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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Epos Gayrimenkul Danigsmanlik ve Degerleme A.S.

Rapor Tarihi 08.01.2016
Rapor No 2015-019-GY0-019
Degerleme Tarihi 31.12.2015

Degerleme Konusu Miilke Ait Bilgiler

Antalya ili, Kepez ilgesi, Sinan Mahallesi, 28569 Ada, 5 parsel
Gzerinde yer alan ve detaylari rapor igerisinde yer alan 23
adet arsa vasifli, 3 adet tarla vasifli ve 1 adet paketleme
binasi temizleme binasi ve arsasi vasifli gayrimenkuller

Calismanin Konusu

Gayrimenkullerin Hastalya Motorlu Vasitalar Ticaret ve
Sanayi A.S. ile TRN Alisveris Merkezleri Yatirim ve Yonetim
A.S. istirakine ait hisselerin giincel pazar degerinini tespiti.

imar Durumu

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin 138.316,33 m’ (imarli-imarsiz Parseller)
Arsa Alani
Degerleme Konusu Gayrimenkuliin imarl Parseller

28569 Ada 5 Parsel: Ticaret Alani

28544 Ada 6 ve 8 Parsel: Toptan Ticaret Alani
28557 Ada 5 Parsel: Toptan Ticaret Alani
28559 Ada 4, 5 ve 7 Parsel: Ticaret Alani
28561 Ada 1 Parsel: Cirakhk Egitim Merkezi Alani
28564 Ada 1 Parsel: Saglik Tesisi Alani
28566 Ada 1 Parsel: Belediye Hizmet Alani
28569 Ada 1, 2, 8 ve 9 Parsel: Ticaret Alani
28571 Ada 6 Parsel: Ticaret Alani

28572 Ada 2 Parsel: Ticaret Alani

28574 Ada 1 Parsel: Ticaret Alani

28584 Ada 1 Parsel: Ticaret Alani

28587 Ada 1 Parsel: Saglik Tesisi Alani
28506 Ada 1 Parsel: Saglik Tesisi Alani
28522 Ada 4 Parsel: Toptan Ticaret Alani
28523 Ada 1 Parsel: Toptan Ticaret Alani
28524 Ada 10 Parsel: Toptan Ticaret Alani
28525 Ada 2 Parsel: Toptan Ticaret Alani
imarsiz Parseller

28335 Ada 276 Parsel: imarsiz

28335 Ada 277 Parsel: imarsiz

28335 Ada 278 Parsel: imarsiz

31.12.2015 Tarihi itibariyle

TRN ALISVERIS MERKEZLERi YATIRIM VE . . .
no . - TRN ALISVERiS MERKEZLERi YATIRIM VE YONETIM
LT ) T R AL [ A$$ HiSSSELERi TOPLAM PAZAR DEGERI
DEGERI )
KDV Harig 35.111.000 TL 12.502.000 USD
KDV Dahil 41.431.000 TL 13.385.000 USD
HASTALYA MOTORLU VASITALAR TiC.SAN. A.S HASTALYA MOTORLU VASITALAR TiC.SAN. A.S
HiSSELERi TOPLAM PAZAR DEGERi HiSSELERi TOPLAM PAZAR DEGERi
KDV Harig 293.000 TL 104.000 USD
KDV Dahil 346.000 TL 112.000 USD
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1-) Tespit edilen bu degerler pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir. Torunlar GYO A.S’nin istirak

hissesi % 99,997;Hastalya Motorlu Vasitalar Tic. San. A.S istiraki %99,67 oldugu icin ayrica bu
hisselere ait hesaplama yapilmamistir.

2-) KDV orani % 18 kabul edilmistir

3-) Raporda 02.11.2015 Tarihli déviz kuru kullaniimistir. TL cinsinden deger yabanci paraya gevirirken
doviz satis kuru, yabanci para cinsinden hesaplanan degerler TL ye cevrilirken doviz alis kuru

kullanilmistir.

4-) 02.11.2015 Tarihinde doviz ahs kuru 1 USD 2,8035 TL, USD déviz satis kuru 2,8085 TL, olarak
gerceklesmistir.

5-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hilkiimlerine gore hazirlanmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansh Degerleme Uzmani : | Onder OZCAN
Lisansl Degerleme Uzmani : | Dilek YILMAZ AYDIN
Sorumlu Degerleme Uzmani : | Nesecan CEKICi

iii
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Uygunluk Beyani

e Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cercevesinde dogrudur.

e Raporda belirtilen analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

e Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle herhangi bir ilgisi yoktur ve
gelecekte ilgisi olmayacaktir.

e Degerleme uzmaninin degerleme konusu gayrimenkul veya ilgili taraflar hakkinda hicbir
onyargisi bulunmamaktadir.

e Degerleme raporunun Ucreti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonuglara bagli
degildir.

e Degerleme uzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina goére
gerceklestirmistir

e Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

e Rapordaki analiz, kanaatler ve sonug degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDES)

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

e Raporda belirtilen deger bu raporun hazirlandigi tarihteki degeridir. Degerleme uzmani bu
degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden
dolayi sorumlu degildir.

e Bu rapordaki hicbir yorum (s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi) hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlhk gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin
Otesinde olacak konulari agiklamak niyetiyle yapilmamistir.

e Miilk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Milkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak glvenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu
icin bir garanti verilmez.

e Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.

e Kullanilan fotograf, harita, sekil ve gizimler yalnizca goérsel amaghdir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska higbir amagla guvenilir
referans olarak kullanilamaz.

e Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci g6z 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen

piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.
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e Degerleme uzmani milk Gzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya
saghga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadig 6ngorulir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

e Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme
tahminleri, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve sirekli
istikrarli bir ekonomiye dayaldir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagli olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden 6tiri sorumluluk alinmaz.

e Aksi acik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamistir.

e Konu milk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidi ¢alismasi yapmasi mimkin
degildir. Bu nedenle gorildiugl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

e Bolgenin deprem bdlgesi olmasi sebebiyle detayli jeolojik arastirmalar yapilmadan zemin
saglamligi konusu netlestirilemez. Bu nedenle calismalarda zemin ile ilgili herhangi bir
olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

e Gayrimenkulde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu galismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi
olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde
gayrimenkulin c¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel

olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme calismasi yapilmistir.
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1 RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiirii

Rapor Tarihi : 08.01.2016
Rapor Numarasi : 2015-019-GY0O-019
Raporun Tirii : Antalya ili, Kepez ilgesi’nde kayitli, 1 Adet paketleme binasi temizleme binasi

ve arsasl nitelikli, 23 adet arsa nitelikli ve 3 adet tarla nitelikli gayrimenkuliin Torunlar Gayrimenkul
Yatirim Ortakhg: istirakleri Hastalya Motorlu Vasitalar Ticaret ve Sanayi A.S. ile TRN Alisveris
Merkezleri Yatirrm ve Yonetim A.S. ye ait hisselerinin pazar degerinin Tirk Lirasi cinsinden

belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani, Onder OZCAN
Raporu Kontrol Eden : Lisansh Degerleme Uzmani, Dilek YILMAZ AYDIN
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani, Nesecan CEKICI
SPK Kapsami : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmstir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu i¢in 01.10.2015 tarihinde g¢alismalara baslanmis, 08.01.2016 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Torunlar Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. arasinda 01.10.2015

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hilkiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmistir.
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2 SIRKETI VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitic Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No: 20 Kat: 2

Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitic Bilgiler
Miisteri Unvani : Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Miisteri Adresi : Riizgarlibahge Mahallesi Selvi Cikmazi No: 4 34805 Beykoz/istanbul

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Antalya ili, Kepez ilgesi, Antalya ili, Kepez ilgesi’nde kayith, 1 Adet paketleme binasi
temizleme binasi ve arsasi nitelikli, 23 adet arsa nitelikli ve 3 adet tarla nitelikli gayrimenkuliin TRN
AVM Yatirim ve Yonetim A.S. ile Hastalya Motorlu Vasitalar Tic. San. A.S hisselerinin pazar degerinin

Tiirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

28561 Ada 1 Parsel ile 28571 Ada 6 Parselin Hastalya Motorlu Vasitalar Ticaret ve Sanayi A.S hissesi
Uzerine 01.01.2009 tarihinde baslamak tzere 21 yil sire ile 3.234.161.-TL bedel karsiliginda kira
sozlesmesi bulunduguna dair Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi lehine serh disilmis olsa da
Torunlar Gayrimenkul Yatirrm Ortaklig’’'nin Hastalya Motorlu Vasitalar Ticaret ve Sanayi A.S. de
%99,67 oraninda istiraki olmasi nedeniyle kira s6zlesmesine bagli kullanim hakkinin degerinin degeri
hesaplanmamistir. Misteri tarafindan s6z konusu kira serhinin kaldirilmasi igin islemlerin devam
ettigi 6grenilmistir.

Degerleme galismasi sirasinda musteri tarafindan herhangi bir kisitlama getirilmemistir.
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3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

Ulkemizde kullanilabilir olan tg farkli degerleme yéntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal
Karsilastirma (Pazar Degeri Yaklasimi) Yaklasimi”, “Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi” ve “Maliyet

Yaklagimi” dir.

3.1 Emsal Kargilastirma Yaklagimi (Pazar Degeri Yaklagimi)

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkulle karsilastirilmasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda ¢esitli dizeltmelerin yapilmasi  bu yaklasimda izlenen
prosedurlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, buytklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve
karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.

Gayrimenkul degerlemesinde en glvenilir ve gercek¢i yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel o6zelliklere sahip
karsilastirabilir 6rnekler incelenir.

Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.

Analiz edilen gayrimenkullin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul

edilir.

- Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukca iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve

bu nedenle zamanin 6nemli bir faktér olmadigi kabul edilir.
- Gayrimenkulin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir stre icin kaldigi kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere

sahip oldugu kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda ginimiiz

sosyo-ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.
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3.2 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti
gayrimenkulin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak (zere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin dnemli bir kalan ekonomik édmir beklentisine sahip
oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkullin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi gbz online alinir. Bir baska deyisle bu yéntemde,
mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkulin buglinkii yeniden insa ya da yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir cikar veya kazanc¢ varsa ekledikten sonra,

asinma payinin toplam maliyetten ¢ikarilmasi ve son olarak da arazi degeri eklenmesi ile yapilir.

3.3 Gelir indirgeme Yaklasimi

Gelir indirgeme yonteminde gayrimenkuliin getirecegi net gelir, bos kalma, tahsilat kayiplari ve
isletme giderleri isletme dénemi igin analiz edilir.
Degerleme uzmani, gayrimenkuliin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri

kapitalize ederek buglinki degerini belirler.

Gelir indirgeme yaklasiminda iki farkl metot bulunmaktadir. Direkt Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin,
gelir oranina béliinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasilir. indirgenmis Nakit
Akisinda ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme

orani ile buglinkii degerine getirilerek gayrimenkulliin degeri saptanir.

Bazi gayrimenkul ozellikleri itibari ile gelistirilecegi dustnulerek degerlendirilmeleri gerekebilir. Bu
durumda gayrimenkulliin gelistiriimesi nedeni ile saglayacagl net gelirler gelistiriimesi nedeni ile
yapilacak giderlerden dusiilerek bulunan net gelirleri dikkate alinir, girisimci karlari da hesaba

katilarak kabul edilebilir bir indirgeme orani ile gayrimenkuliin bugilinkli degerine ulasilir.
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4 EKONOMIK DURUM, GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERi VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU
BOLGENIN ANALIzi

4.1 Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) 2014 sonuclarina gore 31 Aralik 2014 tarihi itibariyle
Tlrkiye'nin niifusu 77.695.904'tlr. Bu sayinin yiizde 50,17'si (38.984.302) erkeklerden, yizde 49,83'(
(38.711.602) kadinlardan olusur.

Tirkiye nifusunun en 6nemli 6zelliklerinden biri geng olmasidir. 0-14 yas grubu nifus, toplam
nidfusun yizde 24,3'UnU olusturur. Ancak bu oran 1965'den beri siirekli azalmakta ve Turkiye
toplumu giderek yaslanmaktadir. 0-14 yas grubu 1965'te niifusun ylzde 41,9'unu olustururken
2014'te yluzde 24,3’line karsilik gelmektedir.

Tirkiye yilhik niifus artis hizi binde 13,4’dir. Niifusun %91,8'i il ve ilge merkezlerinde yasamaktadir.

Tirkiye’de ortanca yas 30,7’dir. 2014 yili verilerine gore Tirkiye niifusunun %96,1’i okuryazardir.

15-64 yas grubunda bulunan calisma cagindaki nifus, toplam nifusun %67,7’sini (52.640.512kisi)
olusturmaktadir. istihdamin sektérlere gére dagilimi incelendiginde %51”inin hizmetler, %21,1’inin

tarim, %20,5’i sanayi, %7,4’l insaat sektoriinde istihdam edilmektedir.

Tabloda Tirkiye’nin nifus verileri Tlrkiye geneli, kent ve kir dlgeginde incelenmistir. 2013 ve 2014

verileri karsilastiriimistir.

TURKIYE KENT KIR

2013 2014 2013 2014 2013 2014
Kurumsal Olmayan Niifus (000) 74.033 74.947 50.675 51.129 23.358 23.818
15 ve daha yukari yastaki niifus (000) 55.169 56.084 37.916 38.372 17.253 17.712
isgiicii (000) 27.323 | 28.036 | 18.418 | 19.056 | 8.905 | 8.980
istihdam (000) 24.433 25.194 16.196 16.849 8.237 8.346
issiz (000) 2.890 2.841 2.223 2.207 668 634
isgiiciine dahil olmayanlar (000) 27.846 28.048 19.498 19.316 8.348 8.733
isgiiciine Katilma Orani (%) 49,5 50,0 48,6 49,7 51,6 50,7
istihdam Orani (%) 44,3 44,9 42,7 43,9 47,7 47,1
issizlik Orani (%) 10,6 10,1 12,1 11,6 7,5 7,1
Tarim digi igsizlik orani (%) 12,9 12,3 12,3 11,9 15,5 14,1
(C:‘yt:)ng niifusta (15-24 yas) igsizlik orani 20,7 19,0 223 212 17,0 14,0

2013 ve 2014 Niifus Verileri (Kaynak: TUIK)
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Burada 2013 ve 2014 verilerine bakildiginda Tiirkiye geneli, kent ve kir i¢in sayica niifus, isglic,
istihdam artisi oldugu gériilmektedir. Ancak issizlik de artmistir. isgiiciine dahil olmayanlar ise kentte
diists gosterirken kir nifusunda artis géstermistir. Bununla beraber oranlara bakildiginda is glicline
katilma oraninin ve istihdamin kentte artis gosterirken kirda azalmis olmasi dikkat ¢ekmektedir.
issizlik orani her Ugii icin azalmistir. Geng niifusta issizlik orani ise Tirkiye geneli ve kent niifusu icin

dikkat ceken bir diger konudur.

2014 Nifus Verileri (Bin)
80.000
70.000 m Kurumsal Olmayan Nafus
60.000
M 15 ve daha yukar yastaki
50.000 nirfus
misglicl
40.000
MW istihdam
30.000
20.000 W lssiz
10.000 m isgliciine dahil olmayanlar
6]
TURKIYE KENT KIR

Ayrica ikinci bir karsilastirma, tabloda yer alan 2014 nifus verilerinin Tarkiye geneli kent ve kir
bazinda incelenmesidir. Burada Tirkiye geneli grafikleri ile kent grafiklerinin dagihm olarak benzerligi

dikkat ¢cekmektedir.

2014Yi1lh Nufus Verileri (%)

60,0
W isgiicline Katilma Qrani
50,0 -
40,0 m istihdam Orani
30,0 m issizlik Orani
20,0
' W Tarim disi issizlik orani
10,0
B Geng nifusta (15-24 yas)
0,0 issizlik orani

TURKIYE KENT KIR

Bu bilgiler 1siginda genel ekonomik goriiniime ve gayrimenkul sektorine iliskin bilgiler verilecektir.
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4.2 Kiresel Ekonomik Goriiniim

Kiresellesme ve (lke ekonomilerinin birbiri ile olan baglarinin giderek artmasi sonucunda diinya

ekonomisindeki her tirli 6nemli gelismenin takip edilmesi zorunlu hale gelmistir.

Kiresel ekonomik krizlerde -6ncelikli sorun, gelismis Ulkelerin cogunda yasanan deflasyonist (fiyatlar
genel seviyesindeki dislis) slire¢ ve buna bagl farkli boyutlarda goriilen resesyondur (durgunluk-
negatif bilylime). Gelismekte olan (lkelerde ise, kendi iglerinde enflasyonist (fiyatlar genel
seviyesinde yasanan artis) ve dlstk blylime sorunlari ile karsilasmaktadir. Her dlkede ilgili
durumlarin boyutlar farkh 6zellikler ve nedenler arz etmekte olup standart bir regete ile ¢oziilmesi

oldukga glictr.

Karesel kriz sonrasi, ekonomi politikalarinin en énemli uygulayicilari Merkez Bankalari olmustur.
Dlnyadaki etkin ve buyik Merkez Bankalarinin alacagl kararlar sadece kendi Ulkelerini etkilemekle
kalmayip, ayni zamanda ‘uluslararasi fon hareketleri’ icin de baslica yol gosterici olmustur. Bu
durumun gerek negatif gerekse pozitif sonuclari itibari ile en cok gelismekte olan lke varliklari

etkilenmistir.

Krizin hemen ardindan ABD Merkez Bankasi Fed oldukga hizli bir bicimde ‘genisletici para politikasl’
araglarini kullanmaya baslamistir. Bu amacgla faiz indirimi, tahvil alimlari, finansal sistemin varlik
alimlari ile fonlanmasi ve kredi mekanizmalarinin etkin hale getirilmesi gibi pek cok ydntem
uygulanmistir. Bu tip bir para politikasi sayesinde; finansal istikrarin saglanmasi, yatirim ve tiiketimin

uyarilmasi ile nihai hedef olan biiylimenin saglanip depresyondan (kriz) ¢ikis hedeflenmistir.

Fed’in krizden ¢ikmak igin uyguladigi politikalar alisiimisin disinda 6zellikler tasimakla kalmayip
uygulamadaki farkhhklari da diinyadaki diger merkez bankalari iginde izlenmesi gereken bir durumu
ortaya g¢ikarmistir. Krize ¢abuk tepki gésteren ve karar alma mekanizmalari daha hizli olan Fed’i gegte
olsa ECB (Avrupa Birligi Merkez Bankasi) da takip etmeye ¢alismistir. Uzakdogu’da ise Japon Merkez
Bankasi kendi ekonomisi icin kroniklesmis sorun olan deflasyon ile resesyonun 6nilini alabilmek igin
benzer politikalara basvurmuslardir. ABD ekonomisinde yasanan nispi toparlanmaya paralel olarak,
Fed ‘parasal genisleme politikasindan’ geri cekilmek amaciyla Aralik 2013 tarihi itibari ile ‘tahvil geri
alim tutarinda’ azaltmaya baslamistir. Sirecin beklenenden 6nce baslamasi llkemizin de icinde
bulundugu gelismekte olan (lkelerin (Tlrkiye, Brezilya, Arjantin, Endonezya, Hindistan gibi) dncelikle
yerel para birimlerinde gerilemelerin yasanmasina ardindan da finansal piyasalarindan kisa vadeli
yatirim amaciyla gelen (Portféy Hareketi-Sicak Para vb) fonlarin kismen gikisina neden olmustur. ABD

Merkez Bankasinin ‘tahvil alarak piyasaya verdigi nakit akisi’ Ekim 2014’de sonlandiriimistir.

2015 Eylil ay1 Fed toplantisinda Cin ve diger gelismekte olan Ulkelere yonelik endiselerin dolarin daha

fazla degerlenmesine ve emtialarin ise daha fazla deger kaybetmesine neden oldugu belirtilmis ve

Rapor No: 2015-019-GYO-019



epos

ekonomik goérinim, isglici piyasasi, enflasyon ve bunlara yonelik riskler degerlendirildiginde,
Gyelerin biri hari¢ hepsi, mevcut sartlarin, ABD ekonomisinin gliclenmesine ve isglicl piyasasindaki
atil kapasitenin azalmasina karsin, faiz artisina gerek gérilmedigi belirtilmistir. Ancak esas parasal

genislemenin sonunu getirecek olan ‘faiz ‘artisina gegis ise 2015 yili sonunda gergeklesmistir.

IMF'nin yilda iki kez hazirladigi “Dinya Ekonomik Goriinim Raporu'nun” Ekim 2015 sayisina gore

asagidaki ¢cikarimlar yapilmistir:

e 2015 yihindaki kiiresel bliyiime orani % 3,10 olarak gerceklesme beklentisindedir. Bu oran
2014 yilinin % 0,30 altindadir. Ocak 2015 Diinya Ekonomik gérinimi (WEO) raporunda %
3,30 olarak belirtilen oranin % 0,20 altindadir. Bir 6nceki rapora gore dislis yoniinde beklenti
revize edilmistir.

e Ana llkeler ve bolgeler arasinda beklentiler belirsiz ve sonucunda dengesiz kalmaktadir.
Gegen yillara gore gelismis tilkelerde toparlanma, gelismekte olan piyasa ve gelismekte olan
ekonomilerde aktivite st Uste besinci yil i¢cin blylimede yavaslama ongoérilmektedir. Bazi
blyiik yikselen piyasa ekonomileri ve petrol ihrag¢ eden Ulkelerdeki biuylimeler zayif umutlari
yansitmaktadir.

e Azalan emtia fiyatlarinin bir ortamda, azaltilmis sermaye 6zellikle gelismekte olan piyasa ve
gelismekte olan ekonomilere iliskin asagl yonli risklerin ve kendi para birimleri Gzerindeki
piyasalar ve gelismekte olan baskiyi ve finansal piyasa oynaklgl artirmakta ve buna ilaveten
ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) beklenen faiz artisi ve kétilesen kiresel ekonomik gértiniimin
gelismekte olan llkelere yonelik finansal sartlari sikilastirmaktadir.

e Gelismis ekonomilerdeki toparlanmanin kalict muitevazi hizi ve gelismekte olan (lke
ekonomilerindeki besinci yildaki Ust Uste bliyime oranlarindaki dislsler sonucunda orta ve
uzun vadeli ortak gicler olarak 6nemli rol oynamaktadir.

e Krizden beri dlsik blylime oranlari bazi gelismis llkelerde; yliksek diizeyde 6zel ve kamu
aciklari, finansal sektor zayifligi, dislik yatirimlar gibi kalici miras birakmislardir. Gelismekte
olan tlkelerde ise demografik gecisler, yatirim patlamalari, Cin'de biylmenin revize edilmesi
ve zayif talebin yani sira dislik Gretim kapasitesi ile tetiklenen emtia fiyatlarindaki disus ile
piyasanin yeniden diizenlemesi gerekmektedir.

e Volatilite (gegici dalgalanmalar) daha oOnce Haziran-Temmuz aylarinda Cinli vyetkililer
tarafindan Yunan borg goriismeleri ve Cin'de keskin borsa dislis ve sonraki politika
tedbirlerini cevreleyen olaylar ile iliskili olmustur.

e ilk yaklasan ABD politika faizlerinde artis ve kiiresel gériinimiin kétiilesmesi ile birlikte, gecen
bahar ayindan beri gelismekte olan Ulkelerdeki finansal durum daha siki duruma gelmistir.
Dolar, tahvil ve uzun vadeli yerel para birimi tahvil faizleri ortalama 50 ila 60 baz puan artarak
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ve hisse senedi fiyatlari zayiflamis iken doviz kurlari deger kaybetmistir ya da baski altina
girmistir.

e iran ile yapilan niikleer antlasma ve diisiik kiiresel talebin neticesinde petrol fiyatlarinda
diists yasanmistir. Cin’deki lretim aktivitesinin diismesi, madencilik sektériindeki yatirim
patlamasi neticesinde metal fiyatlarinda diistis olusmustur.

e Esnek kur rejimini uygulayan ve emtia ihra¢ eden llkelerde emtia fiyatlarinin deger
kaybetmesi ile birlikte buyik para kayiplari tetiklenmistir.

e Gelismekte olan ekonomilerde daha keskin kayiplar yasanmistir. Major gelismis ekonomi para
birimlerinde doviz kuru hareketleri nispeten miitevazi olmustur.

e Bu kiresel etkenler -ve (lkelere 6zgl gelismeler- 2015 ve 2016 vyillarinda daha oOnce
ongorilenden gorece olarak zayif bir canlanmayi isaret etmekte ve 6nimizdeki yil gelismis
ekonomilerdeki biylimedeki mitevazi bir artis beklentisi zarar rizikosunu arttirmaktadir. Bu
yilki gelismeler oncelikle avro tarafinda mitevazi bir iyilesmeyi ve Japonya’da pozitif
bliyimeye donisi, ek olarak petrol fiyatlarinda disis ve bazi durumlarda paranin
devallGiasyonunu yansitmaktadir.

e Gelismis ekonomilerdeki gelisme, ihracatgilar -6zellikle Norveg ve Kanada- ve Japonya disinda
Asya’daki (Ozellikle Kore ve Cin’in Tayvan bolgesi) blylimedeki kiicilme sebebiyle issizlik
dismektedir. Fakat iyilesmenin daha saglam oldugu ABD dahil olmak lizere Uretkenlikteki
blylime halen zayiftir.

e 2016'da o6zellikle Kuzey Amerika’da bir miktar blylime beklenmektedir fakat orta vadede
beklentiler, distk yatirimlari, olumsuz demografi ve zayif Gretkenlik blylmesini yansitarak
distk olmaya devam etmektedir. Yakin zamanda petrol ve diger emtia fiyatlarinin daha da
diismesi, net emtia ithalatcisi olan gelismis ekonomilerdeki talebi desteklemelidir; fakat
ylkselen piyasalardaki yavaslama daha zayif ithalatlara isaret edecektir.

e Emtia fiyatlarindaki yenilenen disutsler énimiizdeki aylarda gelismis ekonomilerde yine
enflasyona baski olusturacak ve canlanma devam ederken, ¢ekirdek enflasyonda beklenen
gelismeyi geciktirecektir.

e (Cekirdek enflasyon daha stabil kalmis olmasina ragmen genel olarak merkez bankasi
hedeflerinin ¢ok altindadir. Goériinim, diismekte olan issizlik ve orta vadeli zayif blylime
potansiyeline karsi durmadan enflasyonun disiik kalmasi yoniindedir.

e Yikselen piyasalardaki bliyiime beklentileri bolgelere ve (lkelere gore ¢ok farklidir fakat
blylimede ardarda besinci yilda diistsiin 6ngoriilmesi ile birlikte gorinim genel olarak

zayiflamaktadir. Bu bir etkenler kombinasyonunu yansitmaktadir.
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e Cogu gelismekte olan piyasa ekonomileri icin dis sartlar daha zor bir hal almaktadir. Para
devalliasyonu net ihracata yardimci olurken, zayif iyilesmelere ve orta vadeli bliyiime icin
beklentilerin orta dereceli olmasina bagli olarak gelismis ekonomilerden gelecek “cekim” in
daha 6nce 6ngorilenden daha mitevazi olmasi beklenmektedir.

e Son ceyreklerde ylikselen piyasalarda sermaye akislari yavaslamistir ve ABD  kur
politikasindaki sifir alt sinirindan kalkis bazi dis finansal kosullarin sikismasi ile
iliskilendirilebilir.

e (Cin'de blylmedeki yavaslama su ana kadar ongorilerle paralellik gosterirken, sinir otesi
yansimalari daha once tahmin edilenden blyilk goriinmektedir. Bu, zayiflayan emtia fiyatlari
(6zellikle metaller) ve Cin’e yapilan ithalatlarda azalma (6zellikle bazi dogu Asya
ekonomilerinde) olarak yansimistir. Cin'in Yuan’i devallie etmesi, gelismekte olan Ulkelerin
para birimlerindeki zayiflama ve artan kiiresel risklere bagh olarak ortaya gikan finansal
dalgalanmalar diinya genelinde varlik fiyatlarinda sert diistslere yol agmaktadir.

e Yikselen piyasalar ve gelismekte olan ekonomilerdeki biylimenin 2016’da yeniden
yukselmesi (rebound) beklenmektedir.

e Bu 2015’te ekonomik sikintida olan (lkelerdeki durumda (Brezilya, Rusya, Latin Amerika’daki
bazi llkeler ve Orta Dogu’da) daha az derin bir resesyon veya kismi normalizasyon, gelismis
ekonomilerdeki aktivitede daha glicli toparlanmaya bagl acilma etkisi ve Iran Islam
Cumbhuriyeti’'ne uygulanan muieyyidelerin kolaylastiriimasini yansitmaktadir.

e (Cin’in blylmesinin kademeli olarak da olsa daha da yavaslamasi beklenmektedir. Emtia
fiyatlarindaki zayiflik, beklenilenden daha yavas kiiresel biylime ve daha siki kiresel finansal
kosullarin ihtimali, distk gelirli Glkelere yik olmaktadir. Cinli otoriteler finansal zafiyetleri
azaltip piyasa glglerinin ekonomideki roliinii giiclendirmeye yoénelik reformlari uygularken,
aktiviteyi cok fazla yavaslatmadan tiiketime dayali blylimeye gecisi basarma hedeflerinde
degis tokuslar (tradeoff) ile karsi karsiya kalmaktadir.

e Bazilari yabanci birikimlere kolay ulasimdan ve 6zellikle kaynak bakimindan zengin tlkelerde
bol dolaysiz dis yatirrm nedeniyle genis cari islem aciklari yasamakta, buna bagh olarak dis
finansal soklara karsi daha korunmasiz olmaktadir.

e Riskler dengesi hala asagi dogrudur. Diisiik petrol ve diger emtia fiyatlari emtia ithalatgilarina
bir miktar yukari dogru talep olusturabilir fakat emtia ithalatcilari icin olan beklentiyi
karmasiklastirir ki bazilari simdiden gergin baslangi¢ kosullari ile karsi karsiyadir.

e Yikselen piyasalarin kisa vadede emtia fiyatlarindaki devam eden dislslere ve Amerikan
Dolarindaki keskin ylikselmelere karsi hassasiyeti sirmektedir ki bu bazi lilkelerde sirketlerin

bilanco tablolarini daha da zorlayabilir.
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4.3 Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Tirkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari, bitce
dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar blyime oranlarinda sirekli artis
saglanmistir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiiresel krizden en ¢abuk cikan
Ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu silirecte yillik blylime hizlarinda gorilen artislar diinya
ekonomisine nefes aldirmistir. Tirkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performanslari oldukca goz
kamastirici olmustur. Gelismekte olan Ullke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma
kabiliyeti gelismis Ulke ekonomilerine gore daha hizlh bir oranda gerceklesmektedir. Ancak bu tip
ekonomilerin temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tirkiye’nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzag! gibi
hususlar, cari acik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir. Tirkiye 92 yillik donemde ortalama olarak % 4,8 oraninda blylmustir.
Tirkiye'nin ortalama bliyiime orani % 5,6 olmaktadir. Kisaca, tam istihdam seviyelerinde potansiyel

blylme orani %6-7 civarindadir.

TURKIYE BUYUME ORANLARI (%) YILLAR iCINDE TURKIYE GSYH BUYUME ORANLARI (TABLO)
2001 5,70
2002 6,70 12,00
2003 5,30 10,00
2004 9,40 8,00
2005 8,40 6,00 -
2006 6,90 4,00 |
2007 4,70
2,00

2008 0,70
2009 4,80 0,00 - o
2010 9,20 -2,00 § §
2011 8,50 4,00 - =
2012 2,10 6,00 2 =
2013 4,10 8,00 £ a
2014 2,90

Beklenti 2015 | 3,00

Beklenti 2016 | 2,90

Kaynak:TCBM ve IMF RAPORU

Dinya Ekonomik GorGinum Raporu'nda, Tirkiye ekonomisine iliskin degerlendirmelere yer veren
IMF, siyasi belirsizligin i¢ talebi dislirecegini savunarak, biylime beklentilerini asagl yonli revize

etmistir.

Buna gore, Tiirkiye'nin bu yil ylizde 3 ve gelecek yil ylizde 2,9 biyimesi beklenmektedir. S6z konusu

oranlar, bir 6nceki raporda ylzde 3,1 ve ylizde 3,6 belirtilmistir.
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IMF, ayni zamanda Turkiye'ye yonelik enflasyon tahminini 2015 igin ylzde 6,6'dan ylzde 7,40'a ve
2016 icinse ylizde 6,50'den ylizde 7,00'e ¢ikarmistir.

Cari acik dengesine (cari a¢igin Gayri Safi Yurtici Hasilaya orani) yonelik IMF tahminleri ise 2015 igin
ylzde -4,5 ve 2016 icin ylizde -4,7 seviyesinde bulunuyor. Bu oranlar, 6nceki raporda yilzde -4,2 ve

ylzde -4,8 olarak belirlenmistir.

IMF, ayrica gecen yil ylizde 9,9 seviyesindeki issizlik oraninin bu yil yizde 10,8'e ve gelecek yil ylizde

11,6'ya ylikselecegini dngdérmustir.

Kiresel diizeyde yasanilan istikrarsizliklar, Tirkiye'nin yasadigi siyasi, ekonomik ve diger riskler
sonucunda Turk Lirasi 6zellikle ABD Dolari ve EURO karsisinda belirgin deger kayiplari yasamistir.
Degerleme raporlari hazirlanmasinda 01.10.2015 Tarihi ile 20.11.2015 Tarihleri arasinda déviz kurlari
incelenmistir. Bu dénemde istikrarsiz bir egilim sergileyen doviz kuru 2015 Kasim secimleri sonrasinda
da istikrarsiz egilimini sGrdUrmistir. Bu dénemde dolar kuru ortalamasi 2.91 TL, EURO kuru
ortalamasi 3.22 TL olarak gerceklesmistir. Degerleme raporunda gerceklesen doviz kuruna en yakin
kur olan 02.11.2015 Tarihli doviz kuru olarak ifade edilen Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
tarafindan 02.11.2015 tarihinde 15:30°da aciklanan verilerinden elde edilen déviz kuru verileri

referans alinmistir.

Degerleme raporunda ulasilan TL cinsinden deger yabanci paraya cevirirken doéviz satis kuru
kullanilmistir. 02.11.2015 Tarihinde 1 USD doviz satis kuru 2,8085 TL, 1 EURO doviz satis kuru ise

3,0954 TL olarak gergeklesmistir.

Tasinmazin degerinin yabanci para cinsinden bulunulmasi durumunda ise s6z konusu deger TL'ye
cevirirken doviz alig kuru kullanilmistir. 02.11.2015 Tarihinde 1 USD déviz ahs kuru 2,8035 TL, 1 EURO

doviz ahs kuru ise 3,0898 TL olarak gergeklesmistir.

4.4 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Son donemlerde milli gelirin ve gelir dizeyinin artmis olmasinin da etkisi ile gayrimenkul sektoérd,
hizmet sektori, sanayi ve tarim sektoriniin aksine ekonomik sektérler icinde biylyen ve agirhigini
arttiran sektorlerden biri haline gelmistir. Yetersiz sermaye kaynagl nedeniyle tarim ve sanayi
Uretiminde yeterli dizeyde yatirrm yapilamadigindan daha kiiglik O6lgekli sermaye birikimi ile
gayrimenkul sektoriine yatirimlar yapilabilmektedir. Kiglk 6lgekli yatirim yapilabilen bir sektor
olmasindan dolayl Tirkiye Gayrimenkul Sektorii biylk o6lglide ulusal sermayeye dayanmaktadir.
Diger sektorler lizerinde ekonomik kaldirag etkisi yaratarak, diger sektorleri harekete gegirme 6zelligi
ile lokomotif sektor, ozellikle vasifsiz iscileri absorbe etme 06zelligi ile de slinger sektor olarak

tanimlanmaktadir. Gayrimenkul sektériiniin hemen hemen biitin Gretimi yatirrm mali sayilmaktadir.
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Yatirim mallari ise belirli donemler de belirli agirlik kazanmakta ve Tirkiye’de insaat sektorl bu

yatirimlar yolu ile gelismektedir.

Erken Cumhuriyet Doneminde kamu yatirimlari yani blyik olcekli altyapi projeleri ile baslayan insaat
sektort, ozellikle 1950li yillarda kamu harcamalari ile birlikte liberal ekonominin etkisi ile 6zel
sektoriin de agirhgl ortaya cikmistir. 1950 yilindan sonra baraj, hidroelektrik santraller, yol ve konut
yatinimlari ile birlikte insaat sektori gelismistir. 1980 sonrasi neo-liberal donemde artan gociin etkisi
ile birlikte ise konut yatirimlarinin dnem kazanmistir. 2002 sonrasinda izlenen liberal dénemde TOKi

etkisi ile birlikte alis-veris merkezi, rezidans, konut yatirrmlarinin énem kazandigi belirlenmisgtir.

2002-2014 doéneminde saglanan uzun vadeli dis borglarin sektérlere dagiliminda en garpici gelisme

insaat-emlak sektoriindeki yogunlasmada gorilmektedir.

Son dénemde gayrimenkul sektériinde yasal dizenlemeler yapildigl yogunlastirildigi gérilmektedir.
Kamuoyunda "2B Yasasi" olarak bilinen "Orman Koylilerinin Kalkinmalarinin Desteklenmesi ve Hazine
Adina Orman Sinirlari Disina Cikarilan Yerlerin Degerlendirilmesi ile Hazineye ait Tarim Arazilerinin
Satisi Hakkinda Kanun” kapsamindaki arazilerinin satislari yasal cerceve icinde 2012 vyilinda
gerceklestirilmistir. Ancak satislar beklentilerin altinda kalmis ve gayrimenkul sektoriine etkisi sinirli
olmustur. Kentsel donlisim yasasi ¢ikarildiktan sonra yasanin sagladigi avantajlar ile 2013 yilinda

gayrimenkul sektorindeki blylime yeniden hizlanmistir.

“Yabancilara Miilk Satisini Diizenleyen Kanun” ile yabancilarin gayrimenkul sahibi olmalari izerindeki
kisitlamalarin kaldirilmasina iliskin karar ozellikle Rusya, Ortadogu ve Asya'daki yatirimcilarin
dikkatlerinin Tirkiye’ye yonelmesine sebep olmus, yabancilarin Tirkiye’deki gayrimenkul alimlan

kademeli olarak artmaya baslamistir.
Ayica asagida belirtilen nedenlerden dolayi da gayrimenkul sektori gelismektedir.

e [stanbul’un marka sehir olarak diinyanin dért bir yanindan yatirimci ilgisi gérmesi, istanbul’'un
finansal bir merkez olmasi icin ilk temellerin atilmasi,

e Alt yap! projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi (6zellikle Korfez gecisi, 3. Bogaz Koprisd,
istanbul Bogazinda yapilan tiip gegit projeleri, 3. Hava Limani, biiyiik sehirlerin hemen hemen
tamaminda goriilen rayli tasima ve metro projeleri ile Kanal istanbul ¢alismalari oldukg¢a dikkat
cekmektedir)

¢ Ulasim ara¢ ve olanaklarinin giderek artmasi sonucu blyik sehir cevrelerinin genislemesi ve
yasam alanlarinin blyimesi,

e Kentsel doniisiimiin ve buna bagl diizenlemelerin hayata gegiriimeye devam etmesi,

e Kirdan kente gbglin siirmesi,

e Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talep etkisi,
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e Cekirdek aile kavraminin degismesi,

e Konut alimini ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan énlemlerin sektori canli tutmasi,

Ulkemizde genellikle secim éncesi dénemlerde goériilen konut ve otomotiv talebini erteleme egilimi
bu yil gorilmemekte olup aksine her iki sektérde de oldukca canl bir yapi gézlenmektedir. Bunun
temel nedenleri olarak daha sonraki donemlerde talep artisinin siirecegi beklentisi ve doviz
dalgalanmasi kaynakh fiyat oynakliklarina karsi tiketiciler tarafindan alinan bir tir koruma yontemi

olarak diustinilebilmektedir.

2016 yilinda Tirkiye’de gayrimenkul piyasasinin istikrarl bicimde yiikselebilmesinin siyasi ve
ekonomik istikrar, yabanci yatirrmcinin Tirkiye’ye olan ilgisi ve Tlrkiye ekonomisinin
gerceklestirecegi yiksek blylme oranlarina bagh olacagi degerlendirilmektedir. Yabancilara konut

satisinin diger gelismekte olan tlkelerdeki durgunluk nedeniyle duragan olacagi diistinilmektedir.

4.5 Perakende Sektorii Genel Ekonomik Veriler

Organize Perakende sektort 1990l yillardan itibaren blylme siirecine girmistir. Sektérde bulunan
yerli ve yabanci firmalar blyik bir rekabet icerisindedir. Sektérde gida disi perakende sektoriini

ahsveris merkezleri olusturmaktadir.

Ekonomik kriz 6ncesi ¢ok hizli genislemeye baslayan AVM vyatimlari kriz ile birlikte bir sindirme
donemi yasamis ve AVM vyatirimlari ertelenmis ve oOtelenmistir. 2010 yilinda ekonomideki hizli
toparlanma, canl i¢ talep, yabanci perakendecilerin katilimi, dislik faiz oranlari ve iyimser beklentiler
ile birlikte AVM vyatinmlari yeniden canlanmaya baslamistir. Yerli ve yabanci yatirimcilar AVM
yatirimlarina yeniden hiz vermektedir. Turkiye genelinde buyik sehirlerin yani sira diger sehirlerde de
ilave AVM vyatirimlarina baslanmakta ve planlanmaktadir. 2011 yilinda 39 AVM’nin faaliyete
gecmistir. 2012 yil itibariyle yurt ¢apindaki avm sayisi 310°u bulmustur. 2014 yilinda yeni AVM

yatirimlari ile birlikte AVM sayisi toplamda 337’e ulagmistir.

2015 yihi sonu itibariyle yirt genelindeki AVM sayisinin 361 adet, toplam kiralanabilir alan miktarinin

ise 10,2 milyon 2 olmasi hedeflenmektedir.

2015 — 2016 yillan arasinda ise yurt genelinde toplamda 106 adet AVM’nin faaliyere gecmesi
hedeflenmektedir. Bu 106 AVM’nin yaklasik 40 kadari istanbul da konumlanmaktadir. Mevcut

durumda ise 2015 Yil sonu itibariyle istanbul’daki AVM sayisinin 93 adettir.

Yurt genelinde 1.000 kisi basina kiralanabilir alan ortalamasi 131 m? kadardir. Kisi basi en yuksek

1.000 Kisi basina AVM kiralanabilir alan ortalamalari sirasi ile 270 m? ile Ankara ve 257 m? istanbul’da
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yer almaktadir. Ankara’da 2015 yil sonu itibariyle toplam 34 adet AVM bulunmaktadir. Bunlara ek
olarak Ankarada 2015 - 2016 tarihleri arasindan 10 adet AVM’nin faaliyete gecmesi

hedeflenmektedir.
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4.6 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

4.6.1 Antalyaili
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Antalya, Tirkiye'nin en kalabalik besinci ve bir Akdeniz sehri olup 2014 itibariyle 2.222.562 niifusa
sahiptir. Tamami Akdeniz Bolgesi'nin batisinda yer alir ve Antalya Korfezi ile Bati Toroslarin arasinda
kurulmustur. Yiz o6l¢imi bakimindan Tirkiye'nin altinci blylk ilidir. Glneyinde Akdeniz,
batisinda Mugla, kuzeyinde Burdur ve Isparta, kuzeydogusunda Konya, dogusunda ise Karaman ve
Mersin illeri vardir. Antalya sehri, 1980 yilindan itibaren ve uygun iklim kosullari ve turizm etkinlikleri
nedeniyle hizla gelismistir. Antalya'da ekonomik hayat bliylik oranda ticaret, tarim ve turizme
dayalidir. Akdeniz ikliminin etki sahasindadir. Yerlesim yerleri haricindeki il topraklarinin buyuk

kismi tahil tarlalariyla kaph platolardan olusur.

Antalya ili, sehrin giineyinin turizm alani ilan edilmesinden sonra hizla kalabaliklasmistir. Ozel ve
kamu sekt6ri yatirimlari kent merkezi ve ¢cevresinde yogunlasmis, bunun sonucu ortaya ¢ikan calisma
olanaklari blyik bir niGfus akimina yol ag¢mistir. Turizm imkanlarinin ¢esitliligi, buna gore
tesislesmenin gelismisligi, her mevsim tarima uygun topraklari, ulasim sistemlerinin kullanishhgi,
denize kiyisi olmasi gibi nedenlerin gogl tesvik sebeplerinden sayilabilir. 1927 sayiminda niifusu
206.270 olan il nifusu zamanla dogum oranive goglerle katlanarak artmis ve bugiin 2 milyonu
gecmistir. Goge ragmen, 2008'de Antalya'da issizlik orani (% 10,7) Turkiye genel issizlik oraninin (%
11,9) altindaydi. ise katihm bazinda da (% 57) TUIK tarafindan belirlenen 26 bélge icinde 2.
konumdaydi. istihdam edilenlerin % 45'i hizmetler, % 5'i sanayi, % 50'si tarimda cahsir (bu oranlar

Turkiye igin sirasiyla % 49, % 27 ve % 24'tlr).
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Yillar 1980 1990 2000 2010 2012 2013 2014

Antalya Niifusu 748.706 1.132.211 1.719.751 1.978.333 2.092.537 2.158.265 2.222.562

2013'ten 6nce nifusun 1.000.081'i merkez il sinirlari iginde 919.648'i ilge sinirlari igindeydi. Bu

durumda il ntifusunun % 52'si il ve ilge merkezlerinde, % 48'i ise kdy ve beldelerde yasamaktaydi.

Antalya 2013 yili itibariyla niifus bakimindan 81 il arasinda 5. siradadir. Muratpasa ve Kepez ilceleri
sehir nifusunun % 42’sini olusturmaktadir. 2.158.265 kisilik Antalya nifusu bir dnceki yila goére

64.297 kisi artmis ve Turkiye nifusunda Antalya’nin payi 2,82'den 2,86'ya yikselmistir.

Antalya il nifusu Tirkiye geneline gore daha yliksek bir egitim diizeyine sahiptir. 2008 verilerine gore,
15 yas Ustl okuma yazma orani toplam il nifusunun % 97'sini (erkeklerde % 91, kadinlarda % 86'sini)
olusturur, bu oran Tirkiye icin % 83'tlir (erkeklerde % 88, kadinlarda % 79). Bu farkhlk ozellikle
nifusun Universite egitimli kesiminde belirginlesir. Universite ve yiiksekokul mezunlarinin toplam

niifusa orani Tirkiye genelinde ise % 5,4 iken, Antalya'da % 7 dolaylarindadir.
Ticaret

Antalya'da 1970'li yillara kadar belirli bir seviyede kalmis olan ticaret sektoriinde bu tarihten sonra
cesitli hareketlenmeler olmustur. 1980'lerde gelisen turizm hareketi ile birlikte de konaklama ve
dinlenme tesisleriyle degisik tlirde Iliks magazalar agilmistir. Teknolojinin kullaniminin  da

yayginlasmasi tarim ve sanayide Uretimi artirmis, ticari piyasa oldukca hareketlenmistir.

Antalya'da ticaretteki en etkili kurulus Antalya Ticaret ve Sanayi Odasi'dir (ATSO). Uye sayisi 10.000'i
gecen ATSO kadar dénemli olan diger kuruluslar: Antalya Ticaret Borsasi ve Antalya ihracatgilar
Birligi'dir.

Antalya'daki ticaret sektorl, toplam gelirlerin % 34'Uni olusturan 6nemli bir agirhga sahiptir.

Antalya'da ihracatin % 67'si ve ithalatin % 60'I Avrupa Birligi Giye Ulkeleri ile gerceklesmektedir.

Tirkiye'de serbest ticaret bolgesine olanak veren yasanin 1985 yilinda ¢ikmasindan bu yana
Turkiye'de 21 serbest ticaret bolgesi kurulmustur. Bunlardan ikincisi olan Antalya Serbest Ticaret
Bolgesi 14 Kasim 1987 tarihinde faaliyetlerine baslamistir. Su ban 607.130 m?'lik bir alanda etkinlik
gosteren Antalya Serbest Ticaret Bolgesi, Antalya'nin Konyaalti Belediyesi sinirlari icinde

bulunmaktadir.

Antalya Serbest Ticaret Bolgesi'nin isletmesi, Bakanlar Kurulu kararinca 6zel sektore verilmistir. Bu
amagla % 36'si kamuya, geri kalan % 64'lik kismi ise ASBAS'a (Antalya Serbest Bolge isleticisi A.S.)

verilmistir.
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Sanayi
Antalya,  Tarkiye'nin  gelismislik ~ dlzeyine goére 10. ili olmasina  ragmen sanayi
alaninda Tirkiye ortalamasinin altinda kalmaktadir. Bunun temel nedeni olarak Antalya'da

turizmin ve tarimin 6n planda olmasidir. Ayrica Antalya bu iki ekonomik faaliyetle sanayilesmenin

yarattigl hava kirliligi gibi durumlarin yasanmadigi bolgelerdendir.

1950'li yillarda Simerbank ve Antbirlik tesisleriyle baslayan sanayilesme girisimleri sonucunda
Antalya'da yaklasik 200 sanayi siciline sahip firma bulunmakta olup bunlardan 63'ii Antalya Organize
Sanayi Bolgesi'nin kontrolliindedir. 1961 yilinda kurulup Antalya'nin ilk sanayi kuruluslarindan olan ve
kuruldugu boélgeye Dokuma ismini veren Antalya Pamuklu Dokuma Fabrikasi ise 17 Kasim 2004
tarihinde faaliyetlerini durdurmustur. Dosemealti'ndaki Organize Sanayi Bolgesi ve Konyaalti'nda
bulunan Serbest Bolge disinda, Antalya sehir merkezinde (¢ sanayi sitesi bulunmaktadir. Bunlar;
Akdeniz Sanayi Sitesi, Yesil Antalya Sanayi Sitesi ve Antalya'daki en eski sanayi sitesi olan Sanayi

Carsisi'dir.

Sanayi sektorinlin gayrisafi hasila igcindeki payl Tirkiye genelinde % 28 iken, Antalya'da% 7

dizeyindedir. Antalya ili milli geliri igerisindeki sanayi payi sadece % 4,3 gibi bir oranda kalmaktadir.

4.6.2 Kepezilgesi

Kepez Antalya'nin merkezinde, 3 merkez ilgeden
birisidir. Gliney siniri halk arasinda Cevre Yolu olarak
bilinen Gazi Bulvari ve Cakirlar yolu ile baslamakta

olup kuzey il sinirina kadar devam eder.

2014 nufus verilerine gore 470.759 nifusa

sahiptir. Kepez, Muratpasa ilcesinden sonra nifusu
en kalabalik 2. Antalya ilcesidir. 60 mahallesi 7 kbyl vardir.

ilcede sehir merkezine ulasimi saglayan hafif rayli sistemide mevcuttur. Antalya Biyiiksehir
Belediyesi Sehirlerarasi Otobiis Terminali Kepez ilgesi'nde bulunmaktadir. Arazi yapisi giineye
gidildikce  dizlesir.  Kuzeybatida Dosemealti,  gilineybatida Konyaalti,  glineyde Muratpasa,
doguda Aksu ilceleri yer alir. ilgenin dogusunda Altinova bélgesi, kuzeydogusunda Topalli-Gaziler
bolgesi, kuzeyinde Masadagi ve Varsak bolgeleri, kuzeybatisinda Duaci-Kepezalti, batisinda Akdeniz
Sanayi Sitesi, Glilveren-Safak Mahalleleri bulunmakta, orta kisimlarinda, Erenk&y-Suisleri bolgesi,
Otogar Ahath bolgesi, Dokuma-Antkoop bdlgesi, Yeni Emek bolgesi, Sttgller-Teomanpasa Habibler

bolgesi bulunmaktadir.
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4.6.3 Antalya AVM Pazarina iliskin Veriler
Antalya’da farkli 6lgeklerde insa edilmis 16 adet alisveris merkezi faaliyettedir. Alisveris merkezi sayisi
ile Turkiye siralamasinda en c¢ok alisveris merkezi olan iller arasinda 4. sirada yer almaktadir. ilde yer

alan, il 6lgeginde hizmet veren aligsveris merkezi bilgileri asagida tablo halinde verilmistir.

AKKAPARK AVM Lara’da yer alan AVM 5.800m* arsa Uzerinde insa edilmistir. 16.500m’
kapali alanlidir.

ALANYUM AVM Alanya’da, sehir merkezinde yer alan AVM 21 Temmuz 2006 yilinda
faaliyete girmistir.

LAURA AVM Lara’da yer alan AVM 2004 yilinda aciimis olup 24.112 m” kapali alanhdir.

80 magaza, stipermarket, 6 sinema salonu ve 14 restoran olarak hizmet
vermektedir. Magaza alanlari 15-27$/m?, yeme icme alanlari ise 25-365/m’
bedeller ile kiralanmaktadir.

ANTALYA MiGROS 6 Haziran 2001 tarihinde faaliyete giren AVM, Arpasuyu Mabhallesi’'nde,
AVM sehir merkezinde yer almaktadir. 28.662 m? kiralanabilir alana sahiptir. 130
magaza ve hipermarket olarak hizmet vermektedir. Magaza alanlari 35-
428/m?, yeme icme alanlari ise 60-705/m? bedeller kiralanmaktadir.

OZDILEK PARK AVM 2009 yilinda Kepez ilgesinde faaliyete giren AVM 38.752m” kiralanabilir
alana sahiptir. 114 magaza ile faaliyet gostermektedir. Magaza alanlar 25-
428/m?, yeme icme alanlari ise 38-465/m? bedeller kiralanmaktadir.

SHEMALL AVM Mayis 2008’de Lara’da faaliyete giren AVM 16.500m” kapali alan, 10.500m?
kiralanabilir alan ve 56 magaza ile faaliyettedir. Magaza alanlari 15-305/m?,
yeme icme alanlari ise 25-455/m? bedeller kiralanmaktadir.

TERRACITY AVM Lara’da faaliyete gosteren AVM’de 150 magaza ve 30 restoran
bulunmaktadir.

MARK ANTALYA AVM | 29 Agustos 2013’te acilan, sehir merkezinde, Muratpasa’da faaliyette olan
AVM 51.000 m? kiralanabilir alan sahiptir. 155 magaza ile faaliyet
gostermektedir.

e Antalya genelinde alisveris merkezlerinin konumlarina bakildiginda, ilk agilan aligveris
merkezlerinin kentin cevresinde, yerlesim yerlerinden uzak konumda insa edildigi; son
yillarda acilan alisveris merkezlerinin ise kent merkezindeki bos parsellere, birbirlerine

oldukga yakin konumlarda insa edildigi gorilmektedir.

e Ayni cadde Uzerinde veya yakin konumda insa edilen alisveris merkezlerinin zaman igerisinde
birbirini olumsuz yonde etkiledigi, bu alisveris merkezlerinde bosluk oranlarinin arttig

gorilmektedir.

e Kiralama fiyatlarina ulasilan alisveris merkezleri incelendiginde ortalama birim m2 kira

degerinin $ 15-45 araliginda oldugu tespit edilmistir.
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkullerin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz, Antalya ili, Kepez ilcesi’nde Deepo Outlet Center AVM yakin cevresinde
ver almaktadir. Gayrimenkuller, Antalya-Alanya-Mersin Yolu (izerinde, gidis istikametine gore yolun
sol tarafinda Serik Caddesi Yan Yol olarak belirtilen kissmda ve bu caddeye gore ic kissmda yer
almaktadir. Bélge Altinova-Sinan Mahallesi olarak adlandiriimakta olup cevre yapilar Serik Caddesi

Uzerinde genel olarak hangar seklinde depo tipi veya showroom tarzi yapilardan, i¢ kisimlar ise

depolar, iki katli evler ve lizerinde sera olan tarim arazilerinden olusmaktadir.
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5.2

Gayrimenkullerin Tapu Kayit Bilgileri

iL

iLGE

MAHALLE

MEVKii

ADA

PARSEL

NITELIGi

M2

PAY

PAYDA

SAHIBI

CiLT
NO

SAYFA NO

TAPU TARIHI

YEVMIYE NO

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

KARAHAYIT

28559

ARSA

4.428,11

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM A.S.

790

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

ZEYTINKOY

28544

ARSA

10.043,05

1689000

5360000

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM A.S.

706

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

ZEYTINKOY

28544

ARSA

5.841,48

82781831000

521838880000

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM AS.

704

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

KARAHAYIT

28559

ARSA

9.131,89

3830309709000

6757598600000

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM AS.

788

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

ORTA

28525

ARSA

3.067,14

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM A.S.

385

30.06.2014

25548

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

ZEYTINKOY

28569

ARSA

9.508,93

43000

96000

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM AS.

825

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

ORTA

28524

10

ARSA

2.000,00

7559000

10000000

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM AS.

30.06.2014

25548

ANTALYA

KEPEZ

ORTA

28523

ARSA

4.960,13

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM AS.

367

30.06.2014

25548

ANTALYA

KEPEZ

ORTA

28522

ARSA

3.137,98

4997000

313798000

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM A.S.

364

30.06.2014

25548

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

ZEYTINKOY

28335

278

TARLA

3.979,49

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM A.S.

304

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

ZEYTINKOY

28569

ARSA

2.149,11

1690195000

10315728000

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM A.S.

829

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

KARAHAYIT

28587

ARSA

5.131,73

115133000

8210768000

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM A.S.

10

976

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

ZEYTINKOY

28584

ARSA

2.000,00

187553000

200000000

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM A.S.

10

958

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

ZEYTINKOY

28569

ARSA

2.149,11

1690195000

10315728000

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM A.S.

829

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

ZEYTINKOY

28335

276

TARLA

1.587,98

TRN AVM
YATIRIM VE

YONETIM A.S.

302

03.08.2015

30341
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iLGE

MAHALLE

MEVKii

ADA

PARSEL

NITELIGi

M2

PAY

PAYDA

SAHiIBI

CiLT
NO

SAYFA NO

TAPU TARIHi

YEVMIYE NO

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

ZEYTINKOY

28335

277

TARLA

2.654,30

TRN AVM
YATIRIM VE
YONETIM A.S.

303

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

28574

ARSA

5.678,11

TRN AVM
YATIRIM
VE YONETIM A S.

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

ZEYTINKOY

28572

ARSA

2.000,00

43000

96000

TRN AVM
YATIRIM
VE YONETIM A.S.

857

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

KOCA TARLA
KOCA ZEYTIN

28557

ARSA

11.390,75

TRN AVM
YATIRIM
VE YONETIM A.S.

774

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

ZEYTINKOY

28559

ARSA

2.697,13

1689000

5360000

TRN AVM
YATIRIM
VE YONETIM A.S.

787

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

KOCA TARLA
KOCA ZEYTIN

28569

ARSA

5.192,15

76353000

519215000

TRN AVM
YATIRIM
VE YONETIM A.S.

821

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

ZEYTINKOY

28569

ARSA

4.325,37

13000

48000

TRN AVM
YATIRIM
VE YONETIM A.S.

828

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

DUDEN

28506

ARSA

3.671,03

22457000

367103000

TRN AVM
YATIRIM
VE YONETIM A.S.

291

30.06.2014

25548

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

28561

ARSA

11.103,64

14791000

555182000

HASTALYA

MOTORLU

VASITALAR
TIC.SAN. AS.

11.103,64

946351137000

8216693600000

TRN AVM
YATIRIM
VE YONETIM A.S.

795

03.08.2015

30341

03.08.2015

30341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

ZEYTINKOY

28569

PAKETLEME BINASI
TEMIZLEME BINASI
VE ARSASI

4.513,51

625523

10832424

TRN AVM
YATIRIM
VE YONETIM A.S.

822

03.08.2015

303341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

28571

ARSA

8.781,05

54358929357

870728918000

HASTALYA

MOTORLU

VASITALAR
TIC.SAN. AS.

8.781,05

54358929357

870728918000

TRN AVM
YATIRIM
VE YONETIM A S.

851

03.08.2015

303341

03.08.2015

303341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

ZEYTINKOY

28566

ARSA

4.520,90

5591231

43400640

TRN AVM
YATIRIM
VE YONETIM A.S.

809

03.08.2015

303341

ANTALYA

KEPEZ

SINAN

KOCA TARLA
KOCA ZEYTIN

28564

ARSA

4.821,14

52205301000

25884131040000

TRN AVM
YATIRIM
VE YONETIM A.S.

802

03.08.2015

303341
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5.2.1 Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinin Tetkiki

Kepez Tapu Sicil Miidirliigii’nde yapilan arastirmaya ve Tapu Kadastro Genel Midirligii TAKBIS
portalindan temin edilen ve ekte sunulan tapu kayit orneklerine gbére degerleme konusu
gayrimenkuller tGzerinde asagidaki takyidatlar yer almaktadir:

28569 Ada 2 Parsel

Beyanlar Hanesinde

e Miilkiyet intikalinin toprak ve tarim reformunun uygulanmasi agisinda gegersizdir.

e Antalya 3. Sulh Hukuk Mahkemesi’'nin 28.11.2014 tarih 2014/1634 esas sayili mahkeme
miizekkeresi yazisi ile izale-i stiyu davasi a¢ilmistir. 10.12.2014 tarih 47288 yevmiye numarasi
ile

e Antalya 3. Sulh Hukuk Mahkemesi’'nin 19.10.2015 tarih 2014/1634 esas sayilli mahkeme
miizekkeresi yazisi ile izale-i stiyu davasi a¢ilmistir. 20.11.2015 tarih 44839 yevmiye numarasi
ile

irtifak Haklari Hanesinde

e H: Bu parsel aleyhine 1602-16058 parseller lehine 5 m genislikte 78 m uzunlukta gecme hakki
vardir. 21.04.1970 tarih 2001 yevmiye numarasi ile

e H: Bu ve 1602 parsel lehine 1604 parsel aleyhine 5 m genislikte 78 m uzunlukta gegme hakki
vardir. 21.04.1970 tarih 2001 yevmiye numarasi ile

28566 Ada 1 Parsel

irtifak Haklari Hanesinde

e H: Bu ve 1602 parsel lehine 1604 parsel aleyhine 5 m genislikte 78 m uzunlukta ge¢me hakki
vardir. 21.04.1970 tarih 2001 yevmiye numarasi ile

e A M: A ile gosterilen 483 m? lik kisim tizerinde Bayindirlik ve iskan Bakanligi lehine bu parsel
aleyhine nakil hatti icin irtifak hakki vardir.

Beyanlar Hanesinde

e Askeri Glvenlik Bolgesi icerisinde yer almaktadir. 31.07.1995 tarih 3635 yevmiye numarasi ile

28587 Ada 1 Parsel

Beyanlar Hanesinde

e Askeri Glvenlik Bolgesi icerisinde yer almaktadir. 31.07.1995 tarih 3635 yevmiye numarasi ile

e Antalya 2. Sulh Hukuk Mahkemesi’'nin 29.11.2013 tarih 2013/1508 esas sayili mahkeme
miizekkeresi yazisi ile izale-i stiyu davasi a¢ilmistir. 16.12.2013 tarih 41699 yevmiye numarasi
ile
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28571 Ada 6 Parsel

irtifak Haklar Hanesinde
e H: Bu ve 1606 parsel lehine 1604 parsel aleyhine 5 m genislikte 78 m uzunlukta gegme hakki
vardir. 21.04.1970 tarih 2001 yevmiye numarasi ile
e A M: A ile gosterilen 483 m? lik kisim tizerinde Bayindirlik ve iskan Bakanligi lehine bu parsel
aleyhine enerji nakil hatti icin irtifak hakki vardir.
Beyanlar Hanesinde
e Teferruat igin evraki misibetisine miiracaat 21.02.1983 tarih 618 yevmiye numarasi ile
e Askeri Glvenlik Bolgesi icerisinde yer almaktadir. 31.07.1995 tarih 3635 yevmiye numarasi ile
e Antalya Kadastro Mahkemesi'nin 21.03.2013 tarih 2011/587 Esas sayili mahkeme
muzekkeresi dosyasinda davalidir. 25.03.2013 tarih 9650 yevmiye numarasi ile
e Antalya Kadastro Mahkemesi’'nin 21.03.2013 tarih 2011/587 Esas sayili mahkeme
miuzekkeresi dosyasinda davalidir 16.12.2013 tarih 42011 yevmiye numarasi ile
e Antalya 2.Sulh Mahkemesi’'nin 05.02.2013 tarih 2013/1508 Esas sayili mahkeme miuizekkeresi
yazisi ile izale-i sliyu davasi agilmistir. 16.12.2013 tarih 41699 yevmiye numarasi ile
Serhler Hanesinde
o ihtiyati tedbir: Antalya 3. Is Mahkemesi’nin 09.05.2014 tarih 2013/384 esas sayili mahkeme
miizekkeresi ile (Agiklama: Alacak davasi nedeniyle) 29.05.2014 tarih 21210 yevmiye
numarasi ile
e ihtiyati Tedbir: Antalya 2.Sulh Hukuk Mahk.’nin 05.01.2012 tarih 2011/1210 Esas Sayili
Mahkeme Miizekkeresi Sayili Yazilari ile. Tarih: 27.01.2012,Yevmiye No: 2764

28506 Ada 1 Parsel

Beyanlar Hanesinde;
e Buyerin zilyetligi Ahmet Okur’a aittir.
e Bu yerin zilyetligi Emin Bicakci’ya aittir. (3 defa belirtilmistir.)
e Buyerin zilyetligi Halil Okan’a aittir.
e Bu yerin zilyetligi Nazif Sari'ya aittir.

e Bu yerin zilyetligi Mustafa Taskin’a aittir.
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Serhler Hanesinde
e ihtiyati Tedbir: Antalya 2.Sulh Hukuk Mahk.’nin 05.01.2012 tarih 2011/1210 Esas Sayil
Mahkeme Miizekkeresi Sayili Yazilari ile. Tarih: 27.01.2012,Yevmiye No: 2764

28561 Ada 1 Parsel

Beyanlar Hanesinde
e Teferruat igin evraki misibetisine miiracaat 21.02.1983 tarih 618 yevmiye numarasi ile
e Askeri Glvenlik Bolgesi icerisinde yer almaktadir. 31.07.1995 tarih 3635 yevmiye numarasi ile
e Antalya 3. Sulh Hukuk Mahkemesi’'nin 28.11.2014 tarih 2014/1634 esas sayili mahkeme
miizekkeresi yazisi ile izale-i stiyu davasi a¢ilmistir. 10.12.2014 tarih 47288 yevmiye numarasi
ile
Serhler Hanesinde
ihtiyati tedbir: Antalya 3. is Mahkemesi'nin 09.05.2014 tarih 2013/384 esas sayili mahkeme

miizekkeresi ile (Agiklama: Alacak davasi nedeniyle) 29.05.2014 tarih 21210 yevmiye numarasi ile

28571 Ada 6 Parsel Hastalya Motorlu Vasitalar Ticaret ve Sanayi A.S Hissesi

Serhler Hanesinde
e 3.234.161 TL. Bedel karsihginda kira sozlesmesi vardir.(Beyoglu 39.Noterliginden 03.02.2009
tarih 392 sayi ile yapilan kira s6zlesmesine gore 21 yil sire ile kira baslangici 01.01.2009
tarihinden itibaren Torunlar Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.S. lehine kira serhi. Baslama
tarihi 01.01.20009, siire: 21 yil. Tarih: 30.06.2010, Yevmiye No: 17463
28561 Ada 1 Parsel Hastalya Motorlu Vasitalar Ticaret ve Sanayi A.S Hissesi

Serhler Hanesinde
e 3.234.161 TL. Bedel karsihginda kira sozlesmesi vardir.(Beyoglu 39.Noterliginden 03.02.2009
tarih 392 sayi ile yapilan kira s6zlesmesine gore 21 yil siire ile kira baslangici 01.01.2009
tarihinden itibaren Torunlar Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.S. lehine kira serhi. Baslama
tarihi 01.01.20009, siire: 21 yil. Tarih: 30.06.2010, Yevmiye No: 17463
28564 Ada 1 Parsel
Beyanlar Hanesinde
e Miilkiyet intikalinin toprak ve tarim reformunun uygulanmasi agisinda gecersizdir
e Antalya Kadastro Mahkemesi’'nin 05.12.2013 tarih 2011/597 Esas sayil mahkeme
miizekkeresi dosyasinda davalidir 19.12.2013 tarih 42011 yevmiye numarasi ile
irtifak Haklar Hanesinde
e H: Bu ve 1605 parsel lehine 1604 parsel aleyhine 5 m genislikte 78 m uzunlukta gegme hakki
vardir. 21.04.1970 tarih 2001 yevmiye numarasi ile
Tapu kayitlari rapor ekinde sunulmustur.

25
Rapor No: 2015-019-GYO-019



epos

5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yl igerisinde Konu Olan Degisiklikler

28569 Ada 5 Parsel, 28544 Ada 6 ve 8 Parsel,28557 Ada 5 Parsel, 28559 Ada 4, 5 ve 7 Parsel,28561
Ada 1 Parsel, 28564 Ada 1 Parsel,28566 Ada 1 Parsel,28569 Ada 1, 2, 8 ve 9 Parsel, 28571 Ada 6
Parsel,28572 Ada 2 Parsel, 28574 Ada 1 Parsel, 28584 Ada 1 Parsel,28587 Ada 1 Parsel,28506 Ada 1
Parsel, 28522 Ada 4 Parsel,28523 Ada 1 Parsel,28524 Ada 10 Parsel ve28525 Ada 2 Parsel bolgedeki
imar uygulamasi sonucu olusmus olup 03.08.2015 tarihinde tapuya tescil edilmislerdir. Tarla nitelikli
28335 Ada 276 Parsel, 28335 Ada 277 Parsel ve 28335 Ada 278 Parselin tapu kayitlarinda son 3 yilda

herhangi bir degisiklik meydana gelmemistir.

5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirinm Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Degerleme konusu tasinmazlardan 28561 ada 1 parsel ve 28571 ada 6 parsel Hastalya Motorlu
Vasitalar Tic. San. A.S. adina kayithdir. Hastalya Motorlu Vasitalar Ticaret ve San. A.$'nin %99,67
hissesi 01.10.2015 tarihinde Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. tarafindan satin alinmistir Bu
konuda 02.10.2015 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda duyuru yapilmis olup, ilgili belge

rapor ekinde sunulmustur.

Rapor konusu diger parseller ise TRN Alisveris Yatirim ve Yonetim A.S. adina kayith olup, Torunlar
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S'nin % 99,997 oraninda istiraki bulunmaktadir. Konu ile ilgili Kamu

Aydinlatma Platformu Bildirimi ekte yer almaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin, 28.
Maddesinin “d” bendine gore;

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari gayrimenkuliin ya da gayrimenkule dayal haklarin degerinin, istirak
edilecek sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az % 75’ini olusturdugu, Turkiye’de
kurulu sirketlere istirak edebilir.

”lll

S6z konusu tebligin 22’nci maddesinin ve “n” bentlerine gore gayrimenkul yatirrm ortakliklari
higbir sirkette sermaye veya oy haklarinin % 5’inden fazlasina sahip olamazlar. Ortakligin bu bent
kapsamindaki yatirimlarinin toplami aktif toplaminin % 10’unu asamaz. Yatirim fonlari paylari harig,
borsalarda veya borsa disi teskilatlanmis piyasalarda islem gérmeyen sermaye piyasasi araglarina
yatinm yapamazlar, sermaye piyasasi araglarinin alim satimlarinin Borsa kanaliyla yapilmasi
zorunludur.

Ancak, ayni tebligin 28’inci maddesinin 2. Fikrasina gére; bu madde kapsaminda istiraklere yapilacak

yatirimlarda bu Tebligin 22’nci maddesinin birinci fikrasinin () ve (n) bentleri uygulanmaz.
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Buna gore; tebligin 28’inci maddesi kapsamindaki istiraklerde, borsalarda veya borsa dis
teskilatlanmis piyasalarda islem gérmeyen sirketlere de yatirrm yapma imkani taninmis ve bu
sirketlere yapilacak istiraklerde sermayelerinin ve oy haklarinin % 5’ini ve aktif toplamlarinin %
10’unu agmalarina imkan taninmistir.

Bu nedenle Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cercevesinde Torunlar Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi'nin TRN Alisveris Yatirim ve Yonetim A.S.’ndeki % 99,997 oraninda istirakinin ve Hastalya
Motorlu Vasitalar Ticaret ve San. A.S'deki %99,67 oranindaki istirakinin GYO portfoylinde yer
almasinda bir sakinca bulunmamaktadir.

Ancak, tebligin “Gayrimenkuliin ya da gayrimenkule dayali haklarin degerinin, istirak edilecek sirketin
finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az % 75’ini olusturmasi” hususu gayrimenkul
degerleme calismalarinin konusu disinda kaldigindan, bu hikme uygunluk hususunda bir calisma

gerceklestirilmemistir.

5.3 Gayrimenkullerin imar Bilgilerinin incelenmesi

Kepez Belediyesi imar ve Sehircilik MidirlGgi’'nin 11.12.2015 tarihli imar durum yazisina gore

degerleme konusu tasinmazlarin imar durumu asagidaki tabloda gosterildigi sekildedir.

Ada No Parsel No Yiuzélglimii Emsal Fonksiyon
28544 6 5.841,48 | 0,60 Toptan Ticaret Alani
28544 8 10.043,05| 0,60 Toptan Ticaret Alani
28557 5 11.390,75 0,60 Toptan Ticaret Alani
28559 4 2.697,13|0,80 Ticaret
28559 5 9.131,89(0,80 Ticaret
28559 7 4.428,11|0,80 Ticaret
28561 1 11.103,64 | 0,60 Cirakhk Egitim
28564 1 4.821,14 0,60 Saglik Tesisi
28566 1 4.520,90| 0,60 Belediye Hizmet Alani
28569 1 5.192,15|0,80 Ticaret
28569 2 4.513,510,80 Ticaret
28569 5 9.508,93 (0,80 Ticaret
28569 8 4.325,370,80 Ticaret
28569 9 2.149,11|0,80 Ticaret
28571 6 8.781,05|0,80 Ticaret
28572 2 2.000,00 0,80 Ticaret
28574 1 5.678,11|0,80 Ticaret
28584 1 2.000,00( 0,80 Ticaret
28587 1 5.131,73|0,80 Saglik Tesisi
28506 1 3.671,03|0,60 Kamu/Saglik Tesisi
28522 4 3.137,98| 0,60 Toptan Ticaret Alani
28523 1 4.960,13| 0,60 Toptan Ticaret Alani
28524 10 2.000,00| 0,60 Toptan Ticaret Alani
28525 2 3.067,14| 0,60 Toptan Ticaret Alani
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5.3.1 Gayrimenkullere iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar
Degerleme konusu tasinmazlar ile ilgili olarak Kepez Belediyesi’'nde yapilan arastirmada herhangi bir

belgeye rastlanmamistir.

5.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

Degerleme konusu tasinmazlar izerinde ruhsatl herhangi bir yapi mevcut degildir.

5.3.3 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

28335 Ada 276-277 ve 278 parseller imarsiz olup tarla niteligindedir. Diger tasinmazlar imar

uygulamasi gérmesi sonucu 03.08.215 tarih 30341 yevmiye numarasi ile “arsa” olarak tescil

edilmislerdir. Tasinmazlarin imar plan kararlarinda son 3 yilda bir degisiklik olmamistir.

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Géris

Degerleme konusu tasinmazlar izerinde ruhsatl herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

5.3.5 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriig

Degerleme konusu tasinmazlardan 28561 ada 1 parsel ve 28571 ada 6 parseller Hastalya Motorlu
Vasitalar Tic. San. A.S. adina kayith olup, Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S'nin  %99,67
oraninda istiraki bulunmaktadir.

Rapor konusu diger parseller ise TRN Alisveris Yatirim ve Yonetim A.S. adina kayith olup, Torunlar
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S'nin % 99,997 oraninda istiraki bulunmaktadir. Konu ile ilgili Kamu
Aydinlatma Platformu Bildirimi ekte yer almaktadir.

Tim bu bilgiler 1s18inda istiraklerin Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ercevesinde Gayrimenkul Yatirim

Ortakligi portféylne alinmasinda bir sakinca yoktur.

5.3.6 Projeye iliskin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkh
Olabilecegine iligkin Agiklama

S6z konusu degerleme ¢alismasi “proje degerlemesi” kapsaminda degildir.
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5.4

5.4.1

Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

Degerleme  konusu parseller Deepo Outlet Alsveris Merkezi'nin  gevresinde

konumlanmislardir.

Arsa nitelikli parseller imar uygulamasi gormis olmalari nedeniyle diiziigin birer geometrik

sekle sahiptir.

Parsellerin arazi tzerinde sinirlari belirli olmayip konum tespiti hava fotografinin kadastro

paftasi ile cakistirilmasi suretiyle arazi Gizerinde genel olarak konum tespiti yapilmistir.

276, 277 ve 278 numaral tarla nitelikli parseller, gayrimenkullerin yogunlastigi bolgenin en
kuzeydogu cephesinde yer almaktadir. Birbirine bitisik durumda olan parsellerin diz bir
topografik arazi yapisi mevcut olup lggen sekline benzer bir geometrik yapilari mevcuttur.
Parsellerin oldukca dar cephesi ve oldukga uzun bir derinlige sahiptir. 276 parselin bir kismi

depo seklindeki yapinin bir bolimiine denk gelmektedir.

Gayrimenkullerin Mahallinde Yapilan Tespitler

Parseller genel olarak Deepo Alisveris Merkezi'nin etrafinda yer almaktadir.

Tasinmazlarin kisa siire 6nce imar uygulamasi géormis olmalari ve arazi Gzerinde parsellerin
kesin sinirlarini belirten herhangi bir isaret, duvar, cit, tabela vs bulunmamasi nedeniyle

mahallindeki tespitler bolgesel olarak yapilmistir.
Bolge tamami diiz bir topografik yapiya sahiptir.

Bolgedeki parseller tizerinde genel olarak ruhsatsiz olarak insa edilmis depo binalari, tarim

amagli seralar, tek veya iki katli basit konut tipi yapilar mevcuttur.

28569 Ada 5 parsel izerinde Go-Kart pisti bulunmaktadir. Parsel zemini kismen asfalt kismen

de paket tas ile kaplanmistir.

28569 ada 5 parsel kabaca L formunda, yola cephesi dar, ancak derinlemesine uzanmakta

olan bir parseldir.

28544 Ada 6 ve 8 NO’lu parseller Gzerinde metruk, kullaniimayan eski tek kath yapilar

bulunmaktadir.

28559 Ada 7 Parsel lzerinde ruhsatsiz olarak insa edilmis, tek kath depo binasi yer

almaktadir.
28574 Ada 1 parsel, 28561 Ada 1 parsel ve 28571 Ada 6 parsel bos durumdadir.
28569 Ada 9 parsel lizerinde sera yer almaktadir.
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e 28522 ada 4 parsel lizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Cevresi genel olarak bos

parseller, depo tarzi yapilar ve 2 veya 3 kath konut kullanimli yapilasmalardan olusmaktadir.

e 28524 ada 10 parsel lizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Cevresi genel olarak bos
parseller, depo tarzi yapilar ve 2 veya 3 kath konut kullanimli yapilasmalardan olusmaktadir.
Yakin gevresinde Stlidyo Lego Evleri konut projesi bulunmaktadir. Parsel; 28522 ada 4 parsel

ile karsilikhdir.

e 28523 ada 1 parsel; Antalya Alanya Yolu olan Serik Caddesi’'ne yaklasik olarak 1.7km
mesafede yer almaktadir. Taginmazin Uzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Cevresi
genel olarak bos parseller, depo tarzi yapilar ve 2 veya 3 katl konut kullanimli
yapilasmalardan olusmaktadir. Yakin cevresinde Stlidyo Lego Evleri konut projesi

bulunmaktadir.
e 28569 Ada 2 parsel Gzerinde paketleme tesisi mevcut olup i¢c mekanlari gérilememistir.

e 28506 ada 1 parsel; 28522 ada 4 parselin 300m kuzeydogusunda yer almaktadir. Bolgenin
imarli parsellerinden olan tasinmaz diz topografik yapiya sahiptir. Serik Caddesi’'ne yaklasik
1.8 km mesafede yer almaktadir. imar planina gére 60m’lik bulvar tizerinde yer almakta olup;

dort cephesinden yola cephelidir

e 276,277 ve 278 numarali parseller birbirine bitisik durumdadir. Parsellerin diiz bir topografik
arazi yapisi mevcut olup lggen sekline benzer bir geometrik yapilari mevcuttur. Parsellerin
oldukga dar cephesi ve olduk¢a uzun bir derinlige sahiptir. 276 parselin bir kismi depo olarak

kullanilan yapinin bir bolimiine denk gelmektedir.
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6 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor yoktur.

6.2 SWOT Analizi

Glcli Yonler
e Tasinmazlar, Deepo Outlet Center Alisveris Merkezi'nin ¢cevresinde konumlanmustir.
e Parseller diiz bir topografik arazi yapisina sahiptir.
e Bolgenin imar planlari kismen tamamlanmistir.

e Parseller Antalya’nin ana ulasim akslarindan olan Antalya-Alanya Yolu'na paralel uzanan Serik
Caddesi’nin kuzeybati cephelerinde konumlanmistir

Zayif Yonler

e Degerleme konusu tasinmazlar, 3. kisilerle hisseli durumdadir.

Firsatlar

e Konu tasinmazlar, Antalya ilinin hizla gelisen havalimani bélgesinde yer almaktadir.
e Antalya ili, Glke gapinda dnemli bir turizm merkezidir.

Tehditler

e ABD Merkez Bankasi’'nin parasal genislemeye son vermesinin ardindan gelismekte olan
Ulkelere olan fon transferlerinin azalmasi beklenmektedir. Bu durumun genel olarak
gayrimenkul piyasasina negatif etkileri olabilir.

6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi bu degerleme ¢alismasinda kullaniimamistir.
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6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda degerleme konusu tasinmazlarin arsa nitelikli olmalari nedeniyle Emsal

Yéntemi ve Gelir indirgeme (Gelistirme) Yaklasimi kullanilmistir.

e Kamulastirma Kanunu’'nun 11. Maddesi’'ne goére; Kamulastirilacak olan gayrimenkullerin
deger tespiti yapilriken gayrimenkuliin a)Cins ve nevi, b) Yuzolcimi c) Kiymetini
ektileyebilecek bitin nitelik ve unsarlarini ve her unsurun ayri ayri degeri, d)Varsa vergi
beyani, e)Kamulastirma tarihindeki resmi makamlarca yapilmis kiymet takdirleri, f)
Arazilerde, tasinmaz mal veya kaynagin kamulastirma tarihindeki mevkii ve sartlarina gore ve
oldugu gibi kullanilmasi halinde getirecegi net geliri. g) Arsalarda, kamulastiriima glinlinden
onceki 6zel amaci olmayan emsal satislara gore satis degeri esas tutularak tasinmazin degeri
belirlenir.

e 28561 Ada 1 parsel 28564 Ada 1 parsel,2587 Ada 1 Parsel ve 28506 Ada 1 parsel ve 28566
Ada 1 parsel imar planinda kamisal tesis alanlarinda kalmakta olup bu parseller KOP(Kamu
Ortaklik Payi) kapsaminda kamulastirimasi gerekmektedir. Parsellerin cevresindeki diger
arsalar “Ticaret Alan1” imarli olup bu parsllerin kamulastirma degeri belirlenirken bu husus
g6z 6nlinde bulundurulacaktir. Bu yizden s6z konusu parsele deger takdir edilirken “Ticaret
Alan1” imarh arsa emsalleri gbz 6niinde bulundurulmus proje gelistirme de parseller “Ticaret
Alan1” imarli olarak kabul edilmistir. Ancak parsellerin hisse degerinin tespit ediliyor olmasi
nedenilye bulunan degerden %10 ile %20 arasi deger diisikligl hesaplanmigtir

e Ayrica KOP (Kamu Ortakhk Pay1) kapsamindaki parsellerin uygulamada kamulastirma
islemlerinin ¢ok geg yapildigi bilinmektedir. Taginmazlarin ne zaman kamulastirilacaginin belli

olmamasi nedeniyle de ilave %25 deger disikligl hesaplanmistir.
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6.4.1 Emsal Yaklasimi

Bolgede ayni vasifta satista olan emsal gayrimenkuller arastiriimistir.

6.4.1.1 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile Bunlarin
Secilmesinin Nedenleri
Emsal karsilastirma yonteminde 28569 ada 5 parsel esas alinarak, bu parsele baz olacak emsaller

arastirilmistir.

Parselin bulundugu bolgede, yakin cevresinde, satilik veya satisi gerceklesmis arsa emsalleri

arastirilmis; ulasilan veriler asagida tablo halinde gosterilmistir.

EMSAL YERI OZELLIK ALANI (M2) FIYATI BIRIM FIYATI KAYNAK
(TL/M2)
100 LUK SERIK 0,80/ 170 m. cepheli / 3 BITiSiK
) ) ! . .616. X 100.YIL EML-0242-3260307
EMSAL 1 CADDESINE CEPHELI |PARSEL TEK MALIK 18.000f 55.616.400 TL 3.090
EMSAL 2 100 LUK SERIK 0,45 YOGUNLUK / 126 m. cepheli 13.000| 42.052.500 TL 3.235| T.YORUKOGLU EML-0242 316 42 00
CADDESINE CEPHELI |~ -cep ’ e ’ :
EMSAL 3 100 LUK SERIK 0,45 YOGUNLUK / 120 m. cepheli 20.596( 69.520.500 TL 3.375 AKDENIZ GM-0242 323 43 00
CADDESINE CEPHELI | -cep ’ e ’
100 LUK SERIK 0,80 YOGUNLUK / 6880 M2 Si
EMSAL 4 CADDESINE 2. SIRA | HiSSELI 8.800| 20.000.000 TL 2273 R&Y EMLAK-0536 554 49 07
100 LUK SERIK , e
: 0,60 YOGUNLUK 2. 1.950.000 TL T.YORUKOGLU EML-0242 316 42 00
EMSAL 5 CADDESINE 2. SIRA | 000 950.000 975
EMSAL 6 a L'ﬁg::ESLiOKAK 0,60 YOGUNLUK 7.650| 8.415.000 TL 1.100] EMLAKBANK ANTALYA-0242 325 38 38

*Satista olan maulklerin satis fiyatlari Gzerindeki muhtemel pazarhk paylari, alim satim masraflari ve

emlakgl komisyonlari gbz 6niinde bulundurulmustur.

e Emsal 4 ve 5 100 m.lik Antalya-Mersin Otoyolu’na cephe parsellerin arkasindaki sirada yer
alan parseller olup yogunluklari 0,80 ve 0,60’lik emsallerdir. 0,80 yogunluklu emsalin 6.880
m”si hisselidir.

e Emsal 6 Degerleme konusu tasinmaz gibi, yapimi devam eden 45 m.lik yola cepheli ancak

konu tasinmaza gore 0,60 emsal ile daha disik yapilasma sartina sahip bir tasinmazdir.

Konu tasinmaz Ozelinde ise, gayrimenkul her ne kadar Sen Sokak’tan cephe aliyor olsa da yapisi
itibariyle, derinligi (~150 m.) yola cephesinden (~50 m.) daha fazla olan bir parsel olup bu durum

degerini negatif yonde etkileyen bir unsur teskil etmektedir.
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Buradan hareketle;

ARSA EMSAL DEGERLENDIRME TABLOSU
4 5 6

Alan (m?) 8.800 m? 2.000 m2 | 7.650 m?
istenen Fiyat (TL) 20.000.000 1.950.000 8.415.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 15.000.000 1.600.000 7.000.000
Birim Fiyat (TL/m2) 1.705 800 915
Konum Diizeltmesi (+-%) -20% -10% 3%
Yiizolgiim Diizeltmesi (+-%) 0% -10% -3%
imar Durumu Diizeltmesi (+-%) 0% 5% 5%
Diizeltilmis Birim Fiyat (TL/m2) 1.364 TL/m? | 680 TL/m?| 961 TL/m?
Emsal Ortalamasi 1.001 | TL/m?

Bu degerlendirmeler neticesinde, 28569 ada 5 parselin birim m” degeri emsal karsilastirma

yontemine gére 1.000.-TL/m? olarak hesaplanmistir.

DEGERLEME KONUSU ARSA
Takdir Hesaplanan Hesaplanan
Ada | Parsel Yuzolgzumu Edllen Hisse | Hisse Hisse I.-Ilsseye Blr:m Deger Malik
(m?) Deger Pay | Payda (%) Diisen Pay Deger (TL/m?)
(TL/m?) > (TL/m?)
28569 5 9.508,93 | 9.508.930 43 96 | 45% | 4259,208229 1.000 4.259.208 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.$.
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Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:
Yapilan uyumlandirma galismalarinda parsellerin Deepo Outlet Center AVM’ye yakinhiginin yani sira

ana arter olan Antalya-Mersin Otoyolu’na yakinligi ile cepheli oldugu imar yolu dikkate alinmistir.

Uyumlandirmada, 28569 ada 5 no.lu parsele takdir edilen deger, Sen Sokak’a cepheli parseller icinde
ayni kabul edilmis ve degerleme konusu diger parsellerin bulundugu sokaklarin Sen Sokak'a gore

konuma dayali dizeltmeleri hesaplanmistir.

SOKAKLAR DUZELTME (+/-)

Sen Sokak (45 m.) 0%

Selale Sokak -25%
Tali Selale Sokak -35%
Cagdas Sokak -15%
Andizh Sokak (Studio Lego Evleri Yolu) -10%
Tali Yunus Emre Sokak -15%
Fatih Sokak -5%
Ulker Sokak (Cephesiz) -40%
Anso Sokak 5%

Hisseli parsellerin hisse degerinin tespit ediliyor olmasi nedeniyle, bulunan degerden degerleme

konusu hissenin parseldeki oranina bagh olarak %10 ile %20 arasi deger dusiukligu hesaplanmistir.

Ayrica KOP (Kamu Ortaklik Payi) kapsamindaki parsellerin uygulamada kamulastirma islemlerinin cok
gec yapildigi bilinmektedir. Bu tasinmazlarin ne zaman kamulastirilacaginin belli olmamasi nedenilye

de ilave %25 deger duslklGgl hesaplanmistir.

28569 ada 5 parsel baz alinarak; imarli parsellerin mevkii, konumu, parsel alanlari, ana caddeye gore
konumlari, topografyasi, yola cepheleri, cevresinin tesekkiil tarzi, hisseli olma durumu ve imar
durumu vb. olumlu olumsuz 6zellikleri g6z 6niinde bulundurularak ve gevreden elde edilen
gayrimenkul emsal degerleri de dikkate alinarak, diizeltmeler ve emsal karsilastirma yontemine gore

takdir edilen arsa degerleri asagida tablo halinde gosterilmistir.

28569 ada 5 parsel baz alinarak; imarl parsellerin mevkii, konumu, parsel alanlari, ana caddeye gore
konumlari, topografyasi, yola cepheleri, ¢evresinin tesekkil tarzi, hisseli olma durumu ve imar
durumu vb. olumlu olumsuz 6zellikleri géz oniinde bulundurularak ve cevreden elde edilen
gayrimenkul emsal degerleri de dikkate alinarak, diizeltmeler ve emsal karsilastirma yontemine gore

takdir edilen arsa degerleri asagida tablo halinde gosterilmistir.
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DEGERLEME KONUSU ARSALAR

Konum Diizeltmesi " L Hisseli imar Degerleme
R, . . . . Emsal Yontemi lle Konusu
Yiiz6lgimii Hisse Hisseye Diisen ile Olmasindan Durum . . .
Ada | Parsel A Hesaplanan o . . | Hisseye Diisen Malik
(m?) (%) Pay Hesaplanan Deger (TL) Kaynakli Deger | Diizeltmesi Pazar
- . 2 R o
Birim Deger (TL/m?) Diigiikliigui (-%25) Degeri(TL)
28544 6 5.841,48 16% 926,66 750 694.997 20% 0% 555.997 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28544 8 10.043,05 32% 3.164,68 650 2.057.045 20% 0% 1.645.636 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28557 5 11.390,75 | 100% 11.390,75 900 10.251.675 0% 0% 10.251.675 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28559 4 2.697,13 32% 849,90 1.000 849.898 20% 0% 679.918 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28559 5 9.131,89 57% 5.176,09 1.000 5.176.094 20% 0% 4.140.875 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28559 7 4.428,11 75% 3.321,08 850 2.822.920 15% 0% 2.399.482 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28561 1 11.103,64 12% 1.278,85 900 1.150.968 20% 25% 633.032 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28561 1 11.103,64 3% 295,82 900 266.238 20% 0% 212.990 HASTALYA MOTOR;USVASITALAR TIC.SAN.
28564 1 4.821,14 2% 97,40 1.000 97.398 20% 25% 53.569 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28566 1 4.520,90 13% 582,42 900 524.178 20% 25% 288.298 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28569 1 5.192,15 15% 763,53 1.000 763.530 20% 0% 610.824 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28569 2 4.513,51 6% 260,63 1.000 260.635 20% 0% 208.508 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28569 8 4.325,37 27% 1.171,45 1.000 1.171.454 20% 0% 937.164 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28569 9 2.149,11 16% 352,12 1.000 352.124 20% 0% 281.699 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28571 6 8.781,05 6% 548,19 850 465.965 20% 0% 372.772 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28571 6 8.781,05 1% 117,81 850 100.139 20% 0% 80.111 HASTALYA MOTORLU VASITALAR
TIC.SAN.A.S.
28572 2 2.000,00 45% 895,83 850 761.458 20% 0% 609.167 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28574 1 5.678,11 31% 1.774,41 950 1.685.689 20% 0% 1.348.551 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28584 1 2.000,00 94% 1.875,53 600 1.125.318 15% 0% 956.520 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28587 1 5.131,73 1% 71,95 1.050 75.543 20% 25% 41.549 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28506 1 3.671,03 6% 224,57 750 168.428 20% 25% 92.635 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28522 4 3.137,98 2% 49,97 800 39.976 20% 0% 31.981 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28523 1 4.960,13 | 100% 4.960,13 800 3.968.104 0% 0% 3.968.104 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28524 10 2.000,00 76% 1.511,80 800 1.209.440 15% 0% 1.028.024 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28525 2 3.067,14 | 100% 3.067,14 800 2.453.712 0% 0% 2.453.712 TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
120.585,40 44.728,74 33.883.000
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Yukaridaki imarl parsellerin yani sira imar uygulamasi gérmemis ve tamami TRN Alisveris Yatirm ve
Yonetim A.S. ‘nin milkiyetinde olan 3 ayr tarla vasifl parsel icinde imarsiz arazi emsalleri

arastirilmistir.

Satisa Konu Tarlalar
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3
Alan (m?) 5.000 m? 3.900 m? 2.900 m?
istenen Fiyat (TL) 600.000 800.000 650.000
Pazarliksiz m? birim 120 205 224
Yeri SEN SK DEVAMI FATIH SK UZERI GOLTAS BETON KARSISI
Kaynak AYSA GM OGRETMENLER EMLAK CINAR EMLAK
Kaynak iletisim 0532 26559 17 0242 242 89 94 0242 339 00 60
ARAZi EMSAL DEGERLENDIRME TABLOSU
1 2 3

Alan (m? 5.000 m? 3.900 m? 2.900 m?

istenen Fiyat (TL) 600.000 800.000 650.000

Pazarlikh Fiyat (TL) 540.000 720.000 585.000

Birim Fiyat (TL/m2) 108 185 202

Konum Diizeltmesi (+-%) 5% 10% 10%

Yiizélglim Duizeltmesi (+-%) 7% 5% 0%

imar Durumu Diizeltmesi (+-%) 0% 0% 0%

Diizeltilmig Birim Fiyat (TL/m2) 121 TL/m?2 212 TL/m? 222 TL/m?2

Emsal Ortalamasi 185 TL/m?

Uyumlandirma vyapilarak degerleme konusu araziler igin 185.-TL/m? birim m’ deger takdirinde

bulunulmustur.

Buna bagl olarak emsal karsiulastirma yogntemi ile hesaplanan, imarsiz parsellerin asagidaki

degerleri hesaplanmistir.

iIMARSIZ PARSELLER DEGERI
Yiz Takdir Edilen Takdir Edilen
Ada Parsel| Olg¢iimii | Birim Deger (TL/m?) Deger (TL)
28335 276 |1.587,98 185,00 294.000
28335 277 2.654,301 185,00 491.000
28335 278 |3.979,49 185,00 736.000
TOPLAM 8.221,77 1.521.000
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6.4.2 Maliyet Yaklagimi

Bu degerleme calismasinda, degerleme konusu gayrimenkuller tizerinde ruhsath herhangi bir yapi

bulunmamasi nedeniyle Maliyet Yaklasimi Analizi kullanilmamistir

6.4.3 Gelir indirgeme Yaklagimi / Gelistirme Yaklasimi

Degerleme konusu tasinmazlarin arsa nitelikli olmalari nedeniyle gelistirme/gelir indirgeme yaklasimi

yontemi kullanilimistir. Bu yaklasimda emsal karsilastirma yonteminde oldugu gibi baz fiyat

belirlemede 28569 ada 5 no.lu parselde kayitli tasinmaz lizerinde gelistirme yapilmis, daha sonra

diger imarl parseller bu baz fiyata gére uyumlastiriimistir.

03.08.2015 tarihinde Kepez Belediyesi’'nce tescile baglanan tapu ile imarsiz iken imar hakki kazanan

28569 ada 5 no.lu parselde kayitl tasinmazin, yapilasma hakki ile edindigi insaat alani hesaplanmak

suretiyle maliyet bedeli 6ngorilmis ve piyasada ayni Ozelliklerde insa edilen yapilarin insaat

maliyetleri dikkate alinmstir.

% AVM GELISTIRME MALIYETI( 28569 Ada 5 Parsel)

GELiISTIRME TABLOSU

Arsa Alani, m? 9.509
Emsal Degeri 80,0%
Emsale Dahil insaat Alani m? 7.607
Emsal Harici Faydali Alan Katsayisi 20,0%
Toplam Zeminiistii Alan m? 9.129
28569 ada 5 no'lu Parsel Yapilagsma Hakki

Toplam Zeminiistii Alan m? 9.129
Ortak Alan (%30'u) 2.739
Garaj Alani (Her 50 m2 i¢in 30 m2'lik 1 arag alani) 5.477
Siginak + Tesisat Alani (Kiralanabilir Alanin her 20 m2'si i¢cin 1 m2) 456
Toplam Kiralanabilir / Satilabilir Alan m? (%70 verimlilik ile) 6.390
Toplam insaat Alani 15.062
Oturum Alani (TAKS: 0,40igin) 3.804

*AVM alani verileri dogrultusunda tiim faydali alan ingaat hakki, AVM seklinde tasarlanarak isletilmis
ve gelirlerin indirgenmesi yaklasimiile proje net buglinkli degerine ulagilmistir.
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MALIYET TABLOSU
Miktar Blr.lm Top.Iam
Maliyet | Maliyet
m’/adet |ABD $/m?| ABD S
BiNA MALIYETLERI
AVM
Kiralanabilir Alan 6.390 700,00 4.473.001
Ortak Alan 2.739 750,00/ 2.053.929
Garaj Alani+Siginak+Tesisat Kati 5.934 200,00| 1.186.714
TOPLAM BiNA MALIYETi,USD 7.713.644
BiNA DISI MALIYETLER,USD
Peyzaj Alani+Acik Otopark 5.325 20,00 106.500
Altyapi 9.509 30,00 285.268
TOPLAM BiNA DISI MALIYETLER,USD 391.768
TOPLAM BiNA VE BiNA DISI MALIYETLER,USD 8.105.412
DIGER MALIYETLER
Mimarlik&Miihendislik Ucretleri 3% 243.162
Yatirimci Sabit Giderleri 1% 81.054
Proje Yonetim Giderleri 2% 121.581
Yapi Denetim Ucreti 3% 243.162
Yasal izinler ve Danismanlik 4% 324.216
Pazarlama Harcamalan 3% 243.162
Dekorasyon Destegi 3% 243.162
Muiteaahhit Ucreti 10% 810.541
TOPLAM DIiGER MALIYETLER,USD 2.310.042
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI, USD 10.415.454
GIYDIRILMIS$ BiRiM MALIYET, USD/m? 691
TORUNLAR GYO HiSSESi 44,79%
TORUNLAR GYO UZERINE DUSEN GELiSTIRME MALIYETi, USD 4.665.256

Yillar

31.12.2016 31.12.2017

insaat Tamamlanma Orani
Otel Yapim Maliyeti (USD)

50%

5.207.727

50%

5.207.727
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KiRALANABILIR ALAN MAGAZA ALANI YEME iCME ALANLARI
(m?) BiRiM m’ KiRA BiRiM m” KiRA
DEGERI DEGERI
Laura AVM 24.112 17-25% 25-365
Antalya Migros AVM 28.662 35-40$% 60-70$
Ozdilek Park AVM 38.752 25-40$% 40-45%
Shemall AVM 16.500 15-30% 25-45$

e Antalya genelinde AVM konumlarina bakildiginda, ilk agilan alisveris merkezlerinin kentin

cevresinde, yerlesim yerlerinden uzak konumda insa edildigi; son yillarda agilan alisveris

merkezlerinin ise kent merkezindeki bos parsellere insa edildigi gortilmektedir.

Ayni cadde (izerinde veya yakin konumda insa edilen aligveris merkezlerinin zaman igerisinde

birbirini olumsuz yonde etkiledigi, bosluk oranlarinin arttigi gérilmustir.

“Kiralama fiyatlarina ulasilan AVM’ler incelendiginde ortalama birim m” kira degerinin

$ 15-45 araliginda oldugu tespit edilmistir.

Olasi AVM igin;

AVM kiralama islemleri igcin “sabit kira bedeli” ve “ciro lizerinden pay alma” olmak lizere iki

farkl metod distnilmastar.

AVM kiralanabilir alan dagiliminda 535 m? biyik magaza alani, 4.220 m? kii¢ik magaza alani,
291 m? yeme igme alani, 1.041 m? eglence alani, 198 m? depo alani ve 105 m?lik stand ve

kiosk alani olacagi varsayilmistir.

Kiralama bedeli olarak 2016 yili ortalama AVM baz kira ve ciro kirasi toplaminin 20 USD /m?
olacagi 6ngorilmistir. Bu kira degeri ortalama deger olarak kullanilmis olup her bir kullanim
icin ayr bir kira degeri ongorilmemistir. 2016 kiralama verileri Gzerinden gelecek yillara ait

kira gelirleri kurgulanmistir.

AVM’nin agilis yilinda %75 doluluk oranina ulasacagi ve takip eden yillarda doluluk oranlarinin
artarak 2020 yilinda %90 doluluga ulasacagl ve takip eden yillarda bu doluluk Gzerinden

isletilecegi varsayllmistir.

AVM’nin kiralanabilir alan basina isletme giderlerinin 10 USD/m? olacagl ve bu ortak alan

giderlerinin%92 kadarinin kiracilardan karsilanacagi varsayiimistir.
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28569 Ada 5 Parsel Gelir indirgeme Yaklasimi Projeksiyonlari

Kira degerlerinde 2017 yili ve takip eden yillar igin % 3 artis orani 6ngorilmustar.

Degerleme calismasinda 10 yillik USD bazli Eurobond tahvili orani olan % 4,60 “Risksiz Getiri

Orani” olarak alinmustir.

% 4,60 risksiz getiri orani Uzerine gayrimenkule % 5,40 risk primi ilave edilmis ve

projeksiyonda indirgeme orani % 10 olarak belirlenmistir.

AVM doénem sonu degeri belirlenmesinde kullanilan kapitalizayon orani % 9 olarak

belirlenmistir.

Calismalar sirasinda gelir ve maliyetler hesaplamalari Dolar cinsinden hesap edilmis olup,

doviz kuru olarak 02.11.2015 tarihindeki 1 USD déviz alis kuru 2,8035 TL kullaniimistir

Kira sozlesmelerinde kira anlasmalarinin USD ve EURO bazl yapildig gorilmustir. EURO

/Dolar paritelerine bakilarak tum kira bedelleri USD bazl hale getirilmistir.
Tim 6demelerin pesin yapildigi varsayillmistir.

Calismalarda ABD’nin son 10 yillik enflasyon endeksi incelenerek orani ortalama enflasyon

oran olan % 3 yillik kira artis orani olarak kullanilmistir.

Calismalara, IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil

edilmemistir.
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AVM KISMI GELIR-GIDER TABLOSU (KDV Hari¢ - USD)

Yillik Ortalama Doluluk Orani(%) 0,0% 0,0% 75,0% 85,0% 90,0% 90,0% 90,0% 90,0% 90,0% 90,0%

1. Y1l 2.Yil 3.Yil 4. Yil 5. Yl 6. Yl 7.Y1l 8. Yl 9. Yl 10. Yil
Yillar 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025
Yillik Kira Artis Orani 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%

BUYUK MAGAZA

Ortalama Birim Kira Degeri (USD/m%ay) 20,0 20,6 21,2 21,9 225 23,2 23,9 24,6 25,3 26,1
Yillik Doluluk Orani % 0% 0% 75% 85% 90% 90% 90% 90% 90% 90%
Yillik Kiralanan Diikkan Alani (m?) o] [o] 402 455 482 482 482 482 482 482
Toplam Kira Geliri (USD/ay) (o] (o] 8.520 9.946 10.847 11.173 11.508 11.853 12.209 12.575
Toplam Ana Kiraci Kira Geliri (USD/yil) 0 0 102.240 119.352 130.164 134.076 138.096 142.236 146.508 150.900
MAGAZA

Ortalama Birim Kira Degeri (USD/m#%ay) 20,0 20,6 21,2 21,9 22,5 23,2 23,9 24,6 25,3 26,1
Yillik Doluluk Orani % 0% 0% 75% 85% 90% 90% 90% 90% 90% 90%
Yillik Kiralanan Dikkan Alani (m?) o] [o] 3.165 3.587 3.798 3.798 3.798 3.798 3.798 3.798
Toplam Kira Geliri (USD/ay) 0o (o) 67.151 78.387 85.488 88.053 90.694 93.415 96.218 99.104
Toplam Biiyiik Magaza Kira Geliri (USD/yil) 0 0 805.812 940.644 1.025.856 1.056.636 1.088.328 1.120.980 1.154.616 1.189.248
RESTAURANT

Ortalama Birim Kira Degeri (USD/m%ay) 20,0 20,6 21,2 21,9 22,5 23,2 23,9 24,6 25,3 26,1
Yillik Doluluk Orani % 0% 0% 75% 85% 90% 90% 90% 90% 90% 90%
Yillik Kiralanan Diikkan Alani (m?3) o] [o] 219 248 262 262 262 262 262 262
Toplam Kira Geliri (USD/ay) (o] [o] 4.637 5.413 5.904 6.081 6.263 6.451 6.644 6.844
Toplam Restaurant Kira Geliri (USD/yil) 0 0 55.644 64.956 70.848 72.972 75.156 77.412 79.728 82.128
EGLENCE

Ortalama Birim Kira Degeri (USD/m%ay) 20,0 20,6 21,2 21,9 22,5 23,2 23,9 24,6 25,3 26,1
Yillik Doluluk Orani % 0% 0% 75% 85% 90% 90% 90% 90% 90% 90%
Yillik Kiralanan Diikkan Alani (m?) o] (o] 781 885 937 937 937 937 937 937
Toplam Kira Geliri (USD/ay) (o] (o] 16.563 19.334 21.086 21.718 22.370 23.041 23.732 24.444
Toplam Restaurant Kira Geliri (USD/y1l) 0 0 198.756 232.008 253.032 260.616 268.440 276.492 284.784 293.328
AVM Kiralanabilir Alan Kira Geliri Toplami 0 0 1.162.452 1.356.960 1.479.900 1.524.300 1.570.020 1.617.120 1.665.636 1.715.604
Diger Gelirler ( ATM, Baz Ist., Taksi, Stand, Depo, Ortak Alan vb Gelirleri USD/yil) o] o] 174.368 203.544 221.985 228.645 235.503 242.568 249.845 257.341
Toplam Gelirler 0 0 1.336.820 1.560.504 1.701.885 1.752.945 1.805.523 1.859.688 1.915.481 1.972.945
AVM Birim isletme Gideri (USD/m?) 0,00 0,00 10,00 10,30 10,61 10,93 11,26 11,59 11,94 12,30
AVM Toplam Gergeklesen Isletme Gideri o] [o] 120 124 127 131 135 139 143 148
Kira Sézlesmelerine Gére Kiracilarindan Alinacak isletme Gideri Orani 70% 70% 70% 70% 80% 80% 92% 92% 92% 92%
Kira Sézlesmelerine Gore Kiracalardan Alinacak isletme Gideri [0} o] 84 87 102 105 124 128 132 136
isletme Tarafindan Ustlenilmesi gerekli isletme Giderleri o] [} 36 37 25 26 11 11 11 12
Emlak Vergisi [o] [o] [o] (o] o] o o o (o)
Bina Sigortasi (o] (o] 30.000 30.900 31.827 32.782 33.765 34.778 35.822 36.896
Yenileme Fonu (o] 0] 20.052 23.408 25.528 26.294 27.083 27.895 28.732 29.594
Toplam Giderler 0 0 50.088 54.345 57.381 59.102 60.859 62.685 64.565 66.502
Net isletme Geliri o] [¢] 1.286.732 1.506.159 1.644.504 1.693.843 1.744.664 1.797.003 1.850.916 1.906.442
AVM Artik Degeri 21.818.174
AVM INSAAT MALIYETI -5.207.727  -5.207.727

AVM Net Nakit Akisi 0 -5.207.727 -5.207.727 1.286.732 1.506.159 1.644.504 1.693.843 1.744.664 1.797.003 1.850.916 23.724.617
Arsa Payi (%25) 321.683 376.540 411.126 423.461 436.166 449.251 462.729 5.931.154
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ARSA NET BUGUNKU DEGER HESABI

Risksiz Getiri orani 4,60% 4,60% 4,60%
Proje Riski 4,90%  5,40% 5,90%
iNDIRGEME ORANI 9,50% 10,00% 10,50%
NET BUGUNKU DEGER (USD) 4.248.404 4.100.356 3.958.578

NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (USD) 4.248.000 4.100.000 3.959.000
NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 11.909.000 11.494.000 11.099.000

Yapilan hesaplamalar sonucu;

e Olasi AVM projesinin birim m? kira degerinin pacal ortalamada 20.-USD olacagi ve bu degerin
yillar icinde %3 oraninda artacagi,
e 15.062 m” kapali alan insa edilebilecegi,

e 2016 ve 2017 yillarinda insa asamasinda olacagl ve 2018 basinda faaliyete gegebilecegi,

e Devam edecek insa siliresince maliyet bedelinin 10.415.454.-TL olacagi ve bu bedelin 2 yila
esit oranda dagitilacagi,

e Faaliyete gegecegi 2018 yili itibariyle ilk yil % 75, 2. yil % 85, 3. yil ve takip eden yillarda ise
sabit %90 dolulugun yakalanabilecegi 6ngorilmustdr.

e Elde edilen gelirin %25’inin arsa pay! olarak ayrilacagl kabul edilmistir. Buna bagh olarak
28569 Ada 5 Parsel arsa degeri 14.494.000.-TL olarak hesaplanmistir.

Buna gore gelistirme/gelir indirgeme yontemi ile hesaplanan 28569 Ada 5 Parsel arsa birim m’degeri
1.209 TL dir
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Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Yapilan uyumlandirma galismalarinda parsellerin Deepo Outlet Center AVM’ye yakinhginin yani sira

ana arter olan Antalya-Mersin Otoyolu D400’e yakinligi ile cepheli oldugu imar yolu dikkate alinmustir.

Uyumlandirmada, 28569 ada 5 no.lu parsele takdir edilen deger, Sen Sokak’a cepheli parseller icinde
ayni kabul edilmis ve degerleme konusu diger parsellerin bulundugu sokaklarin Sen Sokak'a gore

konuma dayali dizeltmeleri hesaplanmistir.

SOKAKLAR DUZELTME (+/-)

Sen Sokak (45 m.) 0%

Selale Sokak -25%
Tali Selale Sokak -35%
Cagdas Sokak -15%
Andizh Sokak (Studio Lego Evleri Yolu) -10%
Tali Yunus Emre Sokak -15%
Fatih Sokak -5%
Ulker Sokak (Cephesiz) -40%
Anso Sokak 5%

Hisseli parsellerin hisse degerinin tespit ediliyor olmasi nedeniyle, bulunan degerden degerleme

konusu hissenin parseldeki oranina bagl olarak %10 ile %20 arasi deger dusikligi hesaplanmistir.

Ayrica KOP (Kamu Ortaklik Payi1) kapsamindaki parsellerin uygulamada kamulastirma islemlerinin cok
gec yapildigi bilinmektedir. Bu tasinmazlarin ne zaman kamulastirilacaginin belli olmamasi nedenilye

de ilave %25 deger dusltkligi hesaplanmistir.

28569 ada 5 parsel baz alinarak; imarli parsellerin mevkii, konumu, parsel alanlari, ana caddeye gore
konumlari, topografyasi, yola cepheleri, ¢evresinin tesekkil tarzi, hisseli olma durumu ve imar
durumu vb. olumlu olumsuz 0Ozellikleri gbéz ©niinde bulundurularak ve g¢evreden elde edilen
gayrimenkul emsal degerleri de dikkate alinarak, diizeltmeler ve gelir yontemine gore takdir edilen

arsa degerleri asagida tablo halinde gosterilmistir.

Gelir yontemine gére uyumlandirma tablosu asagidaki gibi diizenlenmistir:
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DEGERLEME KONUSU ARSALAR

Gelir Gelir Hisseli
ey s e . . Yontemi ile | Yontemi ile Olmasindan Kamu Tesis Alani .
Ada | Parsel Yuzoleum | - Hisse I.-.Ilsseye Hesaplanan | Hesaplanan Kayr:akll Diizeltmesi Iv-lls'se Hisse Maliki
(m?) (%) | DiisenPay | .. o . Deger Degeri (TL)
Birim Deger Deger Dilsikliigi (-%20)
(TL/m?) (TL/m?) )
28544 6 5.841,48 | 16% 926,66 900 833.996 20% 0% 667.197 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28544 8 10.043,05 | 32% 3.164,68 780 2.468.454 20% 0% 1.974.763 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28557 5 11.390,75 | 100% | 11.390,75 1.080 12.302.010 0% 0% | 12.302.010| TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28559 4 2.697,13 | 32% 849,90 1.200 1.019.877 20% 0% 815.902 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28559 5 9.131,89 | 57% 5.176,09 1.200 6.211.313 20% 0% 4.969.050 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28559 7 4.428,11 | 75% 3.321,08 1.020 3.387.504 15% 0% 2.879.379 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28561 1 11.103,64 | 12% 1.278,85 1.080 1.381.161 20% 25% 759.639 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28561 1 11.103,64| 3% 295,82 1.080 319.486 20% 0% 255.588 HASTALYA MOTORLU VASITALAR
TIC.SAN. A.S.
28564 1 4.821,14| 2% 97,40 1.200 116.878 20% 25% 64.283 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28566 1 4.520,90 | 13% 582,42 1.080 629.013 20% 25% 345.957 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28569 | 1 5.192,15| 15% 763,53 1.200 916.236 20% 0% 732.989 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28569 | 2 4.513,51| 6% 260,63 1.200 312.762 20% 0% 250.209 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28569 8 4.325,37 | 27% 1.171,45 1.200 1.405.745 20% 0% 1.124.596 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28569 9 2.149,11 | 16% 352,12 1.200 422.549 20% 0% 338.039| TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28571 6 8.781,05| 6% 548,19 1.020 559.158 20% 0% 447.326 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28571 6 8.781,05| 1% 117,81 1.020 120.166 20% 0% 96.133 HASTALYA MOTORLU VASITALAR
TIC.SAN. A.S.
28572 2 2.000,00 | 45% 895,83 1.020 913.750 20% 0% 731.000 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28574 1 5.678,11 | 31% 1.774,41 1.140 2.022.827 20% 0% 1.618.261 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28584 1 2.000,00 | 94% 1.875,53 720 1.350.382 15% 0% 1.147.824 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28587 1 5.131,73| 1% 71,95 1.260 90.651 20% 25% 49.858 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28506 1 3.671,03| 6% 224,57 900 202.113 20% 25% 111.162 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28522 4 3.137,98 | 2% 49,97 960 47.971 20% 0% 38.377 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28523 1 4.960,13 | 100% | 4.960,13 960 4.761.725 0% 0% 4.761.725 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28524 | 10 2.000,00 | 76% 1.511,80 960 1.451.328 15% 0% 1.233.629 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
28525 2 3.067,14 | 100% 3.067,14 960 2.944.454 0% 0% 2.944.454 | TRN AVM YATIRIM VE YONETIM A.S.
120.585,40 44.728,74 40.659.000
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Tarla nitelikli 3 adet parselin degerlenmesinde 2. Yontem olarak direkt kapitalizayon yaklasimi

uygulanmustir.

Bolgede yapilan arastirmada havaalani yakininda konteyner, ara¢ vb depolama amach kiralik agik
arazilere talep oldugu, bu tiir kiralamalarin gerceklestigi 6grenilmistir. imari bulunmayan tarla nitelikli
parsellerin de bu sekilde kiraya verilebilecegi ongorilmistir. Bu yizden imar durumlarindan
bagimsiz olarak bolgedeki kiralik bos arsa emsalleri arastiriimis buna gore degerleme konusu 3 adet

tarlanin kira degerine ulagiimistir.

Bolgedeki kiralik bos arsa emsalleri asagidaki tabloda gosterilmistir.

EMSAL Yeri Ozellik Alani (M2) | Aylik Kirasi An‘]’g':(ﬁ';::‘ Kaynak
Sabah Gazetesi tesisleri Talip Yoriikoglu
EMSAL 1 Kepez arkasinda daha kéti 5.000 7.000 TL|1,40TL Emlak
konumda 0242 31642 00
Daha kot konumda .
Kepez Varsak - Mal Sahibi
EMSAL 2 . anayola cepheli etrafi 1.800 1.800 TL|1TL
Mabhallesi duvarla cevrili 05308793421
Zeytinlik Daha kot konumda ana Cetin Emlak
EMSAL 3
Mahallesi cadde Uzeri 2.500 2100TL 10,84 TL 0242 22799 30
Gaziler Daha iyi konumda Uzlas Emlak
EMSAL 4
Mabhallesi altyapisi tam olan arsa 11.000| 25.000TL | 2,27 TL 0532 051 5598

Emsal tablosunda yer alan arsalarin timi Gzerinde yapi bulunmayan bos arsalardir. Depolama amacgl
kullanilacaklarindan imar durumlari gozardi edilmistir. Emsal tablosunda yer alan kirali karsa
emsalleri degerlendirildiginde degerleme konusu tarlalarin da 1 TL/m?/Ay kira getiresinin olabilecegi

degerlendirilmistir.

Bolgedeki bos arazilerin kira-satis degerleri arastirilmis olup genel olarak brit kira carpani 16 olarak

alinmistir.

Buna gore tarla nitelikli 3 parselin direkt kapitalizasyon yaklasimi ile hesaplanan pazar degerleri

asagidaki gibidir.

IMARSIZ TARLA VASIFLI PARSELLER

Takdir Edilen Takdir Edilen | Takdir Edilen

Aylik Kira Aylik Kira Yillik Kira Briit Kira Pazar

Ada Parsel | Yiiz Ol¢iimii | Degeri (TL/m?2) Deger (TL) Deger (TL) Carpani Degeri
28335 | 276 | 1.587,98 1,00 1.588 19.056 16 304.892
28335 | 277 | 2.654,30 1,00 2.654 31.852 16 509.626
28335 | 278 | 3.979,49 1,00 3.979 47.754 16 764.062
TOPLAM 8.221,77 8.222 98.661 1.578.580
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6.4.4 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Uzerinde proje gelistirilen arsalarin toplam bos arazi degeri 6.4.3 Gelir indirgeme Yaklasimi /
Gelistirme Yaklasimi bolimiinde hesaplanmis olup buna gore lzerinde proje gelistirilen imarli

arsalarin toplam bos arazi degeri 40.659.000 TL dir.

6.4.5 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Ticaret imarli parsellerin en etkin ve verimli kullanimi Gzerlerine imar durumlarina uygun olarak ticari
bina insa edilmeleri olacaktir. imar planinda kamu tesisleri alaninda yer alan parseller izerine mevcut
durumda mal sahibi tarafindan herhangi bir yapi insa edilmesi mimkin olmadigindan
kamulastirilmasinin beklenmesi gerekmektedir. Tarla nitelikli tasinmazlarin en etkin verimli kullanimi

actk depo amacl kiralanmasi olacaktir.

6.4.6 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu gayrimenkullerin hisselerine gore degerleri 6.4.1  Emsal Yaklasimi ve 6.4.3 Gelir

indirgeme Yaklasimi / Gelistirme Yaklasimi bélimlerinde gdsterilmistir.
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7  ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRiLMESi

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen

Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Bu degerleme galismasinda arsa nitelikli tasinmazlarin degerlemesinde emsal karsilastirma yaklagimi
ve gelistirme/gelir indirgeme vyaklasimi, tarla nitelikli tasinmazlarin degerlemesinde ise emsal

karsilastirma yaklasimi ve direkt kapitalizasyon yaklasimi kullanilmistir.

HASTALYA MOTORLU VASITALAR TiC.SAN. A.$ HiSSELERi TOPLAM DEGERI

Gelir Yaklagimina Gore Degeri Emsal Karsilastirma Yaklagimina Gore Degeri

352.000 TL 293.000 TL

TRN ALISVERiS MERKEZLERI YATIRIM VE YONETIM A.$ HiSSELERI TOPLAM DEGERI

Gelir Yaklagimina Gére Degeri Emsal Karsilastirma Yaklagimina Gére Degeri

41.886.000 TL 35.111.000 TL

Degerleme konusu parsellerin daginik durumda olmalari,hisseli olmalari ve bélgede imar
uygulamasinin yeni yapilmis olmasi dolayisiyla heniiz ticari milklerin tam piyasasinin olusmamis
olmas! nedeniyle nihai deger takdirinde emsal karsilastirma yontemi ile hesaplanan degerler Pazar

degeri olarak kabul edilmistir.

Buna gore degerleme konusu, miulkiyeti TRN Aligveris Merkezleri Yatinm Ve Ydnetim A.S'ne ait
hisselerin nihai degeri 35.111.000 TL; Miilkiyeti Hastalya Motorlu Vasitalar Tic. San. A.S’ne ait
hisselerin nihai degeri 293.000 TL olarak takdir edilmistir.

28561 Ada 1 Parsel ile 28571 Ada 6 Parselin Hastalya Motorlu Vasitalar Ticaret ve Sanayi A.S hissesi
Uzerine 01.01.2009 tarihinde baslamak tzere 21 yil sire ile 3.234.161.-TL bedel karsiliginda kira
sozlesmesi bulunduguna dair Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi lehine serh disllmis olup s6z
konusu serhler tasinmazlarin imar uygulamasi 6ncesi kok parsellerinden gelmektedir. Torunlar
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi'nin Hastalya Motorlu Vasitalar Ticaret ve Sanayi A.S. de %99,67

oraninda istiraki olmasi nedeniyle kira s6zlesmesine bagli kullanim hakkinin degeri hesaplanmamistir.
Misteri tarafindan s6z konusu kira serhlerinin kaldirilacagi 6grenilmistir.

28569 Ada 2 parsel lzerindeki yapiya ait herhangi bir proje-ruhsat vb belge olmadigindan parsel

Uzerindeki yapi degerlemede dikkate alinmamistir.
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7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlardan 28559 Ada 5 parsel, 28525 Ada 2 parsel, 28524 Ada 10 parsel,
28523 Ada 1 parsel 28522 Ada 4 parsel ve 28506 Ada 1 parsel TRN AVM Yaitrim ve yontemim A:S
hisselerine sirketimiz tarafindan 07.01.2015 tarihinde hazirlanan 2014-019-GY0-021 nolu degerleme
raporu icerisinde deger takdiri yapiimistir. Ayrica 28571 Ada 6 parsel ve 28561 Ada 1 parsel
Hastalya Motorlu Vasitalar Ticaret ve Sanayi A.S hisselerine sirketimiz tarafindan 04.09.2015

tarihinde hazirlanan 2015-019-GYO-001 nolu degerleme raporu icerisinde deger takdiri yapilmistir

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goériis

Degerleme konusu tasinmazlardan 28561 ada 1 parsel ve 28571 ada 6 parselin degerlemesi yapilan
hisseleri Hastalya Motorlu Vasitalar Tic. San. A.S. adina kayithdir. Hastalya Motorlu Vasitalar Ticaret
ve San. A.S’nin %99,67 hissesi 01.10.2015 tarihinde Torunlar Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg A.S.
tarafindan satin alinmistir.

Diger parsellerin degerlemesi yapilan hisseleri ise TRN Alisveris Yatirim ve Yonetim A.S. adina kayitli
olup, Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.$'nin % 99,997 oraninda istiraki bulunmaktadir. Konu
ile ilgili Kamu Aydinlatma Platformu Bildirimi ekte yer almaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin, 28.
Maddesinin “d” bendine gore;

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari gayrimenkuliin ya da gayrimenkule dayal haklarin degerinin, istirak
edilecek sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az % 75’ini olusturdugu Tirkiye’'de
kurulu sirketlere istirak edebilir.

MI ” “._n

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

Ancak, ayni tebligin 28’inci maddesinin 2. Fikrasina gére; bu madde kapsaminda istiraklere yapilacak

yatirimlarda bu Tebligin 22'nci maddesinin birinci fikrasinin () ve (n) bentleri uygulanmaz.
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Buna gobre; tebligin 28’inci maddesi kapsamindaki istiraklerde, borsalarda veya borsa dis
teskilatlanmis piyasalarda islem gérmeyen sirketlere de yatirrm yapma imkani taninmis ve bu
sirketlere yapilacak istiraklerde sermayelerinin ve oy haklarinin % 5’ini ve aktif toplamlarinin %
10’unu agmalarina imkan taninmistir.

Bu nedenle Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cercevesinde Torunlar Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi'nin TRN Alisveris Yatirim ve Yonetim A.S.’ndeki % 99,997 oraninda istirakinin ve Hastalya

Motorlu Vasitalar Ticaret ve San. A.S'ndeki %99,67 istirakinin sirket istiraki olarak GYO portféylinde

yer almasinda bir sakinca bulunmamaktadir. Ancak, tebligin “Gayrimenkuliin ya da gayrimenkule
dayali haklarin degerinin, istirak edilecek sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az
% 75’ini olusturmasi” hususu gayrimenkul degerleme ¢alismalarinin konusu disinda kaldigindan, bu

hikme uygunluk hususunda bir ¢calisma gerceklestirilmemistir.
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8 SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmanlarinin mevcut durum ile en etkin ve verimli kullanim analizine ve raporda belirtilen

tim hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazlarin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulagim imkanlari, cadde ve sokaga
olan cephesi, alan ve konumu gibi degerine etken olabilecek tim o6zellikleri dikkate alinmis ve

mevkide detayli piyasa arastirmasi yapiimistir. Buna gore tasinmazlarin degeri asagidaki sekilde takdir

edilmistir.
31.12.2015 Tarihi itibariyle
TRN ALISVERIS MERKEZLERIi YATIRIM VE . . .
v . - TRN ALISVERIS MERKEZLERi YATIRIM VE YONETIM
YONETIM A3 H'?:éi';'i TOPLAM PAZAR A.S HiSSELERi TOPLAM PAZAR DEGERI
KDV Harig 35.111.000 TL 12.502.000 USD
KDV Dahil 41.431.000 TL 13.385.000 USD
HASTALYA MOTORLU VASITALAR TiC.SAN. A.S HASTALYA MOTORLU VASITALAR TiC.SAN. A.$
HiSSELERi TOPLAM PAZAR DEGERI HiSSELERi TOPLAM PAZAR DEGERI
KDV Harig 293.000 TL 104.000 USD
KDV Dahil 346.000 TL 112.000 USD
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1-) Tespit edilen bu degerler pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir. Torunlar GYO A.S’nin istirak

hissesi % 99,997;Hastalya Motorlu Vasitalar Tic. San. A.S istiraki %99,67 oldugu icin ayrica bu
hisselere ait hesaplama yapilmamistir.

2-) KDV orani % 18 kabul edilmistir

3-) Raporda 02.11.2015 Tarihli déviz kuru kullaniimistir. TL cinsinden deger yabanci paraya gevirirken
doviz satis kuru, yabanci para cinsinden hesaplanan degerler TL ye cevrilirken doviz alis kuru
kullanilmistir.

4-) 02.11.2015 Tarihinde doviz ahs kuru 1 USD 2,8035 TL, USD déviz satis kuru 2,8085 TL, olarak
gerceklesmistir.

5-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hilkiimlerine gore hazirlanmistir.

Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Onder OZCAN Dilek YILMAZ AYDIN Nesecan CEKICi
Lisansli Degerleme Uzmani Lisansh Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans N0:402145 SPK Lisans No:400177 SPK Lisans No:400177
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9 EKLER

Tapu Fotokopileri

Tapu Kayit Ornekleri

imar Durum Belgesi

Torunlar ile TRN Alisveris Yatirim ve Yénetim A.S Arasinda imzalanan Sézlesme
KAP Bildirimi

Fotograflar

Ozgecmisler
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SPK Lisans Ornekleri
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