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CELEN

KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

21.09.2020

Sayin Elif Yal¢in

Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakhgt A.S.

inénii Cad. Dersan Han. No: 46/3
Gumiussuyu, Beyoglu, Istanbul

Konu: Mugla fli, Marmaris ficesi, Karaca Mahallesi Ayin Koyu Mevkii'nde yer alan ve 9 adet parselden

olusan toplam 83,283.96 mz2 blyukligundeki arsalar ve Gizerindeki natamam otel bloklars

Sayin Yalgin,

Talebiniz dogrultusunda; Mugla ili, Marmaris Ilgesi, Karaca Mahallesi, Ayin Koyu Mevkii'nde yer alan, {izerinde
natamam 44 odali 4 ayri otel blogu ile bir adet restoran binasi bulunan toplam 55,003 m? yiizélgiimine sahip 232
Ada 1 Parsel, 232 Ada 2 Parsel, 233 Ada 1 Parsel ve 233 Ada 4 Parsel ile Uzerinde herhangi bir gelistirme
bulunmayan toplam 28,281 m?2 yuzoélgimine sahip 228 Ada 1 Parsel, 229 Ada 6 Parsel, 229 Ada 7 Parsel, 229 Ada
12 Parsel ve 233 Ada 7 Parsel ile ilgili “Gayrimenkul Degerleme” calismamizi tamamladik.

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

tarihi itibariyla konu gayrimenkuliin pazar degerinin,

KDV Harig KDV Dahil
28,517,000.- TL 33,650,000.- TL
(YIRMISEKIZMILYONBESYUZONYEDIBIN TURK LIRASI) (OTUZUGCMILYONALTIYUZELLIBIN TURK LIRASI)

oldugu ydnindedir.
Gayrimenkullerin pazarda kalma suresinin 12 - 16 ay olacagl kanaatindeyiz.

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

gerekcelerini kapsamaktadir.

Konu gayrimenkul ile herhangi bir iliskimiz olmadigini ve ucretimizin varmig oldugumuz sonugclarla baglantisi

olmadigini belirtiriz.

Saygilarimizla,

CELEN Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S.
CE L'LNQL‘:%UMSAL AYRIMENKUL
L

: e
Resiktas VD:235 043 7966
Guniz CELEN, CRE, MAI, FRICS

Yodnetim Kurulu Baskani

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

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

Bag Sokak No: 2/1 PK: 34342 Bebek, Besiktas, istanbul, Turkey
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YONETICI OZETI

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul

Mugla Ili, Marmaris ilgesi, Karaca Mahallesi, Ayin Koyu Mevkii'nde yer alan,
Uzerinde natamam 44 odali 4 ayn otel blogu ile bir adet restoran binasi
bulunan toplam 55,003 m2 yiizélgiimiine sahip 232 Ada 1 Parsel, 232 Ada
2 Parsel, 233 Ada 1 Parsel ve 233 Ada 4 Parsel ile Uzerinde herhangi bir
gelistirme bulunmayan toplam 28,281 m?2 yiuzdlgimine sahip 228 Ada 1
Parsel, 229 Ada 6 Parsel, 229 Ada 7 Parsel, 229 Ada 12 Parsel ve 233 Ada
7 Parsel

Degerlenen Miulkiyet Haklari

Tam Mulkiyet Hakki

Gayrimenkul Sahibi

Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakhgr A.S.

Rapor Tarihi / Numarasi

21.05.2020 / 28 (revizyon: 21.09.2020 / 28-r)

Caligmanin Tamamlanma Tarihi 20.05.2020

Deger Tarihi 31.03.2020
228 Ada 1 Parsel : 1,053.37 m?
229 Ada 6 Parsel :11,295.91 m?
229 Ada 7 Parsel : 6,759.71 m?
229 Ada 12 Parsel 3,375.60 m2

Toplam Arsa Alani 233 Ada 7 Parsel : 5,796.35 m2
232 Ada 1 Parsel . 17,050.62 m2
232 Ada 2 Parsel . 14,096.66 m?
233 Ada 1 Parsel : 8,560.45 m2
233 Ada 4 Parsel ;. 15,295.29 m?
Toplam :  83,283.96 m2

Mevcut Kullanim

44 odall natamam otel projesi

imar Durumu

1/25.000 6lcekli Gokova Cevre Duzeni Plant:
Tarimsal Niteligi Korunacak Alan & 1. Derece Dogal Sit Alani

Emsal Karsilastirma Yaklagimi 24,209,000.- TL

Gelistirme Yaklagimi 24,790,000.- TL

Gelistirilmemis Bog Arsa Degeri 24,441,000.- TL
Pazar Degeri Gelistirmelerin Amortize Edilmis Yerine Koyma Degeri  4,076,000.- TL

Maliyet Yaklagimi ile Ulagilan Toplam Deger 28,517,000.- TL

Nihai Deger (KDV haric) 28,517,000.- TL

Nihai Deger (KDV dahil) 33,650,000.- TL
Pazarda Kalma Suresi 12-16 ay

Sorumlu Degerleme Uzmanlari

Guniz Celen, Lisansl Degerleme Uzmani (400104)
Zeynep Poyraz, Lisansli Degerleme Uzmani (402698)

*  Bu galisma, raporda belirtilen kabuller ve kisitlamalar dahilinde hazirlanmistir.
** SPK’'nm 10.08.2020 tarihli E-12233903-340.15-8090 say!l/ goriis yazisi Gzerine, 21.05.2020 tarihli raporumuz déviz alis kuru baz alinarak revize

edilmigtir.
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SIRKET TANITIM BILGILERI

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

Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca

Listeye Alinmasina lliskin Esaslar Hakkinda Tebli§ cercevesinde degerleme hizmeti vermek lizere

Kurulca listeye alinmig Lisansh Degerleme Sirketi'dir.

Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S$.% Martt GYO A.S.’nin %48 ine sahip Marti Otel igletmeleri
A.S. 1967 yilinda kurulmustur.

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

mevzuatina ve denetimine girmistir.

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

Marti Gayrimenkul Yatinnm Ortakhidi A.S. olarak degistirilmistir.

Sirketin faaliyet konusu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatirim Ortakhklarina iligkin
dizenlemelerinde yazili ama¢ ve konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal

haklara yatirnm yapmaktir.

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

tarihinde Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. olarak degistiriimigtir.

2 Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. resmi internet sayfasindan (http://www.martigyo.com/tr/sirket_profili) derlenmistir.
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2. RAPOR BILGILERI

2.1. SERTIFIKASYON & YETERLILIKLER

Bilgim ve inanclarim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim:

§
§

Bu rapordaki bilgilerin tumu gergek ve dogrudur.

Rapor edilen analiz, fikir ve sonuclar yalnizca varsayimlar ve sinirlayici kosullar tarafindan
kisitlanmis olup Kkisisel, tarafsiz ve o©nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan
olusmaktadir.

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

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

Yuratmis oldugum is ©nceden belirlenmis sonuglarin elde edilmesine ydnelik olarak
gelistiriimemis veya bu yénde rapor edilmemistir.

Verdigim hizmetin karsihgi, bu rapordaki analiz, fikir ve sonuclardan yola cikilarak ortaya
koyulabilecek hareket ve olaylara bagh degildir.

Bu rapor ve icerigindeki analiz, kanaatler ve sonuclar Uluslararasi Degerleme Standartlari
kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Korona viriis (Covid-19) olarak bilinen bulagici hastalik sebebiyle; Diinya Saghk Orgiitii ve Saglik
Bakanhg: Koronaviriis Bilim Kurulu'nun &nerileri dogrultusunda hareket edilerek saha

ziyaretlerimiz zorunlu olarak durdurulmus olup, ¢calismalarimiz masa basindan yuruttlmastar.

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

Ozkan ve Serkan Feimoglu'ndan destek alinmisgtir.

Kidemli Uzman Sorumlu Uzman

T 1.

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

Lisansh Degerleme Uzmani, 402698
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2.2. KABULLER VE KISITLAMALAR

§

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

Bu raporda belirtilen projeksiyonlarin, ¢calisma sirecinde yardimci olmasi amaclanmigtir. Buradaki
bulgular; cari piyasa kosullari, kisa ve uzun vadeli arz ve talep faktorleri ve sirekli sabit bir ekonomik
ortam varsayimi tzerine dayandirilmigtir. Bu nedenle, uzmanlar tarafindan dogru bir sekilde tahmin
edilmesi mumkun olmayan projeksiyonlar ileride bazi degisikliklere ugrayabilir ve bdylece gelecekteki

gelir ve degerlendirmeleri etkileyebilir.

Korona virlis (Covid-19) olarak bilinen bulasici hastalik sebebiyle; Diinya Saglk Orgiti ve Saglik
Bakanligi Koronavirls Bilim Kurulu'nun dnerileri dogrultusunda hareket edilerek saha ziyaretlerimiz

zorunlu olarak durdurulmus olup, ¢alismalarimiz masa basindan yuritiimektedir.

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

almaktadir.

isveren tarafindan temin edilen bilgilerin giivenilir oldugu varsayimistir. Bu bilgilerin kullanildig

bolimlerde, temin edilen bilgiye referans verilmistir.

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

kisitlamalardan ve kisitlayici irtifak haklarindan muaf oldugu kabul edilmistir.

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

fikir ve sonuglari etkilemesinden 6turi sorumluluk tasimaz.
Konu calisma kapsaminda gizlenmis herhangi bir durum veya bilgi olmadidi varsayiimigtir.

Bu rapora dabhil edilen tablo ve ekler gorsel etkinligi arttirmak icin kullanilmigtir. Bu tur yardimci

bilgilerin baska bir amag i¢in kullaniimamasi gerekmektedir.

Bu raporda kullanilan hipotetik yapilanma modelleri Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve

Danismanlik A.$. tarafindan hazirlanmistir.

Musteri, raporumuz iceriginde tanimlamasi yapilan gayrimenkule iliskin degerleme calismasinin

SPK ve UDES formatinda yuritilmesini ve raporlanmasini istemistir.

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

Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.$.'nin yaziliiznine baghdir.
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2.3. RAPORUN KURUL DUZENLEMELERI KAPSAMINDA HAZIRLANIP HAZIRLANMADIGINA
ILISKIN ACIKLAMA
Bu rapor; finansal raporlama ¢alismalarinda destek dokiiman olarak kullaniimasi amaciyla, Uluslararasi
Degerleme Standartlar kriterlerine uygun olarak ve 31.08.2019 tarihinde 30874 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda
Teblig’in 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir. Bu kapsamda, konu gayrimenkul ile ilgili

Sirketimiz  tarafindan daha dnceki tarihlerde hazirlanan bir gayrimenkul degerleme raporu
bulunmamaktadir.

2.4. DEGERLEME iSININ TURU VE RAPOR FORMATININ TANIMI

Bu degerleme isinin turd, sapma kosullarinin kullaniimadidi “battin degerleme” isidir. Degerleme raporu

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

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

§ Degerlemeye konu olan gayrimenkuli belirlemek icin, goreve iliskin fiziksel ve ekonomik milk
Ozelliklerini de iceren yeterli bilgi tanimlanir.

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

Degerlemenin efektif tarihi ve rapor tarihi belirtilir.

w w W W

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

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

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

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

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

2.5. DAYANAK SOZLESMESININ TARIH VE NUMARASI

SPK normlarina uygun olarak hazirlanan bu calisma Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve
Danigmanlik A.$. ile Marti Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi A.S. arasindaki 28.02.2020 tarihli 2020/36
numaral teklif ve 18.03.2020 tarihli s6zlesme uyarinca tamamlanmistir.

2.6. RAPOR TARIHI VE NUMARASI

Sirketimiz tarafindan 21.05.2020 tarihinde 2020 / 28 rapor numarasi ile tanzim edilen bu rapor; SPK'nin
10.08.2020 tarihli E-12233903-340.15-8090 sayili goriis yazisi tizerine, 21.09.2020 tarihinde 28-r rapor
numarasi ile revize edilmistir.
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2.7.

2.8.

2.9.

DEGERLEME CALISMASININ AMACI

Mugla ili, Marmaris ilgesi, Karaca Mahallesi, Ayin Koyu Mevkii'nde yer alan, iizerinde natamam 44 odali
4 ayn otel blogu ile bir adet restoran binasi bulunan toplam 55,003 m? yizoélgimine sahip 232 Ada 1
Parsel, 232 Ada 2 Parsel, 233 Ada 1 Parsel ve 233 Ada 4 Parsel ile Gzerinde herhangi bir gelistirme
bulunmayan toplam 28,281 m? yiizdlgimune sahip 228 Ada 1 Parsel, 229 Ada 6 Parsel, 229 Ada 7
Parsel, 229 Ada 12 Parsel ve 233 Ada 7 Parsel ile ilgili pazar degerinin tespitine ydnelik “Gayrimenkul

Degerleme” raporunun hazirlanmasi ¢calismanin konusunu olusturmaktadir.

Bu raporun amaci ise, degerle ilgili kanaatin olusturulmasi siirecinde uzmanlarin kullanmis oldugu veri
ve mantigi takdim etmektir. S6z konusu c¢alismanin, konu gayrimenkul ile ilgili finansal raporlama

calismalarinda destek dokiiman olarak kullanilacagi anlasiimaktadir.

DEGERLENEN MULKIYET HAKLARI

Degerlemesi Ustlenilen mulkiyet haklar konu gayrimenkul tzerinde tesis edilmis mulkiyet haklarinin
tamamini kapsamaktadir. Milkiyet haklarinin tamamina sahip olmak anlamina gelen tam milkiyet;

herhangi bir kisittama olmaksizin her tirli tasarruf hakkina sahip olmak anlamina gelmektedir.

DEGER TANIMI VE GECERLI OLDUGU TARIH

Bu rapor kapsaminda konu gayrimenkuliin “pazar degeri” belirlenecektir. Uluslararasi Degerleme
Standartlarinda pazar degeri asagidaki sekilde tanimlanmaktadir:
Pazar Degeri: bir varlik veya yukimlaligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir
satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir gekilde ve zorlama altinda
kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde
kullan/imas: gerekli gérulen tahmini tutardir.

- Pazar degeri kavrami, katilimcilarm 6zgur oldugu acik ve rekabetci bir pazarda pazarlik edilen
fiyat olarak kabul edilmektedir.

- Bir varligin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimn: yansitir.

- Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedigi, belirli bir malik veya alics igin

deger ifade eden niteliklerini yansitmaz.

31.03.2020 tarihindeki degeri iceren bu rapor, 20.05.2020 tarihinde tamamlanmistir. Raporun ilk
ylrarlige girig tarihi 21.05.2020 olup, rapor 21.09.2020 tarihinde revize edilmistir.
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2.10.

2.11.

DEGERLEME CALISMASININ KAPSAMI VE METODOLOJISI

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

satilabilecegi en yiiksek pesin satis degerinin tespiti calismasi olacaktir.

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

projeksiyonu olusturularak nakit akiginin indirgenmesi ile net bugtinkii deger hesaplanir.

CALISMADA UYGULANAN ARASTIRMA VE ANALIZ YONTEMLERI

Degerleme uzmanlari konu degerleme ile ilgili arastirma, inceleme ve analizler yapmislardir.
Arastirmalari esnasinda birolarindaki mevcut data ve bilgiden de yararlanmiglardir. Kullanilan belli basli

veri kaynaklari ve masausti ¢alisma olarak yapilmig olan arastirmalarin kapsami asagidaki gibidir:

Bolge ve Mahalle Analizi: Konu gayrimenkulin konumunun daha iyi anlagilmasi i¢in genelden 6zele
dogru bdélge ve mahalle analizi yapiimistir. Konu gayrimenkuliin hinterlandina giren bélgenin demografik

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

Gayrimenkulin Tanimi ve Analizi: Gayrimenkuliin taniminda; isveren tarafindan temin edilen tapu
senedi 6rnekleri ve resmi belgeler bilgileri kullanilmistir. ilgili Belediye ile imar durumu hakkinda
gorusilmastir.

Konu gayrimenkuliin, dogru parsel Uzerinde bulunup bulunulmadiginin kontrolleri TKGM parsel

sorgulama ile yapilmistir.

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

arsa pazarlarina iligkin cesgitli veriler toplanmistir.
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3.1

3.1.1.

GAYRIMENKULUN TANIMI

Bu boélimde konu gayrimenkullerin hukuki taniminin yani sira sahip oldugu fiziksel 6zellikleri hakkinda
bilgi veriimektedir.

HUKUKI TANIM

TAPU BIiLGILERI

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

Gayrimenkuliin Hukuki Tanimi

Calismaya konu gayrimenkuller, Mugla ili, Marmaris ilcesi, Karaca Koy, Ayin Koyu Mevkii'nde yer alan,
toplam 83,283.96 m? ylzolcimllu 9 adet parselden olusmaktadir. Konu gayrimenkullerin tapu bilgileri
asagidaki gibidir:

Tablo 1: Tapu Bilgileri

Il iice Mahalle Ada Parsel Nitelik Yuzoélgimu, m2
Mugla Marmaris Karaca 228 1 Tarla 1,053.37
Mugla Marmaris Karaca 229 6 Tarla 11,295.91
Mugla Marmaris Karaca 229 7 Tarla 6,759.71
Mugla Marmaris  Karaca 229 12 Tarla 3,375.60
Mugla Marmaris Karaca 233 7 Tarla 5,796.35
Mugla Marmaris Karaca 232 1 iki Katli Betonarme Otel, Tek Katli Betonarme Lokanta ve Tarlasi 17,050.62
Mugla Marmaris  Karaca 232 2 iki Katl Betonarme Otel ve Tarlasi 14,096.66
Mugla Marmaris Karaca 233 1 iki Katli Betonarme Otel ve Tarlasi 8,560.45
Mugla Marmaris Karaca 233 4 iki Katli Betonarme Otel ve Tarlasi 15,295.29
Toplam 83,283.96

Milkiyet Haklari ile ilgili Bilgi

Konu gayrimenkullerin tam mulkiyet hakki “Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.” adina kayithdir.

Son U¢ yilhk dénemde gerceklesen alim satim iglemi bulunmamaktadir.

Tapu Tetkiki

Konu gayrimenkullerin, igveren tarafindan 24.04.2020 tarihinde Tapu ve Kadastro Genel Midurliigii
Web Portali'ndan barkotlu olarak temin edilen tapu kayit bilgileri bu raporun ekinde yer almaktadir.
Temin edilen tapu kayit belgelerinde yer alan kayitlar agagidaki tabloda sunulmustur.

Konu ile ilgili degerlendirmeler, “Mevzuat Uygunlugu ve Hukuki Durum Hakkinda Géris” béliminde
aktariimigtir.
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Tablo 2: Tapu Kayit Bilgileri

Ada/Parsel |Takyidat Turd | Aciklama Tarih / Yevmiye No
Beyan gg;y?rélgggggg Nitelikli Dogal Koruma Alaninda Bulunmaktadir.) Tarih: 20.12.2017 22.12.2017 / 11165
icrai Haciz: Istanbul 25. icra Midiirliigirniin 25/05/2016 tarih 2016/9441 sayili haciz
Serh yazisi ile 117,219.32 TL bedel ile Alacakli: Emre Hurda (T.C.:30658419084) lehine 08.06.2016 / 4754
haciz islenmistir.
icrai Haciz: Istanbul 25.Icra Mudurliigi’'niin 14/06/2016 tarih 2016/16868 esas sayili
Serh haciz yazisi ile 89,452.50 TL bedel ile Alacakli: Sas Finansal Danigmanlik Hizmetleri 17.06.2016 / 5060
Ltd.Sti. lehine haciz islenmistir.
ihtiyati Haciz: Antalya 9. Icra Mudarliigirniin 15/07/2016 tarih 2016/6585 esas sayili
Serh haciz yazisi ile Borg: 66,853.15 TL (Alacakl: Pamukkale Sarapcilik Paz.Tic. A.$.) 26.07.2016 / 5860
icrai Haciz: Istanbul 23. icra Miidurligirniin 29/06/2016 tarih 2016/18356 sayili haciz
Serh yazisi ile 156,138.63 TL. bedel ile Alacakli: Emre Hurda lehine haciz islenmistir. 28.07.2016 /5943
icrai Haciz: Istanbul 20. icra Miidurligi'ntin 13/06/2017 tarih 2016/37747 esas sayili
Serh haciz yazisi ile 66,541.56 TL bedel ile Alacakli: Bilgi Gayrimenkul Degerleme A.S. 19.06.2017 / 5459
lehine haciz islenmisgtir.
Kamu Haczi: Beyoglu Vergi Dairesi Mudirligi’'nin 27/03/2018 tarih 303568 sayili
Serh haciz yazisi ile Borg: 3,037,060.60 TL 28.03.2018 / 2897
icrai Haciz: Istanbul 6. icra Dairesi'nin 03/09/2018 tarih 2018/27914 sayili haciz
Serh yazisi ile 47,783.64 TL bedel ile Alacakli: Atako Destek Ara¢ Kiralama ve Ticaret 05.09.2018 / 7532
A.S. lehine haciz islenmistir.
ihtiyati Haciz: istanbul 34. icra Dairesi’'nin 11/09/2018 tarih 2018/30163 esas sayili
serh haciz yazisi ile Borg: 290,530,264.25 TL (Alacakli: Denizbank A.S.) 11.09.2018/ 7754
ihtiyati Haciz: Kemer Icra Dairesi'nin 28/09/2018 tarih 2018/1040 esas sayili haciz
Serh yazisi ile Borg: 77,951.37 TL (Alacakli: Tuca Ing. Turizm Tar. Gid. Can. Hay. Mad. 28.09.2018/ 8415
Ith. Ihr. San. ve Tic. Ltd. S$ti.)
icrai Haciz: istanbul 4. icra Dairesi'nin 18/10/2018 tarih 2018/31787 sayili haciz
Serh yazisi ile 7,264,268.76 TL bedel ile Alacakl: Deniz Faktoring A.S. lehine haciz 22.10.2018 /9187
228/1 islenmistir. __ : S— :
229/6 Ihtiyati Haciz: Istanbul 4. Icra Mudurligu'nin bila tarih 2018/31787 sayili haciz yazisi
229/7 serh ile Borg: 6,808,513 TL (Alacakli: Deniz Faktoring A.$.) 22.10.2018 /9190
229/12 Kamu Haczi: Marmaris Vergi Dairesi Mudurlugi'niin 21/03/2019 tarih 25824 sayil
233/7 serh haciz yazisi ile. Borg: 87,678.51 TL (Alacakli: Marmaris Vergi Dairesi) 21.03.2019/ 2457
232/1 intiyati Haciz: Ortaca icra Dairesi'nin 30/07/2019 tarih 2019/2795 sayili haciz yazisi
9a2p  |3eM ile. Borg: 607,563.17 TL (Alacakli: Cevre ve Sehircilik il Midiirligii) 80.07.2019/ 6246
233/1 icrai Haciz: Antalya 7. icra Dairesi'nin 31/07/2019 tarih 2017/14221 sayili haciz
233/4 Serh yazisi ile 1,231.22 TL bedel ile Alacakli: Saliha Uysal lehine haciz islenmistir. 31.07.2019/ 6275
icrai Haciz: Marmaris 2. Icra Dairesi’'nin 16/09/2019 tarih 2019/2309 sayili haciz
Serh yazisi ile 1,839,501.06 TL bedel ile Alacakli: Maliye Bakanhg lehine haciz 16.09.2019/ 7729
islenmistir.
icrai Haciz: Antalya 7. icra Dairesi’nin 10/10/2019 tarih 2017/14221 sayili haciz
Serh yazisi ile 1,242.78 TL bedel ile Alacakli: Saliha Uysal lehine haciz iglenmistir. 12.10.2019/ 8873
icrai Haciz: Istanbul 6. icra Dairesi'nin 15/10/2019 tarih 2018/27914 sayili haciz
Serh yazisi ile 44,268.09 TL bedel ile Alacakli: Atako Destek Arag Kiralama ve Ticaret 17.10.2019 / 9071
A.S. lehine haciz islenmistir.
icrai Haciz: Ortaca icra Dairesi’'nin 24/01/2020 tarih 2017/2180 sayili haciz yazisi ile
Serh 58,886.19 TL bedel ile Alacakli: Ortaca Mal Miidiirligi lehine haciz islenmigtir. 27.01.2020 /1031
icrai Haciz: Istanbul 23. icra Dairesi’nin 20.02.2020 tarih 2016/18356 sayili haciz
Serh yazisi ile 214,551.06. TL bedel ile Alacakli: Emre Hurda lehine haciz islenmistir. 20.02.2020/ 2333
Kamu Haczi: Beyoglu Sosyal Giivenlik Merkezi’nin 28/02/2020 tarih 3639801 sayil o
serh haciz yazisi ile. Bor¢: 482,543.98 TL 28-02-2020 / 2799
icrai Haciz: istanbul 6. icra Dairesi'nin 02/03/2020 tarih 2018/27914 sayili haciz
Serh yazisi ile 3,619.49 TL bedel ile Alacakli: Atako Destek Arag Kiralama ve Ticaret A.S. 03.03.2020 / 2889
lehine haciz islenmisgtir.
Kamu Haczi: Beyoglu Vergi Dairesi Mudirligi’'nin 03/03/2020 tarih 246237 sayil
Serh haciz yazisi ile. Borg: 7,681,001.51 TL 03.03.2020 / 2904
Kamu Haczi: Beyoglu Vergi Dairesi Mudirligi’'nin 03/03/2020 tarih 246274 sayil
Serh haciz yazisi ile. Bor¢g: 2,964,239.83 TL 03.03.2020 /2910
Kamu Haczi: Kemer Vergi Dairesi Mudurligi’'nin 09/04/2020 tarih 72699 sayih
serh haciz yazisi ile. Borc: 4,614,060.14 TL (Alacakl: Kemer Vergi Dairesi Mudirligii) 09.04.2020/ 3970
Kamu Haczi: Kemer Vergi Dairesi Mudurligi’'nin 09/04/2020 tarih 72674 sayih
serh haciz yazisi ile. Borc: 4,614,060.14 TL.(Alacakl: Kemer Vergi Dairesi Mudirligi) 16.04.2020/ 4051
ipotek Tesisi Denizbank A.S. lehine 11,812,500.00 TL tutarinda 1. derece ipotek 13.02.2015/ 1266
ipotek Tesisi Denizbank A.$. lehine 7,887,500.00 TL tutarinda 2. derece ipotek 14.07.2017 / 6096
228/1
g;gﬁ Serh iIK 150/c Md. geregi ipotegin paraya gevrilmesi icin takibe gegilmistir. istanbul 10. 10.12.2018 / 10778
220/12 Icra Dairesi Mudurlugi’niin 07/12/2018 tarih 2018/4716 esas sayili resmi yazi T
233/7
232/1 . )
232/2 IIK 150/c Md. geregi ipotegin paraya gevrilmesi icin takibe gecilmistir. Istanbul 10.
233/1 serh Icra Dairesi Mudurlugi’'niin 07/12/2018 tarih 2018/4716 esas sayil resmi yazi 17.122018/ 10778
233/4
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3.1.2.

3.1.3.

SOZLESME BILGILERI

Konu gayrimenkuller igin diizenlenen herhangi bir sézlesme bulunmamaktadir.

YASAL iZINLER

Bu bdlimde; degerlemesi yapilan projenin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alnip,
alinmadigdi, belgelerin mevcut olup olmadigi (Onayll Mimari Proje, Yapi Ruhsati, Yapi Kullanim izin
Belgesi, isletme Ruhsati) hakkinda bilgi yer almaktadir.

Konu gayrimenkuliin yasal izinlerine dair belgeler bu raporun ekinde sunulmustur.

Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanma izin Belgesi

Tesiste yer alan tim gelistirmeler; imar affi yasasi olarak bilinen 24.02.1984 tarihli 2981 sayili "imar ve

Gecekondu Mevzuatina Aykiri Yapilara Uygulanacak Bazi islemler ve 6785 Sayili imar Kanununun Bir

Maddesinin Degistirilmesi Hakkinda Kanun" kapsaminda deg@erlendirilmis ve binalara yapi kullanma izni

verilmistir.

§ 766 Parsel (yeni 233 ada 4 parsel) icin Mugla Bayindirlik il Midirliigirnden alinmis 11.07.2001 tarih ve 57 cilt
13 sayfa 2158 dosya sayili 11 Uinite 502 m2 kapali kullanim alani igin Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanma Izin Belgesi,

§ 767 Parsel (yeni 233 ada 1 parsel) icin Mugla Bayindirlik il Midarliigi'nden alinmis 11.07.2001 tarih ve 57 cilt
9 sayfa 2154 dosya sayil 11 tinite 502 m2 kapali kullanim alani igin Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanma izin Belgesi,

§ 772 (yeni 232 ada 2 parsel) Parsel icin Mugla Bayindirlik il Mudiirliigi'nden alinmis 11.07.2001 tarih ve 57 cilt
11 sayfa 2156 dosya sayili 11 {inite 502 m2 kapali kullanim alani i¢in Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanma izin Belgesi,

§ 773 (yeni 232 ada 1 parsel) Parsel icin Mugla Bayindirlik il Mudiirliigi'nden alinmis 11.07.2001 tarih ve 57 cilt
8 sayfa 2153 dosya sayil 11 tinite 502 m2 kapali kullanim alani igin Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanma izin Belgesi,

§ 773 (yeni 232 ada 1 parsel) Parsel igin Mugla Bayindirlik il Mudiirliigi'nden alinmis 11.07.2001 tarih ve 57 cilt
10 sayfa 2155 dosya sayili 1 Ginite 1,241 m2 kapali kullanim alani icin Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanma Izin
Belgesi

dizenlenmistir. Belgelere dair bilgiler asagidaki tabloda 6zetlenmigtir:

Tablo 3: Yapi Kullanma izin Belgeleri

) ingaat
Ada/ Parsel Cilt-St.- Yapi Kullanim Amaci  Tamamlama Aciklama Toplam Yapi
Dosya No Cinsi A Alani, m2
Tarihi
233/4 Otel / Motel 11.07.2001 tarih ve 57/13 nolu
(E: -/766) 58-3-2158 Betonarme (2 kat / 11 Unite) 03.07.2006 insaat ruhsatina gore diizenlenmistir 502.00
233/1 Otel / Motel 11.07.2001 tarih ve 57/9 nolu
(E: -1767) 58-7-2154 Betonarme (2 kat / 11 Unite) 03.07.2006 ingaat ruhsatina gore diizenlenmistir 502.00
232/2 Otel / Motel 11.07.2001 tarih ve 57/11 nolu
(E: -/772) 58-5-2156 Betonarme (2 kat / 11 Unite) 03.07.2006 insaat ruhsatina gére diizenlenmistir 502.00
232/1 Otel / Motel 11.07.2001 tarih ve 57/8 nolu
(E: -1773) 58-8-2153 Betonarme (2 kat / 11 Unite) 03.07.2006 insaat ruhsatina gére diizenlenmistir 502.00
232/1 . Lokanta / Gazino 11.07.2001 tarih ve 57/10 nolu
(E: -1773) 58-6-2155  B.arme + Gelik (Mutfak)- (1 Kat) 03.07.2006 insaat ruhsatina gore diizenlenmistir 1,241.00
Toplam 3,751.00

Yukarida s6z edilen yapilarin 2981 sayili yasa kapsaminda Yapi Kullanma izinleri, Akdeniz Marti Turizm
ve Yatirnm A.$. Unvanh sirket adina diizenlenmis olup s6z konusu sirketin unvani daha sonra Marti

Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi Anonim Sirketi olarak degismistir.
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3.1.4.

Yapi1 Denetim Kurulusu Hakkinda Bilgi

29.06.2001 tarih ve 4708 sayih Yapi Denetimi Hakkinda Kanun dncelikle pilot olarak segilen 19 ilde
uygulamaya konulmus olup, 01.01.2011 tarihinden itibaren tim illerde uygulanmasi hikim altina
alinmistir. Konu gayrimenkuliin  bulundugu Mugla il'nde, Kanun’'un uygulamaya gecme tarihi
01.01.2011°dir.

Konu gayrimenkuller tizerinde 01.01.2011 tarihinden dnce inga edilmis olan gelistirmeler Yapi Denetim

Kanunu’na tabi degildir.

Diger Yasal izinler

isveren tarafindan verilen bilgiler dogrultusunda; Karayollari Genel Mudirligii ve Mugla Orman

Mudurlugi’'nden alinan yasal izinler asagidaki gibidir:
§ Karayollari Genel Mudurlugu 2. Bolge Mudurluginden aldigr 12.07.2012 tarih ve 1.02.10.00/501-
19/34986 sayil “Gegis Yolu izin Belgesi”,

§ Mugla Orman Mudurliginden, 16.05.2008 tarih ve 06901 sayili 1,400 m2 alan icin 49 yil sureyle
“Kesin izin Taahhiit Senedi” (izin baslangig tarihi: 01.05.1990)

§ Mugla Orman Mudurliginden, 16.05.2008 tarih ve 06902 sayili 15,701.30 m2 alan i¢in 49 yil sUreyle
“Kesin izin Taahhiit Senedi” (izin baslangig tarihi: 01.05.1990)

§ Mugla Orman Mudurliginden, 29.09.2010 tarih ve 10395 sayili 1,400 m? alan icin 49 yil sureyle
“Kesin izin Taahhiit Senedi” (izin baslangig tarihi: 01.05.1990)

iMAR DURUMU

isveren tarafindan Marmaris Belediyesi imar Mudirliigi'nden temin edilen 09.04.2020 tarihli imar

durumu yazisinda;

“16.05.2003 onay tarihli Gokova Ozel Cevre Koruma Bolgesi 1/25,000 Olgekli Cevre Diizeni Plani’'nda;
Karaca Mahallesi 750, 757, 766, 765, 767 (yeni: 229/7, 229/6, 233/4, 233/7, 233/1) parsel numaral
tasinmazlar, kismen ‘Tarimsal Niteli§i Korunacak Alanlar’ ve kismen ‘Orman Alanlari’ kullaniminda,
Karaca Mahallesi 756, 772 ve 773 (yeni: 229/12, 232/2, 232/1) parsel numarall taginmazlar ‘Tarimsal
Niteligi Korunacak Alanlar’ kullaniminda kalmakta olup, 765, 767, 772, 766 ve 773 (yeni: 233/7, 233/1,
232/2, 233/4, 232/1) parsel numaral tagsinmazlar ayni zamanda ‘500 m’lik Koruma Kusag! Sinirr’

icerisinde kalmaktadir.”
denilmektedir.

Bolgede alt dlcekli herhangi imar plani bulunmamaktadir.
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3.2. Fiziki TANIM

3.2.1. KONUM &ULASIM

Degerlemeye konu gayrimenkullerin tamami Mugla ili, Marmaris ilcesi, Karaca Koy, Ayin Koyu

Mevkii'nde yer almaktadir. Ayin Koyu; yerlesik alan disinda bir bdlge olup, Cumhurbaskanhgr Késki'niin
inga edildigi Okluk Koyu’na komsudur.

Ayin Koyu

Okluk Koyu

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlk A.S.




3.2.2.

Cumhurbaskanhgi Kosku; yaklagik 65 hektarlik bir alan tzerinde gelistirilmistir. Ekim 2017’de baslanan
ve 2019'da tamamlanmig, 13,166 m? kapal alana sahip 300 odali yazhk sarayda ayrica havuzlar, hobi
ve eglence alanlari bulunmaktadir. Diger taraftan 10,966 m2 dolgu alani hilal seklinde 6zel kum ve ¢akilla
doldurulmus plaj olusturulmustur. Yaklasik 50 ve 170 metrelik iki adet iskelesi bulunan yazhk késku igin

su ana kadar yaklasik 17 kilometrelik duble yol tamamlanmis durumdadir.

Okluk Koyu ve cevresi, Kosk icin 2010 yilinda “Siki Koruma” kapsamina
alinmis olup denizden ve karadan ulasima izin verilmemektedir. 2014
yihinda siki koruma kaldiriimis olsa dahi, mevcut durumda bdélgede siki bir
jandarma denetimi yapilmakta, ¢cevrede ¢ok sayida “Givenlik Bolgesi
Girilmez” tabelasi bulunmaktadir. Gerek Belediye, gerekse Jandarma ile

yapilan gorismelerde s6z konusu guvenlik bolgesinin sinirlarini gésterir

bir plan veya haritaya ulagilamamistir.

Degerlemeye konu olan gayrimenkullere ulagim Cumhurbaskanligi Koéski yolu zerinden
saglanmaktadir. Kdske kadar kullanilan asfalt yolun bitiminden yaklagik 3.5-4 km stabilize toprak yol
izlenerek konu gayrimenkullere ulagsim saglanabilmektedir. Gayrimenkullere ulasim 6zel araglar ile

saglanabilmekte olup toplu tasima imkani bulunmamaktadir.

Konu gayrimenkuller; Karaca Koy yerlesim merkezine yaklasik 10 km, Kargi Kdy yerlesim merkezine
yaklasik 12 km, Marmaris Merkeze yaklasik 35 km, Dalaman havaalanina ise yaklasik 110 km
mesafededir.

ARSA TANIMI

Uzerinde natamam otel tesisi bulunan 232 Ada 1 Parsel, 232 Ada 2 Parsel, 233 Ada 1 Parsel ve 233
Ada 4 Parsel toplam 55,003 m? yiizélgiimiine sahiptir. Uzerinde herhangi bir gelistirme bulunmayan 228
Ada 1 Parsel, 229 Ada 6 Parsel, 229 Ada 7 Parsel, 229 Ada 12 Parsel ve 233 Ada 7 Parsel ise toplam
28,281 m2 buyukligundedir.

Degerlemeye konu olan 9 adet parsel, 3 kiime halinde konumlanmustir. Birbirlerine bitisik konumda olan
232/1 ve 232/2 numaral parseller ile yine birbirlerine bitisik olan 233/1, 233/4, 233/7 numarali parselleri
Ayin Deresi ayirmaktadir. Her iki parsel kimesi de denize yaklasik 150 metre mesafededir. 228/1, 229/6,

229/7 ve 229/12 numarali parseller ise denizden ortalama 1 kilometre mesafede konumlanmislardir.

Parsellerin bulundugu arazi oldukga diiz bir topografyaya sahiptir.
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3.2.3. GELISTIRMELERIN TANIMI

228/1, 229/6, 229/7, 229/12 ve 233/7 numarah parseller Uzerinde herhangi bir gelistirme yer
almamaktadir. 232/1, 232/2, 233/1 ve 233/4 numarali parseller izerinde ise 5 ayri otel blogu ve lokanta
binasi gelistiriimistir. 2006 yilinda gelistirilen yapilarin parsel dagihmlari agagidaki tabloda 6zetlenmigtir.

Tablo 4: Bina/ Parsel Dagilimi

Ada/ Parsel Yapi Cinsi Kullanim Amaci ingaat Tarihi Toplam Yapi Alani, m?
233/4 Betonarme Otel / Motel (2 kat / 11 Unite) 03.07.2006 502
233/1 Betonarme Otel / Motel (2 kat / 11 Unite) 03.07.2006 502
232/2 Betonarme Otel / Motel (2 kat / 11 Unite) 03.07.2006 502
232/1 Betonarme Otel / Motel (2 kat / 11 Unite) 03.07.2006 502
232/1 Betonarme + Celik Lokanta / Gazino (Mutfak)- (1 Kat) 03.07.2006 1,241

3,751

502 m? kapali alana sahip 5 adet otel blogu betonarme yapi tarzinda geligtirilmigtir. 2 katta, toplam 11
otel odasi olacak sekilde projelendiriimistir. Binalarin kaba insaatlari (dis cephe siva ve boya dabhil)

tamamlanmis halde yarim birakilmistir. ince ingaat isleri hic yapilmamistir. Binalar bakimsiz

durumdadir.

232 Ada 1 parsel tizerinde ayrica bir restoran binasi gelistirilmistir. Toplam yapi alani tek katta 1,241 m?
olan yap! betonarme olarak inga edilmigtir. Yapi; yaklasik 400 m? kapali alana sahip mutfak/restoran
binasi ile yaklasik 800 m2 buyukluginde yari kapal restoran boliminden olusmaktadir. Binalarin kaba
insaatlari (dis cephe siva, boya ve gati dahil) tamamlanmig halde yarim birakilmigtir. ince ingaat isleri
hi¢ yapilmamistir. Binalar bakimsiz durumdadir.

T
1 2 s

Diger taraftan; toplam 55 oda ve 1 adet restoran binasi olarak gelistirilen tesiste elektrik, su ve
kanalizasyon gibi altyapi tesisleri bulunmamaktadir. Mevcut durum itibariyla goérevli birka¢ kisinin
ihtiyacini kargilayabilecek kapasitede su kuyusu (232 Ada 1 parsel Gizerinde) ve glines enerjisi elektrik
panelleri kullaniimaktadir.
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Tesis iceresinde herhangi bir beton saha / yol bulunmamaktadir. Binalarin arasinda kalan bos alanlar

agirlikh olarak mandalina bahgesi, nar bahgesi ve tarim alani olarak kullaniimaktadir. Tesis ¢evresi

kismen yigma duvar ile gevrilmistir.

Parseller ile deniz kiyisi arasindaki en kisa mesafe yaklasik 150 metredir. Sahil kesimi; cam agaclari ile

kapli kiicuk bir kumsaldan ibarettir. Bu kesim ayni zamanda Ayin Deresi’'nin deniz ile bulustugu noktadir.
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4.1.

DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE ILISKIN ANALIZLER

KONU GAYRIMENKULUN KONUMU ILE ILGILI BOLGESEL BILGILER

Marmaris, batisinda  Resadiye

@-\* ~_ AYDIN g
.. . —_ B g— 0 10 20 30 40
Yarimadasi ve Kerme Korfezi, } K, ~—— };L Km Q
) ) s
. N A~ i \
kuzeyinde Ula, dodusunda Balan Meo* | Yetsgen Rapigders D
y N - . DENIZLi
Dagdi, Karadag ve Gunliik Tepeleriile @ Montege
L o /MUGLA -~ =Wk y
guneyinde Akdeniz ile cevrilidir. ( /e /o
Ula / BURDUR

Korfezin oniinde kiylya bagl olan " Koyeegiz |
Adakody, onun 6ninde Bedir Adasi,
Adasi

Keci ve Gulvercin Adasi

bulunmaktadir. ilgenin yiizélgiimii EGE DENIzI
963,73 km2dir. ilge 25 mahalleden

olusmaktadir. Kentin en eski kismi

ISARETLER

® lige merkezi

Q limerkezi
lice simirlan
Il sinirlan

ANTALYA

denize dogru uzanmis bir tepe

Uzerine kurulu olan Kale Mahallesi’dir. Marmaris daha sonra eteklere dogru ve kiy1 boyunda gelismistir.

TUIK Adrese Dayali Niffus Kayit Sistemi 2019 yili verilerine gére, Marmaris ilgesinin niifusu 94,749
kisidir. Bu say1, toplam 983,142 kisi olan Mugla nifusunun %9.6’sin1 olusturmaktadir. Turizm agisindan

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

Tablo 5: Yillar Bazinda Marmaris ilge Niifusu ve Mugla ili igerisindeki Pay!

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

Son yillarda yapilan Karayolu calismalari ile birlikte Marmaris'e karayolu ulagimi kolaylagmistir. izmir -

Aydin - Mugla ve Fethiye - Gocek guizergahlari ile ilceye ulasilabilmektedir.
Hava ulasiminin yapildigi Dalaman Havaalani ise Marmaris’e bir saat uzakhktadir.

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

ilcede yer alan marinalari kullanmaktadir.

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

Uluslararasi Marmaris Yat Yariglari yer almaktadir.
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4.2.

4.2.1.

PAZAR ANALIZI

Bu bdlimde; mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasinin analizi, mevcut trendler ve dayanak
veriler yer almaktadir.

KONAKLAMA PAZARI

Mugla Konaklama Pazari

Kaltar ve Turizm Bakanhgi tarafindan agiklanan verilere gore, 9 Mart 2020 itibariyle Mugla’da Turizm
isletme Belgeli ve Belediye Belgeli olarak faaliyet gosteren toplam 1,298 adet konaklama tesisinde
78,697 oda (171,422 yatak) kapasitesi mevcuttur. Turizm Yatirim Belgeli otellerin faaliyete gecmesi ile
toplam 1,379 tesiste 88,272 oda (192,783 yatak) kapasite s6z konusu olacaktir.

Tablo 6: Mugla - Belgeli Konaklama Tesisi istatistikleri, 09.03.2020

Tiirii Tesis Oda Yatak

Sayisi Sayisi Sayisi
Turizm Isletme Belgeli 403 50,941 108,675
Turizm Yatirim Belgeli 81 9,575 21,361
Belediye Belgeli 895 27,756 62,747
Mugla - Toplam 1,379 88,272 192,783

Kaynak: Kultir ve Turizm Bakanligi

Mugla il Kultir ve Turizm Midirlugi tarafindan agiklanan ancak agik tarihi verilmemis olan verilere gore
ise, Mugla genelinde yer alan turizm igletme belgeli 401 tesisin oda sayisi 57,831, yatak sayisi 111,753;

turizm yatirim belgeli 91 adet tesisin oda kapasitesi 10,327, yatak kapasitesi ise 23,458 adettir.

Tablo 7: llgeler Bazinda isletme & Yatinm Belgeli Tesisler & Yatak Kapasiteleri, 2020

isletme Belgeli Yatirim Belgeli Toplam

iiceler Tesis Oda Yatak Tesis Oda Yatak Tesis Oda Yatak

Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi
Bodrum 160 26,534 46,343 a7 6,563 15,645 207 33,097 61,988
Dalaman 2 244 497 - - - 2 244 497
Datca 10 536 1,133 7 669 1,388 17 1,205 2,521
Fethiye 66 7,307 15,847 13 1,261 2,659 79 8,568 18,506
Koycegiz 3 468 986 - - - 3 468 986
Marmaris 120 16,188 33,496 18 1,606 3,308 138 17,794 36,804
Mentese 7 420 832 - - - 7 420 832
Milas 11 3,336 6,944 2 80 118 13 3,416 7,062
Ortaca 16 2,526 5,151 2 46 136 18 2,572 5,287
Seydikemer - - - 1 82 164 1 82 164
Ula 6 242 524 - - - 6 242 524
Yatagan - - - 1 20 40 1 20 40
TOPLAM 401 57,831 111,753 91 10,327 23,458 492 68,128 135,211

Kaynak: Mugla /l Kiiltiir ve Turizm Madurligi

Kaltdr ve Turizm Bakanhgi tarafindan yillik bazda agiklanan son verilere gore, 2019 yilinda Mugla'ya
gelen ziyaretcilerin %36.5'i 5 yildizli otelleri, %26.2’si 4 yildizh otelleri, %13.5’i ise tatil kdylu segmentini
tercih etmislerdir. Ortalama kalig sureleri, yabanci ziyaretgiler icin 4.04, yerli ziyaretciler igcin 2.67 ve

genel ortalamada ise 3.59 giin olarak gerceklesmistir. Doluluk orani ise, yil bazinda %60.86'd1r.
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Tablo 8: Mugla’'ya Gelen Ziyaretcilerin Konaklama Tl Tercihleri, Ortalama Kalis Streleri, Tesis Tiriine Gére
Doluluk Oranlari, 2019

Isletme Tiirii Tesise Gelig Sayisi Ortalama Kalig Suresi, giin Doluluk Orani, %
Yabanci Yerli  Toplam | Yabanci  Yerli Toplam | Yabanci Yerli Toplam
5 Yildizli Otel 797,948 288,190 1,086,138 4.18 3.26 3.94 49.44 13.95 63.39
4 Yildizh Otel 549,039 230,653 779,692 4.15 2.49 3.66 53.40 13.43 66.83
3 Yildizh Otel 182,098 179,945 362,043 3.57 2.05 2.81 33.77 19.14 52.91
2 Yildizli Otel 24,603 32,482 57,085 3.96 221 2.97 26.28 19.34 45.62
1 Yildizli Otel 463 504 967 5.02 2.40 3.65 28.68 14.94 43.62
Pansiyon 356 2,110 2,466 211 2.13 2.13 4.26 25.53 29.80
Tatil Koyl 282,653 117,998 400,651 3.81 2.89 3.54 44.44 14.10 58.54
Ozel Tesis 36,921 55,154 92,075 2.02 191 1.96 17.03 24.06 41.09
Butik Otel 19,807 38,966 58,773 2.68 2.12 231 17.94 28.00 45.94
Apart Otel 67,300 22,868 90,168 3.67 2.49 3.37 46.92 10.82 57.73
Termal Otel 25,339 12,421 37,760 8.36 4.06 6.94 49.84 11.86 61.70
B Tipi Tatil Sitesi 1,054 1,001 2,055 7.56 6.97 7.27 30.62 26.79 57.41
Ciftlik/Kdy Evi 2 147 149 2.50 1.98 1.99 0.83 48.50 49.33
Kamping 404 5,672 6,076 3.71 6.41 6.23 1.98 48.06 50.04
Toplam 1,987,987 988,111 2,976,098 4.04 2.67 3.59 45.81 15.05 60.86

Kaynak: Kdltir ve Turizm Bakanligi

Marmaris llcesi Konaklama Pazari

Mugla il Kiiltiir ve Turizm Midurligi tarafindan agiklanan verilere gére, Marmaris'te turizm igletme ve

turizm yatirim belgeli toplam 138 adet tesiste 17,794 oda (36,804 yatak) kapasitesi mevcuttur.

Tablo 9: Marmaris'te Yer Alan Turizm Belgeli Tesis Bilgileri, 2020

TarG Tesis Sayisi Oda Sayisi Yatak Sayisi
Turizm isletme Belgeli 120 16,188 33,496
Turizm Yatirim Belgeli 18 1,606 3,308
TOPLAM 138 17,794 36,804

Kaynak: Mugla /I Kultiir ve Turizm Mudurliigi

Marmaris ilgesinde yer alan 120 adet turizm isletme belgeli tesisin 18 adedi 5 yildizli otel, 27 adedi 4

yildizh otel, 33 adedi 3 yildizli oteldir. Bu tesislerdeki oda sayisi 13,234, yatak sayisi ise 27,341 adettir.

Bu tesisler Marmaris'te yer alan isletme belgeli otellerdeki oda arzinin %81.7’ini ve yatak arzinin

%381.6'1nI olusturmaktadir.

Tablo 10: Marmaris'te Yer Alan Turizm Belgeli Tesislerin Turlerine Gore Bilgileri, 2020

isletme Belgeli Yatirim Belgeli TOPLAM
Tiri Tesis Oda Yatak Tesis Oda Yatak Tesis Oda Yatak
Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi  Sayisit  Sayisi
5Yildiz 18 5,983 12,543 3 543 1,130 21 6,526 13,673
4 Yildiz 27 4,619 9,489 4 698 1,446 31 5,317 10,935
3Yildiz 33 2,632 5,309 6 173 348 39 2,805 5,657
2 Yildiz 10 592 1,201 - - - 10 592 1,201
1Yildiz 1 23 46 1 31 62 2 54 108
Tatil Kbyt 3 805 1,664 1 80 160 4 885 1,824
Apart 24 1,410 2,954 - - - 24 1,410 2,954
Butik Otel 2 50 100 3 81 162 5 131 262
Ozel Tesis 2 74 190 - - - 2 74 190
TOPLAM 120 16,188 33,496 18 1,606 3,308 138 17,794 36,804
Kaynak: Mugla /I Kultiir ve Turizm Mudurliigi
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Kaltir ve Turizm Bakanligi tarafindan yillik bazda aciklanan son verilere gére (2019), Marmaris

iicesinde;

- Tesise gelis sayisi; 815,458 yabanci uyruklu turist, 208,692 yerli turist olmak (zere toplam
1,024,150'dir.

- Geceleme sayisi; yabanci uyruklu turistler icin 3,142,376, yerli turistler icin ise 545,348 olmak Uzere
toplam 3,687,724'tlr.

- Ortalama kalg siresi; yabanci uyruklu turistler icin 3.85 giin, yerli turistler icin ise 2.61 giin olmak

Uzere ortalama 3.60 gundur.

- Doluluk orani; yabanci uyruklu turistler icin %54.51, yerli turistler i¢in ise %9.46 olmak tzere toplam
%63.97'dir.

Doluluk oranlari ilceler bazinda incelendiginde, Marmaris ilgesinin Trkiye'deki diger ilgeler arasinda
yabanci doluluk siralamasinda 14. sirada, toplam doluluk siralamasinda da 31. sirada oldugu

gorulmektedir.

4.2.2. ARSA PAZARI

Konu  gayrimenkulliin icinde )
_ gamh 163 Ada 1 Parsek”

bulundugu Marmaris ilgesi, turizm
tesisleri icin tercih edilen dnemli
bir beldedir. Calisma kapsaminda,

konu gayrimenkuller ile benzer
Karaca 240 Ada 1 Parsel

niteliklere sahip satihk arsa Karaca 207 Adadlbasel

«

emsalleri hakkinda arastirma

yapilmigtir.

’ Jeracaizoz Adais Parseliy Z

Pazar analizinde tespit edilen
emsaller icin istenen birim fiyat
arahiginin 108 - 413 TL/m2 oldugu

gOrulmastar.

Tablo 11: Satilik Arazi Emsalleri

Denize  ArsaAlani, Istenen Satig istenen Birim Satig
Konum (ada/parsel) Nitelik Mesafe net m2 Fiyati, TL Fiyati, TL/m?
Karaca 106 / 22&29  Tarla (kismen dikili- kismen bos) 550 m 18,770 4,750,000 253
Karaca 207/ 3 Tarla (Bos) 0m 125,111 18,250,000 146
Karaca 252/ 6 Kargir Ev ve Tarla 250 m 18,164 7,500,000 413
Karaca 240/ 1 Tarla (Agachk) 250 m 21,561 4,500,000 209
Camli 163 /1 Zeytinlik (Agaglik) 750 m 42,431 10,000,000 236
Camli 177 /1 Tarla (Bos-Dere Tagkin Alani) 600 m 28,769 3,100,000 108

Yapmis oldugumuz pazar arastirmasinda piyasalarin durgun oldugu anlasiimis olup, yakin gecmis
dénemde gerceklesmis herhangi satis bilgisine ulasilamamistir. Ancak, emlak ofisleri ile yapmis
oldugumuz gérusmelerde, gerceklesebilir arsa satislarinin istenen fiyat tGzerinden yaklagik %10-25

iskontolu olabilecedi kanaatine variimigtir.
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4.3.

4.4,

MEVZUAT UYGUNLUGU VE HUKUKI DURUM HAKKINDA GORUS

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

Konu gayrimenkuller i¢in yapilan yasal incelemede; tapu kayitlarinda ihtiyati haciz, icrai haciz, kamu
haczi ve 150/C gserhi bulundugu goérulmustir. S6z konusu kayitlar, gayrimenkullerin alim-satimina engel
teskil etmemekle birlikte bazi yasal kisitlar ve gereklilikler getirmektedir. Bu calismada deger takdiri
yapilirken; konu gayrimenkul Uzerindeki haciz, serh ve beyanlarin gayrimenkulin satis ve
pazarlanabilirligi Gzerinde herhangi bir kisitlayici etkisi ve maliyeti bulunmadidi kabul edilerek pazar
degderi belirlenmistir. Satis islemi s6z konusu oldugunda, konu gayrimenkul Gizerindeki takyidatlar sebebi
ile olusan yasal kisitlarin kaldirilmasi ve gerekliliklerin yerine getirilmesi i¢in harcanacak zaman ve
katlanilacak maliyetler nedeni ile, alici ve satici arasinda yapilacak mutabakata gore pazar degeri
Uzerinden iskonto yapilmasi s6z konusu olacaktir. Ayrica, gayrimenkuliin 6ngérilen stireden daha kisa
pazarda kalmasi halinde ‘acil satis’ iskontosu uygulanir. icra satigi gibi baski altinda gerceklesen
satiglarda da pazar degeri gecerli degildir.

Tesiste yer alan tum gelistirmeler; 2981 sayili Kanun kapsaminda degerlendirilmis ve binalara yapi
kullanma izni verilmistir. 2981 sayili Kanun'un 20 Maddesi'nde; “Bu Kanunda yer alan ruhsat ve
kullanma izni hakk/ndaki islemler bir defaya mahsus olmak tizere uygulanir. Bu islemler, bundan sonraki
uygulamalara drnek teskil etmez. Bu Kanuna gore ruhsat ve kullanma izni verilen, yapilarin her hangi
bir sebeple yikiimalars halinde, bu alanlarda yeniden yapilacak yapilar icin yurirlikteki plan ve mevzuat
hiakumleri ile gecekondular igin sslah imar planlarini gelistiren imar planlari uygulanir.” denilmektedir.
Diger bir deyigle; mevcut binalarin herhangi bir neden ile yikilmasi halinde, s6z konusu alanlarda
mevcut/planlanan alt élcekli imar planlarinin bulunmamasi nedeni ile yeniden bina yapmak yasal olarak
mimkin gérinmemektedir. S6z konusu binalarin yikilmasi halinde; parsellerin Gékova Cevre Dizeni
Plani kapsaminda “Tarimsal Niteligi Korunacak Alan” kullanimi, “Orman Alani” kullanimi ve “500
metrelik Koruma Kusagi Sinir”’nda, kismen de Kiyr Kanunu’nun tanimladigi “100 metrelik sahil koruma
bandi” icerisinde yer almasi ve parsellerin en azindan bir kisminin kadastral yola cepheli olmamasi
nedeni ile 3194 sayil imar Kanunu ve ilgili ydnetmelikler geregince imar durumu ve insaat ruhsat
verilmeyecektir. Diger taraftan; Marmaris Belediyesi Ruhsat Mudirligiu ile yapmis oldugumuz
gorusmeler neticesinde mevcut gelistirmeler icin bina dis goéruntisinde ve bina alaninda degisiklik
yapilmamasi sarti ile tadilat ruhsati verilebilecegi 6grenilmistir. Tadilat ruhsati; basvuru sonrasi
komisyon incelemesinin ardindan alinabilmektedir.

Halihazirda Gayrimenkul Yatinnm Ortakhdi portfdéyinde yer alan konu gayrimenkullerin, portféyde yer
almaya devam etmeleri hususunda herhangi bir engel bulunmadid1 kanaatine variimistir. Arsalarin tapu
kaydi ve mevcut kullanimi birbiriyle uyumludur. Binalarin yapi kullanma izin belgelerinde belirtilen
nitelikleri de mevcut kullanim amaci ile uygundur.

DEGERLEME ISLEMINi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN / SINIRLAYAN FAKTORLER

Korona viriis (Covid-19) olarak bilinen bulagici hastalik sebebiyle; Diinya Saglik Orgiitii ve Saglik
Bakanligi Koronaviris Bilim Kurulu'nun onerileri dogrultusunda hareket edilerek saha ziyaretlerimiz
zorunlu olarak durdurulmus olup, calismalarimiz masa basindan yuritilmistir. Bu nedenle, konu
gayrimenkul yerinde gérilememis ve ilgili Belediye’'de imar dosyasi incelemesi yapilamamistir.

Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Almadiklarinin Gerekceleri

Raporda yer verilmeyen bilgi bulunmamaktadir.
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4.5. EN iYi VE EN VERIMLI KULLANIM AMACI

En iyi ve en verimli kullanim sekli sdyle tanimlanir;

En iyi ve en verimli kullan/imin uymasr gereken dort kriter, yasallik, fiziksel olabilirlik, ekonomik fizibilite ve maksimum
karliliktrr. En iyi ve en verimli kullanim gekli, arsan/n bulundugu piyasadaki rekabet glicleri tarafindan bicimlendirilir.
Bu nedenle, en iyi ve en verimli kullan/im/n analiz ve yorumlari, piyasa glicleri tGizerinde yogunlastiriimis ekonomik
bir caligsmadir. En iyi ve en verimli kullan/m sekli, makul degerlerinin temelini tegkil eder.

Konu gayrimenkul i¢in en iyi ve en verimli kullanimin “turizm tesisi — butik otel” oldugu kanaatindeyiz.

5. DEGERLEME YAKLASIMLARININ UYGULANMASI

Gayrimenkulin pazar degeriyle ilgili kanaat olustururken; emsal karsilastirma yaklasimi, maliyet
yaklagsimi, gelir kapitalizasyonu yaklagimi ve gelistirme yontemleri kullanilmaktadir. Asagida bu
yaklasimlar ile ilgili genel bilgilere yer verilmektedir.

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

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

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

Ucuincil adimda, dogrudan ve dolayli maliyetler hesaplanmaktadir. Dogrudan maliyetler, bina ve bina digi
gelistirmelerin malzeme ve iscilik maliyetlerini icermektedir. Bina maliyetleri; kaba yapi, ince yapi, elektrik
tesisati, mekanik tesisat gibi kalemler bazinda hesaplanir. Bina disi maliyetler ise; altyapi, sert zemin, i¢
yollar, peyzaj diizenlemesi, dis aydinlatma gibi genel kalemlere ek olarak, gayrimenkuliin tirt dolayisi
ile sahip oldugu iskele, spor sahasi, acik havuz, FF&E gibi elemanlari da icerir. Maliyet kalemleri birim
ya da toptan fiyat olarak hesaplanabilir. Dolayl (diger) maliyetler ise; ingaatin bir parcasi olmayan, ancak
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insaati yapabilmek icin gerekli olan izin ve harcamalari ifade etmektedir. Diger maliyetler; mihendislik ve
mimarlik Ucretleri, proje yonetimi, yatirimci sabit maliyetleri, yap! denetimi, yasal izin ve danismanlik
Ucretleri, miteahhit kar gibi kalemleri icerir. Ek olarak; gelistiricinin projeye katkisi ve Ustlendigi risklerin
karsihgi olarak olusan getiriyi ifade eden gelistirici primi hesaplara yansitiimaktadir.

Bir sonraki adimda, gelistirmelerin yipranma paylari hesaplanir. Yipranma paylari, temel olarak Uc¢
nedene dayanmaktadir: fiziksel, islevsel ve dissal. Yipranma paylarn hesaplanirken, gayrimenkulin
fiziksel ve ekonomik 6mr dikkate alinir. Toplam yerine koyma / yeniden uretim maliyetinden, hesaplanan
yipranma paylari dusulerek amortize edilmis maliyet elde edilir.

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

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

Gelir yaklagimi, iki farkli teknik ile uygulanabilmektedir:

Dogrudan gelir kapitalizasyonu yéntemi, tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gostergesine donustirmek
amaciyla kullanilir. Bu yontemde, tek bir yilin net isletme geliri, yillar boyunca devam etmesi beklenen
duzenli bir sabit gelir akisini temsil etmektedir. Deger, genellikle piyasadan elde edilen kapitalizasyon
orani yardimiyla tek adimda elde edilir.

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

akisinin uygun bir indirgeme orani kullanilarak bugiinkii degerin tespit edilmesine dayanmaktadir.
Oncelikle; en uygun periyot secilerek, s6z konusu sure icin yillik net gelir éngorulir. Sonrasinda,
belirlenen projeksiyon dénemi sonunda degerlemeye konu gayrimenkuliin devam eden degeri ya da
doénem sonu degeri hesaplanir. Devam eden deger, gayrimenkuliin projeksiyon déneminin son yilindan
ekonomik d6mrini tamamlayincaya kadar olan sirede uretecedi net igletme gelirlerinin indirgenmesi ile
belirlenen degerdir. Dénem sonu degeri ise, periyot sonunda degerlemeye konu gayrimenkulin elden
¢ikarilmasi ile olusacak degeri ifade etmektedir. Degerlemeye konu gayrimenkul tam mulkiyete konu ise,
binanin ekonomik 6émrind tamamlamasindan sonra arsa degeri devam edeceginden dénem sonu degeri
hesaplanir. Degerlemeye konu gayrimenkul sinirli ayni hakka sahip ise, dénem sonu degeri hak sahibi
acisindan sdz konusu degildir. Gayrimenkuliin devam eden veya donem sonu degeri ile birlikte toplam
net nakit akiglari dngoruldikten sonra, uygun indirgeme orani hesaplanir ve nakit akislari indirgenerek
net bugiinku degere ulasilir.

Geligtirme yaklagiminda; mevcut imar durumunun izin verdigi yapilanma kosullari dahilinde hipotetik
yapillanma programlar gelistirilir ve bu programlarin gelistirme maliyeti kesfi yapilir. Planlanan
kullanimlarin niteligine gére, pazar analizi verilerinden faydalanilarak nakit akisi projeksiyonu olusturulur.
Gelistirme maliyetleri ve girisimci kari da dikkate alinarak 6ngorilen nakit akis projeksiyonunun
indirgenmesi ile hesaplanan net buglnki deger, icerik olarak “arsa degerini” icermektedir.

Yaklagimlarin Kullanim Yerleri

Emsal karsilagtirma yaklagimi; givenilir veriye ulasilabilen piyasa ortaminda, deger tespiti icin yapilan
en ideal ¢alismadir. Genellikle, tam milkiyete konu arsa, sanayi tesisi, bagimsiz bélum veya mustakil
nitelikteki konut ve ticari Uniteler, vb. icin kullanilan emsal karsilastirma yaklasimi; emsal belirleme
glcligu nedeni ile alisveris merkezi, otel gibi ticari gayrimenkuller ve sinirli ayni hakka sahip
gayrimenkuller i¢in nadir olarak kullanilabilmektedir.
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5.1.

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

Gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklasimi degerin
gayrimenkul tzerindeki ekonomik etkilerini gostermesi bakimindan énemlidir. Bu ¢ercevede gelir Ureten
ve performansi isleticiye direkt bagl olan ticari gayrimenkul cesitlerinin (alisveris merkezi, otel, vb.)
degerlemesinde dncelikle kullanilmasi 6nerilmektedir.

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

Bu calismada, konu gayrimenkul tUzerindeki mulkiyet haklarinin pazar degerini tespit etmek i¢in emsal
karsilastirma yaklasimi, maliyet yaklasimi ve gelistirme yaklasimi kullaniimistir. Calismada, Turkiye
Merkez Bankasi tarafindan 31.03.2020 tarihinde duyurulan kur verileri dikkate alinmistir. (USD/TRY =
6.5696 - Biilten No: 2020-64)

EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI

Arsa Degeri: Emsal karsilastirma yaklasimi, tam miulkiyet hakkina konu parsellerin gelistiriimemis bos
arsa olarak degerini tespit etmek amaciyla kullanilmistir. Pazar analizi boliminde detaylar sunulan arsa
emsallerinden, guvenilir ve konu gayrimenkul ile benzer nitelikler tagiyanlar dikkate alinmistir. Degeri
etkileyebilecek kriterler 1si1ginda fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra, baz parsel olarak secilen
233 Ada 7 Parsel icin birim deger belirlenmigtir. Diger parsellerin birim degerini tespit etmek igin ise,
ayarlama kriterlerine gore belirlenen katsayilar yardimiyla serefiyelendirme ¢alismasi yapiimistir.

Tablo 12: Emsal Karsilastirma Yaklasimi — Gelistiriimemis Bos Parsel Degeri

233/7 Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4

Arsa Alani, net m? 5,796 18,770 18,164 21,561 42,431
istenen Satig Fiyati, TL 4,750,000 7,500,000 4,500,000 10,000,000
istenen Birim Satis Fiyati, TL/m? 253 413 209 236
Pazarlik Payi %15 %20 %10 %15
Gergeklesebilir Birim Satig Fiyati, TL/m? 215 330 188 200
Konum Daha Kotu Daha Kotu Daha Kot Daha Kotu
Konum igin Ayarlama %5 %5 %10 %5
Arsa Alani 5,796 18,770 18,164 21,561 42,431
Arsa Alans igin Ayarlama %5 %5 %6 %12
Denize Mesafe (yol ile) 450 m 550 m 250 m 250 m 750 m
Denize Mesafe i¢in Ayarlama %3 -%7 -%7 %5
Nitelik Tarla Tarla Kargir Ev ve Tarla Tarla Zeytinlik
Nitelik icin Ayarlama %0 -%20 %0 %0
Ayarlanmig Birim Deger, TL/net m? 245 243 274 205 244

w0 .. Denize Konum Biyukluk Geligstirme  Toplam Birim Deger, Toplam
Ada Parsel Yuzolgumd Mesafe _Ayarlamasi Ayarlamasi Ayarlamasi Ayarlama TL/m2 _ Deger, TL
228 1 1,053.37 m2 1,200 m -%6 %5 %0 0.98 239 252,000
229 6 11,295.91 m? 1,050 m -%8 -%4 %0 0.93 227 2,564,400
229 7 6,759.71m2 1,150 m -%6 -%1 %0 0.95 233 1,577,600
229 12 3,375.60 m2 1,030 m -%15 -%2 %0 0.89 217 732,500
233 7 5,796.35m2 450 m %0 %0 %0 1.00 245 1,418,000
232 1 17,050.62m2  130m %25 -%5 %75 1.46 356 6,069,100
232 2 14,096.66 m2 300 m %15 -%3 %40 1.25 305 4,303,800
233 1 8,560.45m?  145m %25 -%1 %40 1.29 315 2,693,200
233 4 15,295.29 m2 250 m %10 -%4 %40 1.23 301 4,598,700

Emsal kargilagtirma yaklagimi ile, konu gayrimenkullerin toplam gelistiriimemis bos arsa degeri
24,209,300.- TL olarak tespit edilmistir.
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5.2.

5.2.1.

5.2.2.

GELISTIRME YAKLASIMI

Gelistirme yaklagimi, tam mdlkiyet hakkina konu parsellerin gelistiriimemis bos arsa olarak degerini
tespit etmek amaciyla kullaniimigtir.

HIPOTETIK ALAN KULLANIMI

Konu gayrimenkul tizerinde, mevcutta natamam durumda bulunan yapilara tadilat ruhsati alinmasi yolu
ile proje gelistirmek miumkundur. Bu nedenle, yapi kullanma izin belgesinde belirtilen alanlar ve 44 odali
otel projesi dikkate alinmistir.

GELISTIRME MALIYETI

Gelistirme maliyetleri, optimize edilmis global birim maliyetler ve birim maliyetlerin tam olarak
belirlenemedigi yerlerde de toplam maliyetler esas alinarak hesaplanmistir. insaat maliyet kesifleri,
miteahhit kar1 da dahil edilerek hesaplanmigtir. Tim fiyat kesiflerinde optimal pazar kosullari g6z 6niine
alinmistir. Yatirnrm maliyetlerindeki beklenmeyen giderler, sapmalar ve miteahhidin yeterlilikleri
maliyetin deg@isken unsurlandir. Gelistirme maliyetlerinin icerdigi ana maliyet kalemleri sunlardir:

§ bina maliyeti & kaba yapi, ince yapl, elektrik tesisati, mekanik tesisat

§ bina disi maliyetler & altyapi & zemin isleri, sert zemin & i¢ yollar, peyzaj dizenlemesi, aydinlatma
& guvenlik sistemleri, havuzlar, FF&E (odalar, ortak alanlar, mutfaklar, spa, vb.)

§ diger maliyetler & mihendislik ve mimarlik Ucretleri, proje yénetimi, yatirimci sabit giderleri, yasal
izinler & danismanlik, pazarlama & acilis giderleri, isletme sermayesi, miteahhit kar

§ gelistirme primi

Proje icin 1 yillik insaat dénemi dikkate alinmigtir. Hesaplanan maliyetler agagidaki tabloda belirtilmigtir:

Tablo 13: Geligtirme Maliyetleri

Birim Maliyet Toplam Maliyet

Bina Maliyetleri Alan (m?) (ABDS$/m?) (ABDS)
Otel / Motel (2 kat / 11 Unite) 502 465 233,430
Otel / Motel (2 kat / 11 Unite) 502 465 233,430
Otel / Motel (2 kat / 11 Unite) 502 465 233,430
Otel / Motel (2 kat / 11 Unite) 502 465 233,430
Lokanta / Gazino (Mutfak)- (1 Kat) 1,241 435 539,835
Toplam Bina Maliyeti 1,473,555
Bina Digi Maliyetler
Altyapi 55,003 8 440,024
Peyzaj Duzenleme LS 200,000
Cevre Duvarlar LS 45,000
Sert Zemin & i(; Yollar 10,000 30 300,000
Dis Aydinlatma & Givenlik Sistemleri LS 45,000
iskele (Yacht Club) LS 350,000
FF& E - Mutfak LS 90,000
FF& E - Lokanta LS 120,000
FF& E - Odalar 44 6,500 286,000
FF& E - Ortak Alanlar LS 60,000
FF& E - Plgj LS 50,000
Toplam Bina Disi Maliyetler 1,986,024
Toplam Bina & Bina Dig1 Maliyetler 3,459,579
Diger Maliyetler
Mihendislik & Mimarlik Ucretleri 4.0% 58,942
Proje Yonetimi 4.5% 66,310
Yatirnmci Sabit Giderleri 2.0% 29,471
Yapi Denetimi 1.0% 14,736
Yasal izinler & Danigmanlik 5.0% 73,678
Pazarlama & Acilis 6.0% 88,413
Miteahhit Kari 12.0% 176,827
Toplam Diger Maliyetler 508,376
Geligtirme Primi 5.0% 198,398
Toplam Geligtirme Maliyeti 4,166,353
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5.2.3. NAKIT AKIS ANALIZI

Nakit akis analizinin ana prensibi; “degerin”, konu arsa uzerindeki tesise iliskin faaliyetlerin net geri

donusu ile ifade edilmesidir; yani gelecekteki kazancglarin buginki degerinin tespit edilmesidir.

Gelecekteki bu kazanclar iskonto edilerek pazar dederine dénusturilmektedir.

Gelir getirici gayrimenkuller olan gelistirmelerin gelecekteki kazanclari, gelirlerin ve giderlerinin

tahmininden yola ¢ikarak hesaplanan amortisman ve kredi 6ncesi net gelirdir. Net gelir hesaplamasinda,

konu arazi Gzerinde planlanan yapilanmalarin gelistirme maliyetleri de disulmektedir.

Nakit akis analizindeki temel kabuller agagida belirtiimektedir.

§

Calismada yer alan nakit akis projeksiyonlarinda Net Buglnki Deger hesaplamalar ve iskonto
edilmis nakit akisi metodu kullaniimigtir. Bu teknikte tahmin edilen gelecekteki gelirin bugtnku

degerini hesaplamak esastir.
Net buglinkii deger, icerik olarak “arsa degerini” ifade etmektedir.

Projenin etkin bir yonetim tarafindan yonetilecegi, konusu ile ilgili deneyimli kurumlar tarafindan lanse
edilecegi, pazar kosullarina uygun olarak rekabet edebilir nitelikte projelendirilecedi ve etkin bir

pazarlama ile pazara sunulacagi varsayilmistir.

Otelin; eko-turizm tesisi olacagi, doda ve deniz-tekne imkanlarinin harmanlandigi bir tesis olarak

hizmet verecegi kabul edilmistir.

Ekoturizm: Ekoturizm; ekolojik turizmin kisaltiimis halidir. Uluslararasi Doga Koruma Birliginin
tanimina goére ekoturizm, dogay! ve kiltirel kaynaklari anlayarak korumayi destekleyen, dugsiik
ziyaretci etkisi olan ve yerel halka sosyo-ekonomik fayda saglayan, bozulmamis dogal alanlara
cevresel acidan sorumlu seyahat ve ziyarettir. Uluslararasi Ekoturizm Toplulugu TIES (The
International Ecotourism Society) Ekoturizm, ¢evreyi koruyan ve yerel halkin refahini gézeten, dogal
alanlara karg! duyarli seyahat olarak da tanimlamistir. Her iki tanima da bakildiginda ekoturizm,

dogal ve kiiltirel degerlerin korunarak turizme aciimasidir.
Toplam 44 odall + 1 adet restoran binasi olan otel i¢in nakit akis analizi hazirlanmistir.

Proje tamamlandiginda, otel igin turizm isletme belgesi alinmasinda herhangi bir engel olmayacagi
kabul edilmistir.

Otelin 185 guin sire ile hizmet sunacagi kabul edilmigtir.
Nakit akis projeksiyonlari, oda + kahvalti Gcretlendirme prensibine gére hazirlanmigtir.

Projeksiyon donemi, 1 yillik ingaat dénemi dahil 7 yil kabul edilmistir. 4. isletme yilinda otelin maliyet

ve gelir oranlarinin stabilize olacagi kabult yapilmistir.

Calismada, ingaatin birinci yilindan itibaren olmak tzere yillik %2 oraninda gerceklesmesi 6ngdrulen

enflasyon i¢in eskalasyon yapilmistir.
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§ Yilik ortalama oda fiyatlari ve doluluk oranlari, emsal yatirimlarda gecerli olan fiyatlar ve doluluk

oranlari ile konu gayrimenkuliin kendi dinamikleri dikkate alinarak belirlenmistir.

- Otelin birinci isletme yilinda, pazara penetre edebilmesi igin disuk fiyat stratejisi uygulayacag:
(en kisa surede, mevcut ve gelecekte olusacak rekabet kosullari ¢cercevesinde, elde edebilecegi
pazar payini ele gecirmek amaciyla drinin baslangic fiyatini dustuk tutma stratejisi) kabul
edilerek ortalama oda fiyati birinci isletme yilinda 116 ABD$/gece olarak kabul edilmigtir.

Stabilize yilda, standart oda fiyati 146 ABD$/gece seviyesine ulasacaktir.

- Odalar i¢in doluluk orani birinci isletme yilinda %58 olarak kabul edilmistir. Stabilize yilda,

standart oda dolulugu %70 seviyesine ulasacaktir.

§ Oda geliri disinda, yiyecek icecek gelirleri, Yacht Club gelirleri (tekne baglama ve geri destekler) ve

diger gelirler dikkate alinmistir.

§ Otel isletmesinde departmantal giderler, isletme giderleri ve sabit giderler olmak tizere 3 ana gider

kalemi bulunmaktadir.

Departmantal giderler; oda ve ortak mekanlarin bakimini, yiyecek & icecek hizmetlerini, yacht club

ve diger hizmetleri idame ettirmek i¢in gereken gider kalemlerinden olusmaktadir.

isletme giderleri; idari ve genel giderler, pazarlama, bakim & onarim ve elektrik, vb. diger giderleri

icermektedir. Iisletme giderleri toplam gelirlerin bir yiizdesi olarak hesaplanmaktadir.

Sabit giderler; mal sahibi tarafindan karsilanan gider kalemleridir. Yenileme fonu, emlak vergisi ve

bina sigortasi dikkate alinmistir. Yenileme fonu olarak, toplam gelirlerin %2’si ayriimistir.
Emlak Vergisi

Emlak Vergisi Kanunu'nun 5. maddesinin b bendinde; “Turizm Endustrisini Tegvik Kanunu hikimleri
dairesinde turizm muessesesi belgesi almis olan Gelir veya Kurumlar Vergisi mukelleflerinin ads gecen
kanunda yazili maksatlara tahsis ettikleri ve isletmelerine dahil binalar/, insalarmimn sona erdigi veya mevcut
binalarin bu maksada tahsisi halinde turizm miessesesi belgesinin alind/gr yili takip eden butge yilindan

itibaren 5 yil stire ile gecici muafiyetten faydalandirilir” ifadesi yer almaktadir.

Dolayisi ile otel kullanimin isletmeye acildigi yildan itibaren 5 yil sire ile emlak vergisinden muaf

olacagi; 5. isletme yilindan itibaren emlak vergisi 6denecegi kabul edilmigtir.

§ Toplam gelirlerden toplam departmantal giderler dugulerek “net departmantal gelirler”
hesaplanmaktadir. Net departmantal gelirlerden isletme giderleri ve sabit giderler dusulerek konu

otelin “net isletme geliri” hesaplanmaktadir.

§ DOnem sonu kapitalizasyon orani %6.1, iskonto orani ise %11.5 olarak kabul edilmistir.
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Tablo 14: Nakit Akis Projeksiyonu

Oda Sayisi 44
isletme Giin Sayisi 185
Yillik Satilabilir Oda Sayisi 8,140
(ABD$)
isletme Dénemi 1.yl 2.yl 3.yl 4.yl 5. yil 6. yil
GELIRLER
Oda Geliri
Yillik Ortalama Oda Dolulugu 58% %64 %68 %70 %70 %70
Ortalama Oda Geliri 116 130 140 146 148 151
Toplam Oda Geliri 549,379 678,593 778,449 833,282 849,947 866,946
Toplam Konaklama Geliri 549,379 678,593 778,449 833,282 849,947 866,946
Departmantal Gelirler
Yiyecek&icecek Geliri (Yacht Club dahil) 643,176 701,727 752,785 787,995 803,755 819,830
Yacht Club Baglama ve Destekler Geliri 120,595 131,092 145,424 153,976 157,055 160,197
Diger Gelirler 26,799 30,845 34,218 36,230 36,954 37,693
Toplam Departmental Gelirler 790,570 863,664 932,427 978,200 997,764 1,017,720
Toplam Gelirler 1,339,950 1,542,258 1,710,876 1,811,482 1,847,712 1,884,666
DEPARTMANTAL GIDERLER
Odalar 98,888 108,575 116,767 120,826 123,242 125,707
Yiyecek&icecek 418,064 421,036 429,088 437,337 446,084 455,005
Yacht Club 31,355 33,428 37,083 39,264 40,049 40,850
Diger 16,079 18,044 20,017 21,176 21,600 22,032
Toplam Departmantal Giderler 564,387 581,084 602,955 618,603 630,975 643,595
NET DEPARTMANTAL GELIR 775,563 961,174 1,107,920 1,192,879 1,216,737 1,241,071
ISLETME GIDERLERI
isletmeci Pay! 66,997 77,113 85,544 90,574 92,386 94,233
idari Giderler 93,796 100,247 107,785 110,500 112,710 114,965
Pazarlama 53,598 58,606 61,592 65,213 66,518 67,848
Enerji 107,196 120,296 124,894 126,804 129,340 131,927
Bakim & Onarim 26,799 30,845 34,218 36,230 36,954 37,693
Toplam igletme Giderleri 348,387 387,107 414,032 429,321 437,908 446,666
Sabit Giderler Oncesi Gelir 427,176 574,067 693,889 763,558 778,829 794,405
SABIT GIDERLER
Yenileme Fonu 26,799 30,845 34,218 36,230 36,954 37,693
Emlak Vergisi 0 0 0 0 0 8,558
Bina Sigortasi 2,128 2,170 2,214 2,258 2,303 2,349
Toplam Sabit Giderler 28,927 33,015 36,431 38,488 39,257 48,600
NET iISLETME GELIRI 398,249 541,051 657,457 725,070 739,572 745,805
Dénem Sonu Degeri 11,184,609
NET GELIR 398,249 541,051 657,457 725,070 739,572 11,930,414
Gelistirme Maliyeti 4,166,353
NET NAKIT AKISI -4,166,353 398,249 541,051 657,457 725,070 739,572 11,930,414
Net Buglinkii Deger, ABD$ 3,773,411
Net Bugiinkii Deger, TL 24,789,801

Geligtirme yaklagimi ile, konu gayrimenkullerin
24,789,801.- TL olarak tespit edilmigtir.

toplam geligtirilmemis bos arsa degeri
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5.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet Yaklasimi, konu gayrimenkulin mevcut (gelistiriimig) durumdaki degerinin tespitinde
kullanilmistir. Konu gayrimenkuller Uzerinde gelistirilmis olan natamam yapilar i¢in kesfe dayali maliyet

yaklasimi uygulanmig, amortize edilmis yerine koyma maliyeti hesaplanmistir.

Gelistirme maliyetleri, optimize edilmis global birim maliyetler ve birim maliyetlerin tam olarak
belirlenemedigi yerlerde de toplam maliyetler esas alinarak hesaplanmistir. insaat maliyet kesifleri,
miteahhit kari da dahil edilerek hesaplanmistir. Tim fiyat kesiflerinde optimal pazar kosullari g6z éniine
alinmigtir. Yatirnm maliyetlerindeki beklenmeyen giderler, sapmalar ve muteahhidin yeterlilikleri maliyetin
degisken unsurlarndir.

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

Maliyet Yaklasimi ile konu gayrimenkul Gzerinde yer alan gelistirmelerin amortize edilmis yerine koyma

maliyeti hesaplanirken fiziksel ve fonksiyonel eskime gibi faktérler g6z dniine alinmigtir.

Maliyet yaklasimi hesaplarina dair detaylar asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 15: Maliyet Yaklasimi (Mevcut Durum), ABD$

Alan Birim Toplam Ya Yasa Baglh Amortize
Bina Maliyetleri m?) Maliyet Maliyet ( |I§) Fiziksel Edilmig Deger
(ABD$/m2)  (ABD$) Y Eskime Orani (ABDS$)
Otel / Motel (2 kat / 11 Unite) 502 230 115,460 14 16% 96,986
Otel / Motel (2 kat / 11 Unite) 502 230 115,460 14 16% 96,986
Otel / Motel (2 kat / 11 Unite) 502 230 115,460 14 16% 96,986
Otel / Motel (2 kat / 11 Unite) 502 230 115,460 14 16% 96,986
Lokanta / Gazino (Mutfak)-(1 Kat) 1,241 190 235,790 14 16% 198,064
Toplam Bina Maliyeti 697,630 586,009
Bina Dis1 Maliyetler Yillik
Altyapi 110,000 14 2% 79,200
Peyzaj Dizenleme LS 21,000 14 0% 21,000
Cevre Duvarlar LS 15,000 14 3% 8,700
Sert Zemin & i¢ Yollar LS 30,000 14 2% 21,600
Toplam Bina Dig1 Maliyetler 176,000 130,500
Toplam Bina & Bina Digi Maliyetler 873,630 716,509
Diger Maliyetler
Mihendislik & Mimarlik Ucretleri 27,905 23,440
Proje Yonetimi 13,953 11,720
Yatirrmcer Sabit Giderleri 10,464 8,790
Yapi Denetimi 6,976 5,860
Yasal Izinler & Danismanlik 20,929 17,580
Miteahhit Kari 69,763 58,601
Toplam Diger Maliyetler 149,990 125,992
Geligtirme Primi 51,181 42,125
Toplam Geligtirme Maliyeti 1,074,801 884,626
Olaganiistil Fiziksel Eskime 265,388
Amortize Edilmisg Yerine Koyma Maliyeti 619,238

Maliyet yaklagimi ile; konu gayrimenkullerin toplam amortize edilmig yerine koyma maliyeti
4,075,517.- TL (619,238.- ABD$) olarak tespit edilmistir.
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5.4.

DEGERLERIN UYUMLASTIRILMASI

Bu calismada; konu gayrimenkullerin gelistiriimemis bos arsa degerini tespit etmek amaciyla emsal
karsilastirma yaklasimi ve gelistirme yaklasimindan, konu gayrimenkul (izerinde yer alan gelistirmelerin
amortize edilmis yerine koyma maliyetini hesaplamak icin ise maliyet yaklasimindan faydalaniimigtir.
Arsa degeri tespitinde; emsal karsilastirma yaklasimi %60, emsal karsilastirma yaklasimini desteklemek
amaci ile uygulanan gelistirme yaklasimi ise %40 mertebesinde agirliklandinlmistir S6z konusu
yaklagimlar sonucunda ulasilan degerler ve degerlerin uyumlastiriimasi ile takdir edilen nihai deger
asagidaki gibidir:
Pazar Degeri (31.03.2020 itibariyla)

Emsal Karsilastirma Yaklasimi 24,209,000.- TL
Gelistirme Yaklasimi 24,790,000.- TL
Gelistirilmemis Bos Arsa Degeri 24,441,000.- TL
Gelistirmelerin Amortize Edilmis Yerine Koyma Maliyeti 4,076,000.- TL
Maliyet Yaklagimi ile Ulagilan Toplam Deger 28,517,000.- TL
Nihai Deger (KDV harig) 28,517,000.- TL
Nihai Deger (KDV dahil) 33,650,000.- TL

DEGERLEME SONUCLARINA GORE NiHAI DEGER TAKDIRI

Temin edebildigimiz data, analizlerimiz ve gayrimenkul pazarindaki tecriibemize istinaden, kanaatimiz;
31.03.2020 tarihi itibarnyla konu gayrimenkulliin pazar degerinin,

KDV Haricg KDV Dabhil
28,517,000.- TL 33,650,000.- TL
(YIRMISEKIZMILYONBESYUZONYEDIBIN TURK LIRASI) (OTUZUGCMILYONALTIYUZELLIBIN TURK LIRASI)

oldugu yoénindedir.

Gayrimenkullerin pazarda kalma suresinin 12-16 ay olacagdi kanaatindeyiz.

Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Cumlesi: Cumhurbaskanhgi Késki’ne komsu koyda yer alan
konu gayrimenkul Uzerindeki yarim kalmis turizm tesisi yatirrminin tamamlanacagi kabul edilmistir.
Gelistirlmemis bos arsa degerini tespit etmek amaciyla emsal karsilastirma yaklagimi ve gelistirme
yaklasimindan, konu gayrimenkul tzerinde yer alan gelistirmelerin amortize edilmis yerine koyma
maliyetini hesaplamak icin ise maliyet yaklagsimindan faydalaniimis olup, konu gayrimenkuliin mevcut
durumu ile degerleme yapiimistir.

Tamamlanma ve operasyon kalibresine bagli olarak katma deder yaratilma olanagi olan konu
gayrimenkulin, mevcut hali (arsa ve Uzerinde yer alan binalar) ile GYO portfdylinde yer almasinda
herhangi bir sakinca olmadigi kanaatindeyiz.

* s bu pazar degeri, konu gayrimenkuliin 6ngérdigimiiz siire pazarda kalmas: halinde ve baski altinda olmaksizin gegerlidir. Daha kisa pazarda
kalinmas halinde ‘acil satrs’ iskontosu uygulanir. fcra satiss gibi basks altinda gerceklesen satislarda pazar degeri gegerli degildir.

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