklasimi
yonteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bélge genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu parsele emsal olabilecek satilik arsa
emsallerinin yeterli olmasi ve boélgedeki fiyatlarin kendi icerisinde istikrarli hareket etmesi
sebebiyle pazar yaklasimi yontemi kullaniimistir.
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. FIYAT BiILGisi TESPIiT EDiLEN EMSAL BILGIiLERI VE BU BILGILERIN KAYNAGI
Tasinmazin konumlandigi bélgede bulunan satilik arsalara ait bilgiler asagidaki gibidir.
1) Konu tasinmazin bulundugu bdlgede, benzer yapilasma sartlarina tabi 15.400 m?
blylkliglinde arsa 450.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis dedgeri ~ 29.220,-TL)
Ilgili Tel.: 0544 378 84 71
2) Konu tasinmazin bulundugu bélgede, Blylkkum mevkiinde konumlu, Emsal: 0.10,
Gunubirlik Tesis yapilasma sartlarina sahip, 838 m? blyukliglinde arsa 25.000.000,-TL
bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri ~ 29.835,-TL)
Ilgili Tel.: 0507 477 77 64
3) Konu tasinmazin bulundugu bdlgede, Emsal: 0,60, Konut lejantina sahip, 796 m?
blylklaglinde arsa 17.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri ~ 21.355,-TL)
Ilgili Tel.: 0507 230 67 20
4) Konu tasinmazin bulundugu bélgede, Gokyazi mevkiinde konumlu, Emsal: 1,20, Konut
Alani yapilasma sartlarina sahip, 809 m? buyikliglinde, deniz manzarali arsa
17.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis dedgeri ~ 21.015,-TL)
Iigili Tel.: 0 (507) 477 77 64
KULLANILAN EMSALLERIN SANAL ORTAMDAKI HARITALARINDAN
CIKARTILMIS, DEGERLEMEYE KONU GAYRIMENKULE YAKINLIGINI GOSTEREN
KROKILER
Kullanilan emsallerin sanal ortamdaki haritalarindan cikartilmis, degerlemeye konu

gayrimenkule yakinhgini gésteren kroki asagidaki gibidir.
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7.3.5. ARSA DEGERININ TESPITINDE KULLANILAN EMSAL BiLGiLERi VE BU
BILGILERIN KAYNAGI, YAPILAN DUZELTMELER, YAPILAN DIiGER
VARSAYIMLAR VE ULASILAN SONUC

7.3.5.1. EMSALLERIN SECIiMi

Rapor konusu arsanin pazar dederinin tespiti icin yakin bdlgedeki benzer nitelikte olan
arsalar arastinlmistir. Emlak pazarlama firmalari ile yapilan gérismelerde ve incelemelerde yakin
tarihte satisi gergeklesmis verilere ulasilamamis olup halihazirda piyasada satilik olarak
pazarlanan tasinmazlarin bilgileri alinmistir. Alinan bilgiler sirket arsivimizde bulunan diger
bilgiler ile karsilastiriimis olup emlak pazarlama firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarh
olduklari gorilmustir. Emsal arastirmasi yapilirken asagidaki hususlar dikkate alinmistir.

- Bu raporda tasinmazla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

- Bu raporda tasinmazla ayni veya ¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
emsal bilgileri bélimiinde detayli konum bilgileri sunulmustur. Varsa farkh konumda /
lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkliliklari ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmiglardir.

- Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel 6zellikleri (arsalar icin; buytklik, topografik, imar
haklari ve geometrik Ozellikleri vb., bagdimsiz bolimler icin; UGnite tipi, kullanim alani
blyuklaga, yapi yasi, insaat kalitesi, teknik 6zellikleri vb. unsurlar) dikkate alinmis, farkh
olmasl durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalari yapilmistir.

- Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller secilmis olup farkli bir durum olmasi
halinde (hisseli miulkiyet, Gst hakki devri, devre milk vs.) emsallerde belirtiimis ve
serefiyede bu durumlari dikkate alinmistir.

- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen 6zel satis kosullarinin (pazarlama
sliresi, genel pazar ortalamasinin Gzeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi durumunda
piyasa arastirmasi boliminde belirtilerek dedere etkisi analiz edilmistir.

7.3.5.2. SATILIK EMSALLERIN ANALizi

Emsallerin konum kriterinde; raporun “7.3.4. Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki

Haritalarindan Cikartilmis, Dederlemeye Konu Gayrimenkule Yakinligini Gosteren Krokiler”

bélimiinde sunulan emsal krokilerinde belirtilen konumlari géz 6ntnde bulundurularak; baz

alinan dederlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ana yola, ulasim akslarina yakinlik vb.
kriterleri g6z dnidnde bulundurularak didzeltme yapilmistir.

Emsallerin imar durumu kriterinde; lejant ve yapilasma kriterleri ile ayrica emsallerin
terklerinin olup olmadigi kriterleri g6z 6niinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin fiziksel Ozellikleri kriterinde; emsallerin fiziki sekilleri, edimleri, yola cephe
uzunluklar vb. kriterleri g6z éntinde bulundurularak didzeltme yapilmistir.

Emsallerin blyUklik kriterinde; emsallerin alanlari géz édninde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.

Emsallerin pazarlik pay! kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z éniinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsaller; dederlemeye konu tasinmazlarin konumlandigi parsel icin konum, imar durumu,
fiziksel 6zellikler, bayuklik ve pazarhk payi gibi kriterler dahilinde karsilastiriimig, m? birim pazar
dederi hesaplanmustir.

PAZAR DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

M2 Fiyati Imar Fiziksel re zanoges Pazarlik Emsal Deger
Ll (TIY) Konum 5 umu | 6zellikler BUYUKIK Payi (TL) -
EMSAL 1| 29.220 0% 0% 15% -30% -10% 21.915
EMSAL 2| 29.835 25% 10% 0% -50% -15% 20.885
EMSAL 3| 21.355 35% 0% 30% -50% -15% 21.355
EMSAL 4| 21.015 40% -10% 30% -50% -10% 21.015
Ortalama 21.295
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7.3.6. ARSANIN PAZAR DEGERI

Dederleme slireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle dederlemeye konu
parselin konumu, bluyuklugu, fiziksel 6zellikleri ve mevcut imar kosullari dikkate alinarak takdir
edilen m? degeri 21.295,-TL'dir.

Bir sureti rapor ekinde sunulan “Resmi Senet”’ten de goriilecedi lGzere izin baslangig tarihi
18.08.2014; izin bitis tarihi ise 18.08.2063 olarak géziikmekte olup toplam 49 yildir. Rapor tarihi
itibariyle geriye kalan Ust hakki kullanim stiresi yaklasik 37,63 yil (37 yil 7 ay 19 gin)‘dir.

”r,

492 Sayil Harglar Kanunu’nun 64. maddesinde (Harcin Nispeti) “Ciplak milkiyet ve intifa
haklarina ait harglarin hesabinda, kayitli dederin Ugte biri giplak mulkiyete, Ugcte ikisi de intifa
hakkina ayrilir.” denmektedir.

Bu kanun maddesinden hareketle tasinmazin arsa pazar dederinin, mdulkiyet ile ilgili
kisitlama olmayan (st hakki ve/veya kuru milkiyet olmayan emsaller) emsallere nispeten
minimum 1/3’G kadar az olacadi kanaatine variimistir.

Parselin 31.12.2025 tarihi itibariyle geriye kalan 37,63 yillik st hakki devir slresi gz
6ntnde bulunduruldugunda; parselin geriye kalan st hakki siresine gére m? pazar olarak
~ 10.905,-TL (21.295-TL x 2/3 / 49 x 37,63) kiymet takdir edilmistir.

ARSA UST HAKKI DEVIR/PAZAR DEGERI

ADA/PARSEL ALAN UST HAKKI M2 BiRIM UST HAKKI DEGER{ UST HAKKI DEViR DEGERi
NO (m2) DEGERI (TL) TL (TL)
194/338 |70.698,89 10.905 770.970.000 770.970.000
7.3.7. YAPI MALIYETLERI VE DIGER MALIYETLERIN TESPiTINDE KULLANILAN
BILGILER, BU BIiLGILERIN KAYNAGI VE YAPILAN DiGER VARSAYIMLAR

Mevcutta parselin yaklasik 500 m? alanlh kisminda subasman betonu ve zemin kat

kolonlarinin imal edildigi ve insaatin devam etmedigi tespit edilmistir. Tasinmazin belediye
dosyasinda yapilan incelemede; insa edilecek proje ile ilgili %15 seviyeli tamamlanma
belirtilmistir.

Misteriden elde edilen bilgiler dogrultusunda ruhsat, proje vb. igin harglar, diger hizmet
maliyetleri ile halihazirda insa edilen kisimlarin maliyeti ile birlikte toplam yatirm tutarinin
25.480.000,00 TL oldugu 6grenilmistir.

Arsa lUzerindeki mevcut insaat yatirim degeri 25.480.000,00 TL olarak dikkate alinmistir.

Parsel lzerinde insa edilecek olan otel projesinin yapi ruhsatina gére yapi sinifi V-C'dir.
“Mimarlik ve Mihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2025 yili Yapi Yaklasik Birim
Maliyetleri Hakkinda Teblig”e gére V-C sinifindaki yapilarin m? birim maliyeti 39.500,-TL'dir.
Ancak yerinde yapilan incelemede dederlemeye konu projen niteligi, yer aldigi bélge ve denize
1. parsel konumda olmasi ve zemin iyilestirme maliyetinden (fore kazik, jet-grouting, ankraj v.b.
maliyeti) dolayl m2 birim insaat maliyetinin; %10 oraninda daha fazla olacagi distnulmektedir.

Buna gore otel bina insaat m? maliyeti 43.450,-TL olarak belirlenmistir.

ADA/PARSEL pinn apt INSAAT YAPI BIRIM TOPLAM
NO ALANI (m2)  SINIFI  MALIYET (TL)  MALIYET (TL)
194/338 OTEL 45.693 Vv-C 43.450 1.985.360.000
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7.3.8. MALIYET YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUGC
Rapor konusu projenin mevcut durumuna gore Ust hakki devir/pazar dederin igin takdir
edilen deder asadida 6zetlenmistir.

PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE UST HAKKI DEVIR/PAZAR DEGERI

Arsa Dederi 770.970.000, -TL
Arsa Uzerindeki Insaat Yatirimlarinin Degeri 25.480.000, -TL
TOPLAM 796.450.000, -TL

Rapor konusu projenin tamamlanmasi durumundaki Ust hakki devir/pazar dederin icin
takdir edilen asagida 6zetlenmistir.

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI UST HAKKI DEVIR/PAZAR DEGERI

Arsa Degeri 770.970.000, -TL|
Arsa Uzerindeki insaat Yatirimlarinin Tamamlanmasi Durumunda Dederi 1.985.360.000, -TL
TOPLAM | 2.756.330.000, -TL

7.4. EN VERIMLI VE EN 1YI KULLANIM ANALIZI

En verimli ve en iyi kullanim, katihmcinin bakis agisindan, bir varliktan en yliksek dederin
elde edilecedi kullanimdir. En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak mimkin (uygulanabilir
oldugunda) finansal olarak karli, yasal olarak izin verilen ve en yiksek dedger ile sonuglanan
kullanim olmasi gerekir. Bir varligin en verimli ve en iyi kullanimi optimal bir kullanimin s6z
konusu olmasi halinde cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim
cari kullanimdan farklilasacadi gibi bir diizenli tasfiye hali de olabilir.

Yukaridaki tanimdan hareketle dederleme konusu tasinmazin konumu, buyuaklagu, fiziksel
Ozellikleri ve mevcut imar durumu dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim seklinin
“lzerinde turizm tesisi projesi insa edilmesi” olacagi gorlis ve kanaatine variimistir.

8. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI VE GORUS

8.1. FARKLI DEGERLEME YONTEMLERI ILE ANALiZ SONUGLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA IZLENEN METOTLARIN VE
NEDENLERININ ACIKLANMASI
Tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan

tasinmazin mevcut ve tamamlanmasi durumuna gore (st hakkinin devir/pazar dederi pazar

degerlerinin tespitinde; maliyet yaklasimi yontemi kullaniimistir.

Buna gb6re projenin mevcut durumuna go6re (st hakkinin devir/pazar dederi
796.450.000.000,-TL (Yediylizdoksanaltimilyondértyiizellibin Tiirk lirasi), projenin
tamamlanmasi durumundaki Ust hakki devir/pazar dederi igin ise 2.756.330.000,-TL
(Ikimilyaryediyiizellialtimilyoniigyiizotuzbin Tiirk lirasi) kiymet takdir olunmustur.

8.2. ASGARI HUSUS VE BILGILERDEN RAPORDA YER VERILMEYENLERIN
NEDEN YER ALMADIKLARININ GEREKCELERI
Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

8.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIiRILIP GETIRiLMEDiGi VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN IZIN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSiz
OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS
Rapor konusu tasinmazin ruhsat siresi dolmus olup ayrica verilen slre iginde insaat

tamamlanmamis ve turizm isletme belgesi alinmamistir. S6z konusu durum ile ilgili ek slre

alindigindan olumsuz fakt6r olarak degerlendirilmemistir.
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8.4. VARSA, GAYRIMENKUL UZERINDEKI TAKYIDAT VE IPOTEKLER ILE ILGILI
GORUS
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler cercevesinde tasinmaz lzerinde yer alan
beyanin kisitlayici 6zelligi bulunmamakta olup tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.

8.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL UZERINDEKI iIPOTEK VEYA
GAYRIMENKULUN DEGERINI DOGRUDAN VE ONEMLI OLGCUDE
ETKILEYEBILECEK NITELIKTE HERHANGI BIR TAKYIDAT BULUNMASI
DURUMLARI HARIC, DEVREDILEBILMESI KONUSUNDA BIR SINIRLAMAYA
TABI OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi
Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hikimleri ¢ergevesinde;

devredilmesinde (satisina) herhangi bir sakinca olmayacadi goris ve kanaatindeyiz.

8.6. DEGERLEME KONUSU ARSA VEYA ARAZI iSE, ALIMINDAN iTIBAREN BES
YIL GECMESINE RAGMEN UZERINDE PROJE GELISTIiRILMESINE YONELiK
HERHANGI BIR TASARRUFTA BULUNUP BULUNMADIGINA DAIRE BiLGI
Dederleme konusu parsel tGzerinde yapilacak proje ile ilgili Turizm Yatinnm Belgesi ve ruhsat

alinmis olup ruhsat ve Ust hakki sézlesmesine gdre belirtilen sirede insaat tamamlanmamis,

Turizm Isletme Belgesi alinmamistir. Parsel lizerindeki insaat seviyesi belediye kayitlarinda %15

olarak belirtilmistir. S6z konusu durum icin ek slre alindigindan olumsuz faktér olarak

dederlendirilmemistir.

8.7. DEGERLEME KONUSU UST HAKKI VEYA DEVRE MULK HAKKI iSE, UST
HAKKI VE DEVRE MULK HAKKININ DEVREDILEBILMESINE ILISKIN
OLARAK BU HAKLARI DOGURAN SOZLESMELERDE OZEL KANUN
HUKUMLERINDEN KAYNAKLANANLAR HARIC HERHANGI BiR SINIRLAMA
OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi
Dederlemeye konu parselin milkiyeti Maliye Hazinesi'ne aittir. Tasinmaz lGizerinde yapilacak

proje icin 18.08.2014 tarihinde baslamak Uzere 49 yil slire ile Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi

A.S. lehine bagkalarina devri mumkUn olmak Uzere st hakki daimi mustakil hak olarak tesis

edilmistir. Ust hakkinin devredilmesinde herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

8.8. GAYRIMENKULUN TAPUDAKI NITELIGINiIN, FIiLI KULLANIM SEKLINiIN
VE PORTFOYE DAHiL EDiLME NiTELIGININ BIRBiRiYLE UYUMLU OLUP
OLMADIGI HAKKINDA GORUS ILE PORTFOYE ALINMASINDA HERHANGI
BiR SAKINCA OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS
Dederleme konusu parsel Gizerinde yapilacak proje ile ilgili Turizm Yatinnm Belgesi ve ruhsat

alinmis olup ruhsat ve Ust hakki sdzlesmesine gére belirtilen slirede insaat tamamlanmamis,

Turizm Isletme Belgesi alinmamistir. Parsel (izerindeki insaat seviyesi belediye kayitlarinda %15

olarak belirtilmistir. S6z konusu durum icin ek sure alindigindan olumsuz faktor olarak

dederlendirilmemistir.

Bu hususlar gozetildiginde tasinmazdaki st hakkinin sermaye piyasasi mevzuati hiklimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portféyiinde “daimi ve miistakil tist hakki” bashgi
altinda bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca
olmayacadi goris ve kanaatindeyiz.
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9. BOLUM SONUC

9.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANI SONUG CUMLESI

Rapora konu tasinmazdaki Gst hakkinin sermaye piyasasi mevzuati hilkiimleri cercevesinde
gayrimenkul yatirm ortakhdr portféylinde “daimi ve miistakil list hakki” basldl altinda
bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi
goris ve kanaatindeyiz.

9.2. NiHAI DEGER TAKDiRi

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde, tasinmazin
konumuna, blytklaglne, fiziksel 6zelliklerine, mevcut imar durumuna ve gevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gére ginimuz ekonomik kosullar itibariyle projenin mevcut durumuna gore ve
projenin tamamlanmasi durumu icin takdir olunan Ust hakki devir/pazar dederi asagida tablo

halinde sunulmustur.
KDV HARIC KDV DAHIL

796.450.000,-TL 955.740.000,-TL

Projenin Mevcut Durumuna Gore Ust

Hakki Devir/Pazar Degeri

Al LR E U E e P LR L 5 256.330.000,-TL | 3.307.596.000,-TL

Ust Hakki Devir/Pazar Degeri

e KDV oranlarn gincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir. Vergi Kanunlarinin Katma Deger
Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikimleri dikkate alinmamistir.

e Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz ve higbir
kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3. sahislara verilemez. Rapor kopyalarinin kullanimlari
halinde ortaya cikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Bilgilerinize sunulur. 31.12.2025
(Degerleme calismalarinin bitis tarihi: 24.12.2025)

Saygilarimizla,

Osman OZSU Kadriye KILINC Nurettin KULAK
SPK Lisans Belge No: 408999  SPK Lisans Belge No: 406170 SPK Lisans Belge No: 401814
Gayrimenkul Degerleme Uzmani Gayrimenkul Dederleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani

Ekler:

Uydu Goéranusleri

Fotograflar

Tapu Sureti

Tapu Kayit Ornekleri

Resmi Senet (Ust Hakki)

Imar Durum Yazisi ve Plan Notlari

Proje Fotograflari

Yap! Ruhsati

Turizm Yatirim Belgesi

Ust Hakkr Siire Dondurma Yazilari

Belediye Dosyasinda Incelenen Belgeler
Sirketimiz Tarafindan Degderleme Konusu Gayrimenkul icin Daha Once Hazirlanan Rapor Bilgileri
Raporu Hazirlayanlarn Tanitici Bilgiler

SPK Lisans Belgeleri ve Mesleki Tecriibe Belgeleri

27
RAPOR NO: 2025/0ZAKGYO/23



		05374805473
	2025-12-31T18:08:13+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	TERRA 2025-ÖZAKGYO-23 Mobil İmza


	

		2025-12-31T18:19:19+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	TERRA 2025-ÖZAKGYO-23 Elektronik İmza


	

		05300392739
	2025-12-31T18:43:49+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	TERRA 2025-ÖZAKGYO-23 Mobil İmza


	



