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CELEN

KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
21.09.2020

Sayin Elif Yal¢in

Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.
Inénti Cad. Dersan Han. No: 46/3
Gumussuyu, Beyoglu, Istanbul

Konu: Mugla ili, Marmaris figesi, Orhaniye Mahallesi'nde yer alan; 23.10.2058 tarihine kadar {ist hakk/na konu
84.64 m2 biyiklugindeki 103 Ada 9 Parsel; 21.02.2059 tarihine kadar kullanma izni s6zlegsmesine konu Devlet
HUkmU ve Tasarrufu Altindaki 68,203.24 m2 yiizdlgcimli deniz yiizeyi, dolgu alan: ve iskele; tam milkiyet
hakkma sahip 4,647.56 m2 buyukligtindeki 103 Ada 6 Parsel, 5,709.84 m2 blyikligiundeki 103 Ada 10 Parsel
ve 6,097.61 m2 buyukligundeki 103 Ada 12 Parsel Gizerinde geligtirilmis “Mart/ Marina & Yacht Club”

Sayin Yalgin,

Konu gayrimenkulll ve gevre yapilanmalari yerinde tetkik ettikten sonra, konu gayrimenkuliin yakin ¢evresinde

alacag! rolu de dikkate alarak ¢alismalarimizi tamamladik.

Temin edebildigimiz data, analizlerimiz ve gayrimenkul pazarindaki tecribemize istinaden, kanaatimiz; 31.03.2020

tarihi itibariyla konu gayrimenkul tizerindeki tim haklarin,

- Mevcut kira kontrati devam etmeyecek sekilde el degistirmesi durumundaki pazar degerinin;

KDV Harig KDV Dahil
145,800,000.- TL 172,040,000.- TL
(YUZKIRKBESMILYONSEKIZYUZBIN TURK LIRASI) (YUZYETMISIKIMILYONKIRKBIN TURK LIRASI)

(Konu gayrimenkuliin pazarda kalma stresinin 18-22 ay olacagi kanaatindeyiz.)

- Mevcut hasilat payli kira sdzlesmesinin kosullarina gére, Marti GYO icin kira geliri bazli degerinin:

KDV Harig KDV Dahil
93,530,000.- TL 110,370,000.- TL
(DOKSANUCMILYONBESYUZOTUZBIN TURK LIRASI) (YUZONMILYONUCYUZYETMISBIN TURK LIRASI)

oldugu ydnundedir.

Ekteki rapor kabullerimizi, kisitlamalari, konu gayrimenkuliin hukuki, fiziki tanimi ve lokasyon bilgilerini, bélge ve
cevre ile ilgili 6nemli bilgileri, gayrimenkulin aktif rol alacagi pazar kosullarini ve degerleme c¢alismasinin

gerekcelerini kapsamaktadir.

Konu gayrimenkul ile herhangi bir iligkimiz olmadigini ve Ucretimizin varmis oldugumuz sonuglarla baglantisi

olmadigini belirtiriz.

Saygilarimizla,

CELEN Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S.
CELEN UMSAL GAYRIMENKUL
DEGHRINE VE DANISMANLIKA.S.

Bagd Sokak Naid41

. Besiktas VD:235 043 7966
Guniz CELEN, CRE, MAI, FRICS

Yo6netim Kurulu Baskani

*  Bu galisma, raporda belirtilen kabuller ve kisitlamalar dahilinde hazirlanmistir.

** SPK’'nm 10.08.2020 tarihli E-12233903-340.15-8090 say!l/ goriis yazisi lizerine, 21.05.2020 tarihli raporumuz doéviz alis kuru baz alinarak revize
edilmisgtir.
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YONETICI OZETI

Mugla Ili, Marmaris ilgesi, Orhaniye Mahallesi'nde yer alan; 23.10.2058
tarihine kadar Ust hakkina konu 84.64 m?2 buyukligindeki 103 Ada 9
Parsel; 21.02.2059 tarihine kadar kullanma izni s6zlesmesine konu Devlet
Hukmi ve Tasarrufu Altindaki (DHTA) 68,203.24 m2 yuz6lgumlu deniz
yuzeyi, dolgu alani ve iskele; tam mulkiyet hakkina sahip 4,647.56 m?
biyuklagindeki 103 Ada 6 Parsel, 5,709.84 m2 blyukligiindeki 103 Ada
10 Parsel ve 6,097.61 m2 buyukligindeki 103 Ada 12 Parsel Uzerinde
gelistiriimis “Marti Marina & Yacht Club”

103 Ada 9 Parsel : Mustakil ve Daimi Ust Hakki

Degerlenen Mulkiyet Haklari DHTA (68.203,24 m?) : Kullanma Hakki
103 Ada 6, 10 ve 12 Parseller : Tam Mulkiyet Hakki

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul

103 Ada 9 Parsel

Tam Mulkiyet Hakki : Maliye Hazinesi
Mustakil ve Daimi Ust Hakki  : Marti Gayrimenkul Yatinm Ortakhgr A.S.

Gayrimenkul Sahibi DHTA - 68.203,24 m2 yiizélgiimlii Deniz Yiizeyi, Dolgu Alani & iskele
Kullanma Hakki : Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakhigr A.S.
103 Ada 6, 10 ve 12 Parseller
Tam Mulkiyet Hakki : Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.
Rapor Tarihi / Numarasi 21.05.2020 / 26 (revizyon: 21.09.2020 / 26-r)
Caligmanin Tamamlanma Tarihi 20.05.2020
Deger Tarihi 31.03.2020
103 Ada 9 Parsel : 84.64 m?
DHTA : 68,203.24 m?
Toplam Arsa Alani 103 Ada 6 Parsel : 4,647.56 m?
103 Ada 10 Parsel : 5,709.84 m2
103 Ada 12 Parsel : 6,097.61 m2
Mevcut Kullanim Yat Limani
103 Ada 9 Parsel : Tali Yat Limani

imar Durum
urumu 103 Ada 6, 10 ve 12 Parseller : Tali Yat Limani (E: 0.05)

Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi 139,100,000.- TL
Pazar Degeri Maliyet Yaklagimi 152,500,000.- TL
*Konu gayrimenkul iizerindeki tiim haklarm, mevcut kira | Nihai Deger (KDV haric) 145,800,000.- TL
kontratr devam etmeyecek sekilde el degistirmesi Nihai Deger (KDV dahil) 172.040.000.- TL
durumundaki degeri ifade etmektedir. —

Pazarda Kalma Siresi 18-22 ay
Kira Geliri Bazl Deger Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi 93,530,000.- TL
* Mevcut hasirlat payls kira sézlesmesinin kosullarma Nihai Deger (KDV harig) 93,530,000.- TL
gobre, Martr GYO icin s6z konusu olan kira geliri bazl/ Nihai Deger (KDV dahil) 110,370,000.- TL

degeri ifade etmektedir.

Giniz Celen, Lisansh Degerleme Uzmani (400104)
Zeynep Poyraz, Lisansli Degerleme Uzmani (402698)
*  Bu galisma, raporda belirtilen kabuller ve kisitlamalar dahilinde hazirlanmistir.

** SPK’'nm 10.08.2020 tarihli E-12233903-340.15-8090 say!l/ goriis yazisi Gzerine, 21.05.2020 tarihli raporumuz déviz alig kuru baz alinarak revize
edilmisgtir.

Sorumlu Degerleme Uzmanlari
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SIRKET TANITIM BILGILERI

Celen_Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.8.' Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
03/11/2003 tarih ve 2003/54 sayil haftalik bulteninde yer aldigi tizere “Seri: VI, No:35 sayil Sermaye

Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca

Listeye Alinmasina lliskin Esaslar Hakkinda Tebli§ cercevesinde degerleme hizmeti vermek (izere

Kurulca listeye alinmis Lisansh Degerleme Sirketi'dir.

Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.2: Marti GYO A.S.’nin %48 ine sahip Marti Otel isletmeleri
A.$. 1967 yilinda kurulmustur.

Turkiye'nin en eski turizm kuruluglarindan olan Marti, 1989 yilinda hisselerini Borsaya kote ettirerek
halka agilan ilk turizm firmasi olmus ve Sermaye Piyasasi Kurulu ile istanbul Menkul Kiymetler Borsasi

mevzuatina ve denetimine girmistir.

Marti GYO, Teteka Tekirova Tatil Koyl isletmecilik A.S. olarak 12.06.1987 tarihinde kurulmus olup,
16.03.1998 tarihinde unvani Akdeniz Marti Turizm ve Yatirnm A.S. olarak degistiriimistir. 22 Mayis 2006
tarihinde ise Akdeniz Marti Turizm ve Yatirim A.S. gayrimenkul yatirim ortakligina dénismus ve unvani

Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. olarak degistiriimistir.

Sirketin faaliyet konusu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin
dizenlemelerinde yazili amac¢ ve konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araclarina, gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal

haklara yatirim yapmaktir.

1 Celen Kurumsal Degerleme ve Danigsmanlik A.S. olarak listeye alinan sirketin ismi SPK’'nin istegi tizerine 21 Temmuz 2008

tarihinde Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.$. olarak degistiriimistir.

2 Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. resmi internet sayfasindan (htt /lwww.martigyo.com/tr/sirket_profili) derlenmistir.

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlk A.S. 5
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2. RAPOR BILGILERI

2.1. SERTIFIKASYON & YETERLILIKLER

Bilgim ve inanclarim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim:

§
§

Bu rapordaki bilgilerin timu gercek ve dogrudur.

Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar yalnizca varsayimlar ve sinirlayici kosullar tarafindan
kisittanmis olup kisisel, tarafsiz ve o©nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan
olusmaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan yatirimla ilgili gerek simdi gerekse ileride bir ilgim olmayacaktir

ve bu girisimin taraflarina karsi kisisel bir ilgim yoktur.
Bu raporun konusunu olusturan yatirimlar veya ilgili taraflarla ilgili hi¢cbir 6nyargim yoktur.

Yuratmis oldugum is ©nceden belirlenmis sonuglarin elde edilmesine ydnelik olarak

gelistiriimemis veya bu yénde rapor edilmemistir.

Verdigim hizmetin karsiligi, bu rapordaki analiz, fikir ve sonuglardan yola cikilarak ortaya

koyulabilecek hareket ve olaylara bagh degildir.

Bu rapor ve icerigindeki analiz, kanaatler ve sonuclar Uluslararasi Degerleme Standartlari

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Korona viruis (Covid-19) olarak bilinen bulagici hastalik sebebiyle; Dinya Saglk Orguitii ve Saglik
Bakanhg: Koronaviriis Bilim Kurulu'nun &nerileri dogrultusunda hareket edilerek saha

ziyaretlerimiz zorunlu olarak durdurulmus olup, calismalarimiz masa basindan yurutaimustdr.

Bu rapora konu olan gayrimenkul ile ilgili calismalar, kidemli uzman Zeynep Poyraz ve sorumlu
uzman Guniz Celen tarafindan yuratilmuastir. Arastirma ve raporlama asamasinda Selen Esin

Ozkan ve Serkan Feimoglu'ndan destek alinmisgtir.

Kidemli Uzman Sorumlu Uzman

T 1\

Zeynep POYRAZ Glniz CELEN, MAI, CRE, FRICS
Sehir Plancisi, B.Sc. M. Arch., MBA
Gayrimenkul Gelistirme, M.Sc. Lisans No: 400104

Lisansh Degerleme Uzmani, 402698
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2.2. KABULLER VE KISITLAMALAR

§

Bu rapor ve icerigindeki analiz, kanaatler ve sonuglar IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari
Komitesi) tarafindan hazirlanan Uluslararasi Degerleme Standartlari kriterlerine uygun olarak
hazirlanmistir (2017).

Bu raporda belirtilen projeksiyonlarin, ¢alisma surecinde yardimci olmasi amaglanmistir. Buradaki
bulgular; cari piyasa kosullari, kisa ve uzun vadeli arz ve talep faktorleri ve sirekli sabit bir
ekonomik ortam varsayimi tzerine dayandiriimistir. Bu nedenle, uzmanlar tarafindan dogru bir
sekilde tahmin edilmesi mimkin olmayan projeksiyonlar ileride bazi degisikliklere ugrayabilir ve

bdylece gelecekteki gelir ve degerlendirmeleri etkileyebilir.

Korona viriis (Covid-19) olarak bilinen bulasici hastalik sebebiyle; Diinya Saglik Orgiitii ve Saghk
Bakanhgi Koronaviriis Bilim Kurulu'nun énerileri dogrultusunda hareket edilerek saha ziyaretlerimiz

zorunlu olarak durdurulmus olup, ¢alismalarimiz masa basindan yuritiimektedir.

Konu gayrimenkuliin tapu kayit bilgileri isveren tarafindan temin edilmis olup, bu raporun ekinde

yer almaktadir.

isveren tarafindan temin edilen bilgilerin giivenilir oldugu varsayilmistir. Bu bilgilerin kullanildidi

bolimlerde, temin edilen bilgiye referans verilmistir.

Bu raporda, spesifik olarak ele alinan konular diginda, tapunun pazarlanabilir oldugu ve pazar
degeri taniminda yer alan baski ve kisittama olmadan ifadesine uygun olarak ihtiyati haciz ve

engellerden, kisitlamalardan ve kisitlayici irtifak haklarindan muaf oldugu kabul edilmistir.

Bu raporda belirtilen fikirlerin yurtrlige girme tarihi, kapak mektubunda belirtilmigtir. Uzman,
calisma teslim edildikten sonra meydana gelebilecek ekonomik veya fiziksel faktdrlerin bu raporda

belirtilen fikir ve sonuglar etkilemesinden 6turd sorumluluk tasimaz.
Konu calisma kapsaminda gizlenmis herhangi bir durum veya bilgi olmadidi varsayiimigtir.

Bu rapora dahil edilen tablo ve ekler gorsel etkinlidi arttirmak icin kullaniimigtir. Bu tir yardimci

bilgilerin baska bir amag icin kullanilmamasi gerekmektedir.

Bu raporda kullanilan hipotetik yapilanma modelleri Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve

Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanmistir.

Musteri, raporumuz igeriginde tanimlamasi yapilan gayrimenkule iliskin degerleme ¢alismasinin

SPK ve UDES formatinda yurutilmesini ve raporlanmasini istemistir.

Bu caligma “Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.”nin kullanimina 6zel bilgi niteliginde
olup, kopya edilmesi, alinti yapilmasi, referans gdsterilerek yayinlanmasi Celen Kurumsal

Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.$.’nin yaziliiznine baghdir.
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2.3. RAPORUN KURUL DUZENLEMELERI KAPSAMINDA HAZIRLANIP HAZIRLANMADIGINA
ILISKIN ACIKLAMA

Bu rapor; finansal raporlama calismalarinda destek dokiiman olarak kullaniimasi amaciyla, Uluslararasi
Degerleme Standartlari kriterlerine uygun olarak ve 31.08.2019 tarihinde 30874 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda
Teblig’in 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir. Bu kapsamda, konu gayrimenkul ile ilgili
Sirketimiz  tarafindan daha ©nceki tarihlerde hazirlanan bir gayrimenkul degerleme raporu

bulunmamaktadir.

2.4. DEGERLEME iSININ TURU VE RAPOR FORMATININ TANIMI

Bu degerleme iginin turt, sapma kosullarinin kullaniimadi@i “butin degerleme” isidir. Degerleme raporu

isverenin talebi Gizerine ayrintili rapor formatinda gelistirilmistir. Ayrintih degerleme raporlarinda:

§ Mausteri ve herhangi bir iligkili kullanicinin isim veya tur cinsinden kimligi belirtilir.
§ Degerlemenin tasarlanan kullanimi belirtilir.

§ Degerlemeye konu olan gayrimenkuliu belirlemek icin, géreve iliskin fiziksel ve ekonomik mulk
Ozelliklerini de iceren yeterli bilgi tanimlanir.

Degerlendirilen gercek gayrimenkul hakki belirtilir.
Degerlemenin, deger ve kaynaginin tir ve tanimini da iceren amaci belirtilir.

Degerlemenin efektif tarihi ve rapor tarihi belirtilir.

w w W W

Musteriye veya degerlemenin iligkili kullanicilarina degerlemeyi gelistirmek icin kullanilan isin
konusunu aciklamak icin yeterli bilgi tanimlanir.

§ Analizleri, fikirleri ve sonugclari etkilemis tim varsayimlar, hipotetik sartlar ve kisitlayici sartlar
belirtilir.

§ Incelenen bilgileri, izlenen degerleme ydntemlerini ve analizleri, fikirleri ve sonuglan destekleyen
dustince tarzini tanimlar.

§ Deger tarihi itibari ile mevcut gayrimenkulin kullanimini ve gayrimenkuliin degerleme iginde
yansitilan kullanimi belirtilir ve gérevin amaci piyasa degeri oldugu zaman, gayrimenkuliin en etkin
ve verimli kullanimi hakkinda degerleme uzmaninin gorisu icin destek ve mantigi tanimlar.

§ Standart 103'Un belirli kosullarindan verilen sapmalari ve her zamanki dederleme yaklasimlarinin
herhangi birini kullanmama nedeni belirtilir ve agiklanir.

2.5. DAYANAK SOZLESMESININ TARIH VE NUMARASI

SPK normlarina uygun olarak hazirlanan bu calisma Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve
Danismanlik A.S. ile Marti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S. arasindaki 28.02.2020 tarihli 2020/36

numarali teklif ve 18.03.2020 tarihli s6zlesme uyarinca tamamlanmistir.

2.6. RAPOR TARIHI VE NUMARASI

Sirketimiz tarafindan 21.05.2020 tarihinde 2020 / 26 rapor numarasi ile tanzim edilen bu rapor; SPK’'nin
10.08.2020 tarihli E-12233903-340.15-8090 sayil gorus yazisi Uzerine, 21.09.2020 tarihinde 26-r rapor

numarasi ile revize edilmistir.
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2.7.

2.8.

2.9.

DEGERLEME CALISMASININ AMACI

Mugla ili, Marmaris ilgesi, Orhaniye Mahallesi’'nde yer alan; 23.10.2058 tarihine kadar (st hakkina konu
84.64 m2 buyuklugundeki 103 Ada 9 Parsel; 21.02.2059 tarihine kadar kullanma izni s6zlesmesine konu
Devlet Hikmu ve Tasarrufu Altindaki 68,203.24 m?2 yiizdlgumli deniz yizeyi, dolgu alani ve iskele; tam
muilkiyet hakkina sahip 4,647.56 m2 buyukligundeki 103 Ada 6 Parsel, 5,709.84 m2 biyukligindeki
103 Ada 10 Parsel ve 6,097.61 m? buyukligundeki 103 Ada 12 Parsel tzerinde gelistiriimis “Mart
Marina & Yacht Club” Uzerindeki mulkiyet haklarnin tamaminin pazar degerinin tespitine yonelik
“Gayrimenkul Degerleme” raporunun hazirlanmasi ¢alismanin konusunu olusturmaktadir.

Bu raporun amaci ise, degerle ilgili kanaatin olusturulmasi surecinde uzmanlarin kullanmis oldugu veri
ve mantigi takdim etmektir. S6z konusu c¢alismanin, konu gayrimenkul ile ilgili finansal raporlama
calismalarinda destek dokiiman olarak kullanilacagi anlasiimaktadir.

DEGERLENEN MULKIYET HAKLARI

Degerlemesi tstlenilen mulkiyet haklari, 103 Ada 6, 10 ve 12 Parseller tzerinde tesis edilmis mulkiyet
haklarinin tamamini kapsamaktadir. Milkiyet haklarinin tamamina sahip olmak anlamina gelen tam
muilkiyet; herhangi bir kisittama olmaksizin her tirlt tasarruf hakkina sahip olmak anlamina gelmektedir.

Ayrica degerlemesi Ustlenilen mulkiyet haklari, 103 Ada 9 Parsel lizerinde tesis edilmig tst hakkidir.

Ust Hakkr: Ust hakks bagkasina ait bir arsanin altinda veya (stiinde insaat yapmak veya mecbur
insaats yerinde tutmak hakkmns veren bir irtifak hakkidir. Ust hakks siireli veya suresi olarak gercek
veya tuzel kisi lehine tesis edilebilir. Bir sahis lehine olabilecegi gibi bir tasginmaz Iehine de olabilir.
Aksi kararlagtiriimadikca bu hakkin bagkasma devir ve temliki mirasgrya intikali mimkandur. Ust
hakkr kurulmass ve kituge tescil sekli bakimmdan ikiye ayriimaktadir.

- Irtifak hakki olan tist hakki

- Mustakil ve daimi hak olan st hakki

Ust hakks bagimsiz ve siirekli nitelikte ise tist hakk: sahibinin istemi tizerine tapu kiitligiine taginmaz
olarak kaydedilir. En az 30 yil icin kurulan ust hakki, siirekli niteliktedir. Ust hakks bagimsiz bir hak
olarak ise en ¢ok 100 yil icin kurulabilir.
Devlet hikmU ve tasarrufu alindaki deniz yizeyi, dolgu alani ve iskele alani tzerindeki haklar ise,
Kullanma izni S6zlesmesi ile tanimlanmistir.

DEGER TANIMI VE GECERLI OLDUGU TARIH

Bu rapor kapsaminda konu gayrimenkuliin “pazar degeri” belirlenecektir. Uluslararasi Degerleme
Standartlarinda pazar degeri asagidaki sekilde tanimlanmaktadir:
Pazar Degeri: bir varlik veya yukimluligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir
satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir gekilde ve zorlama altinda

kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibarryla el degistirmesinde
kullan/imasr gerekli gorulen tahmini tutardir.

- Pazar degeri kavrami, katilimcilarm 6zgur oldugu acik ve rekabetci bir pazarda pazarlik edilen
fiyat olarak kabul edilmektedir.
- Bir varligin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimn yansitir.
- Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilarmn elde edemedigdi, belirli bir malik veya alics igin
deger ifade eden niteliklerini yansitmaz.
31.03.2020 tarihindeki degeri iceren bu rapor, 20.05.2020 tarihinde tamamlanmistir. Raporun ilk

yururlige giris tarihi 21.05.2020 olup, rapor 21.09.2020 tarihinde revize edilmistir.
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2.10.

2.11.

DEGERLEME CALISMASININ KAPSAMI VE METODOLOJISI

“Degerleme Caligmasli”; herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin ve alicinin tam olarak
bilgilendirildigi bir ortamda, gayrimenkul tGzerindeki haklarin makul bir siire pazarda kalmak kosuluyla

satilabilecegi en yiiksek pesin satis degerinin tespiti calismasi olacaktir.

Gayrimenkulin deger tespitinde; emsal kargilastirma, maliyet, gelir kapitalizasyonu ve gelistirme
yontemleri kullanilir. Emsal karsilastirma yaklagimi; degerleme konusu gayrimenkul ile benzer 6zellikte,
mulkiyet hakki yakin zamanda el degistiren ya da halihazirda pazarda olan gayrimenkullerin analiz
edilerek deger takdiri yapiimasi amaciyla kullanilan yéntemdir. Maliyet yaklasiminda; gelistirmenin
amortize edilmis maliyetinin arsa degerine eklenmesi suretiyle deger takdir edilir. Gelir kapitalizasyonu
yaklagimi; gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi icin kullaniimakta olup, bu yaklasiminin ana
prensibi, gayrimenkul tzerindeki faaliyetin sagladigi net faydanin deger olarak ifade edilmesi; yani
gelecekteki kazanglarin bugiinki degerinin tespit edilmesidir. Gelistirme yaklasiminda ise, mevcut imar
durumunun izin verdigi yapilanma kosullari dahilinde hipotetik yapilanma programlari gelistirilir, bu
programlarin gelistirme maliyeti kesfi yapilir ve pazar analizi verilerinden faydalanilarak nakit akisi

projeksiyonu olusturularak nakit akiginin indirgenmesi ile net bugtinkii deger hesaplanir.
CALISMADA UYGULANAN ARASTIRMA VE ANALIZ YONTEMLERI

Degerleme uzmanlari konu degerleme ile ilgili arastirma, inceleme ve analizler yapmisglardir.
Arastirmalari esnasinda burolarindaki mevcut data ve bilgiden de yararlanmislardir. Kullanilan belli bagli

veri kaynaklari ve masaustu ¢alisma olarak yapiimig olan arastirmalarin kapsami asagidaki gibidir:

Bolge ve Mahalle Analizi: Konu gayrimenkuliin konumunun daha iyi anlasiimasi icin genelden dzele
dogru bdlge ve mahalle analizi yapilmistir. Konu gayrimenkuliin hinterlandina giren bélgenin demografik

ve sosyal dokusuna iliskin bilgiler sunulmustur. Bu bilgilerde TUIK verilerinden de yararlanilmistir.

Gayrimenkulin Tanimive Analizi: Gayrimenkuliin taniminda; isveren tarafindan temin edilen tapular,
Ust hakki s6zlesmesi (resmi senet), kullanma izni s6zlesmesi, yasal dokiimanlar ve imar plani bilgileri

kullanilmistir. ilgili Belediye ile imar durumu hakkinda goriisilmustiir.

Konu gayrimenkuliin, dogru parsel Uzerinde bulunup bulunulmadiginin kontrolleri TKGM parsel

sorgulama ile yapilmistir.

Pazar Datasi Programi: Konu gayrimenkuliin etki alani icinde kalan pazar ve rekabet kosullari
incelenmis ve gerekli analizler tamamlanmigtir. Pazar Analizi kapsaminda da bdlgedeki marina ve arsa

pazarlarina iligkin gesitli veriler toplanmistir.
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3.1

3.1.1.

GAYRIMENKULUN TANIMI

Bu bdlimde konu gayrimenkullerin hukuki taniminin yani sira sahip oldugu fiziksel 6zellikleri hakkinda
bilgi verilmektedir.

HUKUKI TANIM
TAPU BILGILERI

Bu bélimde; konu gayrimenkuliin tapu bilgileri, tapu tetkikine iliskin bilgiler ve varsa son g yillik siiregte
hukuki durumunda meydana gelen degisiklikler yer almaktadir.

Gayrimenkuliin Hukuki Tanimi

Calismaya konu gayrimenkuller Mugla ili, Marmaris ilgesi, Orhaniye Mahallesi’nde yer almaktadir. Konu
gayrimenkullerin tapu & kullanma hakki bilgileri asagidaki tabloda belirtiimektedir.

Tablo 1: Tapu & Kullanma Hakki Bilgileri

il lice Mahalle Nitelik Ada/Parsel Alan m?
Mugla Marmaris Orhaniye Arsa 103/6 4,647.56
Mugla Marmaris Orhaniye Yat Cekek Yeri 103/9 84.64
Mugla Marmaris Orhaniye Arsa 103/10 5,709.84
Mugla Marmaris Orhaniye Arsa 103/12 6,097.61
Mugla Marmaris Orhaniye - DHTA 68,203.42
Toplam 84,743.07

Milkiyet Haklari ile ilgili Bilgi

Konu gayrimenkullerin milkiyet haklar asagidaki tabloda 6zetlenmistir:

Tablo 2: Miulkiyet Haklari

103 Ada 9 Parsel

Tam Mulkiyet Hakki : Maliye Hazinesi

Miistakil ve Daimi Ust Hakki : Marti Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. (23.10.2058 tarihine kadar)

DHTA - 68.203,24 m2 yiizélgiimlii Deniz Yiizeyi, Dolgu Alani & iskele
Kullanma Hakki : Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakhgr A.S. (21.02.2059 tarihine kadar)

103 Ada 6, 10 ve 12 Parseller
Tam Mulkiyet Hakki : Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Ust hakki ve kullanma hakki icin diizenlenen yasal dokiimanlar hakkindaki bilgiler, Sozlesme Bilgileri
boliumunde yer almaktadir. Son Ug¢ yilhik ddnemde gerceklesen alim satim islemi bulunmamaktadir.

Tapu Tetkiki

Konu gayrimenkullerin, isveren tarafindan 24.04.2020 tarihinde Tapu ve Kadastro Genel Midiirlugi
Web Portal’'ndan barkotlu olarak temin edilen tapu kayit bilgileri bu raporun ekinde yer almaktadir.
Temin edilen tapu kayit belgelerinde yer alan kayitlar asagidaki tabloda sunulmustur.

Konu ile ilgili degerlendirmeler, “Mevzuat Uygunlugu ve Hukuki Durum Hakkinda Goéris” béliminde
aktarilimigtir.
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Tablo 3: Tapu Kayit Bilgileri

Ada/Parsel ¥§Ir<[)]/|dat Aciklama Tarih / Yevmiye No
Ty Diger (Konusu: Toplumun Yararlanmasina Ayrilan Yapi, Tali Yat Limani Uniteleri - Kat
103/6-10-12 Beyan Miilkiyetine ve Kat Irtifakina konu edilemez.) 25.08.2010/6009
103/6 Serh 302,831.75 TL. bedel karsiliginda kira serhi. 08.05.2007 / 3333
103/6 Serh 290,334.82 TL. bedel karsihginda kira serhi. 08.05.2007 / 3333
103/10 Serh 205,899.45 TL. bedel karsiliginda kira serhi. 08.05.2007 / 3333
103/10 Serh 349,168.70 TL. bedel karsihginda kira serhi. 08.05.2007 / 3333
103/10 Serh 264,841.84 TL. bedel karsiliginda kira serhi 08.05.2007 / 3333
103/12 Serh 299,467.00 TL. bedel karsihginda kira serhi. 08.05.2007 / 3333
103/12 Serh 595,359.60 TL. bedel karsihginda kira serhi. 08.05.2007 / 3333
Icrai Haciz: Istanbul 25. Icra Midurlagi’nin 25/05/2016 tarih 2016/9441 sayil haciz
103/6-10-12 Serh yazisi ile 117,219.32 TL. bedel ile Alacakli: Emre Hurda (T.C.:30658419084) lehine 08.06.2016 / 4754
haciz iglenmistir.
icrai Haciz: Istanbul 25.icra Midiirligi'niin 14/06/2016 tarih 2016/16868 esas sayli
103/6-9-10-12 Serh haciz yazisi ile 89,452.50 TL. bedel ile Alacakh: SAS Finansal Danismanlik Hizmetleri 17.06.2016 / 5060
Ltd.Sti. lehine haciz islenmistir.
re ihtiyati Haciz: Antalya 9. icra Midurligi'niin 15/07/2016 tarih 2016/6585 esas sayil
103/6-10-12 Serh haciz yazisi ile Borg: 66,853.15 TL. (Alacakl: Pamukkale Sarapcilik Paz.Tic. A.$.) 26.07.2016 /5860
icrai Haciz: Istanbul 23. icra Miidurligirniin 29/06/2016 tarih 2016/18356 sayili haciz
103/6-10-12 Serh yazisi ile 156,138.63 TL. bedel ile Alacakli: Emre Hurda lehine haciz iglenmistir. 28.07.2016 /5943
icrai Haciz: istanbul 20. icra Miidurligirnin 13/06/2017 tarih 2016/37747 esas sayili
103/6-9-10-12 Serh haciz yazisi ile 66,541.56 TL. bedel ile Alacakli: Bilgi Gayrimenkul Degerleme A.S. 19.06.2017 / 5459
lehine haciz islenmistir.
0.10. Kamu Haczi: Beyoglu Vergi Dairesi Mudurlugi’'nin 27/03/2018 tarih 303568 sayili
103/6-9-10-12 Serh haciz yazisi ile Borg: 3,037,060.60 TL. 28.03.2018 / 2897
icrai Haciz: Istanbul 6. icra Dairesi’nin 03/09/2018 tarih 2018/27914 sayili haciz yazisi
103/6-10-12 Serh ile 47,783.64 TL bedel ile Alacakli: Atako Destek Arag 05.09.2018 / 7532
Kiralama ve Ticaret A.$. lehine haciz islenmistir.
intiyati Haciz: istanbul 34. icra Dairesi'nin 11/09/2018 tarih 2018/30163 esas sayili
103/6-9-10-12 Serh haciz yazisi ile Borg: 290,530,264.25 TL. (Alacakli: Denizbank A.S.) 11.09.2018/7754
intiyati Haciz: Kemer Icra Dairesi'nin 28/09/2018 tarih 2018/1040 esas sayili haciz
103/6-9-10-12 Serh yazisl ile Borg: 77,951.37 TL. (Alacakli: Tuca Ing. Turizm Tar. Gid. Can. Hay. Mad. Ith. 28.09.2018 / 8415
ihr. San. ve Tic. Ltd. Sti.)
010, icrai Haciz: Istanbul 4. Icra Dairesi'nin 18/10/2018 tarih 2018/31787 sayili haciz yazis
103/6-9-10-12 Serh ile 7,264,268.76 TL. bedel ile Alacakli: Deniz Faktoring A.$. lehine haciz islenmistir 22.10.2018 / 9187
010, intiyati Haciz: istanbul 4. icra Mudurligirniin bila tarih 2018/31787 sayili haciz yazisi
103/6-9-10-12 Serh ile Borg: 6,808,513 TL. (Alacakl: Deniz Faktoring A.S.) 22.10.2018 /9190
intiyati Haciz: Ortaca Icra Dairesi’nin 30/07/2019 tarih 2019/2795 sayili haciz yazisi ile.
103/6-9-10-12 Serh Borg: 607,563.17 TL. (Alacakl: Gevre ve Sehircilik Il Midurligii) 80.07.2019 /6246
0.10. Icrai Haciz: Antalya 7. icra Dairesi’nin 31/07/2019 tarih 2017/14221 sayili haciz yazisi
103/6-9-10-12 serh ile 1,231.22 TL. bedel ile Alacakli: Saliha Uysal lehine haciz islenmistir. 81.07.2019/6275
0.10. Icrai Haciz: Marmaris 2. Icra Dairesi’nin 16/09/2019 tarih 2019/2309 sayili haciz yazisi
103/6-9-10-12 Gerh ile 1,839,501.06 TL bedel ile Alacakli: Maliye Bakanligi lehine haciz islenmistir. 16.09.2019/ 7729
icrai Haciz: Antalya 7. icra Dairesi'nin 10/10/2019 tarih 2017/14221 sayili haciz yazisi
103/6-9-10-12 Serh ile 1,242.78 TL. bedel ile Alacakli: Saliha Uysal lehine haciz islenmistir. 12.10.2019/ 8873
icrai Haciz: istanbul 6. icra Dairesi'nin 15/10/2019 tarih 2018/27914 sayili haciz yazisi
103/6-9-10-12 Serh ile 44,268.09 TL bedel ile Alacakli: Atako Destek Arag Kiralama ve Ticaret A.S. lehine 17.10.2019 /9071
haciz iglenmistir.
010, Icrai Haciz: Ortaca icra Dairesi’nin 24/01/2020 tarih 2017/2180 sayil haciz yazisi ile
103/6-9-10-12 Serh 58,886.19 TL. bedel ile Alacakli: Ortaca Mal Midirligi lehine haciz islenmistir. 27.01.2020 /1031
010, Icrai Haciz: istanbul 23. icra Dairesi’nin 20.02.2020 tarih 2016/18356 sayili haciz yazisi
103/6-9-10-12 serh ile 214,551.06. TL. bedel ile Alacakli: Emre Hurda lehine haciz islenmistir. 20.02.2020/ 2333
010 Kamu Haczi: Beyoglu Sosyal Guvenlik Merkezi'nin 28/02/2020 tarih 3639801 sayili o
103/6-9-10-12 Serh haciz yazisi ile. Borg: 482,543.98 TL. 28-02-2020/ 2799
icrai Haciz: istanbul 6. icra Dairesi’nin 02/03/2020 tarih 2018/27914 sayili haciz yazisi
103/6-9-10-12 Serh ile 3,619.49 TL bedel ile Alacakli: Atako Destek Arac Kiralama ve Ticaret A.$. lehine 03.03.2020 / 2889
haciz iglenmistir.
103/6-10-12 Ipotek Tesisi Denizbank A.S. lehine 42,500,000.00 TL. tutarinda 1. derece ipotek 18.06.2015/ 4513
103/6-10-12 Ipotek Tesisi Deniz Faktoring A.S. lehine 6,000,000.00 TL. tutarinda 2. derece ipotek 18.06.2015 / 4539
103/9 ipotek Tesisi Denizbank A.S. lehine 35,000,000.00 TL. tutarinda 1. derece ipotek 06.07.2015 / 4943
103/9 Ipotek Tesisi Deniz Faktoring A.S. lehine 10,000,000.00 TL. tutarinda 2. derece ipotek 06.07.2015 / 4953
103/6-10-12 Ipotek Tesisi Denizbank A.S. lehine 11,671,508.00 TL tutarinda 3. derece ipotek 14.07.2017 / 6100
010, liK 150/c Md. geregi ipotegin paraya cevrilmesi igin takibe gegilmistir. Istanbul 10. icra
103/6-9-10-12 Serh Dairesi Midurligu’'niin 07/12/2018 tarih 2018/4716 esas sayili resmi yazi 10.12.2018 /10778
103/6 Serh IIK 150/c Md. geregi ipotedin paraya gevrilmesi icin takibe gegilmistir. Istanbul 10. Icra 17.12.2018 / 10993

Dairesi Mudurlugi'niin 14/12/2018 tarih 2018/4716 esas saylli resmi yazi

* Bu listede, tapu kayitlarinda yer alan teferruat listelerine yer verilmemistir.
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3.1.2. SOZLESME BILGILERI

Konu gayrimenkul igcin diizenlenen s6zlesmeler isveren tarafindan temin edilmis olup, bu raporun ekinde
sunulmustur. Belgelerde yer alan 6nemli hususlar asagida 6zetlenmistir:

Ust Hakki S6zlesmesi

103 Ada 9 Parsel Gizerinde, Tali Yat Limani yapiimak amaciyla 49 yil sureli irtifak hakki (tst hakki) tesis
edilmistir. Ust hakki siiresi, hakkin tapuya tescil edildigi 23.10.2009 tarihinde baslamistir.

Sozlesmede ilk yil irtifak hakki bedelinin ihale bedeli (izerinden belirlenecegi, takip eden yillarda TUIK
tarafindan agiklanan UFE (bir 6nceki yilin ayni ayina gére % degisim orani) dikkate alinarak artis
yapilacag belirtilmigtir.

Konu gayrimenkul Uzerinde gelistirilen tesisin isletmeye ge¢cmesinden sonra, hak sahibince igletiimesi
halinde elde edilecek toplam yillik hasilattan %1 oraninda pay alinacagi, hak sahibi tarafindan tgtinct
kisilere kiraya verilmesi halinde hak sahibinden brit kiranin %1’i oraninda, kiracidan ise tesisin
isletiimesinden elde edilecek toplam yillik hasilattan hak sahibine 6denen kira bedeli dusildikten sonra

kalan tutar Uzerinden %21 oraninda pay alinacag: belirtiimigtir.

Sozlesmeye gore, irtifak hakki, gliniin rayicine gore belirlenecek yeni bedel Gizerinden yeniden sézlesme

yapmak kaydiyla, gercek ve 6zel hukuk tiizel kisilere devredilebilmektedir.

Kullanma izni S6zlesmesi

Devlet hikmu ve tasarrufu altindaki 68.203,24 m2 yizolcumli deniz ylizeyi, dolgu alani ve iskele igin
Marti GYO A.S. lehine “Tali Yat Limani” kullanim hakki igin diizenlenen, 22.02.2010 tarihli Kullanma izni

Sdzlesmesi isveren tarafindan temin edilmistir. S6zlesmenin detaylar asagidaki tabloda 6zetlenmigtir:

Tablo 4: Tali Yat Limani Kullanma izni Sézlesmesi Detaylari

Sozlesme Sozlesme Sozlesme Kalan ik vil Artis Yiizéleimi. m2
Baslangi¢ Tarihi Siresi Bitig Tarihi  Sire Kira Bedeli Orani ¢ '
22.02.2010 49 yil 21.02.2059 39yl 302,500 TL TUIK-UFE Orani 68,203.42

Hasilat Payi Kira S6zlesmesi

Konu gayrimenkul Marti Otel isletmeleri A.S. tarafindan isletiimekte olup, isletmeye esas Hasilat Payi

Sozlesmesi bulunmaktadir.

Tablo 5: Hasilat Payi Kira S6zlesmesi Ozeti

Kiralayan : Marti Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
Kiraci . Marmaris Marti Otel igletmeleri A.S.

Ana Sozlesme Tarihi : Baslangi¢: 01.06.2006 — Bitis: 31.12.2010
Ek Protokol Tarihleri : 1- Asgari Kira Degisimi - 01.09.2010

2- Sure Uzatimi - Basglangi¢: 01.01.2011— Bitis: 31.12.2015
3- Sure Uzatimi - Baslangi¢: 01.01.2016— Bitis: 31.12.2020
4- Sure Uzatimi - Baglangig: 09.11.2019- Bitis: 31.12.2030

Glincel Asgari Kira : 100,000.- TL + KDV
Guncel Hasilat Pay1  : Yillik net hasilat Gizerinden 09.11.2019-31.12.2030 aralidinda her yil icin %21+KDV
Yenileme Fonu . Hasilatin %3'0 (Kiralayan'in yukimlulugindeki harcamalar igin)

Sozlesme sirecine dair detaylar asagidaki bélimde a¢iklanmaktadir:
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Ana Sozlesmede,

§ Kiralanan yer, Mugla ili, Marmaris ilgesi, Orhaniye Koy, Kegibiikii Mevkinde bulunan Pafta 1'de yer
alan 6, 7, 8, 10, 11 ve 12 Parseller Gizerinde kurulu bulunan yat badlama yeri, yat ¢cekek yerini de
kapsayan tali yat limani ve kapali ve acik alanlarda mevcut bulunan her tirli tesisat, mefrusat,
demirbas ve eklentileri olarak belirtilmigtir.

§ Sozlesmeye konu tesis, Kiltir ve Turizm Bakanligi tarafindan verilen 03.05.1989-14 sayili Turizm
Yatirim Belgesi kapsaminda Ustun nitelikli tali yat limani olarak belirtilmigtir.

§ Asgari kira bedelinden az olmamak kosulu ile, her yil hasilat kirasi 6denecedi, hasilat kira bedelinin
KDV hari¢ toplam yillik hasilatin %35’i + KDV olarak hesaplanacagi ve ait oldugu yil takip eden
Ocak ayi icinde 6denecegi belirtilmistir.

§ Asgari kira bedeli ilk kiralama donemi (01.06.2006-31.05.2007) icin 550,000 ABD$ olarak
belirlenmis, takip eden yillarda her yil i¢in bir 6nceki yilin asgari kira bedelinden %3 oraninda artis
yapilacag belirtilmigstir.

§ Hasilatin %3'0 tutarinda Yenileme Fonu olusturulacagi ve Kiralayan'in yukamlalugindeki
harcamalarin bu fondan karsilanacag belirtilmigtir.

§ Kiracinin Kiralayanin onayladigi bazi mahalleri ¢tinct sahislara kiralayabilecegi veya musterek
isletebilecegi, ancak konu gayrimenkuli butiiniyle devredemeyecegi belirtiimistir.

Taraflar arasinda 01.09.2010 tarihinde imzalanan ve ayni tarihte yurirlige giren Ek Protokol'de, asgari
kira tutarinin 01.09.2010 tarihinden, 31.03.2011 tarihine kadar gecen siire i¢in, 480,000 ABD$ olarak
belirlenmesi ve bu tutarin 01.04.2011 tarihinden baslamak tzere her yil %3 oraninda arttirilmasi
kararlastiriimistir.

Taraflar arasinda, 28.06.2010 tarihinde imzalanan ve 01.01.2011 tarihinde yurarlige giren Ek
Protokol'de, hasilat kira yeni bedelinin KDV hari¢ toplam yillik hasilatin %32'si + KDV olarak
hesaplanacagi, asgari kira tutarinin degismeyecegi, kira siresinin yeni sekliyle 01.01.2011 tarihinde
baslayip 31.12.2015 tarihinde sona erecegi, taraflardan birinin 31.12.2015 tarihinden 6 ay 6ncesine
kadar aksi yonde yazil bildirimde bulunmamasi halinde, 5 yillik bir siire icin uzatilacagi belirtiimistir.

Taraflar arasinda, 18.01.2016 tarihinde imzalanan ve 01.01.2016 tarihinden itibaren gecerli olan Ek 2
Protokol'de, hasilat kira bedelinin KDV hari¢ toplam yillik hasilatin 2016 yili igin %22’si, 2017 yili icin
%24'1, 2018 yili igin %26's1, 2019 yili igin %26’s1 ve 2020 yili igin %26’s1 + KDV olarak hesaplanacag,
kira suresinin yeni sekliyle 01.01.2016 tarihinde baglayip 31.12.2020 tarihinde sona erecegi, taraflardan
birinin 31.12.2015 tarihinden 6 ay dncesine kadar aksi yonde yazih bildirimde bulunmamasi halinde, 5
yillik bir sire icin uzatilacag belirtiimistir. Ek 2 Protokol'de, Kiralanan Yer yeni sekli ile Mugla ili,
Marmaris ilgesi, Orhaniye Koyii, Kegibiikii Mevkii'nde bulunan Pafta 1'de yer alan 1896, 1900 ve 1904
Parseller, Maliye Hazinesine ait Parsel 1891 ‘e ait Ust hakki ve 68,203.42 m2 deniz ylzeyi kullanma
hakki bulunan alanlar Gzerinde yat baglama yeri, yat ¢cekek yerini de kapsayan tali yat limani ve mevcut
bulunan her turlu tesisat, mefrusat, demirbas ve eklentileri olarak belirtilmigtir.

Taraflar arasinda, 27.11.2019 tarihinde imzalanan ve 01.11.2019 tarihinden itibaren gegerli olan Ek 3
Protokol'de, hasilat kira bedelinin KDV hari¢ toplam yillik net hasilatin 01.11.2019 tarihinden
31.12.2030 tarihleri arasinda her yil icin %21’i + KDV olarak hesaplanacagi, asgari kira bedelinin 5 yil
icin 100,000 TL.+KDV olarak belirlendigi, 5 yilda bir yapilacak degerleme raporuna goére, her 5 yil igin
yillik kira tespiti kargilikli mutabakat ile tekrar belirlenecegi, kira suresinin yeni sekliyle 01.11.2019
tarihinde baslayip 31.12.2030 tarihinde sona erecegi, taraflardan birinin 31.12.2030 tarihinden 6 ay
oncesine kadar aksi yonde yazil bildirimde bulunmamasi halinde, 5 yillik bir sire igin uzatilacagi
belirtilmigtir.
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3.1.3.

YASAL IZINLER

Bu boélimde; degerlemesi yapilan projenin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alinip,
alinmadidi, belgelerin mevcut olup olmadigi (Onayli Mimari Proje, Yapi Ruhsati, Yapi Kullanim izin

Belgesi, isletme Ruhsati) hakkinda bilgi yer almaktadir.
Konu gayrimenkullin yasal izinlerine dair belgeler bu raporun ekinde sunulmustur.

Yapi1 Kayit Belgeleri

imar Kanunu’na eklenen Gegici Madde 161 ile 31.12.2017 tarihinden énce yapilan ruhsat ve ruhsat
eklerine aykir yapilara Yapi Kayit Belgesi (YKB) duzenlenmesi dngorulmustir. Yapir Kayit Belgesi
Verilmesine iliskin Usul ve Esaslar 06.06.2018 tarihli ve 30443 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmis ve
Tapu ve Kadastro Genel Mudirlagl tarafindan 06.07.2018 tarihinde yayimlanan 2018/8 sayil Genelge
ile cins degisikligi ve kat milkiyeti islemleri dizenlenmistir.

Bu strecte, konu gayrimenkul Gizerinde yer alan yapilar i¢in alinan yapi kayit belgelerinde kayith alanlar
asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Tablo 6: Konu Gayrimenkullere iliskin Yapi Kayit Belgeleri

Ada/Parsel Bina Yapi Kayit Belge No  Diizenlenme Tarihi  Bina Alani, m?2
103/9 - -
103/6 SPA D9ZKAC3P 27.06.2019 574.44

Havuz 8A3YTSYR 27.06.2019 210.08
Havuz Arkasi Kamelya V99GCCFB 27.06.2019 67.82
Kameriye T1C1CRH5 27.06.2019 101.05
Bar+Sundurma 6L87RPBA 27.06.2019 36.42
Spa Arkasindaki Kazan 3NTPLCCS8 27.06.2019 23.39
Kuguk Kamelyalar JB9JUSEU 27.06.2019 26.11
Toplam 1,039.31
103/10 Ofis PGBE2P7F 07.02.2019 66.20
Ofis L78JK214 07.02.2019 91.40
Kule BASEUS1E 07.02.2019 572.11
Kule Arkasi N6FUC8TS 07.02.2019 20.00
Kule Arkasi Depo JJ7Z5Y3G 07.02.2019 30.60
Duikkanlar GB5LKC8M 07.02.2019 308.88
Market CZ59F5F7 07.02.2019 336.25
B Blok AAMRE73V 07.02.2019 661.23
Guivenlik Kulubesi HDAHMS5ZY 07.02.2019 11.03
Toplam 2,097.70
103 /12 WC Binasi J1B54C67 15.05.2019 99.83
Guvenlik Kulubesi FNSJVK1A 15.05.2019 11.26
Akaryakit Tanklari 9LM4UM26 15.05.2019 100.00
1. Konteyner RZYSBMEAT 15.05.2019 16.54
2. Konteyner EC3MNAS8G 15.05.2019 16.54
3. Konteyner AKHJL7UJ 15.05.2019 16.54
4. Konteyner 1YAZSJOF 15.05.2019 16.54
5. Konteyner M438DR7D 15.05.2019 16.54
6. Konteyner DUN8SR8MA 15.05.2019 16.54
7. Konteyner 52R1INM7J 15.05.2019 16.54
8. Konteyner NSMSYTR4 15.05.2019 16.54
9. Konteyner 849DJGY8 15.05.2019 16.54
10. Konteyner 4S8FNB7F 15.05.2019 16.54
11. Konteyner 9L4LSVA4 15.05.2019 16.54
Toplam 393.03
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Yapi Ruhsati & Yapi Kullanma izin Belgesi

Kullanma iznine konu deniz alani Uizerinde yer alan gelistirmelere iligkin, isveren tarafindan temin edilen

yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi bilgileri, asagidaki tabloda 6zetlenmistir:

Tablo 7: Ruhsat Bilgileri

Belge Tari Belge Tarihi Belge Numarasi  Verilig Amaci Kullanim Amaci Alan, m2
Yapi Ruhsati 12.05.2010 13/029 yeni yapi rihtimlar 10,036.42
iskele 6,319.81
toplam 16,356.23
Yapi Kullanma izin Belgesi 08.08.2010 07/088 kismi kullanma izni rihtimlar 7,638.60
iskele 5,919.29
toplam 13,557.89
Yapi Kullanma izin Belgesi 07.10.2011 09/008 kismi kullanma izni rihtimlar 2,397.82
iskele 400.52
toplam 2,798.34

Deniz Turizmi Tesisleri Turizm Yatirim Belgesi

Konu gayrimenkuller icin isveren tarafindan Deniz Turizmi Tesisleri Turizm Yatinnm Belgesi temin

edilmistir. Belgenin detaylari asagidaki tabloda sunulmustur:

Tablo 8: Deniz Turizmi Tesisleri Turizm Yatirim Belgesi

Tesisin

Adr: Marti Marina

Adresi: Orhaniye Koyl Kegcibukd Mevkii, Marmaris/Mugla
Tard ve Sinifr: 4 Cipali Yat Limani

Belge Sahibi: Martt GYO A.S.

Mulkiyet Durumu:  Kara Alani — Maliye Bakanhgi (103 Ada 9 Parsel)
Marti GYO A.$. 103 Ada 6, 10 ve 12 Parseller
Deniz Alani — Maliye Bakanhgi

Tarih ve Sayist: 08.05.2018- 61

Kapasitesi: 306 yat denizde bagdlama, 70 yat karada park, lokanta, kafeterya, bar, yat kulibi ve sosyal
tesisler, acik yizme havuzu (1 adet), cocuk havuzu (1 adet), tenis kortu, atleti jimnastik
salonu, hamam, masaj odasi, sauna, yat market ve turizm amagl satis Unitesi, (3 adet),
62 araclik otopark ve helikopter pisti.

Kiyi Tesisi isletme izin Belgesi

Mart Otel igletmeleri A.S. tarafindan isletilen Marti Marina igin, 07.06.2017-07.06.2022 tarihleri arasinda
gecerli olmak tizere Ulagtirma Denizcilik ve Haberlesme Bakanh@i tarafindan Kiyi Tesisi Isletme izin

Belgesi verilmistir.

Yapi1 Denetim Kurulusu Hakkinda Bilgi

29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yap! Denetimi Hakkinda Kanun 6ncelikle pilot olarak secilen 19 ilde
uygulamaya konulmus olup, 01.01.2011 tarihinden itibaren tim illerde uygulanmasi hikim altina
alinmigtir. Konu gayrimenkulin bulundugu Mugla ilinde, Kanun'un uygulamaya gecme tarihi
01.01.2011'dir.

Konu gayrimenkuller Gizerinde 01.01.2011 tarihinden 6nce insa edilmis olan gelistirmeler Yapi Denetim

Kanunu’na tabi degildir.
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3.1.4.

iMAR DURUMU

Marmaris Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirltgi ile yapilan gériismede edinilen bilgiye ve isveren

tarafindan temin edilen onayll imar plani érnegine goére; konu gayrimenkuller 19.01.2005 onay tarihli
1/1000 Olgekli Mugla Marmaris Orhaniye Koyl Kegcibilkii Mevkii Tali Yat Limani ilave ve Revizyon

Koruma Amagh imar Plani kapsaminda “Tali Yat Limani” olarak fonksiyonlandiriimistir. Yapilasma

kosullari E: 0.05 olarak belirlenmistir.
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3.2. FiziKi TANIM
3.2.1. KONUM & ULASIM

Calismaya konu gayrimenkuller; Mugla ili, Marmaris ilgesi, Orhaniye Mahallesi sinirlari icerisinde yer
almaktadir. Konu gayrimenkullere erisim Marmaris Bozburun Yolu Uzerinden saglanmaktadir.

(Armutalani

Hisaronu

% -
Jurung
g

" {Orhaniye

Osmaniyes

Bay I-I'l\[:l'_‘r

Konu gayrimenkuliin bulundugu bdlge konut ve turizm yatinnmlarina ev sahipligi yapmaktadir.
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3.2.2.

3.2.8.

ARSALARIN TANIMI

Buyuklik: Konu gayrimenkuller; 4,647.56 m2 buyiklugindeki 103 Ada 6 Parsel, 84.64 m2 103 Ada 9
Parsel, 5,709.84 m2 buyuklugundeki 103 Ada 10 Parsel, 6,097.61 m2 buyukligiindeki 103 Ada 12 Parsel
ile 68,203.24 m? yiizdlguimld deniz yuzeyi, dolgu ve iskele alanidir.

Gorulebilirlik: Konu gayrimenkuliin gorundrligd yol kotunun altinda kalmasindan ve guvenlik
Onlemlerinden dolay dusuktur.

Arsalarin sekli: Konu gayrimenkullerin yer aldigi parseller diizgiin olmayan ¢okgen forma sahiptir.
Topografya: Konu gayrimenkullerin yer aldigi parseller denize dogru egimlidir.

Manzara: Konu gayrimenkullerin yer aldigi parseller sahil seridinde yer almakta olup, kapanmaz deniz
manzarasina sahiptir.

GELISTIRMELERIN TANIMI

103 Ada 6 Parsel — Marina

103 Ada 6 Parsel Uzerinde Marina’nin kullanimi igin yapilar

bulunmaktadir. Bu binalar arasinda SPA, Havuz, Bar ve

Kamelyalar yer almaktadir.

Bina Bina Alani, m2
SPA 574.44
Havuz 210.08
Havuz Arkasi Kamelya 67.82
Kamelya 101.05
Bar+Sundurma 36.42
Spa Arkasindaki Kazan Dairesi 23.39
Kicik Kamelyalar 26.11
Toplam 1,039.31

103 Ada 9 Parsel

103 Ada 9 Parsel Uzerinde Marina’'nin kullanimi igin yat ¢cekek yeri bulunmaktadir.

103 Ada 10 Parsel — Marina + Otel

103 Ada 10 Parsel Gizerinde Marina ve Marti Hemithea Otel’in

kullanimi igin geligtirilen yapilar bulunmaktadir. Bu binalar

arasinda ofisler, kule (Otel), dikkanlar ve market vyer

almaktadir.

Bina Bina Alani, m2
Ofis 66.20
Ofis 91.40
Kule 572.11
Kule Arkasi 20.00
Kule Arkasi Depo 30.60
Dukkanlar 308.88
Market 336.25
B Blok 661.23
Givenlik Kulubesi 11.03
Toplam 2,097.70
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103 Ada 12 Parsel — Marina

103 Ada 12 Parsel lzerinde Marina kullanimindaki

konteynerler bulunmaktadir. Bu parsel ayni zamanda
Marina’ya gelen misafirler tarafindan otopark olarak da
kullaniimaktadir.

Bina Bina Alani, m?
WC Binasi 99.83
Givenlik Kultibesi 11.26
Akaryakit Tanklari 100.00
1. Konteyner 16.54
2. Konteyner 16.54
3. Konteyner 16.54
4. Konteyner 16.54
5. Konteyner 16.54
6. Konteyner 16.54
7. Konteyner 16.54
8. Konteyner 16.54
9. Konteyner 16.54
10. Konteyner 16.54
11. Konteyner 16.54
Toplam 393.03

Devlet Hikmi ve Tasarrufu Altindaki Alan (DHTA) — Marina

Devlet hilkmi ve tasarrufu altindaki alanda, iskeleler ve rihtimlar yer almaktadir.

Yapi Alan, m?
Kazikli Iskele 1 - Polaris 1,401.72
Kazikh iskele 2 - Mira 303.78
Kazikl iskele 3 - Spica 305.36
Kazikl iskele 4 - Nova 310.01
Kazikl iskele 5 - Veniis 1,912.16
Kazikl iskele 6 400.52
Rihtimlar 10,036.42
Yuzer iskele 1 297.44
Yuzer iskele 2 325.59
Yuzer iskele 3 325.16
Yuzer iskele 4 332.11
Yuzer iskele 5 405.96
Toplam 16,356.23
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4.1.

DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE ILISKIN ANALIZLER

KONU GAYRIMENKULUN KONUMU IiLE ILGILI BOLGESEL BILGILER

Marmaris, batisinda  Resadiye }k,L & VDI -
.. . - o o "0 1 2 30 4 (
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. . ® lige merkezi G
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Uzerine kurulu olan Kale Mahallesi'dir. Marmaris daha sonra eteklere dogru ve kiy1 boyunda gelismistir.

TUIK Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi 2019 yili verilerine gére, Marmaris ilgesinin nifusu 94,749
kisidir. Bu sayi, toplam 983,142 kisi olan Mugla nifusunun %9.6’sini olugturmaktadir. Turizm agisindan

onemli bir merkez olan ilgenin yaz nifusu 1,000,000 kisi Gzerine ¢cikmaktadir.

Tablo 9: Yillar Bazinda Marmaris iige Niifusu ve Mugla Ili Icerisindeki Pay!

1980 1990 2000 2010 2015 2016 2017 2018 2019
Mugla Nufusu 438,145 562,809 715,328 817,503 908,877 923,773 938,751 967,487 983,142
Marmaris Nufusu 19,249 41,840 79,302 77,390 89,630 90,187 91,871 94,247 94,749
Marmaris Nifus Payi %4.4 %7.4 %111 %9.5 %9.9 %9.8 %9.8 %9.7 %9.6

Son yillarda yapilan Karayolu ¢alismalari ile birlikte Marmaris'e karayolu ulagimi kolaylagmistir. izmir -
Aydin - Mugla ve Fethiye - GOcek guizergahlari ile ilceye ulasilabilmektedir.

Hava ulasiminin yapildigi Dalaman Havaalani ise Marmaris’e bir saat uzakhktadir.

Marmaris'e denizyolu ulasimi, Bodrum ve Datca'dan arabali feribotlar ile saglanmaktadir. Ek olarak,
Rodos Adasi'na da feribot ve katamaran seferleri de diizenlenmektedir. Yatcilar ve 6zel tekne sahipleri

ilcede yer alan marinalari kullanmaktadir.

iice, yil boyunca cesitli aylarda diizenlenen festivallere ev sahipligi yapmaktadir. Baglica festival ve
etkinlikler arasinda; Uluslararasi Marmaris Yacht Charter Show, Marmaris Kisa Film Festivali ve

Uluslararasi Marmaris Yat Yariglari yer almaktadir.
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4.2.

4.2.1.

PAZAR ANALIZI

Bu bélimde; mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasinin analizi, mevcut trendler ve dayanak

veriler yer almaktadir.
MARINA PAZARI

insanlarin kendilerini daha 6zgilr hissetmesini saglayan yatcilik nispeten pahali bir ugras olmasina
ragmen turizmde 6nemli sektdrlerden birisi haline gelmistir. Yatcilik ister ticari ister 6zel olsun orta
buyuklikteki tekneler ile seyahat, eglence, dinlenme ve spor yapma amaciyla gercgeklestirilen bir tir
turistik faaliyettir. Yatciliktaki ticari faaliyetler rihtimlar arasi diizenli yolcu tagsima amach olmadiklari ve
edlence gezintilerinin ¢cogu rihtim sayilmayan kérfez, koy ve barinaklarda yapildigindan kruvazér
turizminden ayrilmaktadir. Yat Limani, kelime anlami itibari ile yatlara deniz ve karada guvenli bir
bicimde park olanagdi saglayan, yat ve yatcilara ¢esitli hizmetler sunan kombine turistik tesislerdir.

Turizm Bakanlidi tarafindan yayinlanan veriler baz alinarak hazirlanan ve asagidaki bolimde sunulan
grafiklerden de anlagildigi Uzere, 2016 yilina kadar hem Tirk hem de yabanci yat sayilarinin yillara sari
olarak arttig1 gorulmektedir. Gegmis donemde, 2008 yilinda baslayan global ekonomik krizden dolayi
ozellikle yabanci yat sayisinda %20’lere varan dalgalanmalar yasanmistir. 2010 yilindan itibaren gelen
yat ve yolcu sayilari diizenli artis gostermig, 2014 yilindan sonra hafif toparlama olsa da 2016 yilindan

sonra ciddi dists yasanmistir.

Grafik 1. Ulkemiz Limanlarina Gelen Sari Bayrakli (Ticari + Ozel) Yat Sayilarinin Yillara Gére Dagilimi, 2018
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Kaynak: T.C Kultir ve Turizm Bakanligi

Ulkemize gelen yatlar toplam 8,484 km'lik kiyi seridinde bulunan kisith sayida dogal koyda bir marinada
ya da limanlarda konaklamakta ve seyir yapmaktadir. Ayni limanlar, koylar ve kiyilar artik bu kitleye
cazip gelmemekte ve degisiklik ihtiyaci nedeni ile 6zel yatlar kiyilarimizdan ayrilmakta ve ticari yat

misterileri ise baska Ulkelere yénelmektedir.
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Marinalarimiz, yolcu ve miirettebat miktari olarak 2018 yili itibariyle sirasiyla en fazla ingiliz, Amerikan,
italyan, Alman ve Yunan yolcu ve mirettebati tarafindan talep gérmektedir. Gelen yatlarin bandiralarina
gére siralamaya baktigimizda en fazla baglanan yatlar, sirasiyla Amerika, ingiltere, Yunanistan,

Almanya, ve Hollanda ulkelerine ait olmustur.

Grafik 2.

Ulkemiz Limanlarina Gelen Sari Bayrakl (Ticari + Ozel) Yatlarin Bandiralarina Gére Dagilimi, 2018

INGILTERE - U. Kingdom
ALMANYA- Germany
FRANSA - France

ABD -USA

HOLLANDA - Netherlands
YUNANISTAN- Greece
ISRAIL - Israel

ITALYA - Italy

AVUSTURYA - Austria

BANDIRA - Flag

719

] 204

7:| 94
1,173

] 129

| 269

18

:] 69

7] 28

ISVEG - Sweden || 19

ISVICRE - Switzerland 7] 29

KANADA - Canada ] 23
MALTA - Malta _:| 190

DIGER - Other ] 5,422

0 1,000 2,000 3,000 4,000 5,000 6,000

YAT SAYISI - Number of Yachts

Kaynak: T.C Kultir ve Turizm Bakanligi

2007 yillari civarinda yabanci yolcu ve mirettebatin sayisi, yerli yolcu ve mirettebatin sayisinin yaklasik
2 kati iken, 2008-2010 arasi global ekonomik kriz ve toparlanma sireci i¢cerisinde gelen yabanci yolcu
ve mirettebat sayisinda azalma olmustur. 2010-2014 arasi yerli yolcu sayisindaki artigla birlikte,
yabanci yolcu sayisinin gerilemesi sonucu aradaki fark kapanmis ve 2014 yilindan itibaren yerli yolcu
ve murettebat sayisi yabancilarin oranini ge¢gmistir. Ancak, 2017-2018 yillari arasinda yerli sayisinda

da ciddi seviyede dusis yasanmigtir.

Grafik 3. Ulkemiz Limanlarina Sari Bayrakli (Ticari + Ozel) Yatlarla Gelen Yolcu ve Miirettebatin Yillara Gére
Dagilimi, 2018
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Mugla Marina Pazari

Mugla il Kiltir ve Turizm Mudarligi tarafindan agiklanan verilere gére, Mart 2020 tarihi itibariyla,
Mugla'da toplam 7,333 kapasiteli 27 Marina mevcuttur. Bu 27 marinanin toplam deniz kapasitesi 5,311

olup, toplam kara kapasitesi 2,022'dir.

Tablo 10: Mugla — Bakanlik Belgeli Marina istatistikleri, Mart 2020

iice Marina Sayisi Deniz Kapasite Kara Kapasite Toplam Kapasite
Bodrum 9 2,178 1,211 3,389
Datca 1 246 56 302
Fethiye 6 926 356 1,282
Koycegiz 1 67 15 82
Marmaris 5 1,058 204 1,262
Milas 5 836 180 1,016
Mugla - Toplam 27 5,311 2,022 7,333

Kaynak: Mugla /I Kultiir ve Turizm Mudurliigi

Marmaris Marina Pazari

Mugla il Kiltir ve Turizm Mudirltigi tarafindan agiklanan verilere gére, Mart 2020 tarihi itibaryla,
Marmaris’te toplam 1,262 kapasiteli 5 Marina mevcuttur. Bu 5 marinanin toplam deniz kapasitesi 1,058

olup, toplam kara kapasitesi 204'tur.

Tablo 11: Marmaris — Bakanlk Belgeli Marina istatistikleri, Mart 2020

Tesis Der_1iz Ka_ra Topla_lm Taru
Kapasite Kapasite Kapasite
Marmaris Yat Limani (Netsel Marina) 676 122 798 Ana Yat Limani
Kumlubuki Yat Kultbi 10 - 10 Yat Yanasma Yeri
Marmaris Club Marina 33 - 33 Rihtim ve iskele
Adakdy Marina 33 12 45 Rihtim ve iskele
Marti Marina 306 70 376 4 Cipah Yat Limani
Marmaris - Toplam 1,058 204 1,262

Kaynak: Mugla /l Kiiltiir ve Turizm Mudurligi

Marti Marina; Marmaris'teki deniz kapasite arzinin %29’unu, kara kapasite arzinin %34’Unu ve toplam

kapasite arzinin %30’unu olusturmaktadir.
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4.2.2.

ARSA PAZARI

Calisma kapsaminda, konu gayrimenkuller ile benzer niteliklere sahip satiik arsa emsalleri hakkinda
arastirma yapilmistir. Calismaya konu gayrimenkullerin bulundugu parseller, denize cepheli olmasi ve
marina kullanimi izni bulunmasi nedeniyle Marmaris pazarinda yer alan ender gayrimenkullerdendir.
Marmaris'te marina kullaniml arsalarin sayisi olduk¢ca az olmakla birlikte, marina izni beklentisi
icerisinde olan parsellerin de pazarda yer aldigi gorilmustir. Marina izninin kolay alinamayan bir izin
oldugu g6z 6niinde bulunduruldugunda, konu gayrimenkullere blyik bir talebin olmasi kaciniimazdir.

Pazar analizi sirasinda tespit edilen emsal arsalarin listesi agagidaki gibidir:

Tablo 12: Satilik Emsal Arsalar

Mahalle Deniz  imar Bilgisi Arsa istenen Birim Fiyat,
Ada/Parsel Cephesi Alani, m2 Fiyat, TL TL
Adakdy, 157/4 65 m Gunbirlik Turizm Alani + Iskele Izni 4,000 12,000,000 3,000
Orhaniye, 104/54 30m Tarla (25.000 planda turizm alanr) 4,034 6,650,000 1,648
sogut, 158/7 80 m Tarla (25.000 planda gunubirlik turizm tesis alani) 3,160 4,800,000 1,519
Adakdy, 137/1 115m Tarla (Uzerinde konut mevcut) 4,867 29,500,000 6,061
Turgut, 1684 225 m Dogal Sit Alani 25,000 60,000,000 2,400

d} f i

Pazar analizinde tespit edilen emsaller igin istenen birim fiyat araiginin 1,519 — 6,061 TL/m? oldugu
gOrulmastar. Yapmis oldugumuz pazar arastirmasinda piyasalarin durgun oldugu anlasiimig olup, yakin
dénemde gerceklesmis herhangi satis bilgisine ulagilamamistir. Ancak, emlak ofisleri ile yapmis
oldugumuz gérusmelerde, gerceklesebilir arsa satislarinin istenen fiyat tGzerinden yaklagik %10-25
iskontolu olabilecedi kanaatine variimigtir.

Ek olarak; 103 Ada 10 ve 12 parseller arasinda kalan, satis tarihinde 2,324 m2 buyuklugindeki parselin
14.06.2011 tarihinde tapuya bildirilen satis degerinin 7,551,375 TL (3,250 TL/m?) oldugu bilgisi
edinilmistir. S6z konusu parselin marina alaninin butinliguni saglayan bir arsa olmasi dolayisiyla , el
degistirme isleminin yapildigi fiyat biyik ol¢tide sinerji degerini kapsamaktadir ve pazar degerini tam
olarak ifade etmemektedir. Ancak, bu satis bilgisi marina izninin degere etkisini 6lcmek adina énemli bir
emsaldir.
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4.3.

4.4,

4.5.

MEVZUAT UYGUNLUGU VE HUKUKI DURUM HAKKINDA GORUS

Bu bélimde; yasal gereklerin yerine getirilip getirilmedigi ve mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve
belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut olup olmadidi hakkinda gorts yer almaktadir.

Konu gayrimenkuller igin yapilan yasal incelemede; tapu kayitlarinda ihtiyati haciz, icrai haciz, kamu
haczi ve 150/C serhi bulundugu gorilmistir. S6z konusu kayitlar, gayrimenkullerin alim-satimina engel
teskil etmemekle birlikte bazi yasal kisitlar ve gereklilikler getirmektedir. Bu ¢alismada deger takdiri
yapilirken; konu gayrimenkul Gzerindeki haciz, serh ve beyanlarin gayrimenkulin satis ve
pazarlanabilirligi Gzerinde herhangi bir kisitlayici etkisi ve maliyeti bulunmadidi kabul edilerek pazar
degeri belirlenmistir. Satis islemi s6z konusu oldugunda, konu gayrimenkul Gzerindeki takyidatlar sebebi
ile olusan yasal kisitlarin kaldiriimasi ve gerekliliklerin yerine getirilmesi icin harcanacak zaman ve
katlanilacak maliyetler nedeni ile, alici ve satici arasinda yapilacak mutabakata gore pazar degeri
Uzerinden iskonto yapilmasi s6z konusu olacaktir. Ayrica, gayrimenkuliin dngérilen stireden daha kisa
pazarda kalmasi halinde ‘acil satig’ iskontosu uygulanir. icra satisi gibi baski altinda gerceklesen
satiglarda da pazar degeri gecerli degildir.

Kullanma iznine konu deniz alani Gizerinde yer alan tim yapilar (iskele ve rihtimlar) icin yapi kullanma
izin belgesi alinmigtir. Tam miulkiyete konu parseller Gzerinde yer alan gelistirmelere iliskin ge¢cmis
tarihlerde dizenlenen yapi ruhsatlarinin yasal siresi dolmus olup, yapi kullanma izin belgesi
dizenlenmemistir. 06.06.2018 tarihli ve 30443 sayili Resmi Gazete’'de yayimlanan” Yapi Kayit Belgesi
Verilmesine iligkin Usul ve Esaslar’ kapsaminda, tam miilkiyetli parseller (izerinde yer alan tim
gelistirmeler icin basvuru yapiimis ve Yapi Kayit Belgesi diizenlenmistir. Marina igletmesine iligkin tim
yasal gereklilikler yerine getirilmis ve ilgili izinler alinmistir.

Halihazirda Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi portféytinde yer alan konu gayrimenkullerin, portféyde yer
almaya devam etmeleri hususunda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine varilmistir. Arsalarin tapu
kaydi, deniz ylzeyinin tahsis amaci ve mevcut kullanim birbiriyle uyumludur. Binalarin yapi kayit
belgesinde belirtilen nitelikleri de mevcut kullanim amaci ile uygundur.

DEGERLEME ISLEMINi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN / SINIRLAYAN FAKTORLER

Korona viriis (Covid-19) olarak bilinen bulagici hastalik sebebiyle; Dinya Saghk Orgiitii ve Saglk
Bakanhgdi Koronavirtis Bilim Kurulu'nun 6nerileri dogrultusunda hareket edilerek saha ziyaretlerimiz
zorunlu olarak durdurulmus olup, calismalarimiz masa basindan yuritilmistir. Bu nedenle, konu
gayrimenkul yerinde gérilememis ve ilgili Belediye'de imar dosyasi incelemesi yapilamamistir.

Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Almadiklarinin Gerekceleri

Raporda yer verilmeyen bilgi bulunmamaktadir.
EN IYi VE EN VERIMLI KULLANIM AMACI

En iyi ve en verimli kullanim sekli sdyle tanimlanir;

En iyi ve en verimli kullanimin uymas: gereken dort kriter, yasallik, fiziksel olabilirlik, ekonomik fizibilite ve
maksimum karl/liktir. En iyi ve en verimli kullanim gekli, arsanin bulundugu piyasadaki rekabet gucleri
tarafindan bicimlendirilir. Bu nedenle, en iyi ve en verimli kullanim/n analiz ve yorumlari, piyasa gugleri
tizerinde yogunlastiriimis ekonomik bir ¢aligmadir. En iyi ve en verimli kullan/im sekli, makul degerlerinin
temelini teskil eder.

Konu gayrimenkul igin, en iyi ve en verimli kullanimin mevcut imar plani ve yasal izinler ile uyumlu olarak
“Yat Limani (Marina)” oldugu kanaatindeyiz.
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DEGERLEME YAKLASIMLARININ UYGULANMASI

Gayrimenkuliin pazar degeriyle ilgili kanaat olustururken; emsal karsilastirma yaklasimi, maliyet
yaklasimi, gelir kapitalizasyonu yaklasimi ve gelistrme yodntemleri kullaniimaktadir. Asagida bu
yaklasimlar ile ilgili genel bilgilere yer verilmektedir.

Emsal karsilagtirma yaklagimi; degerleme konusu gayrimenkul ile benzer 6zellikte, mulkiyet hakki
yakin zamanda el degistiren ya da halihazirda pazarda olan gayrimenkullerin analiz edilerek deger takdiri
yapilmasi amaciyla kullanilan yontemdir. Emsal karsilastirma yaklasimi, gayrimenkuliin deger takdirinde
dogrudan kullanilabilir ya da diger yaklagimlarda kullaniimak uzere gayrimenkule iliskin bir bilesenin
degderinin tespit edilmesinde uygulanabilir. Karsilastirma birimi belirlenirken, emsal gayrimenkul tiriintn
degerine etki eden en dnemli nicelik gz 6nunde bulundurulur. Ayarlama kriteri sec¢imi ise transfer
isleminin ve gayrimenkuliin niteliklerine goére yapilabilir. Kargilastirma birimine etki eden faktorler g6z
onunde bulundurularak, secilen ayarlama kriterleri dogrultusunda emsallerin konu gayrimenkule gore
daha iyi, benzer ya da daha k&t olma durumuna gére analiz yapilir. Son asamada; analiz sonuglar
yardimiyla deger takdiri yapilir. Genellikle, emsaller icin olusan ayarlanmis birim degerlerin agirhkli
ortalamasi alinir. Konu gayrimenkule en yakin ¢zellikteki emsale en yuksek agirlik orani verilecek sekilde
yapilan iglem sonrasi, emsal karsilastirma yaklasimi ile deger takdir edilir.

Maliyet yaklagimi; gelistirmenin amortize edilmis maliyetine arsa degerinin eklenmesi ile deger takdiri
yapilan yontemdir. ilk adimda; gelistirmelerin amortize edilmis maliyetlerine eklenmek tizere, arsa degeri
hesaplanmaktadir. Arsa degeri hesaplanirken, degerlemenin amaci g6z éninde bulundurup degerlenen
muilkiyet haklari kapsaminda tespit yapiimaktadir.

ikinci adimda; maliyetlerin hesaplanma yontemine karar verilir. Gayrimenkul degerlemesinde iki maliyet
hesabi yontemi bulunmaktadir: Yerine koyma maliyeti yontemi ve yeniden uretim maliyeti ydntemi. Yerine
koyma maliyeti, ikame maliyeti olarak da ifade edilmektedir. Yerine koyma maliyeti, degerlemeye konu
gelistirme ile esdeger fayda saglayan bir gelistirmenin maliyetinin hesaplanmasina; yeniden Uretim
maliyeti ise, yontem olarak, degerlemeye konu gelistirmenin aynisinin Uretilmesi icin gerekli olan
maliyetin hesaplanmasina dayanmaktadir. Uluslararasi Degerleme Standartlari’nda, degerlemeye esas
alinmasi gerekli gorilen yontemin yerine koyma maliyeti oldugu belirtiimektedir. Yeniden tretim maliyeti
yonteminin ise; kullaniciya esdeger fayda saglanmasi igin konu gelistirmenin tipatip aynisinin inga
edilmesi gerektigi ya da esdeger fayda yaratan maliyetlerin mevcut yapinin aynisini ingsa etme
maliyetinden biyuk oldugu durumlarda kullanilabilecegdi vurgulanmistir.

Ucuincii adimda, dogrudan ve dolayli maliyetler hesaplanmaktadir. Dogrudan maliyetler, bina ve bina disi
gelistirmelerin malzeme ve iscilik maliyetlerini icermektedir. Bina maliyetleri; kaba yapi, ince yapi, elektrik
tesisati, mekanik tesisat gibi kalemler bazinda hesaplanir. Bina digi maliyetler ise; altyapi, sert zemin, i¢
yollar, peyzaj diizenlemesi, dis aydinlatma gibi genel kalemlere ek olarak, gayrimenkuliin tirt dolayisi
ile sahip oldugu iskele, spor sahasi, acik havuz, FF&E gibi elemanlari da icerir. Maliyet kalemleri birim
ya da toptan fiyat olarak hesaplanabilir. Dolayll (diger) maliyetler ise; insaatin bir parcasi olmayan, ancak
insaati yapabilmek i¢in gerekli olan izin ve harcamalar ifade etmektedir. Diger maliyetler; mihendislik ve
mimarlik Ucretleri, proje yonetimi, yatirimci sabit maliyetleri, yap! denetimi, yasal izin ve danigmanlik
Ucretleri, muteahhit kari gibi kalemleri icerir. Ek olarak; geligtiricinin projeye katkisi ve tstlendigi risklerin
karsilig olarak olugsan getiriyi ifade eden geligtirici primi hesaplara yansitiimaktadir.
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Bir sonraki adimda, gelistirmelerin yipranma paylari hesaplanir. Yipranma paylari, temel olarak Uc¢
nedene dayanmaktadir: fiziksel, islevsel ve dissal. Yipranma paylarn hesaplanirken, gayrimenkuliin
fiziksel ve ekonomik 6mru dikkate alinir. Toplam yerine koyma / yeniden uretim maliyetinden, hesaplanan
yipranma paylar dusulerek amortize edilmis maliyet elde edilir.

Son olarak, gelistirmelerin amortize edilmis maliyeti ile arsa degerinin toplanmasi yoluyla toplam deger
takdir edilir.

Gelir kapitalizasyonu yaklagimi; gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi icin kullaniimakta olup,
degerin gayrimenkul Uzerindeki ekonomik etkilerini gostermektedir. Bu yaklasiminin ana prensibi,
gayrimenkul tzerindeki faaliyetin sagladidi net faydanin deger olarak ifade edilmesi; yani gelecekteki
kazanclarin bugunki degerinin tespit edilmesidir.

Gelir yaklagimi, iki farkh teknik ile uygulanabilmektedir:

Dogrudan gelir kapitalizasyonu yéntemi, tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gostergesine donusturmek

amaciyla kullanilir. Bu yontemde, tek bir yilin net igletme geliri, yillar boyunca devam etmesi beklenen
duzenli bir sabit gelir akisini temsil etmektedir. Deger, genellikle piyasadan elde edilen kapitalizasyon
orani yardimiyla tek adimda elde edilir.

indirgenmis nakit akislari yéntemi ise; belirlenen projeksiyon dénemi boyunca meydana gelen net nakit

akisinin uygun bir indirgeme orani kullanilarak bugiinkii degerin tespit edilmesine dayanmaktadir.
Oncelikle; en uygun periyot secilerek, stz konusu siire icin yillik net gelir éngérilir. Sonrasinda,
belirlenen projeksiyon dénemi sonunda degerlemeye konu gayrimenkuliin devam eden degeri ya da
doénem sonu degeri hesaplanir. Devam eden deger, gayrimenkuliin projeksiyon déneminin son yilindan
ekonomik dmrinu tamamlayincaya kadar olan surede Uretecegi net isletme gelirlerinin indirgenmesi ile
belirlenen degerdir. D6nem sonu degeri ise, periyot sonunda degerlemeye konu gayrimenkuliin elden
¢ikarilmasi ile olugsacak degeri ifade etmektedir. Degerlemeye konu gayrimenkul tam mulkiyete konu ise,
binanin ekonomik émriind tamamlamasindan sonra arsa degeri devam edeceginden dénem sonu degeri
hesaplanir. Degerlemeye konu gayrimenkul sinirli ayni hakka sahip ise, dénem sonu degeri hak sahibi
acisindan s6z konusu degildir. Gayrimenkuliin devam eden veya dénem sonu degeri ile birlikte toplam
net nakit akiglari 6ngoérildikten sonra, uygun indirgeme orani hesaplanir ve nakit akiglari indirgenerek
net buguinki degere ulasilir.

Geligtirme yaklagiminda; mevcut imar durumunun izin verdigi yapilanma kosullari dahilinde hipotetik
yapillanma programlar gelistirilir ve bu programlarin gelistirme maliyeti kesfi yapilir. Planlanan
kullanimlarin niteligine gére, pazar analizi verilerinden faydalanilarak nakit akisi projeksiyonu olusturulur.
Gelistirme maliyetleri ve girisimci kari da dikkate alinarak ©ngorulen nakit akis projeksiyonunun
indirgenmesi ile hesaplanan net bugunki deger, icerik olarak “arsa degerini” icermektedir.

Yaklagimlarin Kullanim Yerleri

Emsal karsilastirma yaklasimi; guvenilir veriye ulasilabilen piyasa ortaminda, deger tespiti icin yapilan
en ideal calismadir. Genellikle, tam miulkiyete konu arsa, sanayi tesisi, bagimsiz b6lim veya mdustakil
nitelikteki konut ve ticari Uniteler, vb. icin kullanilan emsal karsilagtirma yaklasimi; emsal belirleme
gucligu nedeni ile ahgveris merkezi, otel gibi ticari gayrimenkuller ve sinirli ayni hakka sahip
gayrimenkuller icin nadir olarak kullanilabilmektedir.
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5.1.

Maliyet yaklagimi, arsanin gelistiriimemis hali ile degerinin tespit edilebildigi ve yipranma oraninin sinirli
oldugu durumlarda, gayrimenkul degeri tespitinde siklikla kullaniimaktadir. Maliyet yaklagiminin, 6zel
amagla inga edilmis binalarin ve tarihi degeri olan yapilarin maliyetinin tespitinde kullaniimasi zor olmakla
birlikte, elde edilen verilerin guvenilir / yeterli olmasi ve binalardaki eskimenin dogru olarak tespit
edilebilmesi kosulu ile uygulanmasi mumkunddr.

Gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklasimi degerin
gayrimenkul tzerindeki ekonomik etkilerini gostermesi bakimindan énemlidir. Bu ¢ercevede gelir Ureten
ve performansi isleticiye direkt bagl olan ticari gayrimenkul cesitlerinin (aligveris merkezi, otel, vb.)
degerlemesinde dncelikle kullaniimasi énerilmektedir.

Gelistirme yaklasimi ise; emsal Kkargilagtirma yaklasiminin uygulanamadigi ya da desteklenmesi
gerektigi durumlarda, gelistiriimemis bos arsa degerini takdir edebilmek i¢in yapilan ¢calismadir.

Bu calismada, konu gayrimenkul tzerindeki milkiyet haklarinin pazar degerini tespit etmek icin emsal
karsilastirma yaklasimi, maliyet yaklasimi ve gelir kapitalizasyonu yaklasimi kullanilmistir. Calismada,
Turkiye Merkez Bankasi tarafindan 31.03.2020 tarihinde duyurulan kur verileri dikkate alinmistir.
(USD/TRY = 6. 5696 - Bulten No: 2020-64)

EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI

Arsa Degeri: Emsal karsilastirma yaklagimi, tam miulkiyet hakkina konu parsellerin gelistiriimemis bos
arsa olarak degerini tespit etmek amaciyla kullaniimigtir. Pazar analizi bolimiinde detaylari sunulan
arsa emsallerinden, konu gayrimenkul ile kiyaslanabilir olanlar dikkate alinmistir. Degeri etkileyebilecek
kriterler 1s1ginda fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra, baz parsel olarak secilen 103 Ada 10 Parsel i¢in
birim deg@er belirlenmistir. Diger parsellerin birim degerini tespit etmek icin ise, ayarlama kriterlerine gére
belirlenen katsayilar yardimiyla serefiyelendirme ¢alismasi yapiimistir. Ayrica, konu gayrimenkullerin
mulkiyet degeri, deniz Usti hakkinin sirekliligini temsil eden hak degerini de icerdigi icin marina izni
faktoru de dikkate alinmistir. Emsal kargilagtirma yaklagimi ile, tam miulkiyete konu 103 Ada 6, 10 ve 12
Parsellerin gelistiriimemis bos arsa degeri toplam 10,873,585.- ABD$ olarak tespit edilmis, bu deger
maliyet yaklagiminda dikkate alinmistir.

Tablo 13: Emsal Kargilagtirma Yaklagimi — Gelistirilmemis Bos Arsa Degeri

103 Ada 10 Parsel Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3
Arsa Alani, net m? 5,710 4,000 4,034 3,160
Istenen Satig Fiyati, ABD$ 1,826,595 1,012,238 730,638
Istenen Birim Satis Fiyati, ABD$/m? 457 251 231
Gerceklesebilir Birim Satig Fiyati, ABD$/m? 342 226 208
Konum Daha lyi Daha Kéti Daha Kétii
Konum icin Ayarlama -%10 %5 %10
Arsa Alani 5,710 4,000 4,034 3,160
Arsa Alani icin Ayarlama -%2 -%2 -%3
Ulasilabilirlik Daha Kotl Benzer Benzer
Ulag/labilirlik icin Ayarlama %20 %0 %0
Deniz Cephesi 80m 65 m 30m 80m
Deniz Cephesi icin Ayarlama %2 %7 %0
. . P . Tarla Tarla (25.000
imar Durumu Tali g?glblg]am Guﬂ‘f;'(rghe-li-;:izm (25.000 Planda Planda Giinubirlik
T Turizm Alani) Turizm Tesis Alani)
Jmar Durumu igin Ayarlama %10 %70 %90
Ayarlanmig Birim Deger, ABD$/net m? 409 411 407 410
Arsa Deniz Ayarlanmig . Nihai

Arsa Deniz Buyukligu Cephesi Toplam Birim Deger, Marinalzni Birim Deger, Toplam Deger,
Ada/Parsel Alani, m2 Cephesi Ayarlamasi Ayarlamasi Ayarlama ABD$/m2 Faktori ABD$/m2 ABD$
103/6 4,647.56 90 m 1.02 1.01 1.03 421 1.60 673 3,125,874
103/10 5,709.84 80m 1.00 1.00 1.00 409 1.60 653 3,727,768
103/12 6,097.61 115m 0.99 1.02 1.01 413 1.60 659 4,019,943
Toplam 10,873,585
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5.2. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet Yaklasimi, konu gayrimenkulin mevcut (gelistiriimis) durumdaki degerinin tespitinde
kullanilmistir. Geligtirme maliyetleri, optimize edilmis global birim maliyetler ve birim maliyetlerin tam
olarak belirlenemedigi yerlerde de toplam maliyetler esas alinarak hesaplanmistir. ingaat maliyet
kesifleri, muteahhit kari da dahil edilerek hesaplanmistir. Tim fiyat kesiflerinde optimal pazar kosullari
g6z onlne ahnmistir. Yatirnm maliyetlerindeki beklenmeyen giderler, sapmalar ve muteahhidin
yeterlilikleri maliyetin degisken unsurlandir.

Maliyet Yaklasimi ile tespit edilen yerine koyma maliyeti, bina maliyetini (kaba yapi, ince yapi, elektrik
tesisatl, mekanik tesisat), bina disi maliyetleri (altyapi, sert zemin & i¢ yollar, peyzaj diizenleme, vb.),
diger maliyetleri (mtuhendislik ve mimarlk tcretleri, proje yonetim giderleri, yatirrmci sabit giderleri, yapi
denetimi, yasal izinler & danismanlik, pazarlama & agilis harcamalari, miteahhit kar) ve arsa degerini
icermektedir.

Yerine koyma maliyeti, ikame maliyeti olarak da ifade edilmektedir. Yontem olarak, degerlemeye konu
gelistirme ile esdeger fayda saglayan bir gelistirmenin maliyetinin hesaplanmasina dayanmaktadir.
Degerleme tarihi itibariyla gecerli olan ingaat teknikleri ve malzemeler dikkate alinarak hesaplanan yerine
koyma maliyeti, gayrimenkul gelistirme konusunda istekli bir katilimcinin pazar kosullarinda katlanacagi
maliyeti ifade etmektedir.

Maliyet Yaklasimi ile konu gayrimenkuliin amortize edilmis yerine koyma maliyeti hesaplanirken; DHTA
alani icin kalan kullanma hakki siresi ve tam miulkiyetli parsellerde fiziksel ve fonksiyonel eskime gibi

faktorler goz 6ntine alinmigtir.

Maliyet yaklasimi hesaplarina dair detaylar asagidaki tabloda verilmistir.
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Tablo 14: Maliyet Yaklagimi (Gelistirmelerin Amortize Edilmis Yerine Koyma Maliyeti)

: f : Brit Birim Toplam Bina Diger Toplam Yerine Amortize Edilmi

l(aDl%’Zer\’/?alTiI;(;r—eLrE;a:hil) ingaat Maliyet, P Maliyeti, Maliyetlger, KoyIr)na Maliyeti, Ylprgr:;nna: Yerivne_KoymZ

Alani, m2 ABD$/m?2 ABD$ ABD$ ABD$ Degeri, ABD$
103 Ada 6 Parsel
SPA 574.44 670 384,875 80,824 465,699 %8 428,443
Havuz 210.08 430 90,334 18,970 109,305 %8 100,560
Havuz Arkasi Kamelya 67.82 230 15,599 3,276 18,874 %8 17,364
Kamelya 101.05 230 23,242 4,881 28,122 %8 25,872
Bar+Sundurma 36.42 350 12,747 2,677 15,424 %8 14,190
Spa Arkasindaki Kazan Dairesi 23.39 270 6,315 1,326 7,642 %38 7,030
Kiicuk Kamelyalar 26.11 270 7,050 1,480 8,530 %8 7,848
103/ 10
Ofis 66.20 480 31,776 6,673 38,449 %8 35,373
Ofis 91.40 480 43,872 9,213 53,085 %8 48,838
Kule 572.11 670 383,314 80,496 463,810 %8 426,705
Kule Arkasi 20.00 120 2,400 504 2,904 %8 2,672
Kule Arkasi Depo 30.60 120 3,672 771 4,443 %8 4,088
Diikkanlar 308.88 420 129,730 27,243 156,973 %8 144,415
Market 336.25 420 141,225 29,657 170,882 %8 157,212
B Blok 661.23 460 304,166 63,875 368,041 %8 338,597
Guvenlik Kulubesi 11.03 265 2,923 614 3,537 %8 3,254
103/12
WC Binasl 99.83 460 45,922 9,644 55,565 %8 51,120
Akaryakit Tanklari 100.00 420 42,000 8,820 50,820 %8 46,754
Guvenlik Kulubesi 11.26 265 2,984 627 3,611 %8 3,322
1. Konteyner 16.54 320 5,293 1,111 6,404 %8 5,892
2. Konteyner 16.54 320 5,293 1,111 6,404 %8 5,892
3. Konteyner 16.54 320 5,293 1,111 6,404 %8 5,892
4. Konteyner 16.54 320 5,293 1,111 6,404 %8 5,892
5. Konteyner 16.54 320 5,293 1,111 6,404 %8 5,892
6. Konteyner 16.54 320 5,293 1,111 6,404 %8 5,892
7. Konteyner 16.54 320 5,293 1,111 6,404 %8 5,892
8. Konteyner 16.54 320 5,293 1,111 6,404 %8 5,892
9. Konteyner 16.54 320 5,293 1,111 6,404 %8 5,892
10. Konteyner 16.54 320 5,293 1,111 6,404 %8 5,892
11. Konteyner 16.54 320 5,293 1,111 6,404 %8 5,892
DHTA
Kazikl Iskele 1 - Polaris 1,401.72 450 630,774 132,463 763,237 %20 607,474
Kazikl Iskele 2 - Mira 303.78 450 136,701 28,707 165,408 %20 131,651
Kazikli Iskele 3 - Spica 305.36 450 137,412 28,857 166,269 %20 132,336
Kazikli Iskele 4 - Nova 310.01 450 139,505 29,296 168,800 %20 134,351
Kazikl Iskele 5 - Veniis 1,912.16 450 860,472 180,699 1,041,171 %20 828,687
Kazikl Iskele 6 400.52 450 180,234 37,849 218,083 %20 173,576
Yiizer iskeleler 1,686.26 250 421,565 88,529 510,094 %20 405,993
Rihtimlar 10,036.42 LS 1,605,099 337,071 1,942,170 %20 1,545,808
Toplam 5,844,126 1,227,266 7,071,393 5,888,346

. . Amortize Edilmi
BINA DISI MALIYETLER JZ{;;‘;F%’B@ Eé‘r‘;’:]‘f Yerine Koym§
! Degeri, ABD$
103 Ada 6 Parsel
Altyapi 232,378 %15 197,521
Peyzaj Dizenleme 50,000 %7 46,000
Sert Zemin 30,000 %7 27,600
103 Ada 10 Parsel
Altyapi 285,492 %15 242,668
Peyzaj Duzenleme 50,000 %7 46,000
Sert Zemin 40,000 %7 36,800
103 Ada 12 Parsel
Altyapi 304,881 %15 259,148
Peyzaj Duzenleme 50,000 %7 46,000
Sert Zemin 50,000 %7 46,000
DHTA
Marina FF&E 80,000
Sabit Varliklar*
Sokdlebilir ve Taginabilir Nitelikte Tefrisat 663,381
Ekipman 132,227
Cihazlar 214,033
Diger 34,872
*Isveren tarafindan temin edilen veriler dikkate alinmistir.
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Tablo 15: Maliyet Yaklagimi Sonugclari

Yerine Koyma

Amortize Edilmis Yerine

Maliyeti, ABD$ Koyma Degeri, ABD$
103 Ada 6 Parsel
Bina Maliyeti (Diger Maliyetler Dahil) 653,595 601,308
Bina DisiI Maliyetler 312,378 271,121
Bina & Bina Digi Maliyetler 965,973 872,429
103 Ada 10 Parsel
Bina Maliyeti (Diger Maliyetler Dahil) 1,262,123 1,161,153
Bina DisI Maliyetler 375,492 325,468
Bina & Bina Digi Maliyetler 1,637,615 1,486,622
103 Ada 12 Parsel
Bina Maliyeti (Diger Maliyetler Dahil) 180,443 166,008
Bina DisI Maliyetler 404,881 351,148
Bina & Bina Digi Maliyetler 585,324 517,156
DHTA
Toplam Bina Maliyeti 4,975,231 3,959,878
Toplam Bina Disi Maliyetler - -
Bina & Bina Digi Maliyetler 4,975,231 3,959,878
Sabit Varlik ve Marina FF&E 1,124,513
Toplam Bina & Bina Digi Maliyetler 7,960,597
Arsa Degeri 10,873,585
DHTA Kullanma Hakki Degeri* 4,377,086
Toplam Deger, ABD$ 23,211,268
Toplam Deger, TL 152,488,749

* Gelir kapitalizasyonu yaklasiminda projeksiyon dénemi boyunca 6ngérilen kullanim hakki bedeli
(sabit+ciro payr) 6demesinin nakit akisi %4 indirgeme orani ile iskonto edilerek hesaplanmistir.

Maliyet yaklagsimis ile, konu gayrimenkulin mevcut (geligtiriimig) durumdaki degeri
152,488,749.- TL olarak tespit edilmisgtir.
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5.3. GELIR KAPITALIZASYONU YAKLASIMI

Gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklagimi, dederin

gayrimenkul Uzerindeki ekonomik etkilerini gdstermesi bakimindan dnemlidir. Gelir kapitalizasyonu

yaklagsiminin ana prensibi, degerin gayrimenkul Gizerindeki faaliyetin net geri dénusu ile ifade edilmesidir;

yani gelecekteki kazanclarin bugunki degerinin tespit edilmesidir. Gelir getirici gayrimenkullerin

gelecekteki kazanclari, gelir ve gider 6ngorilerinden yola ¢ikan amortisman ve kredi éncesi net gelirdir.

Gelecekteki bu kazanglar, kapitalizasyon sureci ve iskonto edilmis nakit akisi analizi ile pazar degerine

donustirilmektedir.

Gelir kapitalizasyonu yaklagiminda; konu gayrimenkul i¢in yapilan kabuller agagida aciklanmistir:

w W W W

Tesis 365 gin sure ile hizmet sunmaktadir.
Yillk tekne baglama kapasitesi 4,200, kara park kapasitesi ise 1,200 adettir.
Projeksiyon dénemi, kullanma hakki stiresinin bitisine kadar olan siredir.

Ortalama gunlik tekne baglama fiyatlari ve doluluk oranlari, konu gayrimenkuliin kendi dinamikleri ve
rakip yatirimlar dikkate alinarak belirlenmistir.

Fiyatlarin, yillik %2 olarak kabul edilen enflasyon orani bazinda artis gosterecegi kabul edilmistir.
2023 yili olarak kabul edilen stabilize yilda; deniz baglama yeri doluluk oraninin %82, kara park yeri
doluluk oraninin ise %24 mertebesine ulagacagi kabul edilmigtir.

Tesis isletmesinde departmantal giderler, isletme giderleri ve sabit giderler olmak izere 3 ana gider
kalemi bulunmaktadir.

Departmantal giderler; liman hizmetlerini, yiyecek & icecek hizmetlerini ve diger hizmetleri idame
ettirmek icin gereken gider kalemlerinden olusmaktadir.

Isletme giderleri; idari ve genel giderler, pazarlama, bakim & onarim ve elektrik, vb. diger giderleri
icermektedir. isletme giderleri toplam gelirlerin bir yiizdesi olarak hesaplanmaktadir.

Sabit giderler; mal sahibi tarafindan karsilanan gider kalemleridir. Sabit giderler olarak, yenileme fonu,
Ust hakki bedeli (sabit & hasilat payi), ecrimisil bedeli ve bina sigortasi dikkate alinmigtir. Yenileme
fonu olarak; jenerik igletici s6zlesmesi kapsaminda toplam gelirlerin %2’si, mevcut hasilat pay: kira
stzlesmesi kosullarinin dikkate alindigi nakit akisinda ise toplam gelirlerin %3'0 aynimistir.

Sabit Ust hakki bedeli icin; kullanma hakki sézlesmesine istinaden hesap yapilmistir. 22.10.2010
tarihinde belirlenen 302,500 TL tutarindaki bedel izerinden, TUIK tarafindan aciklanan Uretici Fiyati
Endeksi (bir 6nceki yilin ayni ayina gore degisim orani) dikkate alinarak 2019 yili bedeli hesaplanmig
ve 2019 yili ortalama kuru ile ABD$ cinsine ¢evrilmistir. 2020 ve devam eden yillar igin yillik %2
oraninda gergeklesmesi 6ngorulen enflasyon orani ile artis yapiimigtir.

Tam miulkiyete konu 103 ada 6, 10 ve 12 nolu parseller igin, projeksiyon periyodu sonunda dénem
sonu degeri hesaplanmistir.

Birinci nakit akigi analizinde, tesisin sorumlu ve yetkin bir yonetim tarafindan isletildigi ve jenerik bir
isletici s6zlesmesi kapsaminda toplam gelirlerden %4 isletici pay! verildigi kabull yapilmistir.

Bu senaryoda; tesisin mevcut kira kontrati devam etmeyecek sekilde el degistirmesi durumundaki
degerini hesaplamak amagclanmigtir.

ikinci nakit akig analizinde ise, mevcut hasilat pay kira sézlesmesi dikkate alinarak, Marti GYO icin
kira geliri bazli deger hesaplanmigstir. S6zlesme kosullari dahilinde; kira gelirleri icin 2030 yili sonuna
kadar %21 hasilat payinin gecerli olacagi, kontrat bitiminden itibaren ise jenerik isletici s6zlesmesi
kosullarinin uygulanacagi kabul edilmistir.
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Asagida, Marti GYO tarafindan temin edilen ge¢mis donem operasyon bilgisi ve bu verilerin ABD$
cinsinden analizi yer almaktadir. Analiz kapsaminda; iade ve indirimler gelirlerden dugtlmustir.

Tablo 16: Marti Marina — Ge¢gmis Dénem Operasyon Bilgisi

Gelir Kalemleri (TL) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Liman gelirleri* 2,558,922 3,874,283 5,285,431 6,789,823 7,216,616 7,713,430 9,644,566 10,959,321
Satig Uniteleri Gelirleri 2,862,097 3,422,947 4,177,598 3,921,157 302,619 43,879 181,098 131,773
Ekstra Yiyecek—i(;ecek Gelirleri 14,339 0 2,350 4,135 11,930 20,148 20,341 25,060
Kira Gelirleri 129,434 160,076 153,158 263,531 273,601 327,205 406,293 547,556
Diger Gelirler 177,873 212,727 273,425 516,896 429,577 631,370 657,447 809,948
Toplam Gelir 5,742,665 7,670,033 9,891,962 11,495,543 8,234,343 8,736,033 10,909,745 12,473,657
iade- Indirimler 35,730 7,570 37,336 67,883 90,283 62,424 162,201 91,429
indirimler Sonrasi Toplam Gelir 5,706,934 7,662,462 9,854,625 11,427,659 8,144,060 8,673,608 10,747,544 12,382,228
Gider Kalemleri (TL)
Liman Isletme Giderleri 564,906 542,708 485,767 519,912 420,093 414,346 683,149 644,703
Personel ve idari Giderler 1,822,480 1,789,712 2,201,773 2,328,020 2,116,934 2,528,733 3,097,249 2,555,837
Yonetim Giderleri** 620,101 607,385 696,166 731,884 408,653 389,754 2,334,017 1,900,227
Yiyecek - icecek Giderleri 6,268 18,032 12,456 21,950 16,432 4,330 -280 14,260
Yiyecek Giderleri 1,985 7,500 7,704 11,315 11,899 4,302 1,998 13,876
Icecek Giderleri 4,282 10,532 4,753 10,635 4,532 28 -2,278 384
Enerji,Yakit ve Su Giderleri 454,473 370,725 457,789 328,512 369,243 287,166 270,313 601,026
Satig/Pazarlama Giderleri 181,388 270,314 523,574 395,134 76,668 81,415 149,159 146,034
Bakim/Onarim Giderleri 400,455 345,359 241,742 492,226 315,684 506,746 488,455 577,346
Sigorta Giderleri 85,827 103,151 124,444 122,631 120,226 128,209 127,639 144,718
Ecrimisil Kira Giderleri 29,167 18,403 23,128 18,755 21,700 0
Satilan Ticari Mallar Maliyeti Marina 2,509,239 3,027,094 3,901,329 3,712,945 258,537 27,408 158,118 105,359
Market 522,407 567,266 714,645 215,853 0 0 0 0
Akaryakit 1,964,742 2,424,286 3,132,724 3,453,840 244,930 0 0 0
Diger 15,822 17,510 41,504 21,302 -2,825 23,078 158,118 105,359
Gider Toplami 6,645,135 7,074,480 8,674,206 8,671,616 4,125,598 4,386,861 7,329,517 6,689,510
Gelir-Gider Farki -938,201 587,982 1,180,419 2,756,044 4,018,462 4,286,747 3,418,027 5,692,718
isletici (Mart1 Otelcilik) Agisindan
Hasilat Kira Gideri 1,579,250 1,472,753 2,084,984 2,139,341 1,396,738 2,148,289 2,753,684 2,980,054
Hasilat Pays (Ust Hakki) 29,692 23,831 41,567 0 0 0 54,415 70,166
Kira Gideri*** 130,066 146,402 126,134 123,049 21,858 6,575 100,949 131,514

* Liman gelirlerinin yaklasik %1.5 oranindaki kisminin kara park gelirlerinden olustugu; 2018 yili kara park gelirinin 172,000 TL, 2019 yil kara park

gelirinin ise 200,000 TL mertebesinde oldugu bilgisi edinilmistir.
** Yonetim giderlerinde, 2018 ve 2019 yillarinda olusan farkin, gecikme cezalarindan kaynaklandigi bilgisi edinilmistir.
*** Sahis mulkiyetindeki tamamlayici arazinin kira giderlerini ifade etmekte olup, 2020 yili itibariyla kiralama yapilmayacag bilgisi edinilmistir.

Tablo 17: Ge¢mis Donem Doluluk Orani Verisi

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Yillik Satisa Hazir Deniz Baglama Yeri 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200

Yilhk Satisa Hazir Kara Park Yeri 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200

Deniz Baglama Doluluk Orani (%) %74 %88 %88 %80 %79 %75

Kara Park Doluluk Orani (%) %25 %26 %25 %23 %24 %16

Tablo 18: 2019 Yili Ay Bazinda Doluluk Verisi

Nis  May Haz Tem Agu Eyl EKki Kas Ara Oca Sub Mar Toplam
Satigsa Hazir Deniz Bag.Yeri 320 380 380 380 380 380 380 320 320 320 320 320 4,200
Satilan Deniz Bag. Yeri 246 262 281 290 294 287 275 255 247 244 244 244 3,169
Deniz Baglama Doluluk %77 %69 %74 %76 %77 %76 %72 %80 %77 %76 %76 %76 %75
Satigsa Hazir Kara Park Yeri 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 1200
Satilan Kara Park Yeri 35 21 10 7 5 5 8 18 20 20 20 20 189
Kara Park Doluluk % 35% 21% 10% 7% 5% 5% 8% 18% 20% 20% 20% 20% 16%
Toplam Satigsa Hazir 420 480 480 480 480 480 480 420 420 420 420 420 5,400
Toplam Satilan 281 283 291 297 299 292 283 273 267 264 264 264 3,358
Toplam Doluluk % 67% 59% 61% 62% 62% 61% 59% 65% 64% 63% 63% 63% 62%
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Tablo 19: Marti GYO'dan Temin Edilen Finansal Verilerin ABD$ Cinsinden Analizi

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ortalama Kur (USD/TRY) 1.80 1.91 2.19 2.73 3.02 3.65 4.82 5.68
GELIRLER (ABD$)
Yillik Satisa Hazir Deniz Baglama Yeri 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200
Doluluk - - 74% 88% 88% 80% 79% 75%
Ortalama Birim Gelir - - - - - - 582 593
Deniz Baglama Yeri Geliri - - - - - - 1,931,511 1,877,783
Yillk Satisa Hazir Kara Park Yeri - - - - - - 1,200 1,200
Doluluk - - 25% 26% 25% 23% 24% 16%
Ortalama Birim Gelir - - - - - - 124 186
Kara Park Geliri - - - - - - 35,683 35,204
Liman Gelirleri 1,400,886 2,029,312 2,393,854 2,466,631 2,357,044 2,096,126 1,967,194 1,912,987
Satis Uniteleri Gelirleri 1,589,047 1,796,417 1,905,560 1,438,878 100,092 12,022 37,570 23,195
Yiyecek&igecek Geliri (Ekstra) 7,961 0 1,072 1,517 3,946 5,520 4,220 4,411
Kira Geliri 71,862 84,011 69,861 96,703 90,494 89,644 84,289 96,382
Diger Gelirler 98,756 111,642 124,720 189,676 142,083 172,975 136,393 142,569
TOPLAM GELIRLER 3,168,512 4,021,382 4,495,067 4,193,406 2,693,658 2,376,286 2,229,665 2,179,544
GIDERLER
Departmantal Giderler
Liman isletme Giderleri 313,638 284,822 221,577 190,783 138,946 113,517 141,725 113,482
Satilan Ticari Mallar Gideri 1,393,139 1,588,667 1,779,544 1,362,474 85,511 7,509 32,803 18,545
Yiyecek&igecek Gideri 3,480 9,463 5,682 8,054 5,435 1,186 -58 2,510
Toplam Departmantal Giderler 1,710,257 1,882,953 2,006,802 1,561,311 229,892 122,212 174,469 134,537
isletme Giderleri
Personel ve idari Giderler 1,011,848 939,269 1,004,312 854,272 700,178 692,790 642,549 449,883
Yonetim Giderleri 344,282 318,765 317,548 268,566 135,163 106,780 484,211 334,482
Pazarlama Giderleri 100,707 141,865 238,822 144,995 25,358 22,305 30,944 25,705
Enerji Giderleri 252,325 194,562 208,815 120,548 122,128 78,674 56,079 105,794
Bakim & Onarim Giderleri 222,334 181,250 110,267 180,623 104,413 138,832 101,334 101,626
Toplam igletme Giderleri 1,931,497 1,775,712 1,879,764 1,569,006 1,087,240 1,039,381 1,315,117 1,017,490
SABIT GIDERLER ONCESI GELIR -473,241 362,718 608,501 1,063,089 1,376,526 1,214,692 740,079 1,027,517
Sabit Giderler
Emlak Vergisi - - - - - - - -
Bina Sigortasi 47,651 54,135 56,763 45,000 39,765 35,125 26,480 25,473
Ecrimisil - - 13,304 6,753 7,650 5,138 4,502 -
Ust Hakki Bedeli (hasilat pay1) 16,485 12,507 18,960 - - - 11,289 12,351
Toplam Sabit Giderler 64,137 66,642 89,028 51,753 47,415 40,263 42,270 37,824
NET ISLETME GELIRI -537,378 296,076 519,474 1,011,336 1,329,111 1,174,429 697,809 989,693

Yukaridaki kabuller, bilgiler ve analizler kapsaminda gerceklestirilen; jenerik isletici s6zlesmeli nakit akis

projeksiyonu ve Marti GYO agcisindan hasilat payh kira geliri bazh nakit akis projeksiyonu asagidaki

tablolarda sunulmustur.
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Tablo 21: Nakit Akisi Projeksiyonu - Jenerik Isletici Sozlesmeli Senaryo (1/3)

(ABD$)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
GELIRLER
Satisa Hazir Deniz Badlama Yeri 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200
Doluluk %79 %81 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82
Ortalama Birim Gelir 610 623 635 648 661 674 687 701 715 729 744 759 774
Deniz Baglama Yeri Geliri 2,036,651 2,129,676 2,198,939 2,242,918 2,287,776 2,333,532 2,380,202 2,427,807 2,476,363 2,525,890 2,576,408 2,627,936 2,680,495
Satiga Hazir Kara Park Yeri 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200
Doluluk %19 %22 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24
Ortalama Birim Gelir 192 196 200 204 208 212 216 220 225 229 234 239 243
Kara Park Geliri 43,167 51,076 56,888 58,025 59,186 60,370 61,577 62,808 64,065 65,346 66,653 67,986 69,346
Liman Gelirleri 2,079,818 2,180,752 2,255,827 2,300,943 2,346,962 2,393,901 2,441,779 2,490,615 2,540,427 2,591,236 2,643,061 2,695,922 2,749,840
Teknik Hizmet Gelirleri 123,891 126,369 128,896 131,474 134,103 136,785 139,521 142,312 145,158 148,061 151,022 154,043 157,123
Satig Uniteleri Gelirleri 26,674 27,208 27,752 28,307 28,873 29,450 30,039 30,640 31,253 31,878 32,516 33,166 33,829
Yiyecek&icecek Geliri 4,543 4,634 4,727 4,822 4,918 5,016 5,117 5,219 5,323 5,430 5,538 5,649 5,762
Kira Geliri 99,273 101,259 103,284 105,350 107,457 109,606 111,798 114,034 116,315 118,641 121,014 123,434 125,903
Diger Gelirler 163,954 167,233 170,578 173,989 177,469 181,018 184,639 188,331 192,098 195,940 199,859 203,856 207,933
TOPLAM GELIRLER 2,498,154 2,607,454 2,691,063 2,744,884 2,799,782 2,855,778 2,912,893 2,971,151 3,030,574 3,091,186 3,153,009 3,216,069 3,280,391
GIDERLER
Departmantal Giderler
Liman igletme Giderleri 116,470 122,122 126,326 128,853 131,430 134,058 136,740 139,474 142,264 145,109 148,011 150,972 153,991
Satilan Ticari Mallar Gideri 21,339 21,766 22,201 22,645 23,098 23,560 24,032 24,512 25,002 25,502 26,013 26,533 27,063
Yiyecek&icecek Gideri 2,084 2,185 2,261 2,306 2,352 2,399 2,447 2,496 2,546 2,597 2,649 2,702 2,756
Toplam Departmantal Giderler 139,893 146,074 150,788 153,804 156,880 160,018 163,218 166,482 169,812 173,208 176,672 180,206 183,810
isletme Giderleri
Personel ve idari Giderler 499,631 521,491 538,213 548,977 559,956 571,156 582,579 594,230 606,115 618,237 630,602 643,214 656,078
Yonetim Giderleri 149,889 156,447 161,464 164,693 167,987 171,347 174,774 178,269 181,834 185,471 189,181 192,964 196,823
Pazarlama Giderleri 29,978 31,289 32,293 32,939 33,597 34,269 34,955 35,654 36,367 37,094 37,836 38,593 39,365
Enerji Giderleri 124,908 130,373 134,553 137,244 139,989 142,789 145,645 148,558 151,529 154,559 157,650 160,803 164,020
Bakim & Onarim Giderleri 112,417 117,335 121,098 123,520 125,990 128,510 131,080 133,702 136,376 139,103 141,885 144,723 147,618
Toplam Igletme Giderleri 916,822 956,936 987,620 1,007,373 1,027,520 1,048,070 1,069,032 1,090,412 1,112,221 1,134,465 1,157,154 1,180,297 1,203,903
SABIT GIDERLER ONCESI GELIR 1,441,438 1,504,445 1552655 1,583,708 1,615,382 1,647,689 1,680,643 1,714,256 1,748,541 1,783,512 1,819,182 1,855,566 1,892,677
Sabit Giderler

Bina Sigortasi 25,983 26,503 27,033 27,573 28,125 28,687 29,261 29,846 30,443 31,052 31,673 32,307 32,953
isletici Pay! 99,926 104,298 107,643 109,795 111,991 114,231 116,516 118,846 121,223 123,647 126,120 128,643 131,216
Yenileme Fonu 49,963 52,149 53,821 54,898 55,996 57,116 58,258 59,423 60,611 61,824 63,060 64,321 65,608
Ecrimisil 4,684 4,777 4,873 4,970 5,070 5,171 5,275 5,380 5,488 5,597 5,709 5,824 5,940
Ust Hakki Bedeli (sabit) 139,017 141,797 144,633 147,526 150,476 153,486 156,556 159,687 162,880 166,138 169,461 172,850 176,307
Ust Hakki Bedeli (ciro) 24,982 26,075 26,911 27,449 27,998 28,558 29,129 29,712 30,306 30,912 31,530 32,161 32,804
Toplam Sabit Giderler 344,554 355,599 364,913 372,211 379,656 387,249 394,994 402,894 410,951 419,170 427,554 436,105 444,827
Net Nakit Akigi 1,096,884 1,148,846 1,187,742 1,211,496 1,235,726 1,260,441 1,285,650 1,311,363 1,337,590 1,364,342 1,391,628 1,419,461 1,447,850
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Tablo 22: Nakit Akisi Projeksiyonu - Jenerik Isletici Sozlesmeli Senaryo (2/3)

(ABD$)

2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045
GELIRLER
Satisa Hazir Deniz Badlama Yeri 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200
Doluluk %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82
Ortalama Birim Gelir 790 805 821 838 855 872 889 907 925 944 962 982 1,001
Deniz Baglama Yeri Geliri 2,734,104 2,788,787 2,844,562 2,901,454 2,959,483 3,018,672 3,079,046 3,140,627 3,203,439 3,267,508 3,332,858 3,399,515 3,467,506
Satiga Hazir Kara Park Yeri 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200
Doluluk %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24
Ortalama Birim Gelir 248 253 258 263 269 274 279 285 291 297 303 309 315
Kara Park Geliri 70,733 72,147 73,590 75,062 76,563 78,094 79,656 81,249 82,874 84,532 86,223 87,947 89,706
Liman Gelirleri 2,804,837 2,860,934 2,918,152 2,976,515 3,036,046 3,096,767 3,158,702 3,221,876 3,286,314 3,352,040 3,419,081 3,487,462 3,557,212
Teknik Hizmet Gelirleri 160,266 163,471 166,741 170,075 173,477 176,947 180,485 184,095 187,777 191,533 195,363 199,270 203,256
Satis Uniteleri Gelirleri 34,506 35,196 35,900 36,618 37,350 38,097 38,859 39,636 40,429 41,238 42,062 42,904 43,762
Yiyecek&icecek Geliri 5,877 5,995 6,115 6,237 6,362 6,489 6,619 6,751 6,886 7,024 7,165 7,308 7,454
Kira Geliri 128,421 130,989 133,609 136,281 139,007 141,787 144,623 147,515 150,465 153,475 156,544 159,675 162,868
Diger Gelirler 212,092 216,334 220,660 225,074 229,575 234,166 238,850 243,627 248,499 253,469 258,539 263,710 268,984
TOPLAM GELIRLER 3,345,999 3,412,919 3,481,177 3,550,800 3,621,817 3,694,253 3,768,138 3,843,501 3,920,371 3,998,778 4,078,754 4,160,329 4,243,535
GIDERLER
Departmantal Giderler
Liman igletme Giderleri 157,071 160,212 163,417 166,685 170,019 173,419 176,887 180,425 184,034 187,714 191,469 195,298 199,204
Satilan Ticari Mallar Gideri 27,605 28,157 28,720 29,294 29,880 30,478 31,087 31,709 32,343 32,990 33,650 34,323 35,009
Yiyecek&icecek Gideri 2,811 2,867 2,924 2,983 3,042 3,103 3,165 3,229 3,293 3,359 3,426 3,495 3,565
Toplam Departmantal Giderler 187,486 191,236 195,061 198,962 202,941 207,000 211,140 215,363 219,670 224,063 228,545 233,116 237,778
isletme Giderleri
Personel ve idari Giderler 669,200 682,584 696,235 710,160 724,363 738,851 753,628 768,700 784,074 799,756 815,751 832,066 848,707
Yonetim Giderleri 200,760 204,775 208,871 213,048 217,309 221,655 226,088 230,610 235,222 239,927 244,725 249,620 254,612
Pazarlama Giderleri 40,152 40,955 41,774 42,610 43,462 44,331 45,218 46,122 47,044 47,985 48,945 49,924 50,922
Enerji Giderleri 167,300 170,646 174,059 177,540 181,091 184,713 188,407 192,175 196,019 199,939 203,938 208,016 212,177
Bakim & Onarim Giderleri 150,570 153,581 156,653 159,786 162,982 166,241 169,566 172,958 176,417 179,945 183,544 187,215 190,959
Toplam Igletme Giderleri 1,227,981 1,252,541 1,277,592 1,303,144 1,329,207 1,355,791 1,382,907 1,410,565 1,438,776 1,467,552 1,496,903 1,526,841 1,557,377
SABIT GIDERLER ONCESI GELIR 1,930,531 1,969,141 2,008,524 2,048,695 2,089,669 2,131,462 2,174,091 2,217,573 2,261,925 2,307,163 2,353,306 2,400,372 2,448,380
Sabit Giderler

Bina Sigortasi 33,612 34,284 34,970 35,669 36,382 37,110 37,852 38,609 39,381 40,169 40,972 41,792 42,628
isletici Pay! 133,840 136,517 139,247 142,032 144,873 147,770 150,726 153,740 156,815 159,951 163,150 166,413 169,741
Yenileme Fonu 66,920 68,258 69,624 71,016 72,436 73,885 75,363 76,870 78,407 79,976 81,575 83,207 84,871
Ecrimisil 6,059 6,180 6,304 6,430 6,558 6,690 6,823 6,960 7,099 7,241 7,386 7,533 7,684
Ust Hakki Bedeli (sabit) 179,833 183,430 187,098 190,840 194,657 198,550 202,521 206,572 210,703 214,917 219,216 223,600 228,072
Ust Hakki Bedeli (ciro) 33,460 34,129 34,812 35,508 36,218 36,943 37,681 38,435 39,204 39,988 40,788 41,603 42,435
Toplam Sabit Giderler 453,724 462,798 472,054 481,495 491,125 500,947 510,966 521,186 531,609 542,242 553,087 564,148 575,431
Net Nakit Akigi 1,476,807 1,506,343 1,536,470 1,567,200 1,598,544 1,630,515 1,663,125 1,696,387 1,730,315 1,764,921 1,800,220 1,836,224 1,872,949
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Tablo 23: Nakit Akisi Projeksiyonu - Jenerik Isletici Sozlesmeli Senaryo (3/3)

(ABDS)
2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 2055 2056 2057 2058
GELIRLER
Satiga Hazir Deniz Baglama Yeri 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200
Doluluk %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82 %82
Ortalama Birim Gelir 1,021 1,042 1,063 1,084 1,106 1,128 1,150 1,173 1,197 1,221 1,245 1,270 1,295
Deniz Baglama Yeri Geliri 3,536,856 3,607,593 3,679,745 3,753,339 3,828,406 3,904,974 3,983,074 4,062,735 4,143,990 4,226,870 4,311,407 4,397,635 4,485,588
Satiga Hazir Kara Park Yeri 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200
Doluluk %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24 %24
Ortalama Birim Gelir 321 327 334 341 348 354 362 369 376 384 391 399 407
Kara Park Geliri 91,500 93,330 95,197 97,101 99,043 101,023 103,044 105,105 107,207 109,351 111,538 113,769 116,044
Liman Gelirleri 3,628,356 3,700,923 3,774,941 3,850,440 3,927,449 4,005,998 4,086,118 4,167,840 4,251,197 4,336,221 4,422,945 4,511,404 4,601,632
Teknik Hizmet Gelirleri 207,321 211,467 215,697 220,011 224,411 228,899 233,477 238,147 242,910 247,768 252,723 257,778 262,933
Satig Uniteleri Gelirleri 44,637 45,530 46,440 47,369 48,317 49,283 50,269 51,274 52,299 53,345 54,412 55,500 56,611
Yiyecek&icecek Geliri 7,603 7,755 7,910 8,068 8,230 8,394 8,562 8,734 8,908 9,086 9,268 9,453 9,643
Kira Geliri 166,126 169,448 172,837 176,294 179,820 183,416 187,085 190,826 194,643 198,536 202,506 206,557 210,688
Diger Gelirler 274,363 279,851 285,448 291,157 296,980 302,919 308,978 315157 321,460 327,890 334,447 341,136 347,959
TOPLAM GELIRLER 4,328,406 4,414,974 4,503,274 4,593,339 4,685,206 4,778,910 4,874,488 4,971,978 5,071,417 5,172,846 5,276,303 5,381,829 5,489,465
GIDERLER
Departmantal Giderler
Liman Isletme Giderleri 203,188 207,252 211,397 215,625 219,937 224,336 228,823 233,399 238,067 242,828 247,685 252,639 257,691
Satilan Ticari Mallar Gideri 35,710 36,424 37,152 37,895 38,653 39,426 40,215 41,019 41,839 42,676 43,530 44,400 45,288
Yiyecek&icecek Gideri 3,636 3,709 3,783 3,859 3,936 4,014 4,095 4,177 4,260 4,345 4,432 4,521 4,611
Toplam Departmantal Giderler 242,533 247,384 252,332 257,378 262,526 267,777 273,132 278,595 284,167 289,850 295,647 301,560 307,591
isletme Giderleri
Personel ve Idari Giderler 865,681 882,995 900,655 918,668 937,041 955,782 974,898 994,396 1,014,283 1,034,569 1,055,261 1,076,366 1,097,893
Yénetim Giderleri 259,704 264,898 270,196 275,600 281,112 286,735 292,469 298,319 304,285 310,371 316,578 322,910 329,368
Pazarlama Giderleri 51,941 52,980 54,039 55,120 56,222 57,347 58,494 59,664 60,857 62,074 63,316 64,582 65,874
Enerji Giderleri 216,420 220,749 225,164 229,667 234,260 238,945 243,724 248,599 253571 258,642 263,815 269,091 274,473
Bakim & Onarim Giderleri 194,778 198,674 202,647 206,700 210,834 215,051 219,352 223,739 228,214 232,778 237,434 242,182 247,026
Toplam lgletme Giderleri 1,588,525 1,620,295 1,652,701 1,685,755 1,719,471 1,753,860 1,788,937 1,824,716 1,861,210 1,898,434 1,936,403 1,975,131 2,014,634
SABIT GIDERLER ONCESI GELIR 2,497,348 2,547,294 2,598,240 2,650,205 2,703,209 2,757,273 2,812,419 2,868,667 2,926,041 2,984,561 3,044,253 3,105,138 3,167,240
Sabit Giderler
Bina Sigortasi 43,480 44,350 45,237 46,142 47,064 48,006 48,966 49,945 50,944 51,963 53,002 54,062 55,144
isletici Pay: 173,136 176,599 180,131 183,734 187,408 191,156 194,980 198,879 202,857 206,914 211,052 215,273 219,579
Yenileme Fonu 86,568 88,299 90,065 91,867 93,704 95,578 97,490 99,440 101,428 103,457 105,526 107,637 109,789
Ecrimisil 7,838 7,995 8,154 8,318 8,484 8,654 8,827 9,003 9,183 9,367 9,554 9,745 9,940
Ust Hakki Bedeli (sabit) 232,633 237,286 242,032 246,872 251,810 256,846 261,983 267,223 272,567 278,018 283,579 289,250 295,035
Ust Hakki Bedeli (ciro) 43,284 44,150 45,033 45,933 46,852 47,789 48,745 49,720 50,714 51,728 52,763 53,818 54,895
Toplam Sabit Giderler 586,940 598,679 610,652 622,865 635,323 648,029 660,990 674,209 687,694 701,447 715,476 729,786 744,382
Doénem Sonu Degeri (arsalar) 23,538,537
Net Nakit Akigt 1,910,408 1,948,616 1,987,588 2,027,340 2,067,887 2,109,244 2,151,429 2,194,458 2,238,347 2,283,114 2,328,776 2,375,352 25,961,395
Indirgeme Orani %7.40 Gelir kapitalizasyonu yaklasmimis ile, konu gayrimenkuliin mevcut (gelistirilmis) durumdaki toplam degeri
Net Buguinki Deger, ABD$ 21,171,566 139,088,718.- TL olarak tespit edilmigtir. Bu deger, mevcut kira kontratinm gecerli olmadigr ve konu tesisin jenerik
Net Buguink Deger, TL 139,088,718 bir igletici sbzlegsmesi ile faaliyet gosterdigi durumda gecerli olacak degerdir.
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Tablo 24: Nakit Akigl Projeksiyonu - Martt GYO Hasilat Payi Kira Geliri

(ABDS$)
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
TOPLAM GELIRLER (Tablo 21) 2,498,154 2,607,454 2,691,063 2,744,884 2,799,782 2,855,778 2,912,893 2,971,151 3,030,574 3,091,186 3,153,009
Marti GYO - Hasilat Pay! %21 %21 %21 %21 %21 %21 %21 %21 %21 %21 %21
Marti GYO — Kira Geliri 524,612 547,565 565,123 576,426 587,954 599,713 611,708 623,942 636,421 649,149 662,132
Sabit Giderler
Bina Sigortasi 25,983 26,503 27,033 27,573 28,125 28,687 29,261 29,846 30,443 31,052 31,673
Yenileme Fonu 74,945 78,224 80,732 82,347 83,993 85,673 87,387 89,135 90,917 92,736 94,590
Ecrimisil 4,684 4,777 4,873 4,970 5,070 5171 5,275 5,380 5,488 5,597 5,709
Ust Hakki Bedeli (sabit) 139,017 141,797 144,633 147,526 150,476 153,486 156,556 159,687 162,880 166,138 169,461
Ust Hakki Bedeli (ciro) 24,982 26,075 26,911 27,449 27,998 28,558 29,129 29,712 30,306 30,912 31,530
Toplam Sabit Giderler 269,610 277,375 284,181 289,865 295,662 301,575 307,607 313,759 320,034 326,435 332,964 (Tablo 21) (Tablo 21)
Net Nakit Akig 255,003 270,190 280,942 286,561 292,292 298,138 304,101 310,183 316,386 322,714 329,168 1,419,461 1,447,850
(ABD$)
2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045
Net Nakit Akigi (Tablo 22) 1,476,807 1,506,343 1,536,470 1,567,200 1,598,544 1,630,515 1,663,125 1,696,387 1,730,315 1,764,921 1,800,220 1,836,224 1,872,949
(ABD$)
2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 2055 2056 2057 2058
Net Nakit Akigi (Tablo 23) 1,910,408 1,948,616 1,987,588 2,027,340 2,067,887 2,109,244 2,151,429 2,194,458 2,238,347 2,283,114 2,328,776 2,375,352 25,961,395
indirgeme Orani %7.20 . o . . . . N - .
g > Gelir kapitalizasyonu yaklasmi ile, konu gayrimenkuliin mevcut hasiat paylr kira s6zlegsmesinin kosullarma goére
Net Buguinkii Deger, ABD$ 14,236,866 . . . o P _ . e
Net Bugiinkii Deger TL 93,530,517 Martr1 GYO icin kira geliri bazli degeri 93,530,517.- TL olarak tespit edilmistir.
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5.4. DEGERLERIN UYUMLASTIRILMASI

Bu calismada; maliyet yaklasimi ve gelir kapitalizasyonu yaklasimindan faydalaniimistir. Emsal
karsilastirma yaklasimi, tam miulkiyet hakkina sahip olan parsellerin gelistiriimemis bos arsa olarak
degerinin tespitinde kullanilmis olup, sonuglar maliyet yaklasimina yansitiimigtir.

S8z konusu yaklasimlar sonucunda ulasilan degerler ve degerlerin uyumlastiriimasi ile takdir edilen nihai

deger asagidaki gibidir:

Pazar Degeri (31.03.2020 itibariyla)

§ Ust hakkinin, mevcut kira kontrati devam etmeyecek sekilde el degistirmesi durumundaki degeri

ifade etmektedir.

Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi 139,100,000.- TL
Maliyet Yaklagimi 152,500,000.- TL

Pazar kabullerine gore, ticari isletmeye konu gayrimenkuller icin ticari faaliyet performansi deger ile
dogrudan iligkilendirilmektedir. Ancak, tali yat limani izinli konu gayrimenkulin tam miulkiyetli
parsellerinin bulunmasi ve arsa miuilkiyet degerinin, deniz tstl hakkinin sdrekliligini temsil eden hak

degderini de icermesi nedeniyle, yaklasimlar esit agirlikli olarak (ortalama alinarak) degerlendirilmistir.

Nihai Deger (KDV harig) 145,800,000.- TL
Nihai Deger (KDV dahil) 172,040,000.- TL
Pazarda Kalma Siresi 18-22 ay

Kira Geliri Bazli Deger (31.03.2020 itibariyla)

§ Mevcut hasilat payli kira s6zlegsmesinin kosullarina gére, Marti GYO igin s6z konusu olan kira geliri

bazli degeri ifade etmektedir. Sadece gelir kapitalizasyonu yaklagimi dikkate alinmistir.

Kira Geliri Bazli Deger (KDV haricg) 93,530,000.- TL
Kira Geliri Bazli Deger (KDV dahil) 110,370,000.- TL
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DEGERLEME SONUCLARINA GORE NiHAI DEGER TAKDIRI

Temin edebildigimiz data, analizlerimiz ve gayrimenkul pazarindaki tecribemize istinaden, kanaatimiz;
31.03.2020 tarihi itibaryla konu gayrimenkul Gzerindeki tum haklarin,

- Mevcut kira kontrati devam etmeyecek sekilde el degistirmesi durumundaki pazar degerinin;

KDV Harig KDV Dahil
145,800,000.- TL 172,040,000.- TL
(YUZKIRKBESMILYONSEKIizYUZzBIN TURK LIRASI) (YUZYETMISIKIMIL YONKIRKBIN TURK LIRASI)

(Konu gayrimenkuliin pazarda kalma siresinin 18-22 ay olacagdi kanaatindeyiz.)

- Mevcut hasilat payh kira s6zlesmesinin kosullarina gore, Marti GYO i¢in kira geliri bazli degerinin:

KDV Harig KDV Dahil
93,530,000.- TL 110,370,000.- TL
(DOKSANUGMILYONBESYUZOTUZBIN TURK LIRASI) (YUZONMILYONUGYUZYETMISBIN TURK LIRASI)

oldugu yonindedir.

Sorumlu Degerleme Uzmani Sonu¢ Cumlesi: Hisardnu Kdrfezi'nde ihtiya¢ duyulan ve tek yat limani

yatirimi olan Marti Marina 6zgiin bir konumdadir. Ozellikle yelkenciler icin cok ideal kosullar tagiyan
Korfez'de baskaca bir marinanin olmayisi kithk yaratmistir. Balik¢l barinaklari ve yanasma iskelelerinin
yer aldig1 koylara olan talep bu ihtiyaci onaylamaktadir. Yakin bdlgede, gerek topografik 6zellikler,

gerekse mevcut sit alanlan dolayisiyla yeni yat limani arzi yakin gelecekte zor géziikmektedir.
Covid-19 salgininin, Marina isletmesine olan etkisinin dusiik olacagi kanaatine variimigstir.

Tam milkiyetli arsalarin, imarli kék arsa olmasinin marina izni hususunda dnemli bir yeri vardir. Bu
durumda kullanma hakkinin yenilenme olasihgi ¢ok yuksektir. Bu baglamda; kullanma hakki suresi igin
hazirlanmis gelir yaklasimi sonuclari, maliyet yaklasimi sonucglarindan dusuk ¢cikmaktadir. Zira arsa

milkiyet degeri, deniz Ustl hakkinin surekliligini temsil eden hak degerini de temsil etmektedir.

Gerek gelir kapitalizasyonu yaklagimi, gerekse maliyet yaklasimi sonuclarini g6z 6niine alarak
olusturdugumuz deger takdirimizin piyasa gercekleriyle uyustugu ve konu gayrimenkuliin gelistiriimis
hali (deniz yuzeyi kullanma hakki, arsa ve tzerinde yer alan binalar) ile GYO portféylinde yer almasinda
herhangi bir sakinca olmadigi kanaatindeyiz.

Konu gayrimenkul Marti Otel isletmeleri A.S. tarafindan isletiimekte olup, isletmeye esas Hasilat Payi
Sozlesmesi kosullarina gore, GYO tarafinda kira gelirlerine bagh olarak bir deger daha olusmaktadir.
Bu konuyu da calisma kapsami icinde degerlendirmeyi uygun gérmekteyiz.

* [s bu pazar degeri, konu gayrimenkuliin 8ngérdigimiiz siire pazarda kalmas: halinde ve bask: altinda olmaksizin gegerlidir. Daha kisa pazarda
kalinmas/ halinde ‘acil satis’ iskontosu uygulanir. fcra satiss gibi basks altinda gerceklesen satislarda pazar degeri gegerli degildir.

* Bu galisma, raporda belirtilen kabuller ve kisitlamalar dahilinde hazirlanmistir.

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlk A.S. 41



