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

Konu: Antalya fli, Kemer ficesi, Tekirova Mahallesi, 412 Parsel olarak kaytli, 24.06.2037 tarihine kadar
“Mart/ Gayrimenkul Yatirim Ortakligr A.S.” lehine Ust hakkina konu olan 89,258 m2 yiizélgimlu “orman”

vas/flr arazi ve Uzerinde gelistiriimig 1,209 yatak kapasiteli “Mart/ Myra Otel”
Sayin Yalgin,

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

alacag! rolu de dikkate alarak ¢alismalarimizi tamamladik.

Temin edebildigimiz data, analizlerimiz ve gayrimenkul pazarindaki tecribemize istinaden, kanaatimiz;
31.03.2020 tarihi itibariyla, 24.06.2037 tarihine kadar tanimlanan ust hakkinin gegerliligi ile ilgili herhangi bir engel
olusmayacag kabulii ile, tahsise konu gayrimenkuliin:
- Ust hakkinin, mevcut kira kontrati devam etmeyecek sekilde el degistirmesi durumundaki pazar degerinin;
KDV Harig KDV Dahil
232,600,000.- TL 274,470,000.- TL

(IKiYUzZOTUZIKIMILYONALTIYUZBIN TURK LIRASI) (IKiYUZYETMISDORTMIL YONDORTYUZYETMISBIN TURK LIRASI)

(Konu gayrimenkuliin pazarda kalma suresinin 22-24 ay olacagi kanaatindeyiz.)

- Mevcut hasilat payli kira sézlesmesinin kosullarina gére, Marti GYO i¢in kira geliri bazli degerinin:

KDV Harig KDV Dahil
143,360,000.- TL 169,160,000.- TL
(YUZKIRKUGMILYONUGYUZALTMISBIN TURK LIRASI) (YUZALTMISDOKUZMILYONYUZALTMISBIN TURK LIRASI)

oldugu ydniindedir.

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

gerekcelerini kapsamaktadir.

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

olmadigini belirtiriz.

Saygilarimizla,

CELEN Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanhk A.S.
CELEN RUMSAL GAYRIMENKUL
DEGHRIMIFE VE DANISMANLIKA.S.
Bag Sokak Noids!

 Resiktas VD:235 043 7966
Giiniz CELEN, CRE, MAI, FRICS

Yodnetim Kurulu Baskani

esiktas VD:

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

**  SPK’'nmn 10.08.2020 tarihli E-12233903-340.15-8090 say!li gorus yazis! uzerine, 21.05.2020 tarihli raporumuz déviz alig kuru baz alinarak
revize edilmistir.

Bag Sokak No: 2/1 PK: 34342 Bebek, Besiktas, Istanbul, Turkey
Tel: +90 212 358 38 88 E-mail: celen@celen.com.tr www.celen.com.tr
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YONETICI OZETI

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul

Antalya [li, Kemer llgesi, Tekirova Mahallesi, 412 Parsel olarak kayitl,
24.06.2037 tarihine kadar “Marti Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.”
lehine Ust hakkina konu olan 89,258 m?2 yiizélgimlu “orman” vasifl
arazi ve Uzerinde gelistiriimis 1,209 yatak kapasiteli “Marti Myra Otel”

Degerlenen Milkiyet Haklari

Ust Hakki

Gayrimenkul Sahibi

Tam Miilkiyet Hakki : Maliye Hazinesi
Miistakil ve Daimi Ust Hakki : Marti Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.

Rapor Tarihi / Numarasi

21.05.2020 / 25 (revizyon: 21.09.2020 / 25-r)

Caligmanin Tamamlanma Tarihi 20.05.2020
Deger Tarihi 31.03.2020
Toplam Arsa Alani 89,258.00 m?2

Mevcut Kullanim

551 oda/ 1,209 yatak kapasiteli resort otel

imar Durumu

Konaklama Tesis Alani, E= 0.40, hypas=13.50 m

Ust Hakki Pazar Degeri

* 24.06.2037 tarihine kadar tanmlanan {st hakkmm
gegcerliligi ile ilgili herhangi bir engel olusmayacagi kabul
edilmistir.
* Ust hakkmm, mevcut kira kontratr devam etmeyecek
sekilde el degistirmesi durumundaki degeri ifade
etmektedir.

Gelir Kapitalizasyonu Yaklagimi
Maliyet Yaklasimi

Emsal Karsilastirma Yaklagimi
Nihai Deger (KDV haricg)

Nihai Deger (KDV dahil)

240,888,000.- TL
222,731,000.- TL
215,802,000.- TL
232,600,000.- TL

274,470,000.- TL
22-24 ay

Pazarda Kalma Suresi

Kira Geliri Bazli Deger

* Mevcut hasiat paylr kira sdzlesmesinin kosullarma
gore, Martr GYO icin s6z konusu olan kira geliri bazls
degeri ifade etmektedir.

Gelir Kapitalizasyonu Yaklagimi
Kira Geliri Bazli Deger (KDV harig)

Kira Geliri Bazli Deger (KDV dahil)

143,360,000.- TL
143,360,000.- TL

169,160,000.- TL

Sorumlu Degerleme Uzmanlari

Giniz Celen, Lisansh Degerleme Uzmani (400104)
Zeynep Poyraz, Lisansli Degerleme Uzmani (402698)

*  Bu galisma, raporda belirtilen kabuller ve kisitlamalar dahilinde hazirlanmistir.
**  SPK’'n/in 10.08.2020 tarihli E-12233903-340.15-8090 sayili goris yazisi Uzerine, 21.05.2020 tarihli raporumuz déviz alis kuru baz almnarak

revize edilmisgtir.
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SIRKET TANITIM BILGILERI

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

Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmasina lliskin Esaslar Hakkinda Tebli§ cercevesinde degerleme hizmeti vermek lizere

Kurulca listeye alinmis Lisansh Degerleme Sirketi'dir.

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

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

mevzuatina ve denetimine girmistir.

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

unvani Marti Gayrimenkul Yatinnm Ortakhidi A.S. olarak degistirilmistir.

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

haklara yatirim yapmaktir.

1 Celen Kurumsal Degerleme ve Danigsmanlik A.S. olarak listeye alinan sirketin ismi SPK’nin istegi izerine 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.

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

2.1. SERTIFIKASYON & YETERLILIKLER

Bilgim ve inanc¢larim 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.

Yuritmis oldugum is o©nceden belirlenmis sonuglarin elde edilmesine yonelik olarak
gelistiriimemis veya bu yénde rapor edilmemistir.

Verdigim hizmetin karsihgi, bu rapordaki analiz, fikir ve sonuclardan yola cikilarak ortaya
koyulabilecek hareket ve olaylara bagl 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 Saglik Orgitii ve
Saghk Bakanhgi Koronavirlis Bilim Kurulu'nun onerileri 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 alinmigtir.

Kidemli Uzman Sorumlu Uzman

59 L\

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 Standartlar
Komitesi) tarafindan hazirlanan Uluslararasi Degerleme Standartlari kriterlerine uygun olarak
hazirlanmistir (2017).

Bu raporda belirtilen projeksiyonlarin, calisma sirecinde yardimci olmasi amaclanmistir.
Buradaki bulgular; cari piyasa kosullari, kisa ve uzun vadeli arz ve talep faktérleri ve surekli sabit
bir ekonomik ortam varsayimi tizerine dayandiriimistir. Bu nedenle, uzmanlar tarafindan dogru bir
sekilde tahmin edilmesi mumkin olmayan projeksiyonlar ileride bazi degisikliklere ugrayabilir ve

bdylece gelecekteki gelir ve degerlendirmeleri etkileyebilir.

Korona virtis (Covid-19) olarak bilinen bulasici hastalik sebebiyle; Dunya Saglik Orguti ve Saglhk
Bakanligi Koronaviris Bilim Kurulu'nun 0©nerileri dogrultusunda hareket edilerek saha
ziyaretlerimiz zorunlu olarak durdurulmus olup, ¢alismalarimiz masa basindan yurutilmektedir.

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

yer almaktadir.

isveren tarafindan temin edilen bilgilerin givenilir oldugu varsayilimistir. 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 kisitlama olmadan ifadesine uygun olarak ihtiyati haciz ve
engellerden, kisitlamalardan ve kisitlayici irtifak haklarindan muaf oldugu kabul edilmigtir.

Bu raporda belirtilen fikirlerin yarurluge girme tarihi, kapak mektubunda belirtiimistir. Uzman,
calisma teslim edildikten sonra meydana gelebilecek ekonomik veya fiziksel faktorlerin bu

raporda belirtilen fikir ve sonuglar etkilemesinden 6turt sorumluluk tasimaz.
Konu calisma kapsaminda gizlenmis herhangi bir durum veya bilgi olmadigi varsayilmistir.

Bu rapora dahil edilen tablo ve ekler gorsel etkinligi arttirmak icin kullanilmistir. Bu tir yardimci

bilgilerin baska bir amag i¢in kullaniimamasi gerekmektedir.

Bu raporda kullanilan hipotetik yapilanma modelleri Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve

Danigsmanlik A.S. tarafindan hazirlanmistir.

Musteri, raporumuz iceriginde tanimlamasi yapilan gayrimenkule iliskin dederleme calismasinin

SPK ve UDES formatinda yuritilmesini ve raporlanmasini istemistir.

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

Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlhik A.$.'nin yaziliiznine baghdir.

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlk A.S. 7



2.3. RAPORUN KURUL DUZENLEMELERI KAPSAMINDA HAZIRLANIP HAZIRLANMADIGINA

ILISKIN ACIKLAMA

Bu rapor; finansal raporlama c¢alismalarinda destek dokiman 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 o6nceki tarihlerde hazirlanan bir gayrimenkul
degerleme raporu bulunmamaktadir.

2.4, DEGERLEME iSININ TURU VE RAPOR FORMATININ TANIMI

Bu degerleme isinin turl, sapma kosullarinin kullaniimadigr “bitiin degerleme” isidir. Degderleme
raporu isverenin talebi Uzerine ayrintii rapor formatinda gelistiriimistir. Ayrintili  degderleme

raporlarinda:

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

§ Degerlemeye konu olan gayrimenkull belirlemek igin, goreve iliskin fiziksel ve ekonomik miilk
Ozelliklerini de iceren yeterli bilgi tanimlanir.

Degerlendirilen gercek gayrimenkul hakki belirtilir.
Degerlemenin, deger ve kaynaginin tlr 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 sonuclar etkilemis tim varsayimlar, hipotetik sartlar ve kisitlayici sartlar
belirtilir.

§ Incelenen bilgileri, izlenen degerleme yoéntemlerini ve analizleri, fikirleri ve sonuglar destekleyen
dislnce tarzini tanimlar.

§ Deger tarihi itibari ile mevcut gayrimenkulin kullanimini ve gayrimenkulin degerleme iginde
yansitilan kullanimi belirtilir ve gérevin amaci piyasa degeri oldugu zaman, gayrimenkuliin en etkin
ve verimli kullanimi hakkinda degerleme 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 aciklanir.

2.5. DAYANAK SOZLESMESININ TARIH VE NUMARASI

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

numarali teklif ve 18.03.2020 tarihli s6zlesme uyarinca tamamlanmistir.

2.6. RAPOR TARIHI VE NUMARASI

Sirketimiz tarafindan 21.05.2020 tarihinde 2020 / 25 rapor numarasi ile tanzim edilen bu rapor;
SPK’nin 10.08.2020 tarihli E-12233903-340.15-8090 sayili goriis yazisi tzerine, 21.09.2020 tarihinde

25-r rapor numarasi ile revize edilmistir.
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2.7.

2.8.

2.9.

DEGERLEME CALISMASININ AMACI

Antalya ili, Kemer llgesi, Tekirova Mahallesi, 412 Parsel olarak kayitli, 24.06.2037 tarihine kadar “Marti
Gayrimenkul Yatirim Ortakh@r A.S.” lehine Ust hakkina konu olan 89,258 m2 yiizdlguimli “orman” vasifli
arazi ve uzerinde geligtirilmis 1,209 yatak kapasiteli “Marti Myra Otel"in Ust hakki pazar degerinin
tespitine yonelik “Gayrimenkul Degerleme” raporunun hazirlanmasi c¢alismanin  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 haklari, konu gayrimenkul Gzerinde tesis edilen tst hakkidir.

Ust Hakkr: Ust hakks bagkasma ait bir arsanin altinda veya ustiinde ingaat yapmak veya mechur
ingaats yerinde tutmak hakkmi veren bir irtifak hakkidir. Ust hakk: siireli veya siiresi olarak gercek veya
tuzel kisi lehine tesis edilebilir. Bir sahis lehine olabilecegi gibi bir tasinmaz lehine de olabilir. Aksi
kararlastiriimadikga bu hakkmn bagkasma devir ve temliki mirascrya intikali mumkundar. Ust hakk:
kurulmas ve kituge tescil sekli bakim/ndan ikiye ayriimaktadir.

- frtifak hakks olan st hakki
- Mustakil ve daimi hak olan tst hakk:

Ust hakks bagimsiz ve surekli nitelikte ise tst hakks sahibinin istemi tizerine tapu kutugine taginmaz
olarak kaydedilir. En az 30 yil icin kurulan ust hakki, siirekli niteliktedir. Ust hakk: bagimsiz bir hak

olarak ise en ¢ok 100 yil icin kurulabilir.

DEGER TANIMI VE GECERLIi OLDUGU TARIH

Bu rapor kapsaminda konu gayrimenkulin “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 iglem ile degerleme tarihi itibarryla el
degistirmesinde kullan/imas: gerekli gorulen tahmini tutardir.

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

- Bir varligin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir.
- Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alic/llarin elde edemedigi, belirli bir malik veya alici
icin deger ifade eden niteliklerini yansitmaz.
31.03.2020 tarihindeki degeri iceren bu rapor, 20.05.2020 tarihinde tamamlanmistir. Raporun ilk
yururlige giris tarihi 21.05.2020 olup, rapor 21.09.2020 tarihinde revize edilmistir.
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2.10.

2.11.

DEGERLEME CALISMASININ KAPSAMI VE METODOLOJISI

“Degerleme 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 kullanihir. Emsal karsilastirma yaklasimi; degerleme konusu gayrimenkul ile benzer
Ozellikte, mulkiyet hakki yakin zamanda el degistiren ya da halihazirda pazarda olan gayrimenkullerin
analiz edilerek deger takdiri yapilmasi amaciyla kullanilan yodntemdir. Maliyet yaklasiminda;
gelistirmenin amortize edilmis maliyetinin arsa degerine eklenmesi suretiyle deger takdir edilir. Gelir
kapitalizasyonu yaklagimi; gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi icin kullaniimakta olup, bu
yaklasiminin ana prensibi, gayrimenkul Gzerindeki faaliyetin sagladigi net faydanin deger olarak ifade
edilmesi; yani gelecekteki kazanclarin bugiinkii degerinin tespit edilmesidir. Gelistirme yaklasiminda
ise, mevcut imar durumunun izin verdigi yapilanma kosullari dahilinde hipotetik yapilanma programlari
gelistirilir, bu programlarin gelistirme maliyeti kesfi yapilir ve pazar analizi verilerinden faydalanilarak
nakit akisi projeksiyonu olusturularak nakit akiginin indirgenmesi ile net bugiinkii deger hesaplanir.

CALISMADA UYGULANAN ARASTIRMA VE ANALIZ YONTEMLERI

Degerleme uzmanlari konu degerleme ile ilgili arastirma, inceleme ve analizler yapmiglardir.
Arastirmalari esnasinda burolarindaki mevcut data ve bilgiden de yararlanmislardir. Kullanilan belli
basli veri kaynaklari ve masausti calisma olarak yapilmig olan arastirmalarin kapsami asagidaki
gibidir:

Bolge ve Mahalle Analizi: Konu gayrimenkuliin konumunun daha iyi anlasilmasi i¢in genelden 6zele
dogru bolge ve mabhalle analizi yapilmistir. Konu gayrimenkulin hinterlandina giren bdlgenin
demografik ve sosyal dokusuna iliskin bilgiler sunulmustur. Bu bilgilerde TUIK verilerinden de

yararlaniimistir.

Gayrimenkulin Tanimi ve Analizi: Gayrimenkuliin taniminda; isveren tarafindan temin edilen tapu
ornegi, st hakki sdzlesmesi (resmi senet), yasal dokiimanlar ve imar plani bilgileri kullaniimistir. ilgili
Belediye ile imar durumu hakkinda gorusulmustur.

Konu gayrimenkuliin, dogru parsel Uzerinde bulunup bulunulmadiginin kontrolleri TKGM parsel

sorgulama ile yapilmistir.

Pazar Datasi Programi: Konu gayrimenkulin etki alani iginde kalan pazar ve rekabet kosullari
incelenmis ve gerekli analizler tamamlanmistir. Pazar Analizi kapsaminda da bdlgedeki konaklama,

tahsisli arsa ve tahsisli tesis pazarlarina iligskin ¢esitli veriler toplanmistir.
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3.1

3.1.1.

GAYRIMENKULUN TANIMI
Bu bélimde konu gayrimenkuliin hukuki taniminin yani sira sahip oldugu fiziksel 6zellikleri hakkinda
bilgi verilmektedir.

HUKUKI TANIM

TAPU BILGILERI

Bu bdlimde; konu gayrimenkuliin tapu bilgileri, tapu tetkikine iligkin bilgiler ve varsa son u¢ yillk
surecte hukuki durumunda meydana gelen degisiklikler yer almaktadir.

Gayrimenkuliin Hukuki Tanimi

Calismaya konu gayrimenkul, Antalya ili, Kemer ilcesi, Tekirova Mahallesi, 412 Parsel olarak kayitlr,
89,258 m?2 yuzolcumlu “arsa” vasifli arazidir.

Konu gayrimenkullin tapu bilgileri asagidaki gibidir:

Tablo 1: Tapu Bilgileri (17.07.2006 tarihli)

I iice Mahalle Parsel Nitelik Yuzolgumi, m2

Antalya Kemer Tekirova 412 Orman 89,258.00

Milkiyet Haklari ile ilgili Bilgi

Konu gayrimenkuliin tam mulkiyet hakki “Maliye Hazinesi” adina kayithdir. Mistakil ve daimi nitelikte
olan ust hakki “Marti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.” lehine 24.06.2037 tarihine kadar 49 sire ile

tescil edilmistir. Son ¢ yillik donemde gerceklesen alim satim islemi bulunmamaktadir.

Martt GYO A.S., Kamu Tasinmazlari Uzerindeki Turizm Yatirimlarinin Sirelerinin Uzatiimasi ile
Satisina lliskin Yonetmelik kapsaminda kesin tahsis siiresinin 49 yila uzatiimasi icin bagvuruda
bulunmustur. Bagvuruya cevaben iletilen, Kiiltir ve Turizm Bakanhig Yatinm isletmeler Genel

Mudurlugd'niin 20.02.2020 tarih ve 166560 esas sayili yazisinin detaylar asagidaki gibidir:

§ Giiney Antalya Turizm Alani kapsamindaki Antalya ili, Kemer llgesi, Tekirova Mahallesi'nde
bulunan 412 parsel numaral 89,258 m?2 yizolcimli, orman vasifli Hazine taginmazi lzerinde
kullanim bedellerine esas uygun gorilen son tir, sinif ve kapasitesi 1209 yatak kapasiteli, 5
yildizli otel olan turizm tesisi gerceklestirmek Uzere, 24.6.1988 tarihinde ve ayrica Camyuva
Mahallesinde bulunan 127 Ada, 1 Parsel (C9 6zel parsel) numaral 6,305 m2 yizélcimli Hazine
tasinmazi Uzerinde ise, 450 yatak kapasiteli personel lojmani tesisi gerceklestirmek Uzere,
6.12.1996 tarihinde, Teteka Tekirova Tatil Koy isletmeleri A.S. adina kesin tahsisler yapildig,
daha sonra bu tahsislerin Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.’ye devrinin uygun goéruldugu ve
1209 musteri ve 224 personel yatagi (isletmede) + 450 yatakli personel lojmani (C9 6zel parsel —
yatinmda) kapasiteli 5 Yildizlh Otel Gegis Dénemi Kismi Turizm igletmesi Belgesi diizenlendigi;
ancak, verilen sire igerisinde sirket tarafindan, personel lojmani yatiriminin tamamlanmamasi ve
Turizm igletme Belgesi alinmamasi nedeniyle, 127 Ada 1 Parsel (C9 6zel parsel) numarali 6,305
mz2 yizo6lcimll Hazine taginmazina iligkin kesin tahsisi Kltir ve Turizm Bakanhdi Arazi Tahsis

Komisyonu’nun 24.12.2019 tarihli ve 33/5 nolu karar uyarinca iptal edildigi belirtilmigtir.
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§ Marti GYO A.S.’nin Kamu Taginmazlari Uzerindeki Turizm Yatinmlarinin Suarelerinin Uzatilmasi ile
Satisina iligkin Yonetmelik kapsaminda kesin tahsis siiresinin 49 yila uzatiimasina yonelik
dilek¢esindeki talebine iligkin yapilan degerlendirme sonucunda, Kiltir ve Turizm Bakanhgi Arazi
Tahsis Komisyonu'nun 05.07.2019 tarihli ve 17/6 numaral karari uyarinca asil alan ve personel
lojmanina iligskin olarak uygun goriilmus olan kesin tahsis sure uzatimina iliskin islemlerin, sadece
asil alan i¢in yurttulmesi uygun goraldagu belirtilmistir.

§ Marti Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.$. tarafindan;
- Sire uzatimi yapildigi tarihten 6nce;

- Kesin tahsis ve/veya irtifak hakki islemleri hakkinda Kultir ve Turizm Bakanligi ve/veya
ilgili Bakanliklar aleyhine agilan davalarin tespit edilmesi halinde bu davalardan tim

yargilama giderleri Ustlenilerek kayitsiz ve sartsiz olarak feragat edileceginin,

- Kesin tahsis kosullarina ve/veya irtifak hakki sdzlesmesine iliskin varsa aykiriliklarin ve
izinsiz islemlerin Kultir ve Turizm Bakanhgi ve/veya ilgili Bakanliklar tarafindan belirlenen

sekilde ve sirede giderileceginin,

- Kesin tahsis kosulari ve/veya irtifak hakki sdzlesmesinden dogan her turli mali ve diger

yukumliklerin yerine getirilecegdinin,

- Tesiste tur, sinif, kapasite artisi gibi degisikliklerin gerceklestiginin tespit edilmesi halinde,
bu degisiklik ve artistan kaynaklana irtifak hakki bedelleri ile ilave yararlanma bedellerinin

6deneceginin,

- Sire uzatimi yapildigi tarihten sonra, tesiste tiur ve sinif degisikligi veya kapasite artisi
gerceklestirilmesi halinde, uzatma isleminin tesis edildigi tarihten itibaren kalan uzatma
siuresinin artan tir, sinif ve kapasiteye iliskin olarak islemin yapilacagi yil itibariyle belirlenen
toplam yatirim maliyet bedelinin pesin 6deme halinde binde dérdu, taksitle 6deme halinde ise

binde besi ile carpimi suretiyle hesaplanacak ilave yararlanma bedelinin 6deneceginin,

- Tesisin Kiltdr ve Turizm Bakanhgi tarafindan turizm belgesine esas son tur, sinif ve kapasitesi
Uzerinden cari yil i¢in belirlenen toplam maliyet bedelinin pesin 6deme halinde binde dordu,
taksitle 6deme halinde ise binde besinin uzatilan sure ile ¢carpimi ile hesaplanacak yararlanma
bedelinin 6deneceginin,

Cevre ve Sehircilik Bakanligrnca varsa irtifak hakkina iligkin olarak belirlenecek diger kosullarin
kabul ve taahhit edildigine iliskin noter onayli taahhitname, ile Hazineye ve Orman Genel
Mudurliga hesabina édenmesi gereken borcunun olmadidini goésterir yazi ile Kaltir ve Turizm
Bakanhg@r'na iletiimesi halinde, Kamu Taginmazlar Uzerindeki Turizm Yatirmlarinin Sarelerinin
Uzatiimasi ve Satigina iligkin Yonetmelik'e gore, asil alana iliskin kesin tahsis siiresinin, kesin
tahsis siresinin baslangi¢ tarihi olan 24.06.1988 tarihi ile bu yazinin tarihi 20.02.2020 arasinda
kullanilan 31 yil, 7 ay, 24 gun sire ile uzatiimasi uygun gorildigu belirtilmistir.
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§ 2020 yih birim maliyetleri esas alinarak belirlenen toplam yatirim maliyetinin pesin 6deme halinde
binde doérdiniin uzatilan sire ile carpimi suretiyle, 30,066,284.26 TL, taksitle édeme halinde,
binde besinin uzatilan sire ile ¢arpimi suretiyle 37,582,855.33 TL. tutarinda yararlanma bedeli

tespit edilmistir.

Yararlanma bedelinin pesin 6denmek istenilmesi halinde, tamaminin, taksitle édenmesi halinde
ise %25 oraninda ilk taksitinin en gec¢ 24.03.2020 tarihine kadar Hazineye 6denmesi ve

dekontunun Kultar ve Turizm Bakanhgi’'na iletiimesi gerektigi belirtilmistir.

Marti Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ A.S., Kiltir ve Turizm Bakanh@ Yatirnm isletmeler Genel
Mudurligi’'nde 13.03.2020 tarih ve 129047 sayili genel evrak numarasi ve 20.03.2020 tarih ve
142394 sayih genel evrak numarasi ile igslem goren benzer icerikli iki ayr dilekcede; Covid-19
virisuniin yayilmasina ve buna bagh alinan tedbirler kapsaminda, turizm sektdriini olumsuz ydnde
etkiledigi, yogun iptaller yasandigini belirterek, bu miicbir sebep géz énline alinarak, Kultir ve Turizm
Bakanligi Yatinm isletmeler Genel Midurligu tarafindan teblig edilen 6édemelerin tiim haklar sakl

kalmak kaydi ile bir sene ertelenmesini talep etmigtir.

Bunun tzerine, Kiltir ve Turizm Bakanligi 01.04.2020 tarih ve 288088 esas sayili yazisinda, Kultir ve
Turizm Bakanli§i Arazi Tahsis Komisyonunun 02.03.2020 tarihli ve 4/13 nolu karar ile, bahse konu
personel lojmani kesin tahsisine iliskin olarak, 4916 sayili Kanunun gecici 2.'’nci maddesinden
yararlaniimasi lizerine diizenlenmis olan Gegis Dénemi Kismi Turizm Isletmesi Belgesi'nin 23.10.2019
tarihi itibariyle gecerliligini yitirmis oldugu dikkate alinarak, kesin tahsisi halen yurirlikte olan 412
parsel numaral tasinmaz uzerindeki 1209 musteri + 224 personel yatakl 5 yildizli otel tesisine Turizm
isletme Belgesi alinmasi icin, sz konusu yazinin tebli§ edildigi 01.04.2020 tarihinden itibaren bir yil
sure verildigi belirtilmistir. isveren tarafindan verilen bilgiye gore, Turizm isletme Belgesi alinmasi igin

basvuru sireci devam etmektedir.

Tapu Tetkiki

Konu gayrimenkulin, igveren tarafindan 09.04.2020 tarihinde Tapu ve Kadastro Genel
Mudurligi’'nden temin edilen tapu kayit belgesi bu raporun ekinde yer almaktadir. Temin edilen tapu
kayit belgesinde yer alan kayitlar asagidaki tabloda sunulmustur.

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

Tasinmaz Hanesi

Takyidat Turd  Aciklama Tarih / Yevmiye No

Beyan (AT) Bu Gayrimenkuliin Ust Hakki 475 sahifiye iglenmistir. 13.04.1989/ 3796

Beyan T_g@lnmaz!n_ Itifak Hakki Bedeli 11.01.1996 tashihten itibaren 4,756,000.000 TL.'ye 29.12.1997 / 1317
yikseltilmistir.

Beyan 23.04.1989 tanh. ve 3796 yevmiye nolu resmi senedin 5,7. maddesinin A, B ve C maddesi, 13. 20.03.2003 / 233
ve 22. maddeleri tadile edilmistir.

Beyan Yatak kapasitesi 928'den 1209 yatak kapasitesine ¢ikariimistir. 31.01.2007 / 417

Beyan Taahhit senedinin 5. maddesinin B bendinin 2. fikrasi degistiriimigtir. 23.05.2007 / 1988

Beyan (AT) 3402 Sayih Kanunun Ek 1'nci maddesi uygulamasina tabidir. 02.07.2019 / 2509

Mulkiyet Hanesi

Takyidat Turd  Aciklama

Tarih / Yevmiye No

23,076, 270 TL. bedel karsihginda kira serhi. Siresi baglangi¢ tarihi itbariyle 55 aydir. (Bitis

serh tarihi: 31.12.2010) (Baglama tarihi: 01.06.2006, Siire 99 yil) 04.05.2007 /1708
icrai Haciz: Istanbul 25. Icra Miidarligi'niin 26/05/2016 tarih 2016/9441 sayili haciz yazisi ile

serh 117,219.32 TL. bedel ile Alacakl: Emre Hurda (T.C.:30658419084) lehine haciz islenmistir. 08.06.2016 / 2254
icrai Haciz: Istanbul 25.icra Mudrlugi'niin 14/06/2016 tarih 2016/16868 esas sayill haciz yazisi

Serh ile 89,452.50 TL. bedel ile Alacakli: Sas Finansal Danismanlik Hizmetleri Ltd.Sti. lehine haciz 16.06.2016 / 2374
islenmistir.
icrai Haciz: Istanbul 25.icra Mudrlugi'niin 10/06/2016 tarih 2016/16140 esas sayil haciz yazisi

Serh ile 93,970.10 TL. bedel ile Alacakli: Sas Finansal Danismanlik Hizmetleri Ltd.Sti. lehine haciz 16.06.2016 / 2378
islenmistir.
icrai Haciz: Istanbul 23. icra Midurlugi’nin 29/06/2016 tarih 2016/18356 sayili haciz yazisi ile

serh 156,138.63 TL. bedel ile Alacakli: Emre Hurda lehine haciz islenmistir. 26.07.2016 /2850
icrai Haciz: Istanbul 6. icra Dairesi'nin 03/09/2018 tarih 2018/27914 sayili haciz yazisi ile

Serh 47,783.64 TL bedel ile Alacakli: Atako Destek Ara¢ Kiralama ve Ticaret A.S. lehine haciz 05.09.2018 / 3418
islenmistir.
ihtiyati Haciz: Istanbul 34. Icra Dairesi’nin 11/09/2018 tarih 2018/30163 esas sayili haciz yazisi

serh ile Borg: 290,530,264.25 TL. (Alacakli: Denizbank A.S.) 11.09.2018 /3516
icrai Haciz: Istanbul 4. icra Dairesi'nin 22/10/2018 tarih 2018/31787 sayili haciz yazisi ile

serh 7,264,268.76 TL. bedel ile Alacakl: Deniz Faktoring A.$. lehine haciz islenmistir 25.10.2018/ 4259
intiyati Haciz: Ortaca 2. Asliye Hukuk Mahkemesi’nin 22/05/2019 tarih 2017/66 esas sayill haciz

Serh yazisi ile Borg: 63,881,72 TL. (Alacakli: Dalyan Balik Uretim Pazarlama ith. ihr.Ltd. Sti. lehine 3. 23.05.2019 /1987
kisilere devir ve temligin 6nlenmesi icin ihtiyati haciz tesis edilmistir )
intiyati Haciz: Ortaca Icra Dairesi’'nin 30/07/2019 tarih 2019/2795 sayili haciz yazisi ile. Borg:

serh 607,563.17 TL. (Alacakli: Cevre ve Sehircilik Il Midirligi) 80.07.2019 /2941
icrai Haciz: Antalya 7. Icra Dairesi'nin 31/07/2019 tarih 2017/14221 sayil haciz yazisi ile

Serh 1,231.22 TL. bedel ile Alacakli: Saliha Uysal lehine haciz islenmistir. 31.07.2019/ 2956
icrai Haciz: Marmaris 2. Icra Dairesi'nin 16/09/2019 tarih 2019/2309 sayili haciz yazisi ile

Serh 1,839,501.06 TL bedel ile Alacakli: Maliye Bakanligi lehine haciz islenmistir. 16.09.2019/ 3639
icrai Haciz: Antalya 7. lcra Dairesi'nin 10/10/2019 tarih 2017/14221 sayil haciz yazisi ile

Serh 1,242.78 TL. bedel ile Alacakli: Saliha Uysal lehine haciz islenmistir. 12.10.2019/ 4165
icrai Haciz: Istanbul 6. icra Dairesi'nin 15/10/2019 tarih 2018/27914 sayili haciz yazisi ile

Serh 44,268.09 TL bedel ile Alacakl: Atako Destek Arac Kiralama ve Ticaret A.S. lehine haciz 17.10.2019 / 4263
islenmistir.

Serh _Kemer Icra Mu_du_rlugu niin 22/11/2019 tarih 2018/941 TLMT sayili Mahkeme Miizakeresi yazisi 22 11.2019 / 4952
ile satisina gidilmistir.
icrai Haciz: Ortaca icra Dairesi'nin 24/01/2020 tarih 2017/2180 sayili haciz yazisi ile 58,886.19

serh TL. bedel ile Alacakli: Ortaca Mal Muduirligu lehine haciz iglenmistir. 27.01.2020/ 445

Serh _Kemer Icra Mu_du_rlugu niin 29/01/2020 tarih 2018/941 TLMT sayili Mahkeme Miizakeresi yazisi 20.01.2020 / 498
ile satisina gidilmistir.
icrai Haciz: Istanbul 23. icra Dairesi'nin 20.02.2020 tarih 2016/18356 sayili haciz yazisi ile

serh 214,551.06. TL. bedel ile Alacakli: Emre Hurda lehine haciz islenmisgtir. 20.02.2020 / 961
Kamu Haczi: Beyoglu Sosyal Guvenlik Merkezi’nin 28/02/2020 tarih 3639801 sayili haciz yazisi

serh ile. Borc: 482,543.98 TL. (Alacakli: Beyoglu Sosyal Guvenlik Merkezi ) 28.02.2020/ 1135
icrai Haciz: istanbul 6. Icra Dairesi'nin 02/03/2020 tarih 2018/27914 sayili haciz yazisi ile

Serh 3,619.49 TL bedel ile Alacakli: Atako Destek Ara¢ Kiralama ve Ticaret A.$. lehine haciz 03.03.2020/ 1188
islenmistir.

Rehin Hanesi
Takyidat Turd  Aciklama Tarih / Yevmiye No

ipotek Tesisi Denizbank A.S. lehine 128,000,000.00 TL. tutarinda 1. derece ipotek 11.01.2013/113
ipotek Tesisi Denizbank A.S. lehine 30,000,000.00 TL. tutarinda 2. derece ipotek 23.01.2015/311
ipotek Tesisi Denizbank A.$. lehine 137,000,000.00 TL. tutarinda 3. derece ipotek 12.07.2017 / 2616
Serh IIK 150/c Md. geregi ipotegin paraya gevrilmesi icin takibe gegilmistir. Istanbul 10. Icra Dairesi 10.12.2018 / 5017

Mudurligi’nin 07/12/2018 tarih 2018/4716 esas sayil resmi yazi
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3.1.2. SOZLESME BILGILERI

Konu gayrimenkul icin diizenlenen sbézlesmeler isveren tarafindan temin edilmis olup, bu raporun

ekinde sunulmustur. Belgelerde yer alan 6nemli hususlar asagida dzetlenmistir.

Ust Hakki S6zlesmesi

12.04.1989 tarihli Resmi Senet (ilk SHzlesme)

§

Konu gayrimenkul (zerinde 24.06.1988 tarihinde baslayip, 24.06.2037 tarihinde sona erecek
sekilde irtifak hakki tesis edilmistir.

Konu gayrimenkuliin tizerinde, 928 yatak kapasiteli, 1. Sinif Tatil Kbyl yapilacaktir.

irtifak hakki kurulan alanlarin sinirlar igeresinde Kiiltiir ve Turizm Bakanh@r'nca verilen “Turizm
Yatirim Belgesi” esaslar dogrultusunda yukaridaki belirtilen tniteler yapilacaktir.

irtifak hakki siiresince, irtifak hakki konusu tasinmaz malin kullanim amaci degistiriimeyecek ve
amagc digi kullanilamayacaktir.

ilk yila ait irtifak hakki bedeli 51,040,000 Tirk Lirasidir. 2'nci ve 3'nci Yillar kullanim bedeli ise
Maliye ve Gumrik Bakanligi'nca, (Butce ve Mali Kontrol Genel Mudurligi) her yil yayimlanan
Devlet ihaleleri Genelgesinde belirtilen artis oranlarinin bir dnceki yili irtifak hakki bedeline
eklenmesi suretiyle saptanir.

irtifak hakkina konu tasinmaz mal lizerinde gerceklestirilen 928 yatak kapasiteli 1. sinif tatil
koyunin isletmeye gegcmesinden sonra ticari kardan %7.5 oraninda pay alinacaktir. Bu payin ilk tg¢
yillik dénemde %50 oraninda alinacagi kabul ve taahhiit edilecektir.

Turizm Bakanligi ve Maliye Bakanligr'ndan izin almadikca, irtifak hakki devredilemeyecektir.

31.01.2007 tarihli Resmi Senet (Giincel S6zlesme)

§

Bu belgede, irtifak hakkinin Akdeniz Marti Turizm ve Yatinm A.$.'den Marti Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S.’ye devredilmesi ve yatak kapasitesinin 928’'den 1,209'a ¢ikariimasi diizenlenmigtir.

Konu gayrimenkul tzerinde 24.06.1988 tarihinde baslayip, 24.06.2037 tarihinde sona erecek
sekilde irtifak hakki tesis edilmistir.

Hazine taginmasin lzerinde 1,209 yatak kapasiteli 3 yildizli otel ve Turizm igletme Belgesinde
belirtilen tum Gniteler mevcuttur.

10.04.2006 tarihinden itibaren yeni Ust hakk bedeli 215,000 Tark Lirasi olarak belirlenmigtir.
Sonraki yillarin Ust hakki bedeli Devlet Istatistik Kurumu tarafindan aciklanan Uretici Fiyat
Endeksine (bir 6nceki yilin ayni ayina gére degisim orani) gére arttirilacaktir.

Ust hakkina konu tasinmaz uizerinde gerceklestirilen tesisin igletmesinde elde edilecek yillik toplam
hasilatindan %1 oraninda pay alinacaktir.

Ust hakki bedelinin veya hasilat payinin iki yil st iste 6denmedigi durumunda iptal edilir.
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Hasilat Payi Kira Sézlesmesi

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

Sozlesmesi bulunmaktadir.

Tablo 3: Hasilat Payi Kira S6zlesmesi Ozeti

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

Ana Soézlesme Tarihi : Baslangi¢: 01.06.2006 — Bitis: 31.12.2010

Ek Protokol Tarihleri : 1- Sure Uzatimi - Baglangi¢: 01.01.2011— Bitis: 31.12.2015
2- Slre Uzatimi - Baglangic: 01.01.2016- Bitis: 31.12.2020
3- Siire Uzatimi - Baglangic: 09.11.2016- Bitis: 31.12.2030

Giincel Asgari Kira : 300,000.- TL + KDV
Guncel Hasilat Payir  : Yillik net hasilat tzerinden 09.11.2019-31.12.2030 araliginda her yil i¢in %13.5+KDV
Yenileme Fonu : Hasilatin %3t (Kiralayan'in yakamlaligundeki harcamalar icin)

Sozlesme sirecine dair detaylar asagidaki bélimde agiklanmaktadir:

Ana Soézlesme'de;

§ Kiralanan Yer, Kiralayanin miistakil ve daimi (st hakkina sahip oldugu Antalya ili, Kemer ilgesi,
Tekirova Koy, 412 Parselde yer alan tesis olarak belirtilmistir.

§ Sozlesmeye konu tesis, Kultir ve Turizm Bakanhgi tarafindan verilen 21.07.2005 tarih ve 10033
sayili Turizm Isletme Belgesi kapsaminda ustiin nitelikli turizm tesisi olarak belirtilmistir.

§ Asqgari kira bedelinden az olmamak kosulu ile, her yil hasilat kirasi 6denecegi, hasilat kira bedelinin
KDV hari¢ toplam yillik hasilatin %30°'u + KDV olarak hesaplanacadi ve ait oldugu yili takip eden
Ocak ay! icinde ddenecegi belirtilmigtir.

§ Asgari kira bedeli 2006 yili i¢in 2,042,000 ABD$, 207 yili i¢in 3,605,000 ABD$ olarak belirlenmis,
takip eden yillarda her yil icin bir dnceki yilin asgari kira bedelinden %3 oraninda artis yapilacagi
ve asgari kira bedelinin yil icinde 12 esit taksit ile 6denecegi, bir yila ait 6denen asgari kira bedeli,
takip eden yilin Ocak ayinda 6denecek hasilat kira tutarindan disulecegi belirtilmigtir.

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

§ Kiracinin Kiralayanin onayladigi bazi mahalleri G¢uncu sahislara kiralayabilecedi veya musterek
isletebilecegi, ancak konu gayrimenkulii butiinlyle devredemeyecegi belirtiimistir.

Taraflar arasinda 28.06.2010 tarihinde imzalanan ve 01.01.2011 tarihinde vyurirlige giren Ek
Protokolde, hasilat kira yeni bedelinin KDV hari¢ toplam yilik hasilatin %27’si + KDV olarak
hesaplanacagi, asgari kira tutarinin degismeyecedgi, kira siresinin yeni sekliyle 01.01.2011 tarihinde
baslayip 31.12.2015 tarihinde sona erecegi, taraflardan birinin 31.12.2015 tarihinden 6 ay 6ncesine
kadar aksi yonde yazil bildirimde bulunmamasi halinde, 5 yillik bir siire icin uzatilacagi belirtiimistir.

Taraflar arasinda, 18.01.2016 tarihinde imzalanan ve 01.01.2016 tarihinden itibaren gecerli olan 2. Ek
Protokolde, hasilat kira bedelinin KDV harig toplam yillik hasilatin 2016 yili igin %17.5'i+KDV, 2017 yili
icin %20'si+KDV, 2018 yili icin %22.5'i+KDV, 2019 yih i¢in %25'i+KDV ve 2020 yili igin %25'i+KDV
olarak hesaplanacagi, kira suresinin yeni sekliyle 01.01.2016 tarihinde baslayip 31.12.2020 tarihinde
sona erecegi, taraflardan birinin 31.12.2020 tarihinden 6 ay Oncesine kadar aksi yonde yazili
bildirimde bulunmamasi halinde, 5 yillik bir stire i¢in uzatilacagi belirtiimistir.
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3.1.3.

Taraflar arasinda, 27.11.2019 tarihinde imzalanan ve 01.11.2019 tarihinden itibaren gecerli olan 3. Ek
Protokolde, hasilat kira bedelinin KDV hari¢ toplam yillik net hasilatin 01.11.2019 tarihinden
31.12.2030 tarihleri arasinda her yil icin %13.5’i+KDV olarak hesaplanacagi, asgari kira bedelinin 5 yil
icin 300,000 TL+KDV olarak belirlendigi, 5 yilda bir yapilacak dederleme raporuna gore, her 5 yil i¢in
yillik kira tespiti kargilikli mutabakat ile tekrar belirlenecegi, kira suresinin yeni sekliyle 01.11.2019
tarihinde baslayip 31.12.2030 tarihinde sona erecegi, taraflardan birinin 31.12.2030 tarihinden 6 ay
oncesine kadar aksi yonde yazil bildirimde bulunmamasi halinde, 5 yillik bir sire igin uzatilacagi
belirtilmigtir.

YASAL IZINLER

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

Belgesi, isletme Ruhsati) hakkinda bilgi yer almaktadir.

Turizm Igletme Belgesi

isveren tarafindan “Gegis Donemi Kismi Turizm igletme Belgesi® iletiimistir. Bu belgenin tarihi
23.05.2019 olup gecgerlilik suresi 23.10.2019'dur. Bu belge hem konu gayrimenkul icin hem de
GCamyuva Mabhallesinde yer alan 127 Ada 1 Parsel icin alinmistir. Belgenin Ust yazisinda yer alan
bilgileri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 4: Gegis Dénemi Kismi Turizm Isletme Belgesi

Tesisin Adi : Marti Myra

Tesisin Adresi . Sehit Er Hasan Yilmaz Cad. No.10 (412 Parsel ve 127 Ada 1 Parsel (C9 Ozel Parsel))
Tekirova-Kemer/Antalya

Belge Sahibi : Marti GYO A.S.

Mulkiyet : Kultdr ve Turizm Bakanhgi

isletici Firma . Marti Otel Isl. A.S.

Belge Tarih ve No : 23.05.2019-G-31

Yapilan iglem . Tesise, Arazi Tahsis Dairesi Bagkanliginin 15/4/2019 tarihli ve 321476 sayili yazisi

tizerine alinan 23/5/2019 tarihli ve 340 sayili makam oluru geregince 5 yildizli otel gecis
dénemi kismi turizm igletmesi belgesi duzenlenmistir.

Verilen siire icerisinde, personel lojmani yatiriminin tamamlanmamasi ve Turizm igletme Belgesi
alinmamasi nedeniyle, 127 Ada 1 Parsel (C9 6zel parsel) numarali 6,305 m2 yuzoélcimli Hazine
tasinmazina iliskin kesin tahsisi Kultir ve Turizm Bakanligi Arazi Tahsis Komisyonu’nun 24.12.2019

tarihli ve 33/5 nolu karari uyarinca iptal edilmigtir.

Kultir ve Turizm Bakanhgi 01.04.2020 tarih ve 288088 esas sayili yazisinda, 4916 sayih Kanunun
gecici 2.'nci maddesinden yararlaniimasi Uzerine duzenlenmis olan Gegis Donemi Kismi Turizm
isletmesi Belgesi'nin 23.10.2019 tarihi itibariyle gecerliligini yitirmis oldugu dikkate alinarak, kesin
tahsisi halen yirurlikte olan 412 parsel numarali tasinmaz Uzerindeki 1209 musteri + 224 personel
yatakl 5 yildizl otel tesisine Turizm igletme Belgesi alinmasi igin, s6z konusu yazinin teblig edildigi
01.04.2020 tarihinden itibaren bir yil stire verildigi belirtilmigstir.
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Yapi Ruhsati & Yapi Kullanma izin Belgesi

isveren tarafindan verilen bilgiye gére konu gayrimenkul igin alinmis olan yapi ruhsati ve yapi kullanma

izin belgeleri asagidaki gibidir:

Tablo 5: Ruhsat Bilgileri

Belge Tiiri Belge Tarihi Belge Numarasi Verilig Amaci Kullanim Amaci Alan, m2

Yapi Ruhsati 09.02.1989 16/28 yeni yapi tatil kdyu 22,486.00
bodrum 241.00
toplam 22,727.00

Yapi Ruhsati 04.11.1994 37/20 tadilat tatil kdyu 25,764.00
siginak ve bodrum 2,266.00
toplam 28,030.00

Yap! Ruhsati 03.09.1996 48/11 tadilat tatil kdyu 26,700.00
siginak ve bodrum 2,266.00
toplam 28,966.00

Yapi Kullanma izin Belgesi  22.10.1996 17/2 bir kisim yapi tatil kéyu 24,943.00
siginak ve bodrum 2,266.00
toplam 27,209.00

Yap! Ruhsati 17.07.2001 8 tadilat tatil kdyu 26,700.00
siginak ve bodrum 2,266.00
toplam 28,966.00

Yapi Kullanma izin Belgesi  25.07.2001 8 yapinin tamami tatil kdyu 26,700.00
siginak ve bodrum 2,568.00
toplam 29,268.00

Yap! Ruhsati 10.08.2001 13 ilave yapi + tadilat tatil kdyi 32,614.28
siginak ve bodrum 3,783.66
toplam 36,397.94

Yapi Ruhsati 08.08.2006 06/06 yenileme tatil kdyu 32,614.28
siginak ve bodrum 3,783.66
toplam 36,397.94

Yapi Ruhsati 02.11.2007 11/07 ilave yapi otel ve bunlara benzer misafir evi  4,920.00

Yapi Kullanma izin Belgesi  31.11.2007 05/07 ilave yapi otel ve bunlara benzer misafir evi 32,924.00
ortak alan (giris holleri) 585.00
ortak alan (diger ortak alanlar) 2,578.00
toplam 36,087.00

Yap! Ruhsati 02.07.2008 03/08 tadilat otel ve bunlara benzer misafir evi 32,742.00
ortak alan (giris holleri) 1,864.00
ortak alan (diger ortak alanlar) 3,000.00
toplam 37,606.00

Yapi Kullanma izin Belgesi  11.03.2010 01/2010 tadilat otel ve bunlara benzer misafir evi 32,742.00
ortak alan (giris holleri) 1,864.00
ortak alan (diger ortak alanlar) 3,000.00
toplam 37,606.00

Yap! Ruhsati 16.04.2010 2010/5 ilave yapi diikkan 346.00
otel ve bunlara benzer misafir evi 32,742.00
ortak alan (giris holleri) 1,864.00
ortak alan (diger ortak alanlar) 3,000.00
toplam 37,952.00

Yapi Ruhsati 19.10.2011 06/2011 ilave+proje tadilati  dikkan 224.00
kres ve gocuk yuvasi 458.00
otel ve bunlara benzer misafir evi 32,742.00
ortak alan (giris holleri) 1,864.00
ortak alan (diger ortak alanlar) 3,000.00
toplam 38,288.00

Yapi Ruhsatlarina esas teskil eden onayli Mimari Projeler:

- 09.02.1989 Tarihli Tatil Koyl icin Mimari Proje

- 20.07.1995 Tarihli Tadilat Mimari Projeleri

- 03.09.1996 Tarihli Tadilat Mimari Proje

- 17.7.2001 Tarihli Tadilat Mimari Proje

- 10.08.2001 Tarihli ilave + Tadilat Mimari Proje

- 08.08.2006 Tarihli yenileme Mimari Proje

- 02.11.2007 Tarihli ilave yap1 Mimari proje

- 02.07.2008 Tarihli Tadilat Mimari Proje

- 16.04.2010 tarihli ilave Yapi Mimari Projeler

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlk A.S. 18



3.1.4.

Yapi1 Kayit Belgeleri

imar Kanunu’na eklenen Gegici Madde 161 ile 31.12.2017 tarihinden énce yapilan ruhsat ve ruhsat
eklerine aykiri yapilara Yapi Kayit Belgesi (YKB) diizenlenmesi éngorilmistir. Yapr Kayit Belgesi
Verilmesine lliskin Usul ve Esaslar 06.06.2018 tarihli ve 30443 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmis
ve Tapu ve Kadastro Genel Mudurligi tarafindan 06.07.2018 tarihinde yayimlanan 2018/8 sayih
Genelge ile cins degisikligi ve kat milkiyeti islemleri diizenlenmistir.

Bu surecte, konu gayrimenkul tzerinde yer alan yapilar icin alinan yapi kayit belgelerinde kayitl
alanlar asagidaki tabloda 6zetlenmigtir.

Tablo 6: Konu Gayrimenkullere lliskin Yapi Kayit Belgeleri

Bina Yapi Kayit Belge No Dizenlenme Tarihi  Bina Alani, m2
Ticari (kres ve cocuk yuvasi) 2Z7ZPIM74 01.01.2020 458.00
Ticari (diikkan) F67GCMLL 01.01.2020 224.00

Yapi1 Denetim Kurulusu Hakkinda Bilgi

29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yap! Denetimi Hakkinda Kanun 6ncelikle pilot olarak secilen 19 ilde
uygulamaya konulmus olup, 01.01.2011 tarihinden itibaren tim illerde uygulanmasi hikim altina
alinmistir. Konu gayrimenkuliin bulundugu Antalya ili'nde, Kanun'un uygulamaya gegme tarihi
29.06.2001'dir.

Konu gayrimenkul Gizerinde 29.06.2001 tarihinden 6nce insa edilmis olan gelistirmeler Yapi Denetim

Kanunu’na tabi degildir.

Konu gayrimenkul icin 01.01.2011 tarihinden sonra duzenlenen yapi ruhsatlarinin yasal siresi

dolmustur. S6z konusu yapilar i¢in, 01.01.2020 tarihinde Yapi Kayit Belgesi dizenlenmistir.

iMAR DURUMU

Konu gayrimenkul, 1986 yilinda Kulttr
ve Turizm Bakanhgi tarafindan
onaylanan 1/1000 ©6lgekli Tekirova
Uygulama imar Plani’'nda Emsal = 0.40
yapilanma kosullu “Konaklama Tesis

Alani” olarak belirlenmistir.

Plan notlarina goére; B lejandi verilen
alanlarda, tatil koylu olmasi halinde
hmax: 13.50 m’dir. Otel olmasi halinde

veya tatil kdyu icinde yer alabilecek otel

kitlesi icin hmax: 18.50 m'dir (zemin kat + LR
4 yatak kati). e

imar Plan/ Ornegi
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3.2. FiziKi TANIM
3.2.1. KONUM & ULASIM

Calismaya konu gayrimenkul, Antalya’nin giney sahil seridinde yer almaktadir. Konu gayrimenkule
karayolu ile erisim; Kumluca Kemer yolu Uzerinden saglanmaktadir. Konu gayrimenkul, Antalya

Havalimani’'na 50 km mesafede konumlanmistir.
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3.2.2.

3.2.3.

ARSA TANIMI

Buyuklik & Sekil: Konu gayrimenkuliin toplam parsel alani 89,258 m2dir. Parsel, dizgiin olmayan
¢cokgen seklinde forma sahiptir.

Topografya & Bitki Ortiisii: Konu gayrimenkul denize dogru egimlidir. Parsel biinyesinde 1,600 adet
¢am agaci bulunmaktadir.

Manzara: Konu gayrimenkul sahil seridinde yer almakta olup, kapanmaz deniz manzarasina sahiptir.
GELISTIRMELERIN TANIMI

Korona virlis (Covid-19) olarak bilinen bulasici hastalik sebebiyle saha ziyaretlerimiz zorunlu olarak
durdurulmus olup, tesis yerinde goérulememistir. Ayni nedenden dolayi, imar dosyasi incelenememis

ve onayli mimari projeye iliskin detaylar isveren’den talep edilmistir.

isveren tarafindan temin edilen ve onayl mimari projesine gére yasal oldugu beyan edilen mahal

bazinda alan dagilimina iliskin tablo asagida yer almaktadir.

Tablo 7:  Alan Dagihmi

Mahal Alan, m?2
Otel Bloklari + Kule 43,648
VIP Otel Blogu 1,344
Resepsiyon & Lobi 1,273
Restoran & Mutfak 5,470
Lojman 1 1,343
Lojman 2 1,708
Mini Club 456
Dalgi¢ Okulu 83
Fitness 292
Beach Bar 140
Amfitiyatro 600
Pool Bar 1,737
Yodnetim Binasi 215
Jeneratér & Trafo 114
Danigma 25
Toplam 58,448
Bina Dig1 Alanlar

Sert Zemin & i¢ Yollar 14,500
Spor Sahalari 1,983
Havuzlar 2,326

1995 yil itibariyla hizmete agilan Marti Myra Otel, 551 oda ile faaliyet gostermektedir. Resort otel
kimliginde her sey dahil sistem ile isletilen tesis, yilda 7 ay faal durumdadir. Tium odalar 2012 yilinda

yenilenmistir.

Tablo 8: Oda Dagilmi

Oda Tipi Oda Buyuklugi Adet  Aciklama

Superior 36 m? 187 1 yatak odasi + 1 banyo

Superior Deluxe 36 m? 246 1 yatak odasi + 1 banyo

Superior Deluxe Family 44 m? 60 2 yatak odasi + 1 banyo

Handicap Room 36 m? 6 1 yatak odasi + 1 banyo

Superior Family 44 m2 27 2yatak odasi + 1 banyo

Doublex Room 50 m2 19 2 yatak odasi + 1 banyo

Premium Suite 180 mz 4 2 yatak odasi + 2 banyo + salon + agik mutfak
One Bedroom Suite 180 mz 1 1yatak odasi + 1 banyo + salon + agik mutfak
Presidential Suite 320 m? 1 2 yatak odasi + 2 banyo + 2 salon + 2 mutfak
Toplam 551
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Otelde, 7 adet acik ylizme havuzu ve 1 adet cocuk havuzu mevcuttur. Acik havuzun bir bélimiinde su
kaydiraklar bulunmaktadir. SPA boliminde, kapal havuz, hamam, kozmetik cilt bakim Unitesi, 5 adet

terapi odasi ve saunalar mevcuttur.

Farkli yas gruplarindaki ¢ocuklara hizmet veren Mini Club kapsaminda kapali oyun alani, etkinlik

odasi, ¢ocuk bilgisayar odasi, sinema odasi, kum havuzu, ziplama unitesi, dig mekan ¢ocuk parki ve
¢cocuk restorani bulunmaktadir. Gengler icin ise; tirmanma duvari, su polosu, dart, dans kurslari,
okculuk, voleybol, basketbol, plaj voleybolu, bungee trombolin imkanlarinin sunuldugu Fun Club

mevcuttur.
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4.1.

DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE ILISKIN ANALIZLER

KONU GAYRIMENKULUN KONUMU IiLE ILGILI BOLGESEL BILGILER
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TUIK adrese dayali niifus kayit sistemine gére, ilcenin 2019 yili niifusu 46,143 Kigidir.

Tablo 9: Kemer Nifusu, 1990-2019

1990 2000 2010 2015 2016 2017 2018 2019

23,268 55,092 36,010 42,796 41,925 42,568 43,226 46,143

Kemer llgesi, Akdeniz sahillerinde, Antalya merkezin 35 kilometre gineyinde yer almaktadir.

Toplamda 12 mahallesi olan Kemer ilgesi Antalya Havalimani'na 40 km mesafededir.

Kemer'in en bilyuk 6zelligi denizidir. Ozellikle U¢ Adalar bélgesi, Buyiik Burun, Tekirova, Camyuva,
Goynuk beldeleri sahillerinde bulunan cesitli dals resifleri ve merkezleri bulunmaktadir. Kemer'in sahip
oldugu eglence kulupleri, yat ve tekne turlan, su ustl sporlari ve aktiviteleri, yuruyts ve bisiklet

parkurlari bulunmaktadir.

Kemer'de genellikle Akdeniz iklimi egemendir. Yazlan kurak ve sicak, kislari ilik ve vyagish
gecmektedir. iicenin kiyi seridine kar yagmamaktadir. Kuzeyinin daglarla kapli olmasi, ik ve giney
rizgarlarina agik bulunmasi, kis aylarinda dahi en soguk ginlerin genellikle 10 derecenin altina
dusmemesine neden olmaktadir. Deniz suyunun kis aylarinda bile 15 derecenin altina dismemesi,

¢cok yagisl birka¢ hafta diginda bittn bir yil denizden yararlanma olanagi saglamaktadir.

Kemer Yat Turizmi bakimindan énemli bir yere sahiptir. Yaz ve kis aylarinda cesitli Glkelerden gelen
yatlar icin alternatif bir merkezidir. Gelen yatlar burada gunubirlik kaldiklari gibi uzun sire de
kalabilmektedir. 1986 Nisan ayinda resmen tim hizmet birimleriyle devreye giren yat limani (Park
Marina) 100 kara, 200 deniz olmak Uzere 300 yat kapasiteli olup, cesitli Uniteler ile 24 saat hizmet
vermektedir. Kemer Marinasi Avrupa Cevre Egitim Vakfi (FEEK) tarafindan yurutilen Mavi Bayrak
Kampanyasi tarafindan tespit edilen kriterleri saglayarak 1993 vyilinda Mavi Bayrak ile
oddullendirilmigtir. Ayrica Kemer bdélgesinde, Kemer (Merkez), Tekirova, Goynik, Beldibi, Camyuva ve

Kiris sahillerde Mavi Bayrak almaya hak kazanmistir.

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlk A.S. 23



4.2.

4.2.1.

PAZAR ANALIZI

Bu bolumde; mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasinin analizi, mevcut trendler ve

dayanak veriler yer almaktadir.

KONAKLAMA PAZARI

Antalya Konaklama Pazari

13 Mayis 2020 tarihli resmi verilere gére, Antalya’da Turizm isletme Belgeli ve Belediye Belgeli olarak
faaliyet gosteren toplam 1,798 adet konaklama tesisinde 293,177 oda ve 589,629 yatak kapasitesi
mevcuttur. Turizm Yatirim Belgeli otellerin faaliyete gegmesi ile toplam 1,888 tesiste 284,858 oda ve

637,377 yatak kapasitesi s6z konusu olacaktir.

Tablo 10: Antalya - Belgeli Konaklama Tesisi istatistikleri, 13.05.2020

Tiirii Tesis Oda Yatak

Sayisi Sayisi Sayisi
Turizm Isletme Belgeli 801 214,414 461,714
Turizm Yatirim Belgeli 90 19,745 44,200
Belediye Belgeli 997 50,699 131,463
Antalya - Toplam 1,888 284,858 637,377

Kaynak: Kdltir ve Turizm Bakanligi

Antalya’da turizm igletme belgeli ve turizm yatirrm belgeli tesis sayisi, oda sayisi ve yatak

kapasitesinin ilgeler bazinda dagihmi asagidaki tabloda yer almaktadir:

Tablo 11: iiceler Bazinda isletme & Yatinm Belgeli Tesisler & Yatak Kapasiteleri, 13.05.2020

Turizm Igletme Belgeli Turizm Yatirim Belgeli
; Tesisler Tesisler Toplam
liceler - - -

Tesis Oda Yatak Tesis Oda Yatak Tesis Oda Yatak

Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi
Manavgat 209 66,724 144,500 25 6,034 13,434 234 72,758 157,934
Alanya 261 55,154 118,482 24 5,764 13,425 285 60,918 131,907
Kemer 131 34,688 73,977 13 2,224 4,874 144 36,912 78,851
Serik 74 32,615 70,411 6 1,470 3,364 80 34,085 73,775
Aksu 27 14280 31,532 4 1,227 2,820 31 15,507 34,352
Muratpasa 53 6,550 13,497 5 1,246 2,488 58 7,796 15,985
Konyaalti 19 2,118 4,465 2 125 292 21 2,243 4,757
Demre 2 158 316 6 1,332 2,813 8 1,490 3,129
Kas 10 372 766 4 293 642 14 665 1,408
Kumluca 5 956 2,160 0 0 0 5 956 2,160
Kepez 5 352 710 0 0 0 5 352 710
Finike 2 357 718 0 0 0 2 357 718
Gazipasa 1 30 60 0 0 0 1 30 60
Korkuteli 1 52 104 1 30 48 2 82 152
Akseki 1 8 16 0 0 0 1 8 16
Toplam 801 214,414 461,714 90 19,745 44,200 891 234,159 505,914

Kaynak: Kultir ve Turizm Bakanligi

Kaltir ve Turizm Bakanligi tarafindan yillik bazda aciklanan son verilere goére, 2019 yilinda Antalya'ya
gelen ziyaretcilerin %62.1'i 5 yildizli otelleri, %20.7'si 4 yildizli otelleri, %6.9'u ise tatil kdyl segmentini
tercih etmislerdir. Ortalama kalig sureleri, yabanci ziyaretgiler icin 4.59, yerli ziyaretciler igcin 2.82 ve

genel ortalamada ise 4.31 giin olarak gerceklesmistir. Doluluk orani ise, yil bazinda %69.84'tir.
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Tablo 12: Antalya'ya Gelen Ziyaretgilerin Konaklama Turu Tercihleri, Ortalama Kalig Sireleri, Tesis Turtine Gore
Doluluk Oranlari, 2019

Tesise Gelig Sayisi

Ortalama Kalig Sturesi, giin

Doluluk Orani, %

isletme Turi i i _

Yabanci Yerli Toplam | Yabanci  Yerli Toplam | Yabanci Yerli Toplam
5 Yildizh Otel 9,958,955 1,926,448 11,885,403 4.94 2.92 461 62.10 7.10 69.21
4 Yildizh Otel 3,448,554 515854 3,964,408 4.11 2.69 3.92 65.98 6.47 7245
3 Yildizh Otel 821,521 163,809 985,330 3.28 2.19 3.10 64.80 8.64 7343
2 Yildizh Otel 42,924 43,722 86,646 3.57 1.97 2.76 30.95 17.42  48.37
1 Yildizl Otel 29,024 5,572 34,596 2.77 1.98 2.64 63.24 868 7192
Pansiyon 2,198 3,803 6,001 2.03 1.71 1.83 13.40 19.47  32.87
Tatil Kbyt 1,120,308 204,612 1,324,920 4.95 3.51 4.72 65.51 8.48  73.99
Ozel Tesis 182,111 36,668 218,779 2.39 2.19 2.35 5156 9.51 61.07
Butik Otel 2,154 7,389 9,543 4.02 2.07 251 15.35 27.13  42.48
Apart Otel 174,584 28,627 203,211 3.14 2.84 3.10 4892 7.26 56.18
Motel 7 1,529 1,536 2.00 2.85 2.84 0.12 37.78  37.90
Golf Tesisi 57,675 26,029 83,704 6.99 3.20 5.81 83.07 17.18 100.25

Turizm Kompleksi
Kamping

232,313 95,699 328,012
4,819 401 5,220

2.34 1.74 2.17 36.32 11.12 47.44
3.00 3.01 3.00 4456 3.73  48.29

Toplam

16,077,147 3,060,162 19,137,309

4.59 2.82 4.31 62.53 7.31 69.84

Kaynak: Kdltir ve Turizm Bakanligi

Kemer ilcesi Konaklama Pazari

13 Mayis 2020 tarihli resmi verilere gére, Antalya ili , Kemer ilgesi'nde yer alan turizm igletme belgeli

131 tesisin oda sayisI 34,688, yatak sayisi 73,977; turizm yatirim belgeli 13 adet tesisin oda sayisi

2,224, yatak kapasitesi ise 4,874 adettir. Kemer ilgesi'nde turizm islem belgeli ve turizm yatirim belgeli

toplam 144 tesisin, oda sayisi 36,912, yatak kapasitesi ise 78,851 adettir.

Tablo 13: Kemer'de Yer Alan Turizm Belgeli Tesis Bilgileri, 13.05.2020

Tard Tesis Sayisi Oda Sayisi  Yatak Sayisi
Turizm igletme Belgeli 131 34,688 73,977
Turizm Yatirim Belgeli 13 2,224 4,874
Toplam 144 36,912 78,851

Kemer ilgesinde yer alan 131 adet turizm isletme belgeli tesisin 42 adedi 5 yildizli otel, 32 adedi 4

yildizli otel, 20 adedi tatil kdyudur. Bu tesislerdeki oda sayisi 31,593, yatak sayisi ise 67,663 adettir.

Bu tesisler Kemer'de yer alan isletme belgeli otellerdeki oda arzinin %91.1'ini ve yatak arzinin

%91.5’ini olusturmaktadir.

Tablo 14: Kemer'de Yer Alan Turizm Belgeli Tesislerin Tirlerine Gore Bilgileri, 13.05.2020

isletme Belgeli Yatirim Belgeli TOPLAM

Tiri Tesis Oda Yatak Tesis Oda Yatak Tesis Oda Yatak

Sayisi  Sayisi Sayisi Sayisi  Sayisi Sayisi Sayisi  Sayisi Sayisi
5 Yildiz 42 17415 37,458 4 1,344 3,024 46 18,759 40,482
4 Yildiz 32 5,931 12,137 3 387 774 35 6,318 12,911
3 Yildiz 18 2,277 4,646 4 421 882 22 2,698 5,528
2 Yildiz 7 353 711 - - 7 353 711
1Yildiz 2 200 411 1 22 44 3 222 455
Tatil Kbyt 20 8,247 18,068 - - - 20 8,247 18,068
Apart 3 117 234 - - - 3 117 234
Pansiyon 5 109 227 - - - 5 109 227
Ozel Tesis 2 39 85 - - - 2 39 85
Kamping - - - 1 50 150 1 50 150
Toplam 131 34,688 73,977 13 2,224 4,874 144 36,912 78,851

Kaynak: Kultir ve Turizm Bakanligi
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Kultir ve Turizm Bakanhdi tarafindan yillik bazda agiklanan son verilere gére (2019), Kemer ilgesinde;

- Tesise gelis sayisi; 2,179,682 yabanci uyruklu turist, 415,418 yerli turist olmak (zere toplam
2,595,100°dur.

- Geceleme sayisi; yabanci uyruklu turistler icin 11,398,855, yerli turistler icin ise 1,327,647 olmak
Uzere toplam 12,726,502'dir.

- Ortalama kalig slresi; yabanci uyruklu turistler icin 5.23 giin, yerli turistler i¢in ise 3.20 gun olmak
Uzere ortalama 4.90 gundar.

- Doluluk orani; yabanci uyruklu turistler igin %66.75, yerli turistler i¢in ise %7.77 olmak Uzere
toplam %74.53'dur.

Doluluk oranlari ilgeler bazinda incelendiginde, Kemer ilgesinin Turkiye’deki diger ilceler arasinda
yabanci doluluk siralamasinda 4., toplam doluluk siralamasinda da 8. sirada oldugu

gorulmektedir.

Rekabet Analizi

Kemer - Tekirova bdlgesinde sahil hatti boyunca yer alan agirlikli 5 yildizhi olmak Uzere 4 ve 5 yildizli

resort otellerin ve 5 yildizli tatil kdylerinin oda ve yatak kapasiteleri asagidaki gibidir:

Tablo 15: Kemer Bélgesi’nde Yer Alan Bakanlik isletme Belgeli 4 ve 5 Yildizl Oteller

Tesis Adi Tesis Tari Oda Sayisi Yatak Sayisi
Gural Premier Tekirova 5 Yildizh Otel 674 1,600
Club Hotel Phaselis Rose 5 Yildizh Tatil Kéyu 559 1,186
Pirate's Beach Club Yesil Yildizli Otel 268 536
Rixos Premium Tekirova 5 Yildizh Otel 770 1,888
TUI Fun & Sun Club Saphire 5 Yildizh Otel 247 526
Larissa Phaselis Princess Hotel 5 Yildizl Otel 435 870
Quenn's Park Tekirova Resort & Spa 5 Yildizh Otel 530 1,066
Euphoria Tekirova Hotel 5 Yildizh Otel 519 1,102
Amara Dolce Vita Luxury 5 Yildizh Otel 700 1,473
Armas Kaplan Paradise Hotel 4 Yildizh Otel 393 796
Toplam 5,095 11,043

Konu gayrimenkul yakin cevresinde faaliyet gosteren 4 ve 5 yildizh otellerdeki toplam oda sayisi
5,095, yatak kapasitesi ise 11,043 adettir. Ancak, bdlgedeki resort otellerin odalarn genellikle aile suiti
olarak dizenlenmekte ve ekstra konaklamaya imkan veren oturma gruplan ile odada konaklayan kisgi
sayisi arttirilabilmektedir. Boylelikle, boélgedeki konaklama kapasitesi yaklasik 25,000 kisiye
yukselmektedir. Bolgedeki doluluk oranlarn oldukga yuksektir. Otellerde konaklayan misafirler
icerisinde tur operatorleri veya seyahat acenteleri anlagmali olarak gelen turistler agirliktadir.
Bolgedeki geceleme fiyatlari her sey dahil sistem fiyati olarak kisi bagi belirlenmektedir.

Bolgedeki oteller agirlikli olarak 7 ay faaliyet géstermektedir. Kapal havuz ve spa imkani bulunan
oteller ise tim yil hizmet verebilmektedir.

Covid-19 salgini nedeniyle, tesislerin 2020 yili operasyonlarindaki belirsizlikler stirmektedir. Turizm
acentelerinden, farkli nitelik ve donanimdaki Tekirova tesisleri i¢in alinan fiyatlara gore, kapi giris
geceleme fiyatlar disiuk sezonda 90-180 ABD$/oda/gece mertebesinde iken, yiksek sezonda
185-330 ABD$/oda/gece seviyesindedir. En yiksek fiyatlar Rixos Premium Otel icin verilmektedir.
Marti Myra Otel icin verilen fiyatlar ise disik sezonda 92 ABD$/oda/gece, yiuksek sezonda 188
ABD$/oda/gece’dir.

Tur operatorlerinin grup fiyatlarinda %40-50 mertebesinde indirim sagladigi bilgisi edinilmistir.
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4.2.2. UST HAKKINA KONU ARSA PAZARI

Sahil seridinde yer alan araziler Orman Bakanligi ya da Maliye Hazinesi mulkiyetinde olup, bu alanlar
da belli dénemlerde tahsise acilmaktadir. Kiiltiir ve Turizm Bakanligi Yatirnm ve isletmeler Genel
Mudurluga tarafindan 04.11.2019 tarihinde aciklanan Turizm Yatirimcilarina Kamu Tasinmazi Tahsis
Sartnamesi'nde, mulkiyeti Maliye Hazinesi'ne ait olup, turizm yatirimcilarina 49 yil sireli tahsise konu
olacak 9 adet gayrimenkul belirlenmistir. Konu gayrimenkule emsal teskil edebilecek konum ve tesis
Ozeliklerine sahip ¢ gayrimenkule iliskin bilgiler asagida 6zetlenmistir:

§ Antalya ili, Kemer ilgesi, Camyuva Mahallesi'nde
konumlu tahsise konu alan, 7,599 mz2 yuzoél¢ctimli
125 ada 1 parsel numaral tasinmazin yaklagsik
6,886.76 m?lik kismi, 6,060 mz2 ylzolcimli 126
ada 1 parsel numaral tagsinmazin yaklasik
5,257.90 m?lik kismi, 17,817 m?2 yizolgumli
1988 parsel numarall tasinmazin yaklasik
16,250.78 m?lik kismi, 38,465 m2 yuzdlcimlu
2231 parsel numarali tasinmazin yaklagik
33,164.01 m?lik kismi, 20,237.50 m? yuzolgumli
1987 parsel numaral tasinmazin yaklasik 76.92
m?'lik kismi ile yaklasik 29,104.44 m?
yuzolgimli Devletin hikim ve tasarrufu altinda
bulunan tescil harici tasinmazin toplami olan,
yaklasik 90,740.81 m?lik alandan olusmaktadir.
imar durumu *“konaklama tesis alani” olarak
belirlenmis olup, yapilasma sartlarni E: 0.40

onu Gayrimenkul

yencok: 13.5 m’'dir. Tesis tirld, 1000 yatak
kapasiteli 5 yildizl otel olarak belirtilmistir. sifova Parselier
Muzakereye katilan ug¢ firmadan 200,500,000 TL

teklif veren firma tahsise hak kazanmistir.

§ Antalya ili, Kemer ilgesi, Géyniik/Cumhuriyet Mahallesi'nde konumlu tahsise konu alan, 82,497.80
m2 yizélglimli 1761 numarall taginmazin yaklagik 73,339.12 m?lik kismindan olugmaktadir. imar
durumu “konaklama tesis alani” olarak belirlenmis olup, yapilasma sartlan E: 0.40 yencok: 13.5
m’'dir. Tesis tirl, 1000 yatak kapasiteli 5 yildizli otel olarak belirtiimistir. Mizakereye katilan iki
firmadan 86,000,000 TL teklif veren firma tahsise hak kazanmistir.

§ Antalya ili, Kemer ilgesi, Tekirova Mahallesi'nde konumlu tahsise konu alan, 9,489 m?2 yiizélgimli
522 parsel numarali taginmazin yaklasik 8,056.05 m?lik kismi, 318.9 m2 yuzoélcimliu 221 parsel
numarall tasinmazin tamami, 44,024.05 m? yuzdlgimli 895 parsel numarall kismen orman vasifh
tasinmazin yaklasik 39,108.37 mZ'lik kismi ile Devletin hikiim ve tasarrufu altinda olan tescil harici
2,785.56 m?lik alanin toplami olan, yaklagik 50,268.88 m?lik alandan olugsmaktadir. imar durumu
“konaklama tesis alani” olarak belirlenmis olup, yapilasma sartlari E: 0.30 / 0.40 yengok: 13.5 m’dir.
Tesis turil, 500 yatak kapasiteli 5 yildizli otel olarak belirtilmistir. MUzakereye katilan tek firma
41,000,000 TL teklif vererek tahsise hak kazanmistir.
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4.2.3.

Tuarkiye turizm bdlgelerinde yer alan ust hakkina konu arazilere ait el degistirme bilgileri asagidaki

gibidir. S6z konusu islemler, gecmis tarihli oldugu icin hesaplamalarimizda kullaniimamistir.

§

Belek'te yer alan Carya Golf & Otel Arsasi'nin ilk tahsis tarihi 2003 yilinda gerceklesmistir. 2008
yilinda arsanin tahsisi %72'si Opet, %14'ti Cemil Ugurlu, %14l ise Yenigiin ingaat tarafindan
devralinmistir. Pazar arastirmamizda edinilen bilgiye gore yaklasik 750,000 m2 buyukligundeki
arsanin %72’'si icin ¢denen bedel 18,000,000 ABD$'dir. Arsa, 2008 yilinda gelistiriimemis arsa
olarak devredilmigtir. Mevcut durumda arsa Uzerinde Regnum Carya Golf & Spa Resort
bulunmaktadir. Arsa Gzerindeki golf tesisi 18 deliklidir.

Belek'teki diger bir el dedistirme ise Papillon’a ait golf tesis arsasinin 2008 yilinda ETS Tur
tarafindan devralinmasidir. 1,040,000 m? arsa i¢in 6denen bedel 25,000,000 TL'dir. Arsa ETS Tur'a
gectikten sonra arsa uzerinde 445 odali Maxx Royal Golf Oteli gelistiriimistir. Arsa Uzerindeki golf
tesisi 18 deliklidir.

Tahsis Ucretlerinin ve Ust hakki devir bedellerinin; konu araziler tzerinde izin verilen yatak sayisina

bagh oldugu saptanmistir.

UST HAKKINA KONU KONAKLAMA TESISi PAZARI

Konu gayrimenkule konum, tesis turii ve kapasitesi olarak benzer nitelikte olan, tahsisli arsa tzerinde

gelistirilmis turizm tesislerinin yakin tarihli satigina iliskin emsaller agagida 6zetlenmistir.

§

Club Phaselis Tatil Koyl, Antalya il = ]
Kemer llcesi, Goynilkk Mahallesi'nde yer % ajiementiubi e aiatiie )
almaktadir. Tesisin gelistirildigi 1705 ;
Parsel'in ylzdlcimi 70,755.00 m2 olup,
parsel Maliye Hazinesi mulkiyetindedir. 5
yildizh  tatil kdyld niteligindeki tesisin
toplam vyatak kapasitesi 1,186 adettir.
Konu parsel, 03.12.1986 tarihinde
Faseltur Turizm Ticaret ve Sanayi A.S.
adina 49 yilligina tahsis edilmistir. Tahsis
siresinin baslama tarihi 03.12.1986, bitis
tarihi 03.12.2035 olarak belirtilmistir.
Maddi sikintilar sonucu tesisin kapall
kalmasi Uzerine, 49 yil sureli tahsis Kilttr
ve Turizm Bakanhgi'nca iptal edilmig, arsa R
Maliye Hazinesi'ne devredilmistir. ipotek
alacaklisi is Bankasrnin  basvurusu
Uzerine, Kasim 2015te Kemer icra
Mudarliga tarafindan 113,336,293 TL
muhammen bedel ile satisa ¢ikarilmis,

nu Gayrimenkul

ancak satis gerceklesmemistir.  Daha
sonra, 27.04.2017 tarihinde 88,943,590 TL muhammen bedel ile satisa ¢ikarilan gayrimenkul
satilmamistir. Tesis, Haziran 2019'da Kiitahya Porselen tarafindan 52,000,000 ABD$ karsihdinda
satin alinmistir. Ust hakki siiresi uzatilan tesisin, yikilip yeniden inga edilecegi 6grenilmistir.
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§ Comfort Beach Resort Hotel, Antalya ili, Kemer ilcesi, Goyniik Mahallesi'nde yer almaktadir. Tesisin
gelistirildigi 735 Parsel'in yuzolgimi 43,131.00 m? olup, parsel Maliye Hazinesi mulkiyetindedir. 5
yildizli otel niteligindeki tesisin toplam yatak kapasitesi 700 adettir. Konu parselin st hakki tahsisi,
Kaltdr ve Turizm Bakanhg tarafindan, 07.06.1989 tarihinde, Ces-Tur Cesme Turizm Yatirimlari A.$.
adina yapilmistir. Ust hakki stresinin, 07.06.1989 tarihinde baslayip, 07.06.2038 tarihinde sona
erecegi belirtiimistir. Konu tesis, 20.11.2019 tarihinde 99,237,618 TL olarak belirlenen muhammen
bedel ile satisa ¢cikmig, ancak satis gerceklesmemigtir.

§ Naturland Eco Park ve Eco Dream Club Sea Resort Hotel, Antalya ili, Kemer ilcesi, Camyuva
Mahallesi'nde yer almaktadir. Naturland Eco Park'in yer aldigi 128 ada 1 parsel, Maliye Hazinesi
mulkiyetinde olup, yiz6lgimi 110,622.00 m2dir. Otel ise, 10,222.00 m?2 yuzdlgimli 1968 nolu
parsel Uzerinde konumlanmistir. 5 yildizli otel niteligindeki tesisin toplam yatak kapasitesi 1,210
adettir. Tesis kapali olup, binalar metruk durumdadir. Konu parsellerin tst hakki tahsisi, Favori
Dinlenme Yerleri A.S. adina, 128 ada 1 parsel icin baglangi¢ tarihi:16.10.1995, bitis tarihi:
16.10.2044 ve 1968 parsel icin baslangi¢ tarihi: 17.05.1989, bitis tarihi: 17.05.2038 olarak
yapiimistir. Tesis, Kemer icra Dairesi Mudirligii tarafindan 18.03.2020 tarihinde 96,559,629 TL
olarak belirlenen muhammen bedel ile satiga ¢ikariimis, anca satis gerceklesmemistir.

§ Fantasia Hotel Deluxe (yeni adi ile Asteria Kemer), Antalya ili, Kemer ilgesi, Camyuva-Uzuginar
Mahallesi'nde yer almaktadir. Tesisin gelistirildigi 1975 parselin yuzélgcimd 55,103.00 m2 olup,
Turkiye Varlik Fonu Yonetim A.S. mulkiyetindedir. 5 yildizli otel niteligindeki tesisin toplam yatak
kapasitesi 880 adettir. 13.02.1980 tarihinde, Selena Turizm Yatirim ve isletmeleri Ltd. Sti. ile 358
Unite kapasiteli kamping - 20 yil sureli irtifak hakki s6zlesmesi diizenlenmis, tst hakki tapuya tescil
edilmistir. Kiltdr ve Turizm Bakanligi tarafindan, 03.01.1985 tarihinde Haluk Ulusoy ve Kardesleri
Otelcilik A.S. adina 49 yil sureli ve siresi 03.01.2034 tarihinde sona erecek sekilde Daimi Mustakil
Ust Hakki tesis edilmistir. Tesis, 05.07.2018 tarihinde, 78,943,156.50 TL olarak belirlenen
muhammen bedel ile icradan satisa ¢ikmistir. Eylil 2018'de 75,000,000.00 TL bedel ile Ulusoy
Holding'ten alacakli olan ve tek teklif veren Garanti Bankasi'na satiimistir.

§ Club Salima Tatil Kéyu (yeni adi ile Baia Kemer Club), Antalya ili, Kemer ilgesi, Beldibi
Mahallesi'nde yer almaktadir. Tesisin gelistirildigi 567 nolu parselin yizélcimi 83,356 m2 olup,
parsel Maliye Hazinesi mdulkiyetindedir. 5 yildizli tatil koéyd niteligindeki tesisin toplam yatak
kapasitesi 983 adettir. Tesis 1994 yilinda, Nurol Sirketler Toplulugu tarafindan Vakifbank'tan
devralinmistir. Agustos 2019'da ise S6nmez Holding Baia Oteller Grubu tarafindan 35,000,000
TL'ye satin alindid1 duyurulmus olup, satigin detaylarina ulagilamamigtir.

4.3. MEVZUAT UYGUNLUGU VE HUKUKI DURUM HAKKINDA GORUS

Bu bolimde; yasal gereklerin yerine getirilip getirilmedidi ve mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin
ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut olup olmadidi hakkinda gorus yer almaktadir.

Konu gayrimenkuller igin yapilan yasal incelemede; tapu kayitlarinda ihtiyati haciz, icrai haciz, kamu
haczi ve 150/C serhi bulundudu gorilmastir. S6z konusu kayitlar, gayrimenkullerin alim-satimina
engel teskil etmemekle birlikte bazi yasal kisitlar ve gereklilikler getirmektedir. Ancak, konu
gayrimenkul, Kemer icra Dairesi Midurliigu tarafindan icradan satisa ¢ikarilmistir. Satis tarihi, Marti
GYO A.S. ve Deniz Bank A.S. arasinda kredilerin yeniden yapilandirmasina iliskin protokol
gorusmeleri nedeniyle yapilan erteleme bagvurusu sonucunda, 08.04.2020 tarihine ertelenmistir.
Korona viriis (Covid-19) salgini nedeniyle 30 Nisan tarihine kadar tiim icra satiglari durdurulmus olup,
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yeniden satis guni belirlenmemistir. icra satisi sonrasi Banka ile iliskinin ve buna bagl olarak
muilkiyetin akibeti konusunda Banka ile yapiimis bir anlasma olmadigi anlasiimistir.

Bu calismada deger takdiri yapilirken; konu gayrimenkul Uzerindeki haciz, serh ve beyanlarin
gayrimenkuliin satis ve pazarlanabilirligi Gzerinde herhangi bir kisitlayici etkisi ve maliyeti bulunmadigi
kabul edilerek pazar degeri belirlenmigtir. Satis islemi s6z konusu oldugunda, konu gayrimenkul
Uzerindeki takyidatlar sebebi ile olusan yasal kisitlarin kaldirilmasi ve gerekliliklerin yerine getirilmesi
icin harcanacak zaman ve katlanilacak maliyetler nedeni ile, alici ve satici arasinda yapilacak
mutabakata gore pazar degeri Uzerinden iskonto yapilmasi s6z konusu olacaktir. Ayrica,
gayrimenkuliin 6ngdrulen sitreden daha kisa pazarda kalmasi halinde ‘acil satig’ iskontosu uygulanir.
icra satigi gibi baski altinda gerceklesen satiglarda da pazar degeri gecerli degildir.

Konu gayrimenkul tzerinde 2010 tarihinden ©Once gelistirilen yapilara iliskin yapi kullanma izin
belgelerinin alindigr gérulmistir. 19.10.2011 tarihli yapi ruhsatinin yasal suresi dolmus olup, bu ruhsat
kapsaminda gelistirilen yapilara iligkin Yapi Kullanma izin Belgesi diizenlenmemistir. 06.06.2018 tarihli
ve 30443 sayili Resmi Gazete’'de yayimlanan “Yapi Kayit Belgesi Verilmesine iliskin Usul ve Esaslar”
kapsaminda, s6z konusu yapilar i¢in basvuru yapiimis ve Yapi Kayit Belgesi diizenlenmistir.

Konu gayrimenkuliin gegcici turizm isletme belgesinin gecerlilik suresi dolmustur. Turizm Isletme
Belgesi alinmasi i¢in, 01.04.2020 tarihinden itibaren bir yil siire taninmis olup, basvuru sureci devam
etmektedir. Ust hakkinin devami, s6z konusu belgenin alinmasina baghdir. Bu calismada; 24.06.2037
tarihine kadar tanimlanan Ust hakkinin gecerliligi ile ilgili herhangi bir engel olusmayacagi kabul
edilmistir.

Halihazirda Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfoyinde yer alan st hakkina konu gayrimenkulin,
gelistirilmis hali (arsa Ust hakki ve Uzerinde yer alan binalar) ile portféyde yer almaya devam etmesi
hususunda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine varilmistir. Arsanin tapu kaydi, tahsis amaci ve
mevcut kullanimi birbiriyle uyumludur. Binalarin yapi ruhsati, yapr kullanma izni ve yapi kayit
belgelerinde belirtilen nitelikler 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
Bakanhgdi Koronavirtis Bilim Kurulu'nun 6nerileri dogrultusunda hareket edilerek saha ziyaretlerimiz
zorunlu olarak durdurulmus olup, ¢alismalarimiz masa basindan yurutilmistiur. Bu nedenle konu
gayrimenkul yerinde goériilememis ve ilgili Belediye'de imar dosyasi incelemesi yapilamamistir.

Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Almadiklarinin Gerekceleri

Raporda yer verilmeyen bilgi bulunmamaktadir.

EN iYi VE EN VERIMLI KULLANIM AMACI

En iyi ve en verimli kullanim sekli sdyle tanimlanir;

En iyi ve en verimli kullanimin uymas: gereken dort kriter, yasallik, fiziksel olabilirlik, ekonomik fizibilite ve
maksimum karl/liktir. En iyi ve en verimli kullanim sekli, arsanin bulundugu piyasadaki rekabet gigcleri
tarafindan bicimlendirilir. Bu nedenle, en iyi ve en verimli kullanimm analiz ve yorumlars, piyasa gigleri
tzerinde yogunlagtiriimis ekonomik bir ¢alismadir. En iyi ve en verimli kullanim sekli, makul degerlerinin
temelini tegkil eder.

Konu gayrimenkul igin en iyi ve en verimli kullanimin “turizm tesisi — tatil oteli” oldugu kanaatindeyiz.
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DEGERLEME YAKLASIMLARININ UYGULANMASI

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

Emsal karsilagtirma yaklagimi; degerleme konusu gayrimenkul ile benzer 6zellikte, mulkiyet hakki
yakin zamanda el degistiren ya da halihazirda pazarda olan gayrimenkullerin analiz edilerek deger
takdiri yapilmasi amaciyla kullanilan yéntemdir. Emsal karsilastirma yaklasimi, gayrimenkuliin deger
takdirinde dogrudan kullanilabilir ya da diger yaklasimlarda kullaniimak tzere gayrimenkule iliskin bir
bilesenin degerinin tespit edilmesinde uygulanabilir. Karsilagtirma birimi belirlenirken, emsal
gayrimenkul tiriinin degerine etki eden en dnemli nicelik gdéz 6éntnde bulundurulur. Ayarlama kriteri
secimi ise transfer igleminin ve gayrimenkulin niteliklerine gore yapilabilir. Karsilagtirma birimine etki
eden faktérler gbz 6ninde bulundurularak, secilen ayarlama kriterleri dogrultusunda emsallerin konu
gayrimenkule gbre daha iyi, benzer ya da daha kétl olma durumuna gore analiz yapilir. Son agamada;
analiz sonuclar yardimiyla deger takdiri yapilir. Genellikle, emsaller i¢in olusan ayarlanmis birim
degerlerin agirlikh ortalamasi alinir. Konu gayrimenkule en yakin 6zellikteki emsale en yuksek agirlik
orani verilecek sekilde yapilan islem sonrasi, emsal karsilagstirma yaklasimi ile deger takdir edilir.

Maliyet yaklagimi; gelistirmenin amortize edilmis maliyetine arsa degerinin eklenmesi ile deger takdiri
yapilan yoéntemdir. ilk adimda; gelistirmelerin amortize edilmis maliyetlerine eklenmek (izere, arsa
degeri hesaplanmaktadir. Arsa degeri hesaplanirken, degerlemenin amaci gbéz 6nidnde bulundurup
degerlenen mulkiyet haklari kapsaminda tespit yapilmaktadir.

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 icin
gerekli olan maliyetin hesaplanmasina dayanmaktadir. Uluslararasi Degerleme Standartlar’nda,
degerlemeye esas alinmasi gerekli gérulen yontemin yerine koyma maliyeti oldugu belirtiimektedir.
Yeniden Uretim maliyeti yonteminin ise; kullaniciya esdeger fayda saglanmasi igin konu gelistirmenin
tipatip aynisinin inga edilmesi gerektigi ya da esdeger fayda yaratan maliyetlerin mevcut yapinin
aynisini ingsa etme maliyetinden bllylk oldugu durumlarda kullanilabilecedi vurgulanmistir.

Ucuincti adimda, dogrudan ve dolayll 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, gayrimenkulin tart
dolayisi ile sahip oldugu iskele, spor sahasi, ac¢ik havuz, FF&E gibi elemanlar da icerir. Maliyet
kalemleri birim ya da toptan fiyat olarak hesaplanabilir. Dolayl (diger) maliyetler ise; ingaatin bir parcasi
olmayan, ancak ingaati yapabilmek icin gerekli olan izin ve harcamalari ifade etmektedir. Diger
maliyetler; miihendislik ve mimarlik tcretleri, proje ydnetimi, yatirnmci sabit maliyetleri, yapi denetimi,
yasal izin ve danismanlik tcretleri, miteahhit kari gibi kalemleri icerir. Ek olarak; gelistiricinin projeye
katkisi ve ustlendigi risklerin karsiligi olarak olusan getiriyi ifade eden geligtirici primi hesaplara
yansitilmaktadir.
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Bir sonraki adimda, gelistirmelerin yipranma paylari hesaplanir. Yipranma paylari, temel olarak Uc¢
nedene dayanmaktadir: fiziksel, islevsel ve dissal. Yipranma paylarn hesaplanirken, gayrimenkulin
fiziksel ve ekonomik 6mrlu dikkate alinir. Toplam yerine koyma / yeniden Uretim maliyetinden,
hesaplanan yipranma paylari disllerek amortize edilmis maliyet elde edilir.

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

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

Gelir yaklagimi, iki farkh teknik ile uygulanabilmektedir:

Dogrudan gelir kapitalizasyonu ydntemi, tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gostergesine

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

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

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

Geligtirme yaklagiminda; mevcut imar durumunun izin verdigi yapilanma kosullari dahilinde hipotetik
yapillanma programlar gelistirilir ve bu programlarin gelistirme maliyeti kesfi yapilir. Planlanan
kullanimlarin niteligine go6re, pazar analizi verilerinden faydalanilarak nakit akisi projeksiyonu
olusturulur. Gelistirme maliyetleri ve girisimci kari da dikkate alinarak ©6ngorilen nakit akis
projeksiyonunun indirgenmesi ile hesaplanan net buginki deger, icerik olarak “arsa degerini”
icermektedir.

Yaklagimlarin Kullanim Yerleri

Emsal karsilagtirma yaklagimi; givenilir veriye ulasilabilen piyasa ortaminda, deger tespiti icin yapilan
en ideal calismadir. Genellikle, tam milkiyete konu arsa, sanayi tesisi, bagimsiz b6lim veya mdustakil
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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Maliyet yaklagimi, arsanin gelistiriimemis hali ile degerinin tespit edilebildigi ve yipranma oraninin sinirli
oldugu durumlarda, gayrimenkul degeri tespitinde siklikla kullaniimaktadir. Maliyet yaklagiminin, 6zel
amacla insa edilmis binalarin ve tarihi degeri olan yapilarin maliyetinin tespitinde kullaniimasi zor
olmakla birlikte, elde edilen verilerin glvenilir / yeterli olmasi ve binalardaki eskimenin dogru olarak
tespit edilebilmesi kosulu ile uygulanmasi mamkadnddr.

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

Gelistirme yaklasimi ise; emsal Kkargilagtirma yaklasiminin uygulanamadigi ya da desteklenmesi
gerektidi durumlarda, gelistiriimemis bos arsa degerini takdir edebilmek igin yapilan calismadir.

Bu calismada, konu gayrimenkul Gzerindeki tst hakkinin pazar degerini tespit etmek icin emsal
karsilastirma yaklasimi, maliyet yaklasimi ve gelir kapitalizasyonu 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

Mevcut (Gelistirilmig) Durumdaki Ust Hakki Degeri: Emsal kargilastirma yaklasimi, 6ncelikle konu
gayrimenkulin mevcut (gelistirilmis) durumdaki degerinin tespitinde kullanilmistir. Pazar analizi
béliminde detaylari sunulan satis islemlerinden, guvenilir ve konu gayrimenkul icin emsal teskil
edenler dikkate alinmistir. Oncelikle satigin gerceklestigi tarihe gore enflasyon ayarlamasi yapilmis,
satis islemi gerceklesmemis olan gayrimenkuller igin ise satig ihalesine konu muhammen bedel dikkate
alinmistir. Degeri etkileyebilecek kriterler 1s1§inda fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul
icin birim satis degeri belirlenmistir.

Tablo 16: Emsal Karsilastirma Yaklasimi — Mevcut (Gelistiriimig) Durumdaki Ust Hakki Degeri

o Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3
Eevifmeiad Club Phaselis Comfort Beach Naturland Eco

y Tatil Kéyl Resort Hotel Park
Satisin Gergeklestigi Yil 2019 gerceklesmedi gerceklesmedi
Yatak Sayisi 1,209 1,186 700 1,210
Satis Bedeli / Muhammen Bedel, ABD$ 52,000,000 17,386,926 14,940,835
Birim Satis Bedeli, ABD$/yatak 43,840 24,840 12,350
Gergeklesebilir Birim Satig Bedeli, ABD$/yatak 44,717 24,840 12,350
Konum Daha Kéti Daha Kot Daha Kétl
Konum i¢in Ayarlama %3 %3 %2
Satis Tarihinde Kalan Ust Hakki Siiresi 18 49 yil (uzatma) 19yl 18-24 yil
Satrg Tarihinde Kalan Ust Hakk: Siiresi igin Ayarlama -%30 %0 -%5
Deniz Cephesi 275 m Yarimada, 600 m 225 m 180 m
Deniz Cephesi i¢in Ayarlama -%15 %3 %7
Arsa Alani, m2 70,755 43,131 120,844
Yatak Bagina Diisen Arsa Alani, m? 74 60 62 100
Yatak Bag/na Dugen Arsa Alans igin Ayarlama %5 %5 -%10
Fiziki Ozellikler (Proje Mimari Ozellikleri & Yapi Durumu, vb.) Yok Daha lyi Daha Kotl Daha Kotu
Fiziki Ozellikler icin Ayarlama -%5 %3 %130
Ayarlanmig Birim Satig Degeri, ABD$/yatak 27,170 25,940 28,320 27,660
Toplam Deger, ABD$ 32,848,530
Toplam Deger, TL 215,801,703

Emsal karsilastirma yaklasmmiile, tahsise konu gayrimenkulin mevcut (geligtirilmis) durumdaki
Ust hakkrdegeri 215,801,703.- TL olarak tespit edilmigtir.
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Arsa Ust Hakki Degeri: Emsal karsilastirma yaklasimi, konu gayrimenkuliin gelistirimemis bos arsa
olarak ust hakki dederini tespit etmek amaciyla da kullanilmistir. Pazar analizi b6limiinde detaylari
sunulan arsa tahsis islemlerinden, givenilir ve konu gayrimenkul icin emsal teskil edenler dikkate
alinmigtir. Oncelikle, tahsisin gerceklestigi tarihne gore enflasyon ayarlamasi yapilmistir. Degeri
etkileyebilecek kriterler 1s1ginda fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul igin birim
gelistiriimemis bos arsa degeri belirlenmistir.

Tablo 17: Emsal Kargilastirma Yaklasimi — Gelistirimemis Bos Arsa Ust Hakki Degeri

Konu Emsal 1 Emsal 2
Gayrimenkul (Goynik/1761 Parsel)  (Tekirova/522-895-221 Parseller)

Tabhsisin Gergeklestigi Yil 2019 2019
Yatak Sayisi 1,209 1,000 500
Tahsis Bedeli, ABD$ 15,105,210 7,201,321
Birim Tahsis Bedeli, ABD$/yatak 15,110 14,400
Gerceklegebilir Birim Tahsis Bedeli, ABD$/yatak 15,412 14,688
Konum Tekirova Benzer Daha Kéti
Konum igin Ayarlama %0 %5
Satig Tarihinde Kalan Ust Hakki Suresi 18 49 49
Satss Tarihinde Kalan Ust Hakk: Siiresi igin Ayarlama -%30 -%30
Arsa Alani, m2 89,258 73,339 50,269
Yatak Basina Disen Arsa Alani, m?2 74 73 101
Yatak Bagina Diigen Arsa Alans igin Ayarlama %0 -%7
Deniz Cephesi 275m 100 m 68 m
Deniz Cephesi i¢in Ayarlama %12 %15
Ayarlanmig Birim Deger, ABD$/yatak 12,370 12,640 12,190
Geligtirilmemis Bog Arsa Degeri, ABD$ 14,955,330
Geligtirilmemis Bog Arsa Degeri, TL 98,250,536

Emsal kargiastirma yaklagmi ile, tahsise konu gayrimenkuliin gelistiriimemis bos arsa ust
hakkr degeri 14,955,330.- ABD$ olarak tespit edilmig, bu deger maliyet yaklagimmda dikkate

almmustrr.

MALIYET YAKLASIMI

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

Maliyet Yaklasimi ile tespit edilen yerine koyma maliyeti, bina maliyetini (kaba yapi, ince yapi, elektrik
tesisati, mekanik tesisat), ecrimisil alanlari dahil olmak tGzere bina disi maliyetleri (altyapi, sert zemin &
i¢c yollar, peyzaj diuzenleme, dis aydinlatma & givenlik sistemleri, FF&E, vb.), diger maliyetler
(mihendislik ve mimarlik Gcretleri, proje yonetim giderleri, yatirnmci sabit giderleri, yapi denetimi, yasal
izinler & danismanlik, pazarlama & acilhis harcamalari, muteahhit kar) ve arsa degerini icermektedir.
Hesaplanmis olan bina, bina disi ve diger maliyetlerin toplamina gelistirme primi ilave edilmistir.

Yerine koyma maliyeti, ikame maliyeti olarak da ifade edilmektedir. Yontem olarak, degerlemeye konu
gelistirme ile esdeger fayda saglayan bir gelistirmenin maliyetinin hesaplanmasina dayanmaktadir.
Degerleme tarihi itibariyla gecerli olan insaat teknikleri ve malzemeler dikkate alinarak hesaplanan
yerine koyma maliyeti, gayrimenkul gelistirme konusunda istekli bir katihmcinin pazar kosullarinda
katlanacagi maliyeti ifade etmektedir.
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Maliyet Yaklasimi ile konu gayrimenkuliin amortize edilmis yerine koyma maliyeti; esas olarak kalan
Ust hakki suresine gore belirlenmis olup, fiziksel ve fonksiyonel eskime gibi faktdrler de g6z 6nine

alinmistir.

Maliyet yaklagimi hesaplarina dair detaylar agagidaki tabloda verilmigtir.

Tablo 18: Maliyet Yaklasimi (Amortize Edilmis Yerine Koyma Maliyeti + Arsa Ust Hakki Degeri)

Birim Toplam Yerine Yas Kalan Ust Hakki Amortize Edilmis
Bina Maliyetleri Maliyet Koyma Maliyeti Siresine Gore Yerine Koyma
(ABD$/m?) »BDg) Y Eskime orani Degeri (ABDS)
Otel Bloklari + Kule 43,648 m? 475 20,732,800 28 %61 8,112,835
VIP Otel Blogu 1,344 m2 495 665,280 28 %61 260,327
Resepsiyon & Lobi 1,273 m2 475 604,675 16 %47 320,122
Restoran & Mutfak 5,470 m? 475 2,598,250 16 %47 1,375,544
Lojman 1 1,343 m? 400 537,200 16 %47 284,400
Lojman 2 1,708 m2 400 683,200 16 %47 361,694
Mini Club 456 m? 320 145,920 28 %61 57,099
Dalgi¢ Okulu 83 m?2 320 26,560 28 %61 10,393
Fitness 292 m? 320 93,440 28 %61 36,563
Beach Bar 140 m2 340 47,600 28 %61 18,626
Amfitiyatro 600 m? 340 204,000 28 %61 79,826
Pool Bar 1,737 m? 340 590,580 28 %61 231,097
Ydnetim Binasi 215 m? 320 68,800 28 %61 26,922
Jeneratdr & Trafo 114 m? 260 29,640 16 %47 15,692
Danisma 25 m2 260 6,500 28 %61 2,543
Toplam Bina Maliyeti 58,448 27,034,445 11,193,683
Bina Dig1 Maliyetler
Altyapi 89,258 m2 10 892,580 28 %61 349,270
Sert Zemin & i¢ Yollar 14,500 m2 30 435,000 28 %61 170,217
Peyzaj Diizenleme - LS 350,000 28 %0 350,000
Dis Aydinlatma & Guvenlik - LS 95,000 28 %56 41,800
Spor Sahalari 1,983 m2 40 79,320 28 %84 12,691
iskele - LS 300,000 28 %84 48,000
Havuzlar 2,326 m? 370 860,620 28 %61 336,764
FF&E Odalar 551 adet 6,500 3,581,500 - %25 2,686,125
FF&E Mutfaklar - LS 180,000 - %25 135,000
FF&E Ortak Alanlar - LS 250,000 - %25 187,500
FF&E SPA & Fitness - LS 170,000 - %25 127,500
FF&E Havuz & Plaj - LS 120,000 - %25 90,000
Toplam Bina Dig1 Maliyetler 7,314,020 4,534,868
Toplam Bina & Bina Digi Maliyetler 34,348,465 15,728,552
Diger Maliyetler
Miihendislik & Mimarlik Ucretleri 811,033 335,811
Proje Yonetimi 540,689 223,874
Yatirimei Sabit Giderleri 324,413 134,324
Yap! Denetimi 270,344 111,937
Yasal izinler & Danismanlik 946,206 391,779
Miteahhit Kari 2,703,445 1,119,368
Toplam Diger Maliyetler 5,596,130 2,317,092
Geligtirme Primi 1,997,230 902,282
Toplam Gelistirme Maliyeti 41,941,825 18,947,926
Arsa Ust Hakki Degeri 89,258 m2 14,955,330
Toplam Deger, ABD$ 33,903,256
Toplam Deger, TL 222,730,833

Maliyet yaklagmi ile, tahsise konu gayrimenkuliin mevcut (gelistirilmis) durumdaki Ust hakki
degeri 222,730,833.- TL olarak tespit edilmisgtir.
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5.3. GELIR KAPITALIZASYONU YAKLASIMI

Gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklagimi, degerin
gayrimenkul Ozerindeki ekonomik etkilerini gdstermesi bakimindan dnemlidir. Gelir kapitalizasyonu
yaklasiminin ana prensibi, dederin gayrimenkul Uzerindeki faaliyetin net geri donust ile ifade
edilmesidir; yani gelecekteki kazanclarin bugunkid degerinin tespit edilmesidir. Gelir getirici
gayrimenkullerin gelecekteki kazanclari, gelir ve gider éngérilerinden yola ¢ikan amortisman ve kredi
Oncesi net gelirdir. Gelecekteki bu kazanclar, kapitalizasyon sureci ve iskonto edilmis nakit akigi analizi

ile pazar degerine dénusturiimektedir.
Gelir kapitalizasyonu yaklasiminda; konu gayrimenkul i¢in yapilan kabuller asagida aciklanmistir:

§ Korona virlis (Covid-19) olarak bilinen bulasici hastalik sebebiyle, Diinya Saglik Orgutu tarafindan
kuresel risk seviyesinin hali hazirda “cok yiksek” olarak belirlenmesi ve "Uluslararasi Kamu Sagligi
Acil Durumu" ilan edilmesi; bu kapsamda, T.C. Saglik Bakanligi Koronaviris Bilim Kurulu'nun
Onerileri dogrultusunda yurtdisi trafiginin durdurulmasi ve turizm faaliyetlerine kisitlama getirilmesi
durumu dikkate alinmigtir.

Bu nedenle, 2020 yili i¢in faaliyet giin sayisi 138 giin olarak belirlenmis, oda doluluk oranlarinin ve
oda fiyatlarinin normal seviyenin altinda gerceklesecedi kabul edilmistir. Tesisin, 2023 yilinda
stabilize degerlere ulasacagi dngorilmektedir.

§ Tesisin oda sayisi 551 olup, tesis normal sartlar altinda 244 giin sure ile hizmet sunmaktadir.

§ Tesis, her sey dahil sistemi ile igletiimektedir. Nakit akis projeksiyonlari bu bilgi cercevesinde
hazirlanmistir.

§ Projeksiyon donemi, tist hakki siresinin bitisine kadar olan siredir.

§ Ortalama oda fiyatlari ve doluluk oranlari, konu gayrimenkulin kendi dinamikleri ve rakip yatirimlar
dikkate alinarak belirlenmistir.

§ Hesaplamalarimizda, konu tesisin 2020 yilinda %37, 2021 yilinda %67, 2022 yilinda %75, 2023 ve
devam eden yillarda %78 ortalama doluluk orani ile faaliyet gésterecegi kabul edilmistir.

§ Ortalama oda konaklama geliri, 2020 yilinda 79 ABD$/oda/gece, 2021 yilinda 99 ABD$/oda/gece,
2022 yilinda 106 ABD$/oda/gece, 2023 yilinda 110 ABD$/oda/gece olarak kabul edilmistir. Sonraki
yillarda, yillik %2 oraninda gerceklesmesi dngdérulen artig orani icin eskalasyon yapilmistir.

Bu fiyatlar sadece oda konaklama fiyatini kapsamakta olup; her sey dahil sistem kapsamindaki
yiyecek & icecek gelirleri, departmantal gelirler altinda ayrica hesaplanmigtir.

§ Tesis igletmesinde departmantal giderler, isletme giderleri ve sabit giderler olmak Gizere 3 ana gider
kalemi bulunmaktadir.

Departmantal giderler; oda ve ortak mekanlarin bakimini, yiyecek & icecek hizmetlerini 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. isletme giderleri toplam gelirlerin bir yiizdesi olarak hesaplanmaktadir.

Sabit giderler; mal sahibi tarafindan karsilanan gider kalemleridir. Sabit giderler olarak, yenileme
fonu, Ust hakki bedeli (sabit & hasilat payi), ecrimisil bedeli, emlak vergisi ve bina sigortasi dikkate
alinmigtir. Yenileme fonu olarak; jenerik isletici s6zlesmesi kapsaminda toplam gelirlerin %2’si,
mevcut hasilat pay! kira s6zlesmesi kosullarinin dikkate alindigi nakit akisinda ise toplam gelirlerin
%30 ayrilmistir.
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Sabit dst hakki bedeli icin; Gst hakki sdzlesmesine istinaden hesap yapilmigtir. 10.04.2006
tarihinde belirlenen 215,000 TL tutarindaki bedel (izerinden, TUIK tarafindan agiklanan Uretici
Fiyati Endeksi (bir dnceki yihn ayni ayina gore degisim orani) dikkate alinarak 2019 yili bedeli
hesaplanmis ve 2019 yili ortalama kuru ile ABD$ cinsine ¢evrilmistir. 2020 ve devam eden yillar
icin yilhk %2 oraninda gergeklesmesi 6ngdrilen enflasyon orani ile artis yapiimistir.

Birinci nakit akisi analizinde, tesisin sorumlu ve yetkin bir yonetim tarafindan igletildigi ve jenerik
bir isletici s6zlesmesi kapsaminda toplam gelirlerden %4.5 igletici pay verildigi kabull yapiimigtir.

Bu senaryoda; tesisin mevcut kira kontrati devam etmeyecek sekilde el degistirmesi durumundaki
degerini hesaplamak amaclanmistir. indirgeme orani %9 olarak 6ngérilmustir.

ikinci nakit akis analizinde ise, mevcut hasilat pay! kira sdzlesmesi dikkate alinarak, Martt GYO
icin kira geliri bazli deger hesaplanmistir. S6zlesme kosullari dahilinde; kira gelirleri i¢cin 2030 yih
sonuna kadar %13.5 hasilat payinin gecerli olacagi, kontrat bitiminden itibaren ise jenerik isletici
sozlesmesi kosullarinin uygulanacagi kabul edilmistir. indirgeme orani %8.2 olarak éngoérilmiistir.

Asagida, Marti GYO tarafindan temin edilen ge¢mis donem operasyon bilgisi ve bu verilerin ABD$

cinsinden analizi yer almaktadir. Analiz kapsaminda; iade ve indirimler gelirlerden disUlmusttr. Bu

islem yapilirken, konaklama ve pansiyon gelirleri orani korunmustur. Ortalama oda fiyatlari, sadece

konaklama gelirleri dikkate alinarak hesaplanmig, her sey dahil sistem icerisindeki yiyecek & icecek

(pansiyon) gelirleri ayrica analiz edilmistir.

Tablo 19: Marti Myra Otel — Ge¢mis Dénem Operasyon Bilgisi

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Otel Faal Gln 214 214 214 214 214 214 244 244
Doluluk % %66 %69 %64 %78 %48 %51 %67 %78
Satilabilir Oda Sayisi 117,914 117,914 117,914 117,914 117,914 117,914 134,444 134,444
RevPar (3$) 119.8 139.7 135.2 106.7 48.9 61.8 94.8 102.3
Ortalama Oda Gun Bedeli ($) 174.0 185.9 192.1 111.8 95.6 117.0 142.1 130.6
Ortalama Yatak Guin Bedeli ($) 78.7 86.7 89.9 54.7 43.9 56.3 67.7 64.0
Gelir Kalemleri (TL) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Toplam Yatak Gelirleri 30,031,018 34,838,551 41,254,055 40,485,636 22,184,281 28,252,207 77,688,419 90,136,653
Konaklama Geliri 19,734,499 23,609,571 30,045,213 25,073,149 14,091,924 17,068,219 60,717,198 65,363,484
Pansiyon Geliri 10,296,519 11,228,980 11,208,843 15,412,487 8,092,357 11,183,988 16,971,221 24,773,169
Ekstra Yiyecek-icecek Gelirleri 31,121 48,329 48,310 132,804 59,398 100,409 225,079 205,831
Kira Gelirleri 183,377 770,521 1,135,075 1,236,091 767,774 857,899 1,426,749 1,916,537
Diger Gelirler 268,131 238,418 181,020 106,060 33,256 97,567 331,705 639,042
Toplam Gelir 30,513,647 35,895,819 42,618,460 41,960,590 23,044,710 29,308,081 79,671,952 92,898,063
iade- Indirimler 4,620,013 1,938,464 6,962,169 3,407,435 5,201,432 2,561,074 14,074,695 10,483,662
indirimler Sonrasi Toplam Gelir 25,893,634 33,957,355 35,656,291 38,553,156 17,843,278 26,747,007 65,597,256 82,414,401
Gider Kalemleri (TL)
Oda Igletme Giderleri 3,180,916 3,127,969 3,854,771 3,817,246 2,038,016 2,970,759 7,722,955 7,045,782
Personel ve idari Giderler 7,429,494 9,893,785 11,468,237 10,848,997 7,620,870 9,058,542 14,107,543 15,035,603
Yonetim Giderleri* 1,455,589 2,018,282 1,816,455 2,133,360 1,653,073 2,879,756 7,411,479 10,823,224
Yiyecek - icecek Giderleri 5,109,194 5,922,026 6,202,208 7,503,828 3,847,230 4,699,042 10,902,695 14,289,604
Yiyecek Giderleri 3,264,704 3,883,722 4,201,346 4,811,848 2,374,490 3,086,194 7,423,224 9,592,274
Icecek Giderleri 1,844,490 2,038,303 2,000,861 2,691,981 1,472,739 1,612,848 3,479,471 4,697,330
Eneriji, Yakit ve Su Giderleri 1,354,519 1,511,926 1,404,109 1,891,644 1,342,432 1,426,055 2,415,396 3,611,924
Satig/Pazarlama Giderleri 275,215 1,879,491 290,138 1,394,716 2,193,922 2,428,367 3,132,857 4,329,624
Bakim/Onarim Giderleri 391,591 531,773 816,446 609,352 236,408 546,871 736,871 563,558
Sigorta Giderleri 50,196 54,343 38,084 39,834 29,594 20,665 34,673 33,444
Emlak Vergileri - - - - - - - *x
Ecrimisil Kira Giderleri - - 94,632 157,092 70,546 129,874 103,899 60,737
Gider Toplami 19,246,714 24,939,594 25,985,080 28,396,069 19,032,091 24,159,931 46,568,369 55,793,500
Gelir-Gider Farki 6,646,919 9,017,761 9,671,211 10,157,087 -1,188,813 2,587,075 19,028,888 26,620,900
isletici (Marti Otelcilik) Agisindan
Hasilat Kira Gideri 6,196,510 12,568,086 5,503,906 10,253,234 6,450,133 5,342,128 14,781,369 20,905,669
Hasilat Payi (Ust Hakki) 241,847 259,160 329,451 299,250 190,566 241,227 655,264 755,099
* Yonetim giderlerinde, 2018 ve 2019 yillarinda olusan farkin, gecikme cezalarindan kaynaklandigi bilgisi edinilmistir.
** Emlak vergisi bedelinin 2019 yili icin 256,000 TL oldugu tarafimiza ayrica bildirilmistir.
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Tablo 20: Marti GYO'dan Temin Edilen Finansal Verilerin ABD$ Cinsinden Analizi

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ortalama Kur (USD/TRY) 1.80 191 2.19 2.73 3.02 3.65 4.82 5.68
GELIRLER (ABDS$)
Oda Geliri
Operasyon giin sayisl 214 214 214 214 214 214 244 244
Oda Sayisi 551 551 551 551 551 551 551 551
Yillik Satilabilir Oda Sayisi 117,914 117,914 117,914 117,914 117,914 117,914 134,444 134,444
Ortalama Doluluk %66.0 %69.0 %64.0 %78.0 %48.0 %51.0 %66.7 %78.3
Yillik Satilan Oda Sayisi 77,823 81,361 75,465 91,973 56,599 60,136 89,695 105,294
Oda Fiyati Artis Orani %21 %5 -%39 -%31 %12 %63 -%16
Ortalama Oda Fiyati (ABD$/gece/oda) 119 144 151 92 63 71 115 97
Toplam Oda Geliri (Konaklama Geliri) 9,271,082 11,701,245 11,391,898 8,426,285 3,568,100 4,252,241 10,314,227 10,167,230
Departmantal Gelirler
Yiyecek&igecek Geliri (Pansiyon Geliri) 4,837,208 5,565,245 4,249,928 5,179,645 2,048,999 2,786,290 2,882,956 3,853,444
Yiyecek&icecek Geliri (Ekstra) 17,278 25,364 22,036 48,733 19,646 27,509 46,694 36,231
Kira Geliri 101,812 404,381 517,750 453,586 253,942 235,036 295,991 337,353
Diger Gelirler 148,867 125,126 82,570 38,919 10,999 26,730 68,815 112,485
Toplam Departmantal Gelirler 5,105,165 6,120,116 4,872,284 5,720,883 2,333,587 3,075,565 3,294,456 4,339,512
TOPLAM GELIRLER 14,376,247 17,821,361 16,264,182 14,147,168 5,901,687 7,327,806 13,608,683 14,506,743
GIDERLER
Departmantal Giderler
Konaklama Giderleri 1,766,057 1,641,608 1,758,307 1,400,747 674,076 813,891 1,602,190 1,240,212
Yiyecek&igecek Gideri 2,836,645 3,107,973 2,829,061 2,753,547 1,272,476 1,287,384 2,261,853 2,515,284
Toplam Departmantal Giderler 4,602,701 4,749,581 4,587,368 4,154,294 1,946,552 2,101,275 3,864,042 3,755,496
isletme Giderleri
Personel ve idari Giderler 4,124,884 5,192,416 5,231,096 3,981,064 2,520,613 2,481,745 2,926,724 2,646,596
Yonetim Giderleri 808,149 1,059,226 828,554 782,841 546,756 788,959 1,537,572 1,905,125
Pazarlama Giderleri 152,800 986,387 132,343 511,794 725,642 665,293 649,937 762,109
Enerji Giderleri 752,035 793,483 640,467 694,143 444,011 390,692 501,094 635,778
Bakim & Onarim Giderleri 217,413 279,083 372,412 223,603 78,192 149,825 152,870 99,199
Toplam igletme Giderleri 6,055,281 8,310,595 7,204,872 6,193,446 4,315,214 4,476,514 5,768,196 6,048,806
SABIT GIDERLER ONCESI GELIR 3,718,265 4,761,185 4,471,942 3,799,429 -360,080 750,017 3,976,445 4,702,441
Sabit Giderler
Emlak Vergisi - - - - - - - 45,062
Bina Sigortasi 27,869 28,520 17,372 14,617 9,788 5,662 7,193 5,887
Ecrimisil - - 43,165 57,645 23,333 35,581 21,555 10,691
Ust Hakki Bedeli (hasilat payr) 134,274 136,011 150,275 109,810 63,030 66,088 135,940 132,914
Toplam Sabit Giderler 162,143 164,531 210,812 182,073 96,151 107,331 164,688 194,554
NET ISLETME GELIRI 3,656,121 4,596,653 4,261,130 3,617,356 -456,231 642,686 3,811,757 4,507,887

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

akis projeksiyonu ve Marti GYO acisindan hasilat payh kira geliri bazli nakit akis projeksiyonu

asagidaki tablolarda sunulmustur.
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Tablo 21: Nakit Akisi Projeksiyonu - Jenerik isletici S6zlegmeli Senaryo (1/3)

(ABD$)
2020 2021 2022 2023 2024 2025

GELIRLER

Oda Geliri

Operasyon gun sayisi 138 244 244 244 244 244
Oda Sayisi 551 551 551 551 551 551
Yillik Satilabilir Oda Sayisi 76,038 134,444 134,444 134,444 134,444 134,444
Ortalama Doluluk %36.8 %67.0 %75.0 %78.0 %78.0 %78.0
Yillik Satilan Oda Sayisi 27,982 90,077 100,833 104,866 104,866 104,866
Oda Fiyati Artis Orani %25.0 %38.0 %3.5 %2.0 %2.0
Ortalama Oda Fiyati (ABD$/giin/oda) 79 929 106 110 112 115
Toplam Oda Geliri (Konaklama Geliri) 2,206,035 8,876,876 10,731,745 11,551,650 11,782,683 12,018,337

Departmantal Gelirler

Yiyecek&icecek Geliri (Pansiyon Geliri) 1,127,765 3,933,466 4,545,210 4,813,188 4,909,451 5,007,640

Yiyecek&icecek Geliri (Ekstra) 8,131 30,564 33,142 33,777 34,452 35,141
Kira Geliri 173,230 365,440 378,767 388,433 396,201 404,125
Diger Gelirler 20,151 82,390 93,114 101,330 103,357 105,424
Toplam Departmantal Gelirler 1,329,277 4,411,860 5,050,233 5,336,727 5,443,462 5,552,331
TOPLAM GELIRLER 3,635,312 13,288,736 15,781,978 16,888,378 17,226,145 17,570,668
GIDERLER
Departmantal Giderler
Konaklama Giderleri 507,388 1,686,606 1,738,543 1,790,506 1,826,316 1,862,842
Yiyecek&icecek Gideri 817,845 2,755,001 3,021,712 3,150,527 3,213,537 3,277,808
Toplam Departmantal Giderler 1,325,233 4,441,607 4,760,255 4,941,033 5,039,853 5,140,650
isletme Giderleri
Personel ve Idari Giderler 1,148,977 2,989,966 3,077,486 3,208,792 3,272,968 3,338,427
Yonetim Giderleri 459,591 970,078 994,265 1,013,303 1,033,569 1,054,240
Pazarlama Giderleri 349,996 810,613 820,663 844,419 861,307 878,533
Enerji Giderleri 258,078 704,303 741,753 759,977 775,177 790,680
Bakim & Onarim Giderleri 155,554 318,930 331,422 337,768 344,523 351,413
Toplam lgletme Giderleri 2,372,195 5,793,889 5,965,588 6,164,258 6,287,543 6,413,294
SABIT GIDERLER ONCESI GELIR -162,115 3,053,240 5,056,135 5,783,087 5,898,749 6,016,724
Sabit Giderler
Emlak Vergisi 45,963 46,882 47,820 48,776 49,752 50,747
Bina Sigortasi 18,091 18,453 18,822 19,198 19,582 19,974
isletici Payi 159,089 597,993 710,189 759,977 775,177 790,680
Yenileme Fonu 70,706 265,775 315,640 337,768 344,523 351,413
Ecrimisil 10,905 11,123 11,346 11,572 11,804 12,040
Ust Hakki Bedeli (sabit) 136,174 138,897 141,675 144,509 147,399 150,347
Ust Hakki Bedeli (ciro) 35,353 132,887 157,820 168,884 172,261 175,707
Toplam Sabit Giderler 476,281 1,212,010 1,403,310 1,490,684 1,520,497 1,550,907
Net Nakit Akigi -638,396 1,841,230 3,652,825 4,292,404 4,378,252 4,465,817
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Tablo 22: Nakit Akisi Projeksiyonu - Jenerik isletici S6zlegmeli Senaryo (2/3)

(ABD$)
2026 2027 2028 2029 2030 2031
GELIRLER
Oda Geliri
Operasyon glin sayIsI 244 244 244 244 244 244
Oda Sayisi 551 551 551 551 551 551
Yillik Satilabilir Oda Sayisi 134,444 134,444 134,444 134,444 134,444 134,444
Ortalama Doluluk %78.0 %78.0 %78.0 %78.0 %78.0 %78.0
Yillik Satilan Oda Sayisi 104,866 104,866 104,866 104,866 104,866 104,866
Oda Fiyati Artis Orani %2.0 %2.0 %2.0 %2.0 %2.0 %2.0
Ortalama Oda Fiyati (ABD$/giin/oda) 117 119 122 124 127 129
Toplam Oda Geliri (Konaklama Geliri) 12,258,704 12,503,878 12,753,956 13,009,035 13,269,215 13,534,600
Departmantal Gelirler
Yiyecek&icecek Geliri (Pansiyon Geliri) 5,107,793 5,209,949 5,314,148 5,420,431 5,528,840 5,639,417
Yiyecek&icecek Geliri (Ekstra) 35,844 36,561 37,292 38,038 38,799 39,575
Kira Geliri 412,208 420,452 428,861 437,438 446,187 455,111
Diger Gelirler 107,532 109,683 111,877 114,114 116,397 118,725
Toplam Departmantal Gelirler 5,663,378 5,776,645 5,892,178 6,010,022 6,130,222 6,252,827
TOPLAM GELIRLER 17,922,082 18,280,523 18,646,134 19,019,056 19,399,438 19,787,426
GIDERLER
Departmantal Giderler
Konaklama Giderleri 1,900,099 1,938,101 1,976,863 2,016,400 2,056,728 2,097,863
Yiyecek&icecek Gideri 3,343,364 3,410,232 3,478,436 3,548,005 3,618,965 3,691,344
Toplam Departmantal Giderler 5,243,463 5,348,333 5,455,299 5,564,405 5,675,693 5,789,207
isletme Giderleri
Personel ve idari Giderler 3,405,196 3,473,299 3,542,765 3,613,621 3,685,893 3,759,611
Yonetim Giderleri 1,075,325 1,096,831 1,118,768 1,141,143 1,163,966 1,187,246
Pazarlama Giderleri 896,104 914,026 932,307 950,953 969,972 989,371
Eneriji Giderleri 806,494 822,624 839,076 855,858 872,975 890,434
Bakim & Onarim Giderleri 358,442 365,610 372,923 380,381 387,989 395,749
Toplam lgletme Giderleri 6,541,560 6,672,391 6,805,839 6,941,956 7,080,795 7,222,411
SABIT GIDERLER ONCESI GELIR 6,137,058 6,259,800 6,384,996 6,512,696 6,642,949 6,775,808
Sabit Giderler
Emlak Vergisi 51,762 52,797 53,853 54,930 56,028 57,149
Bina Sigortasi 20,373 20,781 21,196 21,620 22,052 22,494
isletici Pay! 806,494 822,624 839,076 855,858 872,975 890,434
Yenileme Fonu 358,442 365,610 372,923 380,381 387,989 395,749
Ecrimisil 12,281 12,526 12,777 13,032 13,293 13,559
Ust Hakki Bedeli (sabit) 153,354 156,421 159,549 162,740 165,995 169,315
Ust Hakki Bedeli (ciro) 179,221 182,805 186,461 190,191 193,994 197,874
Toplam Sabit Giderler 1,581,925 1,613,564 1,645,835 1,678,752 1,712,327 1,746,574
Net Nakit Akisi 4,555,133 4,646,236 4,739,160 4,833,944 4,930,622 5,029,235
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Tablo 23: Nakit Akisi Projeksiyonu - Jenerik isletici S6zlegmeli Senaryo (3/3)

(ABD$)
2032 2033 2034 2035 2036 2037
GELIRLER
Oda Geliri
Operasyon glin sayisi 244 244 244 244 244 244
Oda Sayisi 551 551 551 551 551 551
Yillik Satilabilir Oda Sayisi 134,444 134,444 134,444 134,444 134,444 134,444
Ortalama Doluluk %78.0 %78.0 %78.0 %78.0 %78.0 %78.0
Yillik Satilan Oda Sayisi 104,866 104,866 104,866 104,866 104,866 104,866
Oda Fiyati Artis Orani %2.0 %2.0 %2.0 %2.0 %2.0 %2.0
Ortalama Oda Fiyati (ABD$/giin/oda) 132 134 137 140 142 145
Toplam Oda Geliri (Konaklama Geliri) 13,805,292 14,081,397 14,363,025 14,650,286 14,943,292 15,242,157
Departmantal Gelirler
Yiyecek&igecek Geliri (Pansiyon Geliri) 5,752,205 5,867,249 5,984,594 6,104,286 6,226,372 6,350,899
Yiyecek&lcecek Geliri (Ekstra) 40,366 41,174 41,997 42,837 43,694 44,568
Kira Geliri 464,213 473,497 482,967 492,627 502,479 512,529
Diger Gelirler 121,099 123,521 125,991 128,511 131,082 133,703
Toplam Departmantal Gelirler 6,377,883 6,505,441 6,635,550 6,768,261 6,903,626 7,041,698
TOPLAM GELIRLER 20,183,175 20,586,838 20,998,575 21,418,547 21,846,918 22,283,856
GIDERLER
Departmantal Giderler
Konaklama Giderleri 2,139,820 2,182,617 2,226,269 2,270,794 2,316,210 2,362,534
Yiyecek&icecek Gideri 3,765171 3,840,475 3,917,284  3,995630  4,075542 4,157,053
Toplam Departmantal Giderler 5,904,991 6,023,091 6,143,553 6,266,424 6,391,753 6,519,588
isletme Giderleri
Personel ve idari Giderler 3,834,803 3,911,499 3,989,729 4,069,524 4,150,914 4,233,933
Yénetim Giderleri 1,210,990 1,235,210 1,259,915 1,285,113 1,310,815 1,337,031
Pazarlama Giderleri 1,009,159 1,029,342 1,049,929 1,070,927 1,092,346 1,114,193
Enerji Giderleri 908,243 926,408 944,936 963,835 983,111 1,002,774
Bakim & Onarim Giderleri 403,663 411,737 419,972 428,371 436,938 445,677
Toplam igletme Giderleri 7,366,859 7,514,196 7,664,480 7,817,770 7,974,125 8,133,607
SABIT GIDERLER ONCESI GELIR 6,911,325 7,049,551 7,190,542 7,334,353 7,481,040 7,630,661
Sabit Giderler
Emlak Vergisi 58,292 59,458 60,647 61,860 63,097 64,359
Bina Sigortasi 22,943 23,402 23,870 24,348 24,835 25,331
isletici Pay! 908,243 926,408 944,936 963,835 983,111 1,002,774
Yenileme Fonu 403,663 411,737 419,972 428,371 436,938 445,677
Ecrimisil 13,830 14,107 14,389 14,677 14,970 15,270
Ust Hakki Bedeli (sabit) 172,701 176,155 179,679 183,272 186,938 190,676
Ust Hakki Bedeli (ciro) 201,832 205,868 209,986 214,185 218,469 222,839
Toplam Sabit Giderler 1,781,505 1,817,135 1,853,478 1,890,547 1,928,358 1,966,925
Net Nakit Akig 5,129,820 5,232,416 5,337,064 5,443,806 5552682 5,663,735
Net Bugiinkii Deger, ABD$ 36,667,003
Net Bugunki Deger, TL 240,887,540

Gelir kapitalizasyonu yaklagimi ile,

tahsise konu

gayrimenkulin mevcut (geligtirilmig)

durumdaki Ust hakkr degeri 240,887,540.- TL olarak tespit edilmistir. Bu deger, mevcut kira

kontratinm gecerli olmadigr ve konu tesisin jenerik bir igletici s6zlesmesi ile faaliyet gosterdigi

durumda gecerli olacak degerdir.
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Tablo 24: Nakit Akigi Projeksiyonu — Marti GYO Hasilat Pay! Kira Geliri (1/3)

(ABDS$)
2020 2021 2022 2023 2024 2025
Toplam Gelirler (Tablo 20) 3,635,312 13,288,736 15,781,978 16,888,378 17,226,145 17,570,668
Marti GYO - Haslilat Payi %13.5 %13.5 %13.5 %13.5 %13.5 %13.5
Mart1 GYO — Kira Geliri 477,267 1,793,979 2,130,567 2,279,931 2,325,530 2,372,040
Sabit Giderler
Emlak Vergisi 45,963 46,882 47,820 48,776 49,752 50,747
Bina Sigortasi 18,091 18,453 18,822 19,198 19,582 19,974
Yenileme Fonu 106,059 398,662 473,459 506,651 516,784 527,120
Ecrimisil 10,905 11,123 11,346 11,572 11,804 12,040
Ust Hakki Bedeli (sabit) 136,174 138,897 141,675 144,509 147,399 150,347
Ust Hakki Bedeli (ciro) 35,353 132,887 157,820 168,884 172,261 175,707
Toplam Sabit Giderler 352,545 746,904 850,941 899,590 917,582 935,934
Net Nakit Akigi 124,722 1,047,075 1,279,626 1,380,341 1,407,947 1,436,106
(ABDS$)
2026 2027 2028 2029 2030 2031
Toplam Gelirler (Tablo 21) 17,922,082 18,280,523 18,646,134 19,019,056 19,399,438
Marti GYO - Haslilat Payi %13.5 %13.5 %13.5 %13.5 %13.5
Marti GYO — Kira Geliri 2,419,481 2,467,871 2,517,228 2,567,573 2,618,924
Sabit Giderler
Emlak Vergisi 51,762 52,797 53,853 54,930 56,028
Bina Sigortasi 20,373 20,781 21,196 21,620 22,052
Yenileme Fonu 537,662 548,416 559,384 570,572 581,983
Ecrimisil 12,281 12,526 12,777 13,032 13,293
Ust Hakki Bedeli (sabit) 153,354 156,421 159,549 162,740 165,995
Ust Hakki Bedeli (ciro) 179,221 182,805 186,461 190,191 193,994
Toplam Sabit Giderler 954,653 973,746 993,221 1,013,085 1,033,347 (Tablo 21)
Net Nakit Akigl 1,464,828 1,494,125 1,524,007 1,554,488 1,585,577 5,029,235
(ABDS$)
2032 2033 2034 2035 2036 2037
Net Nakit Akigi (Tablo 22) 5,129,820 5,232,416 5,337,064 5,443,806 5,552,682 5,663,735
Net Bugtinkii Deger, ABD$ 21,822,022
Net Bugunki Deger, TL 143,361,953

Gelir kapitalizasyonu yaklagimmi ile, tahsise konu gayrimenkulin mevcut hasiat payli kira

sdzlesmesinin kosullarma goére Martr GYO i¢in kira geliri bazlr degeri 143,361,953.- TL olarak

tespit edilmisgtir.
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5.4. DEGERLERIN UYUMLASTIRILMASI

Bu calismada; emsal karsilastirma yaklasimi, maliyet yaklagimi ve gelir kapitalizasyonu yaklasimindan
faydalanilmis olup, bu yaklasimlar sonucunda ulagilan degerler ve degerlerin uyumlastirilmasi ile takdir
edilen nihai deger asagidaki gibidir:

Ust Hakki Pazar Degeri (31.03.2020 itibariyla)

§ 24.06.2037 tarihine kadar tanimlanan Ust hakkinin gecerliligi ile ilgili herhangi bir engel

olusmayacagi kabul edilmistir.

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

ifade etmektedir.

Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi 240,888,000.- TL
Maliyet Yaklagimi 222,731,000.- TL
Emsal Kargilastirma Yaklasimi 215,802,000.- TL

Pazar kabullerine gore, ticari isletmeye konu gayrimenkuller icin ticari faaliyet performansi deger ile
dogrudan iligkilendiriimektedir. Bu nedenle; nihai deger icin kanaat olusturulurken, gelir
kapitalizasyonu yaklagsimina %60 mertebesinde agirlik verilmigtir. Maliyet yaklagimi ile ulagilan
degerin yerine koyma maliyeti agirlikli olmasi ve pestemaliye farkini tam olarak yansitmamasi g6z
oninde bulundurularak, bu yaklasimin agirligi %25 seviyesinde tutulmustur. Tahsise konu
gayrimenkullerin el degistirme islemlerinde oturmus bir piyasa davranisi olmamasi ve tizel kigilik devri
gibi gayrimenkul digindaki transferlerin de pazarliga konu olabilmesi nedeniyle de, emsal karsilastirma

yaklasiminin agirhg %15 alinmistir.

Nihai Deger (KDV harig) 232,600,000.- TL
Nihai Deger (KDV dahil) 274,470,000.- TL
Pazarda Kalma Siresi 22-24 ay

isverenin talebi Uizerine, Ust hakki siiresinin 49 yila uzatilmasi opsiyonu icin bilgi amagh deger takdiri
yapiimistir. Konu gayrimenkuliin 49 yil icin bilgi amach tst hakki degeri, mevcut kira kontrati devam
etmeyecek sekilde el degistirmesi durumunda KDV hari¢ 311,860,000.- TL olarak hesaplanmistir.

Kira Geliri Bazli Deger (31.03.2020 itibariyla)

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

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

Kira Geliri Bazli Deger (KDV haricg) 143,360,000.- TL
Kira Geliri Bazli Deger (KDV dahil) 169,160,000.- TL
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DEGERLEME SONUCLARINA GORE NiHAI DEGER TAKDIRI

Temin edebildigimiz data, analizlerimiz ve gayrimenkul pazarindaki tecribemize istinaden, kanaatimiz;
31.03.2020 tarihi itibanyla, 24.06.2037 tarihine kadar tanimlanan ust hakkinin gecerliligi ile ilgili

herhangi bir engel olusmayacagdi kabuli ile, tahsise konu gayrimenkuliin:

- Ust hakkinin, mevcut kira kontrati devam etmeyecek sekilde el degistirmesi durumundaki pazar
degerinin;

KDV Harig KDV Dahil

232,600,000.- TL 274,470,000.- TL
(IKiYUZOTUZIKIMILYONALTIYUZBIN TURK LIRASI) (IKiYUZYETMISDORTMILYONDORTYUZYETMISBIN TURK LIRASI)

(Konu gayrimenkuliin pazarda kalma stresinin 22-24 ay olacagi kanaatindeyiz.)

Mevcut hasilat payl kira s6zlesmesinin kosullarina goére, Marti GYO igin kira geliri bazli degerinin:

KDV Harig KDV Dahil
143,360,000.- TL 169,160,000.- TL
(YUZKIRKUGMILYONUGYUZALTMISBIN TURK LIRASI) (YUZALTMISDOKUZMILYONYUZALTMISBIN TURK LIRASI)

oldugu yonindedir.

Sorumlu Degerleme Uzmani Sonuc Cumlesi: Dogasi, plajlan ve tesisleriyle popilaritesi cok yiksek

olan Tekirova’da konumlu tesise ait gecmis dénem performansi analiz edilmis ve operasyonun basarili
oldugu anlasiimigtir. Ancak, Covid-19 salgini dolayisiyla 2020 ve 2021 sezonlarinda operasyonun
olumsuz etkilenecegdi 6ngorilmastir. Bu konudaki belirsizliklere ragmen, sektdriin beklentileri ve Marti
Myra Otel yonetiminin hazirliklari g6z énune alinmigtir.

Tesisin jenerik bir isletme anlasmasi ile faaliyet gosteriimesi kabulu ile hazirlamis oldugumuz nakit
akisi projeksiyonun yani sira; Martt GYO A.S. ile Marti Otel isletmeleri A.S. arasinda akdedilmis olan
hasilat payh kira sdzlesmesinin kosullarina bagh olarak, GYO adina akitten dogacak kira geliri bazli

deger de ayrica hesaplanmigtir.

Turizm faaliyetinin devami igin gerekli olan igletme belgesi miracaatinin yapilmasi igin verilen bir yillik

surenin degerlendirilecedi ve isletme belgesinin ihdas edilecegi kabul edilmistir.

Bu baglamda; emsal karsilastirma yaklasimi, maliyet yaklagimi ve gelir kapitalizasyonu yaklagimi
sonuglarini g6z 6ndne alarak olusturdugumuz deger takdirimizin, 22-24 ay pazarda kalma kosuluna
bagh olarak piyasa gercekleriyle uyustugu ve Ust hakki nitelikli konu gayrimenkuliin gelistirilmis hali
(arsa st hakki ve tizerinde yer alan binalar) ile GYO portféylinde yer almasinda herhangi bir sakinca

olmadig kanaatindeyiz.

* s bu pazar degeri, konu gayrimenkuliin 6ngérdigimiiz siire pazarda kalmas: halinde ve baski altinda olmaksizin gegerlidir. Daha kisa pazarda
kalmmas halinde ‘acil satig’ iskontosu uygulanir. fcra satisr gibi basks altinda gerceklegen satislarda pazar degeri gecerli degildir.

* Bu ¢alisma, raporda belirtilen kabuller ve kisitlamalar dahilinde hazirlanmistir.
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