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UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanglarim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylanm:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler ercevesinde dogrudur.
Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla siirlidir.
Rapor; tarafsiz ve 8nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

Raporun konusunu olugturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel hicbir menfaatimiz ve ilgimiz

bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla ilgili hicbir Gnyargimiz

bulunmamaktadir.

Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsilig licret raporun herhangi bir béliimiine bagh degildir.
Degerleme ahlaki kural ve performans standartiarina gére gergeklestirilmistir.

Degerleme uzmani/uzmanlan olarak mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktayiz.

Degerleme uzmani/uzmanlan olarak defierlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda daha

6nceden deneyimiz bulunmaktadir.
Rapor konusu miilk kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler yapilmistr.

Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/degerleme uzmanlannin haricinde hi¢ kimsenin bu
raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak geligtirilmis ve Uluslararasi Degerleme

Standartlanna uygun olarak raporlanmigtir.

Degerleme konusu taginmazlarin yer tespiti ve incelemeleri Degerleme Uzmani Mustafa Ozgiir SENGU

tarafindan yapilmistir.

Bu rapor Sorumlu Deerleme Uzmanlarindan Aysel AKTAN yénetiminde, Degeeme Uzmani Basaran
UNLU kontroliinde ve Degerleme Uzmam Mustafa Ozgiir SENGU tarafindan hazifanmigtr.

18_400_95 %



1. RAPOR BilLGILERi

RAPORUN S.P.K. DUZENLEMELERT
KAPSAMINDA DEGERLEME AMACIYLA
HAZRLANIP HAZIRLANMADIGINA ILISKIN
AGIKLAMA

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781
saylh karannda yer alan “Deferleme Raporunda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar” gercevesinde, Sermaye Piyasasi
Mevzuati kapsaminda hazirlanmig, gayrimenkul degerleme
raporudur.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL VE
RAPORUN HAZIRLANMA AMACI

Konu rapor; Mugla 1li, Marmaris Ilgesi, Icmeler Kéyii'nde, 1598
ve 2518 parselde kayith “Arsa” nitelikli tasinmazlarin Sermaye
Piyasasi Kurulu Mevzuati kapsaminda giincel sabs degerinin
takdiri amaciyla hazirlanmigtir.

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ YONDE

ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme calismasini olumsuz yénde etkileyen herhangi bir
unsura rastlanmamistir.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULDN
DAHA ONCEKI TARTHLERDE YAPILAN SON
UC DEGERLEMEYE fLiSKIN BiLGILER

Defjerleme konusu gayrimenkuller ile ilgili sirketimizce daha
fnceki donemlerde hazirlanan degerleme raporlan ve takdir
edilen K.D.V. harig toplam degerler asagidaki gibidir:
-28.12.2012 tarih, 2012_400_86 sayili raporda toplam deger
*185.250.000.-TL

-30.12.2015 tarih, 2015_400_165_03 sayh raporda toplam
deger *207.520.000-TL

-23.12.2016 tarih, 2016_400_211 sayih raporda toplam deger
¥216.820.000-TL _

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Aysel AKTAN

Sehir Plancis! — Harita Mihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 400241

Mustafa Ozgiir SENGU
Yiiksek Harita Miihendisi
Degerleme Uzmani

SPK Lisans No:402449

2. SIRKET - MUSTERI BiLGILERI

SIRKETIN UNVANI

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

SIRKETIN ADRESI Idealtepe Mah. Rifki Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 -
34841 Maltepe / ISTANBUL
Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84
www.harmoniad.com.tr e-mail: info@harmonigd.com.tr

MUSTERI UNVANI Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.

MOSTERI ADREST : Dikilitas Mahallesi, Yenidogan Sokak, No:36, Sinpas Plaza,
Besiktas / ISTANBUL

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE ¢ Mugterinin  talebi; konu gayrimenkullerin giincel pazar

GETIRILEN SINIRLAMALAR degerlerinin takdir edilmesi olup herhangi bir kisitlama
getirilmemigtir,

3. DEGERLEME RAPORU OZETi

RAPOR NUMARASI 18_400_95

SOZLESME TARIHI i 26.04.2018

DEGERLEME CALISMALARI BiTis TARIHI ' 17.05.2018

RAPOR TARIHI i 21,05.2018

GAYRIMENKULLERIN TANIMI

GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGER{
(K.D.V. HARIC)

GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERI
(%18 K.D.V. DAHIL)

Mudla 1li, Marmaris igesi, igmeler Koyii 1598 ve 2518 parselde
kayith “Arsa” nitelikli taginmazlar

241.600.000.-TL

285.088.000.-TL

18_400_95



4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BiLGILER
4.1. Gayrimenkullerin Konumu, Ulagimi ve Cevre Ozellikleri
Degerleme konusu gayrimenkuller; Mugla 1li, Marmaris Ilgesi, Igmeler Kéyii'ne bagh 1598 parsel, 2518 parsel

numarall arsalardir.

Degerlemeye konu olan gayrimenkuller Marmaris ile Turung Bélgeleri arasinda bulunan Igmeler Kéyii'nde yer
almaktadir. Marmaris Kérfezi'nin bati ucunda konumlanmig olan icmeler, turizm kenti olarak gelisme glstermis
olup senenin 6 ayinda aktif turizm faaliyeti bulunmaktadir.

Bélgeye ulasim; karayolu, havayolu ve denizyolu ile saglanabilmektedir. Hava yolu ulagimi Dalaman Havalimani
ve Bodrum Milas Havalimanr'ndan saglanmaktadir. Bodrum, Marmaris, Fethiye ve Datca ilgeleri arasinda yapilan
feribot seferleri, bolgeye denizyolu ile ulagim imkani da saglamaktadir.

Koyun denizden uzaklagan bati kismina dogru gidildikge apart-butik oteller, yazlik tipi konutlar ve bos arsalar
bulundugu gézlemienmistir. Grand Yazici Mares, Marmaris Palace, Fantasia Hotel, Marti Resort Hotel, Marmaris
Park Otel ve Munamar Beach Hotel sahil boyunca siralanmig belli bagh otellerden birkacidir.

18_400_95 . 7



Nazilh 37

b

Tablo. 1 Konu Gayrimenkullerin Bazi Merkezlere Kus U

u Uzakhklan

LOKASYON MESAFE (Km)
icmeler Merkez 2,10
Marmaris Mérkez 7,00
Mugla Merkez 47,0
Dalaman Havaalan 50,0

*Mesafeler Google Earth lizerinden yaklasik olarak Glciimdstdr.
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4.2, Gayrimenkullerin Tanim

Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri, insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeve fliskin dederleme vapilivorsa projeve hakkinda detayli

bilai

Degerleme konusu parseller igmeler sahilinde, giineydogu yéniinde marinayr gectikten sonra konumlannmgtir.
Kuzeyinde Marmaris ve Igmeler, dogusunda Ege Denizi, giineyinde Turung Beldesi ve batisinda orman alani
bulunmaktadir.

Taginmazlardan 2518 parsel; eski 1911, 1912, 1913, 1914 ve 1858 parsellerin tevhidi ile olusmustur. 2518
numarall parselin, Ege Denizine kiyisi bulunmaktadir. Toplam kiyi uzunlugu yaklasik 850 metre olan 2518
parselde, kiy seridi boyunca farkli ebatlarda 4 adet koy bulunmaktadir. 1598 numarah parselin ise denize

cephesi bulunmamaktadir.

2518 parsel iizerinde ingaat halinde otel ve apart otel insaati bulunmakta olup parselde aktif olarak herhangi

bir ingaat faaliyeti olmadigi gdzlemlenmistir.

Taginmazlara erigimi sadlayan yol, parsellerin tiimiiniin erisimine olanak saglamamakta olup tamamlanmamis
olan otel ingaatinin bulundugu bolgede kesilmektedir. Bu bélgeden bat yéniinde orman icinden gegen ve dogu
ybniinde kiy seridine inen toprak kadastral yollar ile 2518 parselin diger kissmlanna ve 1598 parsele erisim
sadlanabilmektedir. 2518 parselin bir kisminda erisim agin egim sebebiyle karayolu ile saglanamamakta olup
ulagim deniz yolu ile saglanabilmektedir.

Mimari projedeki vaziyet planina gore 2518 parsel {izerinde 6 farkli tipte toplam 39 adet villa ile 1 adet otel ve
apart insaati planlanmigtir. 2518 parsel iizerindeki villa tipleri A2, B, C1, C2, C3 ve D tipi olup toplam 39 adet
35.507,49 m2 alan icin ruhsatlandinimighr. Natamam durumdaki otel ve apart insaati ise toplam 46.484 m2
alan i¢in ruhsatlandiriimigtir.

1598 parsel iizerinde ise 4 farkl tipte 7 adet villa (apart otel) yer almasi planlanmaktadir. 1598 parsel tizerindeki
villa tipleri B, C1, C3 ve D tipi olup toplam 7 adet 5.205,63 m2 alan igin ruhsatiandinlmistir.

Degerlemeye konu gayrimenkullerden 1598 parselde yapilmasi planlanan apart otel (7 adet villa) ve 2518
parselde yapiimasi planlanan 39 adet villa projesi igin ilgili imar yénetmeligi geregdi alinmasi gerekli olan yasal

18_400_95 '



izin ve belgeler alinmis ancak imar mevzuatt geredi ilgili ruhsatlann gegerlilik siireleri sona ermistir. Mahallinde
yapilan incelemede parsel lizerinde herhangi bir ingaat faaliyetine rastlanidmamistir,

Vaziyet planinda, yapi ruhsatlan alinmig olan apart ve villalar disinda 2518 parsel iizerinde heniiz ruhsat ve
projesi bulunmayan 3 adet proje gelisim alani bulunmaktadir. Bunlar 1 adet 2 kath villa, 4 Bloklu Terasevler ve
spa-medikal otel olarak adlandinlmigtir. Degerleme galismas tarihi itibariyle konu parseller Gzerinde herhangi

bir ingaat faaliveti bulunmamaktadir.

OTEL BINASI (2518 Parsel)

Mevcutta kaba ingaat halinde olan otel binasi bodrum, 5 normal kat (yatak kati), lobi kab, lokanta kati ve cati
katindan olusmaktadir. Tiim katlar ayn ayn A, B, C, D ve E blok olarak adlandinimig olup bodrum katta ayrica
kapal garajin bulundugu F blok yer almaktadir. Otel binasinda toplam 371 adet oda ve 1 adet miilk sahibi igin
tasarlanmig daire yer almaktadir. Mevcutta kaba ingaatin tamamlandidi ve yaklagik 20 yildir bu seviyede kaldigi
bilinmektedir. Inga edilen kisimlann projesiyle genel olarak uyumlu oldugu gozlemlenmistir.

APART BINASI (2518 Parsel)

Mevcutta natamam halde bulunan apart binasi projesine gére bodrum kat, lobi kat1 ve 6 normal kath olmak
iizere toplam 8 kattan olusmaktadir. Bina bodrum katta 8 adet diikkan, tesisat odasi, havuz tesisati ve depo;
lobi katinda girig béliimii-lobi, tesisat alan, ofis béliimii ve 6 adet apart daire; normal katlann her birinde ise
10'ar adet apart daire boliimlerinden olusmaktadir. Projesine gore, yap! toplam 8 adet diikkan, 66 adet apart

daire ve lobi katta acik yiizme havuzundan olusmaktadir.

Taginmazlardan 2518 parsel iizerinde; yaklasik 20 yildir natamam halde bulunan 7 kath ve yapi ruhsatina gére
46.484 m? kapal alana sahip otel binasi ve apart ingaati bulunmaktadir. 2518 parsel iizerinde natamam
otel/apart ingaatlarinin yani sira basit imalath kuliibe tipi yapilar bulunmaktadir. Bu yapilann ekonomik degeri
olmadig kanaati ile degerlemede dikkate alinmamistir. Gayrimenkullerden 1598 parsel bos arsa niteligindedir.
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4.3. Gayrimenkullerin Hukuki Tanimi Ve incelemeler

Gayrimenkullerin Tapu Kayitari, imar Durumu ve Son (c Yila fliskin Bilailer

Degerleme konusu gayrimenkuller; Mugla ili, Marmaris Iigesi, igmeler Kéyii'ne bagli 1598 parsel, 2518 parsel
numaral arsalardir. Degerleme konusu gayrimenkullere iliskin ayrintih bilgiler alt bashklarda tanimlanacaktir.

4.3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler
Degerleme konusu tasinmazlara iliskin tapu bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.
Tablo. 2 Tapu Bilgileri

ANA TASINMAZ TAPY BiLGILERI

iLi : MUGLA MUGLA
ILGESi : MARMARIS MARMARIS
MAHALLESI/KOYU g iCMELER iCMELER
MEVKIi : KIZILKUM KIZILKUM
PAFTA NO
ADA NO P
PARSELNO : 1598 2518
YUzOLCUMI : 9.509,00 m2 163.968,72 m?
NITELIGI : ARSA ARSA
CILT/SAHIFE NO : 17/1650 35/3412

1941959/5465624
HisSE s (/1) 3523665/5465624
MALIK : SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKET
TARIH/YEVMIYENO 06.02.2009 / 1313 | 13.09.2012 / 6714

4.3.2. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileri
Tapu Kadastro Genel Miidiirliigii Portal’ ndan 04.05.2018 tarihinde temin edilen tapu kayit 6rnekleri incelenmis
olup konu taginmazlar {izerinde herhangi bir takyidat kaydina rastlanimamistir. Takyidat belgeleri rapor

eklerinde sunulmustur.

4,3.3. Gayrimenkullerin Imar Bilgileri

Miisteriden tarafimiza iletilen 2016 yilina ait imar durumu iletilmistir. ilgili yazi Marmaris Belediyesi imar ve
Sehircilik Miidiirliigii'nde teyit edilmis olup yazi tarihinden itibaren imar durumunda herhangi bir degisiklik
olmadigi 6grenilmistir.

Marmaris Belediye Bagkanhi imar ve Sehircilik Miidiirliigi‘niin 25.10.2016 tarih, 41823250-492-2063 sayili

yazisina gore degerleme konusu taginmazlarin imar durumlar agadiidaki gibidir.

2518 | numaral 1/1000 &lgekli Uygulama imar Plam kapsaminda, Emsal:1,30, Hmax:24,50
metre (7 Kat) yapilasma kogullannda kismen “Oneri Konut Alani”, kismen “Turistik Tesis Alani”, kismen Turistik

Tesis ve Konut Alani” kullaniminda kalmaktadir,
1598 parsel numarali tasinmaz, 1/1000 8lgekli Uygulama Imar Plam kapsaminda, Emsal:1,30, Hmaks:24,50
metre (7 Kat) yapilasma kosullarinda “Turistik Tesis Alan1” kullaniminda bulunmaktadir.

*Resmi imar durumu yazisi eklerde sunulmustur.

18_400_95 (7/
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4.3.4. Gayrimenkullerin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

Dedierlemesi Yapilan Projelerin lgili Mevzuat Uyannca Gerekli Tim izinlerinin Alinip Alinmadidi, Projesinin Hazir ve

Onaylanmis, Insaata Baslanmas) icin Yasal Gereklilitii Olan Tiim Belaelerinin Tam Ve Dotiru Olarak Mevcut Olup Olmaditi
Hakkinda Bilgi

2518 Parsel: 12.11,2012 tarih, 20/34 sayil, 27.350,00 m2 alanh Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi, 14.791,00
m2 alanh Apart Kenut (Uc ve daha gok daireli), 4.343,00 m2 alanl Ortak Alan olmak tizere toplam 46.484,00
m2 alanl Turistik Tesis + Konut igin verilmis olan yenileme yapi ruhsati ile 26.11.2012 tarih, 835/36 sayili,
35.507,49 m2 alanh 39 adet tripleks villa igin diizenlenmis olan yeni yapi ruhsati mevcuttur, Ayrica tevhit islemi
dncesine ait -1911 parsel iken diizenlenmis olan- 28.07.2000 tarih, 15-1 sayili, 36.743,00 m2 alanh Otel Blogu,
5.398,00 m2 alanh Apart Blogu, 3.628,00 m2 alanh Bodrum Katlar ve 715,00 m2 alank Kapali Kath Otopark
olmak iizere toplam 46.484,00 m2 alanh Turistik Tesis Konut icin verilmis olan tadilat yapi ruhsati da
bulunmaktadir. 2518 parseldeki turistik tesise ait otel ve apart icin yeniden diizenlenmis olan 12.11.2012 tarihli
mimari proje incelenmis ve halihazirda natamam durumda olan yapinin projesi ile genel olarak uyumlu oldugu
kanaatine vanlmigtir. Degerleme konusu 2518 parsel {izerinde konumlu natamam otel ve apart ingaati 2001
yil 6ncesinde yapilmis oldugundan 29.06.2001 tarih, 4708 sayili Yapi Denetim Kanunu’na tabi olmayip herhangi
bir yapl denetim kurulusu tarafindan denetlenmedigi kanaatine vanimistir. Ancak ilgili ruhsatlarda ruhsat
gegerlilik tarihi 26.11,2017 olarak belirtiimekte olup rapor tarihi itibari ile ilgili ruhsatin gegerlilik tarihinin sona

erdidi anlagilmaktadir.

1598 Parsel: 26.11.2012 tarih, 835/37 numaral, 5.205,63 m2 alanh Apart Otel igin verilmis olan yeni yapi
ruhsati mevcuttur. Parseller iizerinde planlanmig olan villa projelerine ait 19.10.2012 tasdik tarihli mimari
projeler incelenmistir. Ancak ilgili ruhsatlarda ruhsat gegerlilik tarihi 26.11.2017 olarak belirtilmekte olup rapor
tarihi itibari ile ilgili ruhsatin gegerlilik tarihinin sona erdigi anlagiimaktadir.

18_400_95 ¢7<
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Tablo. 3 Yapi Ruhsati bilgileri

X;’gz Niteligi Tarh Say! 3:",": Toplam Alan ::";" ()Kat | (+)Kat '°:L‘:"‘
2518 Parsel
Tadilat Turistik Tesis | 28.07.2000 | 15-1 1 46.484,00 3A 1
Yenileme | Turistik Tesis | 12.11.2012 | 20/34 1 46.484,00 3A
Yeni Yapi | Tripleks Konut | 26.11.2012 | 835/36 39 35.507,49 4B 2 2 4
1598 Parsel
Yeni Yapi | Apart Otel [ 26.11.2012 | 835/37 l 1 ] 5.205,63 I 4B [ 2 [ 2 I 4

4.3.5. Yapi Denetim Kuruluguna Ait Bilgiler

29/6/2001 Tarih ve 4708 Savili Yapl Denetimi Hakkinda Kanun Uvannca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret

Unvani, Adresi Vb.) ve Dedierlemesi Yapilan Gayrimenkul ile ilgili Olarak Gerceklestirdi#ji Denetimler Hakkinda Bilai

Gayrimenkullerden 1598 parsel bog arsa niteligindedir. 2518 parseldeki mevcut yapilar Yap! Denetim

Kanunu tarihinden énce inga edilmistir.

4.3.6. Gayrlmenkule iliskin Son Uc Yil icerisinde Gergeklesen Deglslkllkler {(Miilkiyet Hakki
Degisikligi, Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma Islemleri vb.)

Degerleme konusu taginmazlara iliskin yapilan incelemelerde son iig yillik dénemde; tapu bilgilerinde herhangi
bir malik degisikligi gerceklesmedigi goriilmiistiir.

06.12.2012 tarihinde Resmi Gazete'de yayimlanan 6360 sayili “*On Ug ilde Biiyiiksehir Belediyesi ve Yirmi Alti
Tige Kurulmast ile Bazi Kanun ve Kanun Hikmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapiimasina Dair Kanun” un ilk
mahalli idareler genel se¢imi olan 30 Mart 2014 tarihinde yiiriirliije girmesiyle Mugla ili, Biiyiiksehir Belediyesi
statiisiine alinmis ve konu gayrimenkullerin bagh bulundugu Igmeler Belde Belediyesi kapatilarak Marmaris
Belediyesi'ne baglanmistir. Konu gayrimenkullerin bulundugu bélge Marmaris igesi, igmeler Belde Belediyesi,
Cumhuriyet Mahallesi siniflaninda yer almakta iken yapilan degisiklikler sonucunda Marmaris Belediyesi, igmeler
Mahallesi'ne baglanmigtir. Konu gayrimenkuller igin alinmis olan tiim yasal belgeler (yapi ruhsati, mimari proje
vb.) icmeler Belediyesi tarafindan diizenlenmistir. Ayrica ilgili parseller iizerinde gelistiriimis olan projeler icin
diizenlenmis olan yeni yapi ruhsatlari ile yenileme ruhsatinin gegerlilik tarihinin sonra erdigi anlagiimaktadir.
Son g yillk déneme ait imar planlar incelendiginde imar plani yapilanma kogullannda herhangi bir degisiklik
olmadi§i g6rilmiistiir. S6z konusu gegerlilik tarihi ilgili ruhsatlarin iizerinde bulunmakta olup ayrica 3194 sayih
Imar Kanunu’nun 29. Maddesi ile planl alanlar tip imar ydnetmeliginin 54. Maddesi uyannca yap! ruhsatlari
diizenlenen ve 2 yil iginde ingaata baglanip 5 yil igerisinde insaatin tamamlanmadih yerlerde ruhsatin hiikiimsiiz
sayilacagi belirtiimektedir.

4.3.7. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Ssnirlama Olup
Olmadin, Varsa S6z Konusu Gayrimenkuliin Gayrimenkul Yatnm Ortakhgi Portfdyiine
Alinmasinin Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cergevesinde Analizi

Degerleme konusu 2518 numaral parselde kaba ingaat halinde otel ve apart insaats bulunmaktadir. S6z konusu
yapilara iligkin olarak 12.11.2012 tarihinde yenileme ruhsati ve yeni yapi ruhsatlan diizenlenmistir. Parsel
lizerinde yer alan kaba ingaat halinde birakilmis otel ve apart otel ingaatinin tamamlanmast icin ilgili kanun ve
yonetmelik geregi ruhsat yenilemesi gerektigi anlagilmaktadir. Tigili ruhsat siireleri iizerinden 5 yil gegmis olmasi
nedeni ile imar mevzuati geredi séz konusu ruhsatlann hiikiimsiiz oldugu anlagiimaktadir. Rapor tarihi itibari
ile mahalde herhangi bir ingaat faaliyeti olmadigi gézlemlenmistir.

Degerleme konusu 2518 numarah parselde 39 adet villa icin 19.10.2012 tarihli mimari proje onaylanmis ve
26.11.2012 tarihli Yapr Ruhsat: diizenlenmigtir. 1598 numarali parselde ise yapimasi planlanan apart otel icin
19.10.2012 tarihli mimari proje, 26.11.2012 tarihli yapi ruhsati diizenlenmistir.
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Sinpas GYO A.S. tarafindan tarafimiza daha énce ibraz edilen 25.11.2014 tarihli dilekgesi incelenmistir.
Dilekgede 26.11.2012 tarihli ruhsatlarina istinaden imalatlarina basladig belirtiimektedir.

3194 sayili imar Kanunu'nun 29. Maddesinde:

"Yapiya baslama miiddeti ruhsat tarihinden itibaren iki yildir. Bu miiddet zarfinda yapiya baslanmadigi veya
yapiya baslanip da her ne sebeple olursa olsun, baslama miiddetiyle birlikte bes yil icinde bitirilmedidi takdirde
verilen ruhsat hiikiimsiiz sayiir. Bu durumda yeniden ruhsat alinmasi mecburidir. Baslanmus insaatiarda

miiktesep hakiar sakldir. ”denmektedir.

Planli Alanlar Tip imar Yénetmelidi'nin 54. Maddesinde;

"(2) Ruhsat tarihinden itibaren 2 yil icinde ingasmna baslanmayan veya 5 willik ruhsat siresi icinde
tamamlanmayan ve siiresi icinde ruhsat yenilemesi yapilmayan yapilar, ruhsatsiz yapi olarak dederlendirilir.
(3) Ruhsat siiresi iginde yapilan basvurularda ilgili idarelerin ruhsati yeniledikleri tarihe bakimaksizin rubsat,
itk ruhsat alma tarihindeki plan ve mevzuat hikiimleri kapsaminda bes yil uzatilarak yenifenir. Streye liskin
ruhsat yenileme en ¢ok iki kere yapilir. ”denmektedir.

Tigili kanun ve yénetmelik hiikiimlerinden anlagilacag! iizere degerleme konusu tasinmazlar iizerinde gelistirilen
projeler igin diizenlenmis olan yapi ruhsatfarinin hilkmiini yitirdigi ancak imar planinda herhangi bir degisiklik
olmadir g6z 6niinde bulunduruldugunda ruhsatlarnin yenilenebilecedi diisiiniilmektedir.

23/1/2014 tarihli ve 28891 sayili (I1I-48.1.a) Gayrimenkul Yatinm Ortakliklanna iliskin Esaslar Tebliginde
Dedgisiklik Yapiimasina Dair Tebligi'de

"MADDE 22 — (Dediisik:RG23/ 1/201428891)

d) Gergeklestirecekleri veya yatinm yapacakiar projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekii tim izinlerinin alnmis,
projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dodiru
olarak mevcut oldugu hususiarnin bagimsiz gayrimenkul dederleme kuruluslan tarafindan tespit edilmis olmasi
gerekir.” denilmektedir.

Tebligin 22. Maddesi dikkate afinarak;

1598 parsel igin 26.11.2012 tarihinde alinmis olan yap1 ruhsatinin yenilenmesi gerektigi ve fiili durumda
lizerinde herhangi bir insaat bulunmamas dikkate alinarak Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi'nin portféyiine

“Arsalar” baghdi alinda alinmasi gerektigi kanaatine varimigtir.

2518 numarah parsel iizerindeki 2012 yilindaki yenileme ruhsatlarinin gegerlilik tarihinin sona ermesi nedeni ile
tekrar yenilenmesi gerekmektedir. Parsel lizerinde ingaatina baglanilmis (natamam durumda) turizm projesinin
ingaat faaliyetine devam edebilmesi icin yenileme ruhsati diizenlenmesi gerektigi anlasilarak Gayrimenkul
Yatinm Ortakhgi'nin portfdyiine “Arsalar” bagligi altinda alinmasi gerektigi kanaatine vanlmistir.

3194 sayih Imar Kanunu'nun 29.maddesi ve Planli Alanlar Tip imar Yénetmeliginin 54. maddelerince
ruhsatlann yenilenmesi gerekmekte olup imar planinda herhangi bir degisiklik olmamasi nedeniyle insaat

ruhsatlaninin yenilenebilecegi distiniilmektedir.
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5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

5.1. Demografik Veriler

Icisleri Bakanlig Niifus ve Vatandaslk isleri Genel Miidiirliigii (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese Dayali
Niifus Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gére 31 Aralik 2017 tarihi itibanyla Tiirkiye niifusu 80.810.525
kisi olarak belirlenmistir. Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2017 yilinda, bir 6nceki yila gére 995.654 kisi artmistir.
Erkek niifusun orani %50,2 (40.535.135 kisi), kadin niifusun oram ise %49,8 (40.275.390 kisi) olarak
gerceklesmistir. Tirkiye'de yillik niifus artis hizi 2016 yilinda %o013,5 iken, 2017 yilinda %o012,4 olarak

gerceklesmistir.

1l ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2016 yilinda %92,3 iken, bu oran 2017 yilinda %92,5%
yiikselmigtir. Belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %7,5 olarak gergeklesmistir.
Tiirkiye niifusunun %18,6’sinin ikamet ettigi stanbul, 15.029.231 kisi ile en gok niifusa sahip ofan il oldu. Bunu
sirasiyla 5.445.026 kisi ile Ankara, 4.279.677 kisi ile Izmir, 2.936.803 kisi ile Bursa ve 2.364.396 kisi ile Antalya
illeri takip etti. Bayburt ili ise 80.417 kisi ile en az niifusa sahip il oldu.
Grafik 1. Niifus Piramidi
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Kaynak: www.tuik.gov.tr
Tiirkiye'de 15-64 yas grubunda bulunan (galisma gagindaki) niifusun oran 2017 yilinda, bir dnceki yillara gore
%]1,2 art. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun orani ise %23,6'va gerilerken, 65 ve daha yukan yagtaki

niifusun orani da %8,5'e yiikselmistir.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen "bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tiirkiye genelinde 2016 yilina gére
1 kigi artarak 105 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2.892 kisi ile niifus yodunlugunun en yiiksek
oldudu il olmustur. Istanbul'u sirasiyla; 521 kisi ile Kocaeli, 356 kisi ile Izmir takip etmistir. Niifus yogunlugu
en az olan il ise bir énceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli olmustur.

Yiizélglimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 56, en kiigiik yiizblclimiine sahip
Yalova'nin niifus yogunludu ise 297 olarak gerceklesmistir. (Kaynak TUIK 2017 yih sonuglan)
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5.2 Ekonomik Veriler
5.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum
Ekonomik Kalkinma ve Is birligi Orgiitii (OECD) tarafindan Haziran 2017 de yaymnlanan Ara Dénem Kiiresel
Ekonomik Goriiniim Raporu'nda; Kiiresel Gayri Safi Yurt I¢i Hasila, Mart'ta 2017 yili igin yiizde 3,3 ve 2018 yili
igin yiizde 3,6 diizeyinde belirledigi kiiresel biiylime beklentilerini Haziran doneminde 2017 yili igin ylizde 3,5
diizeyine gekerken 2018 yili igin yiizde 3,6 olarak korudu. OECD Tiirkiye icin 2017 biiyiime beklentisini Kasim
2016 Kiiresel Ekonomik Goriiniim Raporu’nda agiklanan deger olan ylizde 3,3'ten yiizde 3,4'e yiikseltirken,
2018 yil beklentisini ise ylizde 3,8'den ylizde 3,5’%e ¢ekti. (Kaynak: OECD Kiiresel Ekonomik Gériiniim Raporu
Haziran 2017)

Tablo. 4 OECD Kiiresel Ekonomik Goriiniim Tahmini Biiyiime Oranlan

O D ese ONno O Rapo 3 a 0

DUNYA 3,1 3,0 3,5 3,6
BIRLESMiS MILLETLER 2,6 1,6 2,1 2,4
EURO BOLGESI 1,5 1,7 1,8 1,8

e ALMANYA 1,5 1,8 2,0 2,0

e FRANSA 1,2 1,1 1,3 1,5

o ITALYA 0,7 1 1 0,8
JAPONYA 1,1 1,0 14 1,0
KANADA 0,9 1,4 2,8 2,3
BIRLESiK KRALLIK 2,2 1,8 1,6 1,0
CiN 6,9 6,7 6,6 6,4
HINDISTAN 79 7,1 7,3 7,7
BREZILYA -3,8 -3,6 0,7 1,6
OECD UYESI ULKELER 2,2 1,8 2,1 2,1
DIiGER ULKELER 3,9 4,1 4,6 4,8

OECD son ekonomik goriiniim degerlendirmesinde kiiresel ekonominin “daha iyi” oldugunu, ancak “yeterince
iyi olmadigini” belirterek “kiiresel ekonomide gbzlemlenen gelisme memnuniyet verici olsa da biiyiime
tahminlerinin halen hem gegmis degerlerin altinda kalmay! siirdiirdiigii hem de diisiik bityime tuzagindan
kurtulmak igin ihtiyag duyulan hiza ulasamadigi” yorumunda bulundu. Kiiresel bilyiimeyi beklentilerden daha
4 da yukan itebilecek faktorlerin yani sira oldukca 6nemli asagi yonlii risklerin de oldugunun altini gizen Rapor,
agadi yonlii riskler arasinda, gelismig ve gelismekte olan ekonomilerdeki finansal riskleri ve kirilganiiklan, birgok
lilkedeki yiiksek politika belirsizligini ve licretlerin zayif seyrini siirdiiriiyor olusunu isaret etti.. (Kaynak: OECD
Kiiresel Ekonomik Goriiniim Raporu Haziran 2017)

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) Kasim ayi sonunda yayimladi§i Ekonomik Gériiniim raporunda
kiiresel ekonomideki iyilesmenin giiglenerek siirdiigiinii ve genele yaylimaya devam ettigini ifade etmistir. 2017
yili bilyiime tahminlerini diinya ve ABD ekonomisi igin 0,1’er puan yiikselten OECD, Ingiltere ve Japonya
ekonomisi igin 0,1'er puan disiirmiistiir. Kurulug, Tiirkiye ekonomisi icin Haziran ayr tahminlerine kiyasla
yiiksek oranda bir revizyona gitmis ve 2017 biiylime tahminini %6,1’e, 2018 biiylime éngdriisiinii ise %4,9'a
ckarmistir. (Is Bankas: Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki gelismeler Aralik 2017 raporu)

Is Bankas: Diinya ve Ttirkive Ekonomisindeki gelismeler Araltk 2017 raporunda ise;

Diinyada;
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o OECD, Ekonomik Goriiniim raporunda kiiresel ekonomideki iyilesmenin gliclenerek siirdii§iinii ve genele
yayllmaya devam ettigini ifade etmistir. Kurulus, diinya ekonomisi icin 2017 ve 2018 yili bilyiime
tahminlerini 0,1'er puan yiikselterek %3,6 ve %3,7've revize etmigtir.

» ABD ekonomisinin daha 6nce %3 diizeyinde agiklanan ligiincii ceyrek biiylimesi %3,3‘e revize edilmigtir.
Son geyrekte de iktisadi faaliyetin olumlu performans sergiledigi lilkede enflasyon géstergeleri gorece
zayif seyretmektedir

e ABD'de vergi indirimlerine yonelik gelismeler yakindan takip edilmektedir. Senato'da onaylanan vergi
reformu tasansinin Temsilciler Meclisi'nde onaylanan tasariyla uzlastirimas: beklenmektedir.

+ Fed'in 1 Kasim'da sona eren toplantisinin tutanaklarinda enflasyondaki zayif seyre yonelik endiseler 6ne
ctkmugtar.

¢ Almanya'daki koalisyon galismalan euro iizerinde zaman zaman asagi yonlii baski yaratmigtir,

» Furo Alani'nda ekonomik aktivite gliclenmeye devam etmektedir. PMI verileri Kasim'da bolgede imalat
sanayinde ve hizmetler sektdriinde biiyiimenin hizlandigi sinyalini vermistir. Enflasyonda da Kasim'da
gectigimiz aylanin aksine aylik bazda yukari yonlii bir hareket izlenmistir.

o Ingiltere Basbakani May’in 28 Kasim'daki goriismede AB yetkilileri tarafindan hazirlanan Brexit tazminati
taslagim prensipte kabul etmesi cikis miizakerelerinde yeni bir agsamaya gecilmesini kolaylagtiran bir
adim olmustur.

« (Cin ekonomisine iliskin son veriler bir miktar ivme kaybina isaret etmektedir.

+ OPEC daha énce Mart 2018'de sonlanmasi planlanan {iretim kesintilerini piyasa dngérileri paralelinde
2018 sonuna kadar uzatma karan almigtrr.

Tiirkiyede;

» Mevsimsellikten anndinlmis verilere gore igsizlik orani Agustosta bir onceki doneme gére 0,3 puan
azalarak %10,8e gerilemistir. Isgiiciine katihm orani ise artmaya devam ederek %52,9 ile tarihi yiiksek
diizeye ulagnugtir.

» Eylill ayinda takvim etkisinden arindirllmis sanayi iretimi yilhlk bazda %10,4 oraninda genislemistir.
Sanayi iiretimindeki artisa ana sanayi gruplannin hepsinin katki verdigi goriilmektedir. Diisiik baz
etkisinin de katkistyla bu yilin Ggiincii geyredinde sanayi (iretimi yillik bazda %10 artis kaydetmistir.

Ekim‘de ihracat %9 artarak 13,9 milyar USD olurken, ithalat hacmi %25 ile hizh yiikselerek 21,3 milyar
USD diizeyinde gergeklegmistir. Baylece, dis ticaret acig yillik bazda %74 oraninda geniglemistir.

Cari agik Eyliil'de 4,5 milyar USD ile piyasa beklentisinin {izerinde gergeklesmistir. 12 aylik kiimalatif
verilere bakildifinda, cari acidin Eyliil'de 39,3 milyar USD ile iki yildan uzun siirenin en yiiksek

seviyesine ulastigi izlenmektedir.

» 2016 yilinin Ekim ayinda 104 milyon TL diizeyinde gergeklesen merkezi yénetim biitce acigi, bu yilin
ayni ayinda 3,3 milyar TL olmustur. Ocak-Ekim déneminde de gegtigimiz yil 12,1 milyar TL olan biitce
agig1, bu yilin ayni doneminde 35 milyar TL'ye cikmgtir.

Tiiketici fiyatlan Kasim ayinda ayhk bazda %1,49 ile piyasa beklentisinin {izerinde artmigti. Bu donemde,

yillik tiiketici enflasyonu %12,98 diizeyine ulagmistir.

o TCMB, reel sektdriin kur riskinin yonetilmesi amaciyla TL uzlasmall vadeli déviz sbzlesmelerine
baslamistir. Ayrica TCMB, 22 Kasim'dan itibaren gegerli olmak lizere, Bankalararasi Para Piyasas’nda
bankalann bor¢ alabilme limitlerini gecelik vadede yapilan iglemler igin (O/N) sifira diislirmistiir.

2016 yil Kasim ayindan bu yana, kiiresel ekonomik faaliyette ivmelenme ve istikran artan bir kiiresel finansal

ortam gozlenmigtir.
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5.2.2. Tiirkiye'de Genel Ekonomik Durum

Yurt igi iktisadi faaliyet, 2017 yili ilk yansi boyunca, tedbir ve tegviklerin de destegiyle 6zel tiiketim harcamalani
ve giiglii seyreden mal ve hizmet ihracati yoluyla canlanmigtir. Bu dénemde merkezi yonetim biitge acidi bir
miktar artis gostermistir. Ancak mevcut biitce aciginin gegici olacagi ve orta vadede uzun dénem ortalamasina
yakinsayacadi éngériilmektedir. Bu dénemde mal ihracatindaki gliglii seyir ve turizmde yasanan toparlanmayla
birlikte dis ticaretin cari dengeye yaptigi olumlu katk: stirmistiir. TCMB rezervleri son Rapor déneminden bu
yana artmughir. Ayrica yilin ikinci ¢eyredinde diislis gésteren tiiketici enflasyonu iiglincii geyrekte yiikselmistir.
Temkinli para politikast durusu Uiglincli ceyrekte de devam etmistir.

Tiirkiye ekonomisi 2017 yilinin ilk iki geyreginde iktisadi faaliyet hem nihai yurt ici talep hem de net ihracatin
olumlu katkast ile bilylimiistiir Bilylime ikinci geyrekte birinci ceyrege goére sinirh miktarda azalmakla birlikte
ylizde 5 civarinda seyretmistir. Aynca, sz konusu donemde makine-teghizat yatinmlan ve kamu tiiketimi bir
onceki yiin aym dénemiyle kiyaslandiginda azalirken, yurt ici talep kompozisyonunda yer alan 6zel tiiketim,
ingaat yatinmilan ve bunlara ek olarak net ihracat yillk bilyiimenin ardindaki temel faktérler olmustur. Son
dénemde makine-techizat yatinmlannda kismi bir toparlanma beklenmektedir. (TCMB Fnansal istikrar Raporu
kasim 2017)

Tablo. 5 Harcama Yéniinden Bilyiimeye Katkilar (Yiizde Puan)
s Nihai Yurtici Talep
mmmm Diger

=1 Net lhracat

s e GSY[H Bilylime
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Kaynak: TUIK (Son Veri: 06.17)

Mevsim ve takvim etkisinden arindinlmis sanayi lretim endeksi 2017 yilinda tesviklerin de etkisi ile
geligmigtir.

2016 yihnin {igiincli ¢eyredinde sanayi Uretiminde gbzlenen daralmanin ardindan aymi yilin son geyredinde
goriilen toparlanma 2017 yilinin ilk yarisinda artarak siirmiistiir. Destek ve tegviklerin olumlu katkisiyla bu tablo
glicli seyrini {iglincii geyrekte de korumus ve igsizligin azalmasina yardimci olmustur,

16
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Tablo. 6 Sanayi Uretim Endeksi (Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindirilmis Yillik Yiizde Degisim)
12
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Kaynak: TUIK (Son Veri: 09.17)

issizlik orani 2017 yilinin bagindaki seviyelere gére belirgin olarak azalmigtir. Bunun sonucunda Ajustos ayinda
igsizlik orani yiizde 10,8’e gerilemistir. Bu gelismede iktisadi faaliyeti giiclendirmeye ve istihdami artirmaya
yonelik uygulanan politikalar etkili olmustur. Fakat ihracatgi olmayan KOBIlerdeki toparlanmanin nispeten sinirh
kalmas biiyiimenin yatinmlara ve is giicii piyasasina yansimalarnini kistlamaktadir. Niifus ve isgiiciine katilim
oranindaki artig da igsizlikteki azalmayi sinirlandirmistir. Buna karsilik dncii gdstergeler, sanayi iiretim endeksi
ve biiyiime trendi ile birlikte degerlendirildiginde issizlikteki azalmanin 6niimiizdeki dénemde de devam
edebilecegine isaret etmektedir.

Tablo. 7 isgiicii (Mevsimsellikten Arindinlmis Yiizde)

smsnananes {5 5iZIIK Orani
s [sgiictine Katilim Orani (Sad E.)
13 e {stihdam Orani (Sag E.) 55
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Kaynak: TUIK (Son Veri: 08.17)
Merkezi yonetim biitce acigh ikinci geyregin sonunda yiizde 2 olarak gergeklesmigtir (Grafik I.2.4). Tiiketim ve
yatinm tesviklerinin de etkisiyle merkezi ynetim biitce harcamalannin GSYiH'ye orami 2017 yilinin ilk iki
ceyreginde hiz kaybetmekle beraber 2016 yilindaki artis egilimini siirdiirmiistiir. S6z konusu ivme kaybi
sonucunda 2017 yilnin {igiincii ceyredi itibariyla bu oranin 2016 yilinin ayni dénemine kiyasla 0,9 puan artarak

ylizde 1,7 seviyesinde olacag ongorilimektedir.
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Tablo. 8 Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (12-Ayhk Birikimli, Milyar TL, Yiizde)
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Kaynak: Hazine Miistesarlig (Son Veri: 06.17)

2017 yihnin ilk iki ceyrediinde dig ticaret biiylimeye olumlu yénde katki saglamistir. AB bblgesi ve kiiresel
ekonomideki giiglenen biiyiime egilimi mal ihracatini, turizmde yaganan canlanma sonucu gelirlerde gozlenen
artiglar da hizmet ihracatini desteklemigtir. Ote yandan &zellikle igiincii geyrekte altin harig mal ithalabnda
sinirh, altin ithalatinda kuvvetli artis sonucunda, ihracatin ithalati karsilama oraninda diisiis yasanmgtr.
Finansal sistem kanalyla iktisadi faaliyeti desteklemek igin uygulanan makroihtiyati politikalar ile tegvikler 2017
yilinda ekonomiye ivme kazandirmada etkili olmugtur. Ote yandan net altin ithalab ve enerji fiyatlarindaki
yiikselmeyle dig ticarette smirh miktarda bozulma yasanmasina ragmen 2017 vl ilk yansinda cari agikta ayni
durum gozlenmemistir. Aynca, 2017 yili itibariyla GSYIH'deki artisa ragmen cari islemler dengesinde kayda
deder bir bozulma yasanmamusg, siki para politikasi ile mali tedbir ve tegvikler koordineli bir sekilde uygulanmaya
devam etmistir. (TCMB Fnansal Istikrar Raporu kasim 2017)

Tablo. 9 Cari Acik (12 Ayhk Birikimli, Milyar ABD Dolari) Dis Ticaret (12 Ayhk Birikimli, Milyar

ABD Dolari, Yiizde)
s Cari lslemler Acigr
Ho Cari Islemjer AGGVGSYIH (Sa§ E) 24  °° {:‘,:;f;' b
70 22 -ihracalfithalat{Sag E.
20 250 Sk e
80 18
50 16
g 200
40 12
30 | 10 150
d 8
20 N | LI 6
p 100
10
2
0 0 so 50
58ggec-ungzacer ggescuoszoees
288388888288 g28gY¥Yg8ggd ¥4 g
Kaynak: TUiK (Sen Veri: 06.17) Kaynak: TUIK (Son Veri: 09.17)
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5.2.2.1. Tiirkiye'de Biiyiime Oranlan

2016’daki zayif biiyimenin ardindan ilk yanda biiylime temposunu yiizde 5in iizerine ¢ikarmayi basaran
Tiirkiye, iiciincli ceyrekte dnceki yilin diisiik bazinin da etkisi ile yiizde 11,1 ile son alt1 yilin en hizl biiylimesini
yakaladi. Son ¢eyrege iliskin 6ncii veriler simirh bir yavaslama olsa da yil genelinde biiylimenin yiizde 7'yi
asabilecegine isaret ediyor. 2017'deki performansi ile Tiirkiye pek ¢ok ekonomiyi geride birakirken, 2018'de
biiyiimesinin bir miktar yavaglayarak yiizde 6’nin altina inmesi ongoriiliiyor.

Artan dis borg ve cari agik nedeniyle lkemizin 2018 yilinda dis finansman ihtiyacinin dnemli bir baglik olarak
giindemde yerini koruyacadm: soyleyebiliriz.

Ekonomi disi belirsizlikler yil genelinde finansal piyasalarda gegcici dalgalanmalara yol agsa da biiyiimedeki bu
giiclii sonuglar ve kiiresel egilimlerle hisse senetlerinde yiizde 50°ye yaklagan artiglar kaydedildi. Ancak déviz
kurlarinda dig finansman ihtiyacinin etkisiyle yukar yonlii baski devam etti. Enflasyondaki olumsuz gelismeler
ve Hazine'nin yiikiii borglanmalan nedeniyle faizler yiiksek kald..

Biiyiimedeki hizlanmanin bir diger sonucu, déviz kurlarindaki oynaklik ve diger maliyet unsurlanindaki artiglarla
birlikte enflasyon cephesinde gériildii. Kasim'da yiizde 13’e dayanan tiiketici enflasyonu yil yiizde 11,92'de
tamamladi. Oniimiizdeki aylarda gegen yilin yiiksek bazi nedeniyle genel enflasyonda ikilic puan gerileme
bekleniyor. Ancak cekirdek gdstergeler ve maliyet baskisi 2018'de enflasyondaki iyilesmenin smirli
kalabilecegine isaret ediyor. (KPMG Bakis Ocak 2018)

2017 Ggiineii geyrek GSYH biryiimeleri (%)

Ekonomide gegen yilin diisiik bazinin etkisiyle tiim alt harcama gruplannda hizll biiyiime kaydedilirken, net dis
talepten gelen pozitif katki liglincii ceyrek verilerindeki en beklenmedik sonug oldu.

Cin

Grkiye

Brazilya -
teksika [

Romarya

Giney Ahika [
Hindistar

Sabit sermaye yatnm harcamalan igerisinde ingaat yatinmlarina ek olarak, makine ve techizat yatinimi
harcamalannin da hizh artis géstermesi bir diger olumlu nokta olarak &ne gikti.

Ancak yilin ilk 9 ayinda belediyelere verilen yapi insaat ruhsati ile yapi kullamim (iskan) ruhsati ve ilk defa satilan
konut sayist arasindaki makasin oldukga agik oldugu gériiniiyor. 2016 yilinin ayni dénemine gére, verilen yapi
ingaat ruhsat sayisi yaklasik yiizde 57, yap kullanim ruhsati sayisi yiizde 11, ilk defa satilan konut sayisi ise
ylizde 9 artis gosterdi. Sektérel bazda bakildiginda, tanmin yillik bliyiimeye 0,4 puan ile simirlt katki yaptigi
goriildii. Finans ve sigortacilik disindaki diger sektorlerin tiimiinden ise pozitif katki geldi. Boylece ilk li¢ ceyrekte
GSYH, 2016’nin ayni donemine gére yiizde 7,4 bilyliyerek potansiyelinin {izerine yiikseldi.
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Ugiincii geyrekteki bu giigli sonuglann ardindan, son ceyrege iliskin veriler ekonomik aktivitede bir miktar
yavaglamaya isaret ediyor. Takvim ve mevsim etkilerinden arindinimis verilere gére sanayi iiretimi Ekim’de bir
onceki aya gdre ylizde 0,7 artti. Calisilan giin sayisina gére diizeltiimis sanayi iiretimi yillik artis hiz: ise iiciincii
ceyrek ortalamasi olan yiizde 10'dan 7,3'e geriledi. Sanayi sekt6riinde takvim etkisinden anndirimis ciro
endeksi, yillk bazda yiizde 31,7 artarken, Uretici fiyatlanyla realize edildiginde yillik bazda yiizde 12,3 artis
meydana geldi. Reel ekonomiden gelen diger 6ncii verilerin birgodu da iigiincii geyrege kiyasla iktisadi faaliyette
sinirh bir yavaglamaya isaret ederken, yil genelinde biiyiimenin yiizde 7'yi asabilecedini teyit ediyor. Bilylimenin
2018 yilinda ise yiizde 6'nin altina gerilemesi bekleniyor.

Sanayi saktdr Gretimi ve ciro yillkk degigimieri

a1 1% e {F

Kiiresel ticaret hacmindeki ve dig ticaret ortag) ekonomilerdeki canlilik sayesinde Tiirkiye'nin ihracat 2017 yil
genelinde cift haneli artis kaydetti. Ancak ayni dénemde enerji faturasindaki artig ve altin talebinin giiciini
korumasiyla ithalat ve dolayisiyla dig ticaret acigi hizh artti. Giimriik Bakanlig verilerine gére, 2017 genelinde
toplam ihracat 2016’ya gére yiizde 10,22 artisla 157,1 milyar dolara yiikselirken, ithalat aymi dénemde yiizde
17,92 artigla 234,2 milyar dolara gikti. Boylece ihracatin ithalati kargilama oran yiizde 71,8’den 67,1'e geriledi.
Yil genelinde toplam dig ticaret agidi ise yiizde 37,5 artisla 77,1 milyar dolari buldu. Enerji ve altin gibi kalemler
harig tutuldugunda, Tiirkiye'nin dis ticaret dengesinde kademeli iyilesme siirecinin 2017 ilk yarida devam ettigi
sGylenebilir. Ikinci yanda ise i¢ talep hizli bir sekilde canlanarak dis denge iizerinde oldukca ciddi bir bozulmaya
yol agti. thrag mallann fiyat endeksi Ekim itibariyla sene basindan bu yana yiizde 3,9 artarken ithalat mailarin
fiyat endeksinde arbis ylizde 8,8'e ulagti, 2018'de ihracatin 175 milyar dolara yaklasacai tahmin edilirken,
ithalatin 270 milyar dolan bulabilecedi diisiiniiliiyor. Bu nedenle dis ticaret agidinin 2017 sonunda 77 milyar

dolardan 85 milyar dolara genislemesi 6ngorilliiyor.
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th we ithalat (12 aylk ortal yilhk degigimier)
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2016 ortalanindan beri turizmdeki sorunlann olumsuz etkisi altinda kalan cari acgikta 2017'de daha hizlt bir
genisleme yasandi. 2017'de turizmdeki toparlanmaya karsin dis ticaret dengesindeki genisleme, cari agiktaki
artisin temel nedeni olarak dne cikiyor. Ayrica Tiirkiye‘ye gegcmis yillarda yapilan dodrudan yatinmlann ve
portfdy yatinimlarinin kar ve gelir transferlerini iceren birincil gelir hesabi, cari agidin yapisal olarak artmasina
sinirh da olsa katkida bulunuyor. Bu dinamikler 1si§inda, 2016 ilk 11 ayhk dénemde 28,7 milyar dolar olan
toplam cari agik, 2017'nin ayni déneminde 39,4 milyar dolar seviyesini buldu. 12 aylk kiimiilatif sonuglara
gore, 2016 sonunda 33,0 milyar dolar seviyesindeki cari agik 2017 Kasim itibariyla 43,8 milyar dolara cikti.
Enerji harig 12 ayhk toplam cari acik bu donemde 9,1 milyar dolardan 12,0 milyar dolara yiikselirken, altin ve
enerji harig acgik, 10,8 milyar dolardan 2,5 milyar dolar seviyesine geriledi. Oniimiizdeki donemde altin talebinin
normal seyrine dénmesi beklenirken, enerji ithalati ve turizm sektorlerinin cari aclk agisindan Snemini
koruyacak unsurar oldugunu sdylemek miimkiin. Bu gelismeler isiiinda biiyiimenin hizim ne élgiide koruyacadi
da dnemli olmakla birlikte, 2017‘i 43 milyar dolarin iizerinde bir seviyede kapatacak cari agifin 2018'de 48
milyar dolara ulasmasi bekleniyor.

12 aybk toplamiar (milyar dolar)
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Sekil 1 GSYH- Sektirel Biiyiime Katkilar (Yiizde Olarak)
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektdriine Genel Bakis, Mart 2017 (TUIK verileri kulanimistrr.)

TUIK verilerine bakhgimizda ise ingaat sektériimde ciddi bir ivmelenme yasandidint ve ekonomiye olan
katkisinin dalgah seyrettigini gormekteyiz.

Mevsim ve takvim etkilerinden anndiriimis ingaat ciro endeksi 2016 yili IV, geyreginde bir 6nceki ceyrege gore
%6,9 oraninda yiikselmistir. Takvim etkilerinden arnindinimis insaat ciro endeksi ise bir dnceki yillin ayni
ceyredine gére %11,5 oraninda artarken, 2016 yilinda bir 6nceki yila gore %10,8 oraninda yiikselis saglamistir.

Sekil 2 insaat Sektorii Ciro Endeksi
insaat Sektéri Ciro Endeksi

o rred :::jtmu ciro andeksl, V. Coyrek: Ekim.Arshk, 2016
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakis, Mart 2017 ( TUIK verileri kulaniinustir.)
insaat ciro endeksi 2013 yili igiincii ceyredi itiban ile yiikselme egilimi tasimakta olup (Mevsim ve takvim
etkilerinden anndinimis) mevsimsel dalgalanmalarin etkisi oldukga diisiik kalmigtir. 2015 yili boyunca ise;
mevsim etkilerinden anndinlmis ciro endeksi 2014 yili II. Ceyreginden beri siirdiirdiigi egilimi devam ettirmistir.
2016 yill boyunca 3.¢eyrek dénemi harig endeks giiglii bir egilim gostermigtir.

Diger taraftan; mevsim ve takvim etkilerinden anndinimig ingaat lretim endeksi 2016 yih IV. ¢eyreginde bir
onceki ceyrefe gore %1,4 oraninda azalmigtir. Takvim etkilerinden arindinlmis ingaat tiretim endeksi ise bir
onceki yilin ayni geyredine gére %0,5 oraninda artarken, 2016 yilinda bir dnceki yila gére %2,9 oraninda
yiikselmistir.
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Sekil 3 Insaat Sektirii Uretim Endeksi

deksi, IV. Ceyrek: Ekim-Aralik, 2016
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektiriine Genel Bakis, Mart 2017 ( TUIK verileri kulanimistir.)

Insaat iiretim endeksi ise; 2013 yilindan itibaren oldukca dengeli bir yiikselis trendi géstermistir (mevsim ve
takvim etkilerinden anndinlmis) 2016 yili 3. Geyreginde tiim sektérlerde oldugu gibi darbe girisiminin etkisi ile
iiretim endeksinde gerileme goriilmiistiir. Ciro endeks ‘inin ciddi artig kaydettidi 2016 yilinda iiretim endeks
inin ayni derecede artamamasinin nedeni olarak lireticilerin temkinli davranarak ellerinde bulunan tasinmazlari

kampanyalar ile satmasina baglayabiliriz.
Tiirk Gayrimenkul ve Ingaat sektériinii 2016 yilinda etkileyen unsurlar ile 2017 yilinda dikkat edilmesi gereken

noktalan soyle zetleyebiliriz;
Agadida belirtilen unsurlar 2017 yih iginde bahsedilen dinamiklere paralel bir seyir olusturarak, konut satiglarinin

yukan trendini destekleyecektir;

En az 1 milyon dolarlik tasinmaz satin alan ve 3 yil satlmamas: gart: ile yabanciya vatandaslik veren
diizenleme,

Konuttaki KDV indiriminin Mart ayindan Eyliil ayina uzatiimasi,

Yapi ruhsati 1 Ocak'tan sonra alinan konut ingaati projeleri ile kamu tarafindan ihalesi 1 Ocak’tan
itibaren yapilacak konut insaatr projelerinde de metrekare vergi dederi bin lira ile 2 bin lira arasindaki
konutlarin tesliminde KDV'nin yiizde 8 olarak siirekli uygulanmasi,

Gayrimenkul satrg vaadi sozlesmeleri ile 6n ddemeli konut satig sozlesmelerine ait damga vergisi orani
sifir olarak uygulanmasi,

Emlak Konut GYO A.S ve GYODER (iyelerinin dnciiliik ettigi ilk kez 20 yil vade ve diisiik konut kredi
faizleri sektdre itici bir gilic kazandirarak carpan etkisi ile dider yiikienici ve tiiketicileri olumlu
etkilemesi

Her tiirlii gelismeye kargin, yabana yatinmcinin ilgisinin devam ediyor olmasi, bu noktada dévizin
deger kazanmasinin yarattigi faydanin yabanci yatinmeilar igin géreceli ucuziuk saglamasi

Yabancl yatinmeinin sadece konut niteligi ve niceligine degil ayni zamanda miilk edindikleri sehri *bir
yagsam alani” olarak gérmelerinin etkileri de dikkat gekmektedir. Bunun en tipik 6rnegi Istanbul da
goriilen yabanc talebidir.

Yabanc konut alicllan ve yatinmcilarn agisindan diger bir nokta ise vize, vatandaslik, oturma izni ve
biirokratik islemlerinin azaltiimasi ile ilgili yapilan diizenlemelerdir.

Tiirkiye'nin yakin ve iginde bulundugu cografyada jeopolitik Snemin devam etmesi, goreceli olarak
bélgede giivenli liman pozisyonunu korumasi,

Kredi faizlerinde 2016 yiinin son ceyregi ile 2017 yil ilk ¢eyredinde gériilen diigiiglerin tasinmaz
talebini olumlu etkiliyor olmasi,
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2017 yih kiiresel talepteki giiclii seyir ve yurtigindeki KGF etkisiyle biiylime agisindan pozitif siirprizlerin
yasandigi bir yil oldu. Bu egilimin yavaslayarak da olsa bir siire daha devam etmesi bekleniyor. Doviz
kurlarindaki ve diger maliyet unsurlarindaki yiikselisin yaninda, ekonomideki bu hizli biiyiimenin bir yan etkisi
olarak enflasyonda goriilen zirve ise TCMB'nin yeniden faiz artinmina gitmesini gerektirdi. Oniimiizdeki
donemde enflasyonda baz etkisiyle kademeli bir iyilesme beklense de gekirdek gostergeler ve maliyet baskisi,
iyilesmenin sinirh kalabilecegine isaret ediyor. Bu da TCMB'nin siki para politikasini korumasi beklentilerini
destekliyor. 2017'de turizmde 2016’nin kayiplan telafi edilse de enerji faturasindaki artis ve altn ithalati
nedeniyle cari agik hizla genisledi. Cari agigin finansmaninda ise portféy yatinmlar yil genelinde etkili oldu.
Borglanma ise son dénemde tekrar toparlanmaya baslarken, gorece saglikh bir finansman bilesimine dogru
gidiliyor. Bununla birlikte dis finansmanin vade yapisi olumlu olsa da iilkenin déviz rezervieriyle
kargilagtinldiinda oldukea yiiksek seviyede seyrediyor. Bilyiime dostu tedbirlerin bir kisminin sona ermesiyle
ve glicli vergi tahsilatyla kamu aciklarinda kétiiye gidis bir miktar durmug goriiniiyor. Ayni zamanda
harcamalardaki kismi tasarruflar da olumlu goriilebilir. Kiiresel egilimler ve ekonominin dayanikhlié finansal
piyasalar desteklese de ekonomi digi belirsizlikler kisa vadeli dalgalanmalara yol aciyor. Oniimiizdeki dneme
iliskin ise ekonominin biiylime ivmesini ne &lgiide koruyabilecegi ve enflasyonda ne kadar iyilesme
saglanabilecegi kritik 6neme sahip goriiniiyor. Jeopolitik gerilimler ve ekonomi digi belirsizlikler devam ederken,
ekonominin direncini artiracak yapisal reformlara olan ihtiyag ise uzun vadeli istikrar agisindan énemini koruyor.
(KPMG Bakis Ocak 2018)

5.2. Gayrimenkul Sektorii

insaat ve bziinde konut imalat: ile buna bagh alt sektorler ekonominin en 6nemli unsurdarindandir. Tiirk Konut
sektorii son on beg yillik siiregte gok hizh bir gelisim kaydetmistir. ingaat sektoriiniin makroekonomi agisindan
fnemi carpan etkisinden kaynaklanmakta olup, 250 sektérii harekete gecirerek gerek bilyiime gerekse istihdam
lizerine etki yaratmaktadir.

Ingaat sektérii ekonomik bilyiime iginde de énemli bir paya sahip olup, GSYH (biiyiime) oranlan ile arasinda
ciddi bir iliski (korelasyon) bulunmaktadir. 2001 Tiirkiye krizi sonrasi yasanan hizh gerileme hem sektdrii hem
de GSYH' y1 dnemli dlgiide etkilemistir. Benzer bir durumda 2008 kiiresel krizinin pesinden yasanmistir. Ancak
dikkat edilmesi gereken husus GSYH ile birlikte sektdriin toparlanma siiresinin kisa ve gok keskin oldugudur.
2010°daki huzh toparlanmanin ardindan gériilen diizeltme hareketi 2013 ve sonrasi dénem icin dengelenmeye
gidilerek dalga boyutunun daha kiigiildiigii bir dénem olarak karsimiza cikmaktadir. 2014 yili sektdriin GSYH’
dan aldigi pay 2013 yili ile biiylik bir benzerlik géstermigtir. 2015 yih ilk dokuz aylik déneminde ise 2014 yilin
son iki geyregine gore yukar bir trend gozlenmigtir. 2016 yilinda ilk alti aylik dénemde yukan dodru ivme
gosteren sektor olaganiistii hal ilaniyla minimum seviyelere inmigtir. Ancak 2016 yilinin pozitif biiyiime orani

lle kapatilmis olmasi 2017 wili icin umut verici gériiniim sergilemektedir.
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e Konut yapi izinlerinin piyasa beklentilerine gdre yiikleniciler tarafindan azaltilip- gogaltilmasi

o  Tiiketicinin giderek daha rasyonel kararlar vererek sadece fiyat kistasina bakmamasi, yapi kalitesi,
malzemesi, ulasim kolayligi gibi pek ¢ok unsuru degerlendirmesi,

» Istanbul'un marka sehir olarak diinyanin dért bir yanindan yatinmcinn ilgisini gekmesi; bu noktada
Istanbul’un gerek ticari gerek cografi bir dagitm merkezi (Hub) olmast,

o Istanbul'un finansal bir merkez olmasi icin yapilan galismalann daha da somutlasmasi, ingaatlarin
ilerlemesi,

o Alt yapi projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi (6zellikle Yavuz Sultan Selim Képriisii, istanbul
Bogazinda Yapilan Tiip gegit projeleri, Uclincii Hava Limani, Osmangazi Képriisii, Ganakkale Képriisii,
Ankara-istanbul arasi hizh tren projeleri, bilyiik sehirlerin hemen hemen tamaminda gériilen rayh
tasima ve metro projeleri ile Kanal istanbul calismalan oldukga dikkat cekmektedir.)

s Ulasim arag ve olanaklannin giderek artmasi sonucu biiyiik sehir gevrelerinin genislemesi ve bu
cevrelerde (dis ceperde) sehir merkezlerine nazaran daha planh sosyal tesisler olmasi sonucu dis
cevrelerin cazibesi korumasi / arttirmasit,

s  Kentsel doniisiimiin ve buna bagh diizenlemelerin 2016 yilinda da hayata gegirilmeye devam etmesi
ve 2017 yilinda konuyla ilgili alinmasi planlanan kararlarin yaratacagi olumlu etki,

» Sektorle dogrudan ilgili isletmelerin giderek daha kurumsal yénetilmesinin sagladigi yonetsel ve
finansal avantajlarin sirketleri eskiye nazaran daha giiclii hale getirmesi,

» Koyden kente gogiin devam etmesine ek olarak artan miilteci sayisinin dogudan biiyiiksehirlere
akmast sonucu 6zellikle batidaki biiyiiksehirlerde kira ve miilk fiyatlarinin artis trendinin diger sehirlere
gore daha fazla olmasi,

e  Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

s  Cekirdek aile kavraminin degismesi, evlenme ve bosanmalar nedeniyle artan konut ihtiyacinin devam
etmesi,

e  Gerek talep gerek arz yonlii konut piyasasmin giderek daha rasyonellesmesi ve esneklige sahip olmasi,

e  Konut fiyat gelismelerini takip eden yatinmailanin, fiyat artisi diisiik olan bélgelerden de konut almaya
baslamasi ve tiim Tiirkiye genelinde talep géstermeleri,

» Uzun Vadeli konut kredisinde baglangi¢ rakami olan %25 tutanndaki sermayeyi saglamakta zorluk
ceken tiiketici icin bu rakamin %20°ye indirilmesi,

o  Konut alimim ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan énlemler (Konut aliminda %15 deviet destegi vb.)
ve bunun ekonomi {izerindeki etkisi,

e 2001 Krizinden sonra oldukca hizli biiyliyen kisi basina diigen gelirin taginmaz alimim kolaylagtirmis
olmasina kargin bir siiredir taginmaz fiyatlannin artisi oranin kisi basina diisen milli gelirden hizh
olmasi,

s Insaat ve gayrimenkul sektériiniin, ‘menkul kiymetler’ yolu ile gerek kaynak gerekse kiigiik yatinmciya
ulasmasi igin gerekli hukuki ve idari diizenlemelerin hayata gegiriimesi sonucu TOKI tarafindan
gayrimenkul sertifikasi ihracinin gergeklestiriimesi,

» Gayrimenkul sertifikasi disinda tasinmazlara dayali farkh menkul kiymetlerin gikanlmasi igin teknik
altyap: calismalarinin devam ediyor olmasidir.

15 Temmuz'da yasanan darbe girisiminin Tiirk ekonomisine etkileri olduk¢a sinirh olmugtur. Ekonomimizin
kendini izl toparlama giicii sayesinde makroekonomik degiskenler saglamliklanni korumaktadir.
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Konut satiglan 2017 yilinin ilk yedi ayinda bir dnceki yilin ayni dénemine gére %8 artis géstermigtir. Ipotekli
konut satislannda da %26 yakin bir artis saglanirken, diger satis tiiriinde azalma gériilmiis olup, azalma oran
%0,4 oranina yakindir.

Diger satis tiiriinde gtriilen azalmanin nedeni, markal konut projesi yapan sirketlerin bankalar ile anlagmalan
sonucu yaptiklan kredili satiglar ile bazi bankalarin konut kredisi faizlerini indirmesinden kaynaklanmigtir.

Sekil 4 Tiirkiye Geneli Konut Satis Sayilan
(Ban Adet)

4 ©8 D8 O oA O

s s 8 s 88 %

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis; Emlak Konut GYO A.S. -Eylil 2017

Tiirkiye genelinde konut satislan 2017 Temmuz ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %42,4 oraninda artarak
115.869 olmustur. Konut satislaninda, istanbul 18.083 konut satisi ve %15,6 ile en yiiksek paya sahip olurken,
satis sayilanna gore Istanbul'u, 11.669 konut satisi ve %10,1 pay ile Ankara, 6.509 konut satigt ve %?5,6 pay
ile 1zmir izlemistir. Konut satis sayisinin diisiik oldugu iller sirasiyla 8 konut ile Ardahan, 17 konut ile Hakkari

ve 41 konut ile Sirnak olarak gergeklesmistir.

2016 konut satislan toplaminin yeni bir rekor kirarak sonuglanditi goriilmiistiir. 2017 yih yedi aylik verilerine
baktigimizda ise Istanbul da satilan konut sayisi 132.439 adet olmugtur. (Kaynak: Gayrimenkul ve Konut
Sektoriine Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-Eyliil 2017).

5.2.1. Turizm Sektor Analizi

Turizm sektorii Tirk insaninin refahinin yiikseltilmesi ve Tiirkiye'nin kalkinmasinda giderek daha fazla rol
oynamaktadir. Turizmde daha hizli bityiime, daha hizl istihdam, daha yiiksek rekabet giicli ve daha yiiksek
turizm geliri belirli sardann yerine getirilmesine baghdir. Bu durumda yatinm, tesvik, altyapi, ¢evre, yasal
diizenlemeler, tanitim, pazarlama, igletme, egitim, kalite gibi unsurlar turizm hedeflerine ulagsmada kilit Sneme
sahiptir.

Tiirkiye'de turizme yénelik ilk etkinlikler, 1890'da yiiriifige giren "Seyyhine Terciimanlk Edenler Hakkinda
Tatbik Edilecek 190 sayili Nizamname" ile baglamistir. Seyyahin Cemiyeti daha sonra "Tiirkiye Turing ve
Otomobil Kurumu” adim almigtir. 1934te kurulan "Tiirk Ofis" de turizm etkinlikleri yiriitilmiis, 1939'da da,
Ticaret Bakanh@r'nin kurulusu sonrasinda bu ofis, "Turizm Miidifigi" adini almigtir. 1949'da, "Turizm Danisma
Kurulu"nun toplanmasi kararlagtiniimig, 1953'te "Turizm Tegvik Kanunu" tasansi kanunlagarak yiiriirliige
girmigtir. 2 Temmuz 1963 giin ve 265 sayih Tegkilat Kanunu ile "Turizm ve Tanitma Bakanh@" adin alinmis,
daha sonra birgok sifatlarla anilan Turizm ve Tanitma Bakanhg, son olarak, 2003'te "Kiiltiir ve Turizm Bakanhg"
adim almistir. 1980'1i yillarin ortasindan itibaren uygulanmaya konulan "Turizm Tesvik Tedbirleri" ile sektérde
adirhkl olarak Konaklama Tesisi ve Bakanlik belgeli yatak iiretimi hizla artmigtir.
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Tiirkiye'nin son 10-15 yilda diinya ekonomisinde artan agirhigi ve 6ne gikan yapisi turizme de yansimaktadir.
Tiirkiye'de turizm gelir ve turist sayisi agisindan siirekli bir dedisim géstergesi olmustur.

Birlesmig Milletler Diinya Turizm Orgiiti (UNWTO) verilerine gore, 2014 yili de§erlendirmesinde diinyada en
fazla turist geken lilkeler arasinda Tiirkiye 6. sirada yer almaktadir.

2004 - 2016 yih kargilagtirmah olarak turizm gelirlerinin yillara gore dagilimi asagidaki tabloda gésterilmistir.

Tablo. 10 Yabanai Ziyaretgi Ve Yurt Disinda ikamet Eden Vatandas Ziyaretci Turizm Gelirlerinin
Yulara Gire Dagilimi

TOPLAM - Total YABANCI - Foreigner (*) VATANDAS - Citizen {**)
TURIZM ZYARETGI |ORTALAMA | GSM+Marina | TUREZM ZIYARETGH ORTALAMA| TUREZM ZYARETGI |ORTALAMA
YILLAR GELIRI SAYISI HARCAMA Hizimet GELIRI SAYIS HARCAMA!  GELIRI SAYISI HARCAMA
Years Tourism Number of Average | Harcamalan Towrism Number of Average Tourism Numbesr of Average
Receipt Visitors Expenditure " Receipt Forelgner Expenditurs| Recsipt Chizens Expenditure
(10008 ) (1] {1000 8} {10008} 10008 ) )
2004 17 076 606 20 262 640 843 152937 13081118 17 202996 759 3862552 3059 644 1262
2005 20 322 112 24124501 842 221915 15725 613 20522621 766 4374383 3601880 1214
2006 18 593 951 23 148 669 803 211580 | 13918757 19 275 948 722 4463614 382721 1153
2007 20 942 500 27 214 988 770 302303 | 15936347 23017 081 692 4703 850 4197 907 121
2008 25 415 067 30 979 979 820 384332 | 19612296 26431124 742 5418 439 4548 855 1191
2009 25 084 482 32006 149 783 310 150 19 063 702 27 347 977 697 5 690 629 4658 172 1222
2010 24 930 997 33027943 755 262 627 19110 003 28 510 852 670 5 558 366 £517 091 123
2011 28115 692 36 151328 778 254753 | 22222454 31324528 709 5639 484 4826 800 1158
2012 29 007 003 36 463 821 785 242 261 22410364 | 31342464 715 6 354 378 5121457 1241
2013 32308 991 39 226 226 824 226519 | 25322291 33827474 749 6760 180 5398 752 1252
2014 34 305 903 41415 070 828 238617 27778 026 35 850 286 75 € 289 260 5564 784 1130
2015 31464777 | 41817530 756 182780 | 25438923 35592 160 715 5843074 6025 370 970
2016 (x) | 17324710 | 24665899 702 117379 | 12577444 | 19811626 635 4629 888 4854 273 954
Kaynak : Tiirkiye Istatistik Kurumu , Merkez Bankast , Kiltiir ve Turizm Bakaniiéi
2015 yih toplam ziyaretgi sayisi 41.617.530 kisi iken bu sayinin 2016 yiinda 17.324.710 kisiye diistiigii
gériilmiistiir. Toplam gelirinde bu oranda diistiigii gézlemlenmistir,
Tablo. 112013 ila 2016 Yillan Karstlastirmal Turizm Geliri
(Milyon 3 - Mion $)
[ =
TN VR - EATORVE . EATOR VE + Kin vE wOLTOR VE
- + TORKIVE b7 ATISTIR KU + TORKIYE ISTATISTI KURUME! o DEVLETY TATISTI ENSTITO! .
MEREZ BANRAN ERKET RANKAN MERKEZ BANKAS
Vs o Gimrees T Tans e oo G e tans
s cuubes e comubon [ caniben oo
213 1 218 2018 _ 2001 20152014 20162015
o [ofml==]ololel=] o]0 [rm] = o |l mzlololmElo|oloml o o]z
F'::ry 754 4829 lz,ll 14518 1 l'll‘ a7s 122 1umal 12374 3787 1uny 5004 4228 oM q4tzml 118 97 48 13,8 -84 -227) 62| 205 118 159
:‘T 4S5 4291 10,1] 1383,7] 10658 3853 14 1sEN 11127 ns3 14278 mpe &51.‘_ Ho1ame 128 148 42| 44| 164 183 fp| 285 157 15,7
MI‘I;Y 13502 4518 12,2 1 140N sS4 AN 14847 o3 1 orste 1om, 3!3.!‘ R 2| 218 LT 08| 40| -220| 14| 262 122 183
45048 4318 95 99510 veene| EMA 70 21033 gs2LT] 33| 11| 1smM  wrE|  anAl 120 182M  s8| 49| o] ra| na| k8| 20| 94| 4| s27) 77| a74)
25508 423 200 20927 24TeM &SR8 220 26 23478 33| 5N T7INA 14164 97| RERRE - F 47 r 48 52| 20| 204 -an2| aas| 97| 47| -1e| <334
g 28733| 47, 22,0 337 S210%  ema| 2030 37263 27834 174 31se ramE s, 150 17088 19| 27| 45| 165 ax1| e8| -250| 165 me| 5| - | arr]
soly MUz 27808 S0 M.‘I 34630 30799 018 249 37057 30187 424 IEIN 17103 mﬂ_ o rmesl 17| 94 _l,l 20| &7| -108| 44| 03 22| -238| 351
.m;m 3MA7 B8 353 43oanl do48) 8638 342 45467 3849.7) 863.5| | 47408 2252 uu" t 30984 208 54| 17,8 43 8| -208) 41| 18| 43| -274] 347
mw :m,; 258,9| | 238 39048 3311 815 275 402.1) 30258 s22% InesM 19252 13 N 2ree L0 o 78| 88| A7| -255 79| 384 28| 244 2738
::::nm 1935080 5016.1] 177.1] 24 540.6] 21 6058 445 RLE 28 836,820 71,5 4 303,6] MAY 24 096,1] 125774 4529 M7 17348 117 34 58 a5l &7 -85 -das 45| 3 56| «n a
IMIE T24 214] 4ot G s an a0 39653 28340 s 154 3 Sﬂ“ 1.3 %2l 57| an| A6 43 -39 M7
1581E 534 139) 2900 1M 4438 150 2ofaM| 13102]  4ave2l 129 17T 34| T8 24] 5| 309 &8 - 168| T4d
10481 ‘IJ 1250 1 541_‘ 11483  4aas 11 J 16038 Y228 4554 1, 15099 28] 87| - 118 36| 105 20 8| 104
:::m.‘?;;‘" 253223 6 760N 2265 32 302,00 27 TT8,1] & 209, AN 343050 254384 Sea3d] ML 31 aead| 87| -no 62] -84 -79 43
Kaynak : Tirkiye Istatistik Kurumu, Merkez Bankasi, Kiiltiir ve Turizm Bakanligr
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2016 yili icerisinde 2015 yilina gore ortalama toplam harcamalarda; hem yerli hemde yabanc turist harcamalan
dikkate alindifinda gecen seneye gore ortalama yaklasik %30 diisiis oldugu gézlemlenmistir.

24 Kasim 2015'te, Tiirkiye'nin siniri ihlal ettigi gerekgesi ile bir Rus Su-24 savag ugagini diiglirmesinin ardindan
Rusya, Tiirkiye ile iligkilerini askeri ve ekonomik olarak asgari seviyeye indirdi. Bu kapsamda Rusya'daki tur
sirketlerinin Tiirkiye turu satmasim yasakladi. 2016'nin ilk bes ayinda Antalya'ya gelen Rus turist sayisinda bir
dnceki yila oranla %96, Alman turist sayisinda %30, Hollandali turist sayisinda ise %33 oldu diisiis oldu tahmin
edilmektedir. Ege ve Akdeniz sahillerinde 1.300 civarinda otelin satiliga cikanldigi tahmin edilmektedir,

5.2.1.1.  Turizm istatistikleri

Ziyaretcilerin kisi basi ortalama harcamasi 686 $ harcadidi belirtiimektedir. Bu geyrekte yabanailann ortalama
harcamasi 622 $, yurt disinda ikamet eden vatandaglann ortalama harcamasi ise 901 $ olmugtur.

Tablo. 12Turizm geliri ve gideri, III. Ceyrek: Temmuz-Eyliil, 2016

Girtg yapas vatasdagiar
Cikay yapan Hyareicies TYurhia wameth)

Kigi dagi Kigl bagt

Tutzm g ontalama Twrizem Kigt oralenma

gedin SIS Rarcama gudan Ay harcama

ya___ Ceyrek  Ga(s) {s} Sia () ) i)
2015

ABESBID 5344575 211 1282504 1855058 488

» 7733877 107%541%y 713 1542832 2482510 627

B 224188 17408904 ro6 1344630 2571890 23

v 6586022 812811 810 1528457 1851472 423

Yk 31484777 49817530 758 5698423 8730851 851
2018

! 4068384 5107553 798 1537827 1825187 842

B 403118 749502 845 1509893 2035818 742

m 2277008 12083314 41t TITTY 2234774 508
Temmuz 2300530 482344 493 438781 BBO 228 a8
Aduatas  J0GG 484 4535837 829 327018 B47 281 508
Eviai  2TB760E 4014530 594 387305 707284 518

Kaynak : TUIK, Turizm Istatistikleri, ITI, Ceyrek: Temmuz-Eyliil, 2016

Turizm geliri gegen yilin ayni ¢eyredine gore %32,7 azaldifi belirtimektedir. Turizm geliri Temmuz, Ajustos
ve Eyliil aylarindan olugan III. ceyrekte bir dnceki yilin ayni geyredine gére %32,7 azalarak 8 milyar 277 milyon
9 bin $ oldu. Turizm gelirinin (cep telefonu dolasim ve marina hizmet harcamalan hari¢) %71,6°s1 yabanci
zivaretcilerden, %28,4ii ise yurt diginda ikamet eden vatandas ziyaretgilerden elde edilmigtir.

Ziyaretgiler, seyahatlerini kigisel veya paket tur ile organize etmektedirler. Bu ceyrekte yapilan harcamalann 6
milyar 647 milyon 446 bin $ni kigisel harcamalar, 1 milyar 629 milyon 564 bin $'ini ise paket tur harcamalan

olusturmustur.
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Tablo. 13 Ayhk turizm geliri, 2015 — 2016

Toplam
Total
Toplam turizm Ceptelefonu Marina hizmet Cikis yapan Kisi bagiortalama
geliri dolagim harcamalari  harcamalan Ziyaretgi harcama
(Bin §) {Bin$) (Bin $) sayisi $)
Total tourism GSMroaming Marina senvice Number Average expenses
Yil - Year income expenditures  expenditures of per capita
Geyrek - Quarter (Thousand $) (Thousand $) (Thousand $) visitors $)
Ay - Month (A+BA+C+D) (C) (D)
2015
Toplam - Total 31464777 124140 58640 41617530 756
I. Geyrek toplam
1stQuarter total 4868 890 20778 8987 5344575 911
Ocak - January 1625 589 7 285 2131 1762004 923
$Subat - February 1427 248 6872 2454 1564 925 912
Mart - March 1816076 6621 4403 2017 645 900
Il. Ceyrek toplam
2nd Quarter total 7733677 25244 19737 10751351 718
Nisan - April 1863 812 6416 5335 2 626 663 710
Maws - May 2719378 8615 7 208 3775013 720
Haziran - June 3150488 10212 7 194 4 349 875 724
lll. Geyrek toplam
3rd Quarter total 12 294 189 48 971 17738 17 408 994 706
Temmuz - July 3682936 15934 6238 5 244 965 702
Agustos - August 4742362 18 257 5780 6 748 708 703
Eytiil - September 3 868 890 14780 6720 5415322 714
V. Ceyrek toplam
4th Quarter total 6 568 022 29148 12178 8112611 810
Ekim - October 3381453 11397 5514 4 161 806 812
Kasim - November 1787 335 8362 3561 2236 998 803
Aralik - December 1389235 8389 3103 1713807 811
2016
1. Geyrek toplam
1st Quarter total 4066 384 18 845 9 367 5107 5§53 796
Ocak - January 1411952 6110 2878 1691 287 835
Subat - February 1188825 5847 2793 1517 504 783
Mart - March 1 465 606 6888 3697 1898762 772
1l. Geyrek toplam
2nd Quarter total 4981318 21666 17 766 7 495 035 665
Nisan - April 1352858 7051 5653 2049 238 660
Mayis - May 1838478 7158 6148 2 749 648 669
Haziran - June 1789982 7457 6 065 2696 149 664

Kaynak : TUIK, Turizm Istatistikleri, III. Ceyrek: Temmuz-Eylil, 2016
Ziyaretgi sayisi gegen yilin ayni ceyredine gore %30,7 azalmistr. Ulkemizden gikis yapan ziyaretci sayisi 2016
yill TII. ceyredinde bir dnceki yilin ayni ceyredine gére %30,7 azalarak 12 milyon 63 bin 311 kisi oldu. Bunlarin
%78,5'ini (9 milyon 466 bin 509 kisi) yabancilar, %21,5'ini (2 milyon 596 bin 802 kisi) ise yurt disinda ikamet

eden vatandaglar olusturdu.
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Tablo. 14 Harcama tiirlerine gdre turizm gideri, III. Ceyrek: Temmuz - Eyliil, 2015 - 2016

Harcama dagihm (Bin $) - Distribution of
expenditures (Thousand $)

Toplam
Total
Harcama tiirii
Type of expenditure 2015 (%) 2016 (%)
1. Kisisel harcamalar
Individual expenditures 5953833 77,0 4073003 81,8
Yeme-igme - Food and beverage 1358375 176 10456817 21,0
Konaklama - Accommodation 1045556 13,5 589526 118
Saghk - Health 159 230 21 175988 35
Ulastirma (Tarkiye ici) - Transport (inside Turkey) 470 650 6,1 347 236 7,0
Spor, editim, kiltlir-Sports, education, culture 130 870 1,7 58 429 1,2
Tur hizmetleri - Tour Senvices 40 959 0,5 14 622 03
Uluslararasi ulagtirma - Intermational transport 1178203 152 733386 14,7
Cep telefonu dolagim harcamalar
GSM roaming expenditures 25 244 0,3 21666 04
Marina hizmet harcamalan
Marina senice expenditures 19737 0,3 17 766 0,4
Diger mal ve hizmetler
Other good and senvices 1525010 19,7 1068567 21,5
Giyecek ve ayakkabi - Clothes and shoes 773 321 10,0 584297 11,7
Hediyelik esya - Souvenirs 404 739 52 262 467 53
Hal, kilim vb - Carpet, rug etc. 62790 0,8 33930 0,7
Diger harcamalar - Other expenditures 284 160 37 187 873 38
2. Paket tur harcamalan {iilkemize kalan pay)
Package tour expenditures (share of Turkey) 1779844 23,0 908315 18,2
3. Toplam turizm geliri
Total tourism income 7733677 100,0 4981318 100,0

Kaynak : TUIK, Turizm Istatistikieri, ILI. Ceyrek: Temmuz-Eyliil, 2016

Turizm gideri gegen yilin ayni ceyregine gére %15,8 azalmistir. Yurt icinde ikamet edip baska iilkeleri ziyaret
eden vatandaslanmizin harcamalarindan olusan turizm gideri, gegen yilin aynt geyredine gore %15,8 azalarak
1 milyar 131 milyon 773 bin $ oldu. Bunun 893 milyon 248 bin $'in1 kisisel, 238 milyon 526 bin $ini ise paket
tur harcamalari olusturmustur.

Yurt disini ziyaret eden vatandaslar 2015 yil III. geyregine gbre %13,1 azalmistir. Bu geyrekte yurt disini
ziyaret eden vatandag sayist bir 6nceki yilin aym geyredine gére %13,1 azalarak 2 milyon 234 bin 774 kisi
oldu. Bunlarin kisi basi ortalama harcamasi 506 $ olarak gerceklesmistir.

18 400 95 QNI GSARIT
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5.2.1.2. Hanehalki Yurtici Turizm

Yurt icinde ikamet eden 9 milyon 683 bin kisi seyahate ciktigi belirtiimektedir.

Tablo. 15Yurt icinde seyahate cikan kisi, geceleme sayisi ve harcamalar, II. Ceyrek: Nisan-
Haziran, 2016

__Harcamp R Lt
Seyahat
Seyshate bagne
gikan kigi  Seyahat Geeddeme Ortalarma  Toplam  Pakotiue  Kigised oftslema
YIS s sayix geceferme  harcama harcamas:  harcama harcama

Yi_ Ceyrek (B}  {fm) {Bn) s (B Th)  (BeTL)  (@eTy {1y

2015 1 10 791 32 e 104 5214 75 3EaBe 3025 3803 26
] o2 33433 80432 &1 483N Wriog s00pé %

L AME W e B 12420283 1083022 Vi 36T 377

LY 8153 A2 BN T0 3906 118 AT AITIS & i

Yilk Toreast sERTYs B3 26009560 1 T7IGE 27685602 L2

2% 115353 7SW 9857 IT SALI LTI A LESTSS m
] S&83 12086 43 437 £.9 4500483 404 §41 4 098 B54 arn

Kaynak : TUIK, Hanehalk: Yurtici Turizm, II, Ceyrek: Nisan - Haziran, 2016
Nisan, Mayis ve Haziran aylanndan olusan II. geyrekte, yurt icinde ikamet eden 9 milyon 683 bin kisi seyahate

¢ikti. Seyahate ¢ikanlann bir ve daha fazla geceleme kaydi ile iilke icinde yaptiklan toplam seyahat sayist bir
6nceki yilin ayni ceyregine gore %7,3 azalarak 12 milyon 85 bin seyahat olarak gergeklesmistir.

Seyahate gikanlar, ortalama 372 TL harcadi belirtiimektedir. Bu geyrekte seyahate ¢ikanlar 83 milyon 437 bin
geceleme yapti. Ortalama geceleme sayisi 6,9 gece, seyahat bagina yapilan ortalama harcama ise 372 TL
olmustur.

Seyahate gikanlar, 4 milyar 500 milyon 403 bin TL harcad belirtilmektedir. Yerli turistierin, yurt iginde yaptiklar
seyahat harcamalan 2016 yilinin I1. ¢eyreginde bir 6nceki yilin ayni ceyregine gére %2,8 artarak 4 milyar 500
milyon 403 bin TL olarak gerceklesmistir.

Seyahat harcamalan, kisisel veya paket tur harcamalan olarak yapildi. Yurt ici turizm harcamasinin %91'ini (4
mifyar 95 milyon 851 bin TL) kisisel, %9'unu (404 milyon 551 bin TL) ise paket tur harcamalan olugturmustur.

18_400_95 JZM j



5.3. Bolge Verileri

32

Degerlemeye konu olan gayrimenkuliin degerini olusturan en &nemi bilesenlerinden biri bulundugu bélgenin
ozellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bolgenin cografi konumu, arazi yapis;, Sosyo
ekonomik ozellikleri, gelisme yénii dejerleme calismasini etkileyen faktorler olup alt baglklarda konu

gayrimenkuliin bulundugu bblge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmigtir.

5.3.1. Mugla ili

niifusun %50,92 si erkek,

Mugjla Niifus Artig Hize

%3.00

%100

%49,08 i kadindir.

@ Hz

%0.00
2006 2007 2008 2009

2010 2011 2012 23 2014 2018

2016

37° 45’ ve 27° 15’ kuzey enlemleri
15’ ve 29° 20° dogu
boylamlan arasinda kalan Mugla i,

ile 39°

Tiirkiye'nin giineybati ucunda yer

almaktadir.

Kuzeyinde

Aydin,

kuzeydogusunda Denizli ve Burdur,

dojusunda Antalya

ile  komsuy,

giineyinde Akdeniz, batisinda Ege
Denizi ile cevrilidir. Toplam uzunlugu 1100 km'yi biraz agan deniz kiyilan ile Mugla lilkemizin en uzun sahil
seridine sahip ilidir. En biiyiik ve il olmaya aday ilgesi Fethiye'dir. Sehrin yiizél¢limil 12.974 km=2dir. Tiirkiye
Istatistik Kurumu Adrese dayal niifus kayit sistemi verilerine gore, 31.12.2016 tarihi itibari ile Mugla niifusu
923,773 kisi olarak belidenmigtir. Bir 6nceki yila gére %1,64 yani 14.896 kisi artig olmustur. Belirlenen bu

il

2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2M5
2016

Mugla Niifusu
791.424
802.381
8§17.503
838.324
851.145
866.665
894.509
908.877
923773

Artig Hizi
% 3.30
% 1.38
% 1.88
% 2.55
% 1.53
% 1.82
% 3.21
% 1.61
% 1.64
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e Ekonomik Durum:

Mugla’nin ekonomisi cok yonlii olup, tarima, turizme, sandyi ve ticarete dayanir. En gok turist gelen illerden
biridir. Turistik tesisler giderek artmaktadir. Orman, turunggiller ve sandyi iriinleri bakimindan zengindir.

Tarim: Mugla ili daglk bir ardzi oldugu icin ekime miiséit arazisi azdir. Buna ragmen iilkenin 6nemli tanim liretim
merkezlerinden biridir. Tanmda; giibreleme, sulama, ilaglama ve modern tanm araglan kullaniimaktadir. Tahil,
turuncgiller ve sanayi Griinleri (pamuk, tiitiin} bagta gelir. Baglica tanim iriinleri bugday, arpa, misir, bakla,

pamuk, tiitiin, susam ve anasondur.

Sebzecilik gittikge gelismekte, seracilik ve turfanda sebzecilik yayginlasmaktadir. Tiirkiye’de kuskonmazin
tamami Mudla’da yetisir. Ayrica yetistirilen lahana, pirasa, ispanak, patlican, hiyar, domates, fasulye, biber,
sojan, bakla ve karnibahar basta izmir ve istanbul olmak iizere diger illere sevk edilir.

Meyvecilikte Mugla énde gelen illerimizden biridir. Senede 100 bin tona yakin zeytin, 15 milyona yakin zeytin
agacindan toplanir. Zeytin {iretiminin yiizde 80'i Milasta yapilir. Turunggiller aga¢ sayisi 2 milyonu agar.
Mandalina, portakal ve limon yetisir. Turuncgiller basta Koycegiz olmak iizere kiy1 seridindedir.

Mugla'da yaklagik 200 bin adet antepfistigr agac bulunmaktadir. Aynica bol miktarda {iziim, elma, armut, seftali,
erik, incir, badem, turung ve altintop yetisir. Mugla susam ekiminde ikinci, tiitiinde dordiincii sirada yer alr

(izmir, Manisa ve Samsun’dan sonra).

Hayvancilik: Mudla ilinde hayvancilik ikinci derecede bir gelir kaynadidir. Kiigiikbag hayvan sayisi azalirken
kiimes hayvanlari miktari artmaktadir.

Tiirkiye'de en cok bal Mugla'da elde edilir. I simiran icinde 200 bin ari kovani vardir. Marmaris bali ve an siitii
meshurdur. Balikcilik ve siinger cikarma gok ileridir. Bali gibi bahdi da meshurdur. Kefal, barbunya ve
mercanbaligi bol miktarda yakalanir. Tiirkiye'de siingerin tamami buradan gikarilir.

Ormancilik: Mugla ili orman bakimindan cok zengindir. Ormanlan giir ve verimlidir. il yiizélgiiminiin % 70'i
orman ve fundaliktir. 800 bin hektar orman ve 200 bin hektar fundalikla 1 milyon hektarlik orman varligi vardir.
Ormanlarda cam tiirii adaclar coduniuktadir. Diinyada cok az yerde rastlanan “giinlik” agaglan Mugla
ormanlarinda bulunur. Bu ajaglann gdvdelerine gentikler agilarak kap baglanir. Bu gentikten akan sigla yag
toplanarak sanayide kullanilir. Senelik sijla yadi iiretimi 15 bin tona yakindir. Ormanlardan defne yaprag ile

regine elde edilir.

Madenler: Mugla maden varhig bakimindan da ¢ok zengin bir iidir. Isletilen baslica madenleri linyit, krom,

zimpara, giofrik, boksit, kuvarsit, mika ve panzadr.

Tiirkiye'nin en zengin linyit yataklan Mugla'nin Yatagan ilgesindedir. Ponza Bodrum’da ve Gioftik merkez ilge
ile Yatagan'da bulunur. Yatagan linyitlerinin kiillerinde uranyum vardr.

Sanayi: Mugla ilinde sanayi tarima dayaldir ve sanayi kuruluglannin %80'ni devlet kurulusudur. Imalat sanayii
gelisme hélindedir. Kiigiik sanayi is yeri 1500 civarindadir. Baslica biiyiik sanayi kuruluglari SEKA'nin Dalaman
Kagit Fabrikasi, TARIS Circir ve Prese Atélyeleri, Yatagan Yem Fabrikasi, Anadolu Sabun ve Yag Sanayii T. A.S.,
inal Gozliik Sanayii, Peynir ve Tereyad Fabrikasi, Koytas Tarim ve Sanayi Makinalan A.S., Mehmet Altas Traktor
Rémork Sanayii, Kireg Sanayii A.S., Aslan Teneke Kutu Sanayii, Yatagan Termik Santralr'dir. Tekne, yat ve agag
bahkg motoru imalati gelismektedir.
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Enerji: Yatagan Termik Santrali {i¢ (nitelidir. Milds ve Yenikdy'de de enerji santrallar vardir.
Ulasim: Mugla ili kara, hava ve deniz yollan bakimindan zengin sayilir. izmir-Aydin-Denizli-Isparta-Antalya
yoniinde uzanan E-24 karayolundan Aydin‘dan aynlan 6 numarah karayolu Mugla'ya baglanir.
Izmir-Selguk-Kusadasi-Soke yolu Bodrum-Yatagan-Mugla'ya baglanir. 1l sinirfan iginde 626 km deviet yolu ve
380 km il yollar vardir.

Mudla il kiyilannda gok sayida tabif liman vardir. Baglica liman ve iskeleleri Bodrum, Marmaris, Giilliik, Fethiye,

Giinliikbas! ve Géicek'tir. Istanbul-Iskenderun arasinda sefer yapan Denizcilik Bankasina ait gemiler Bodrum,

Marmaris ve Fethiye'ye ugrarlar. Marmaris ve Bodrum’da yat limanlan vardir.
1982'de isletmeye agilan Dalaman Havaalanina yurtigi ve yurtdigindan turist taglyan ucaklar inmektedir.

5.3.2. Marmaris ilcesi

Mugla iline bagh olan Marmaris ilgesi, 36° 51" K ve 28° 51D
koordinatlan arasinda kalmaktadir. Batisinda Regadiye Yanmadasi
ve Kerme Kérfezi, kuzeyinde Ula, dogusunda Balan Dagi, Karadag
ve Giinliik Tepeleri ile giineyinde Akdeniz ile gevrilidir. Marmaris,
Akdeniz ile Ege Denizi'nin birlestigi bolgede yer almaktadir ve iig
tarafi denizlerle gevrilidir. Genel itibariyle diiz bir yapida olan ilgenin
2014 vih TUIK verilerine gére niifusu 89.630'dur. Yiizélciimii ise
2002 TUIK verilerine gére 878,09 km2 (géller dahil) olan ilgenin

Mugla Merkeze olan uzakhd yaklagik 60 km'dir.

Marmaris ilcesi sahip oldugu koylar, plajlar, Ege ve Akdeniz'e kiyisi olmasi, yat limanlar ve iliman iklimi
sayesinde yaz aylan diginda da denize girme imkani bulundurmasi sayesinde Akdeniz ve Tiirkiye turizminin
oénemli bir merkezidir. Genel ekonomisi tarim, hayvancilik, turizm ve tekne yapimina dayah olan ilgede gok
sayida otel, motel, pansiyon, tatil kdyleri bulunmaktadir. Iige Dalaman Havalimani’'na kus ugusu yaklagik 40 km

mesafede konumludur.
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6. DEGERLEME TEKNIKLERI
Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilailer

Degerleme, bir varligin Pazar Degderi veya Pazar Degeri disindaki esaslara gore yapilir. Dederin takdir edilmesi

icin yapilan islemlerin tamamini kapsayan bir siirectir.

Degerlemeler, hem finans piyasalannda hem de difer pazarlarda kullamiimakta olup, finansal tablolarin
hazirlanmasinda, yasal diizenlemelere uyum saglanmasinda veya teminatl borglanmalanin ve islem etkinliginin

desteklenmesinde dayanak olarak kabul edilirler.

6.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

e  Fiyat, bir varlik igin talep edilen, teklif edilen veya 6denen tutardir. Belirli bir alicinin veya saticinin sahip
oldugu finansal kapasite, motivasyon veya 6zel menfaatler nedeniyle Gdenen fiyat, bu varlia baskalarinin
atfedecegi degerden farkh olabilir.

e Malivet, bir varhdh satin almak veya yapmak icin gereken tutardir. Varligin satin alindigi veya yapildigi
andaki maliyeti gergeklesmis bir veridir. Fiyat maliyetle iliskilidir ¢iinkii bir varlik igin 6denen fiyat, alicinin
maliyeti haline gelir.

o Deder gergeklesmis bir veri degil, asagidakilerden birine dair bir goriistiir:

a) Bir el degistirme isleminde varlik icin 6denmesi en olasi fiyat, veya
b) Bir varligin miilkiyetinden saglanacak faydalar.

Bir el degistirme islemindeki deger varsayimsal bir fiyattir ve bu degerin belilenmesinde dayanilan varsayim
degerleme amaa kapsaminda tespit edilir. Sahibi agisindan deger ise, miilkiyeti sonucu belirli bir taraf igin

olusan faydalarin sayisal tahminidir.

Deder esasi, bir degerlemenin temel Slgiim varsayimlaninin agiklamasidir. Uygun bir esasin nastl olmasi gerektigi
degerlemenin amacina bagh olarak degisir. Bir deger esasi asadidaki iic temel kategoriden birine girebilir:

a) Birinci kategoride esas, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek varsayimsal bir el dedistirme islemindeki
en olasi fiyati belirlemektir. Uluslararasi Degerleme Standarlarinda tamimlandigi sekliyle pazar degeri bu
kategoriye girer.

b) Ikinci kategoride esas, kisi ya da kurumun bir varlifa sahip olmasi sonucu saglayacadi faydalar
belirlemektir. Burada deger kisi ya da kuruma 6zgiidiir, genel olarak Pazar katlimcilan agisindan Gnemsiz
olabilir. Uluslararasi Degerleme Standarlarinda tanimlandigi sekliyle yatwum dederi ve ézel deder bu kategoriye
girer.

¢) Ugiincii kategoride esas, bir varigin el degistirmesi icin iki dzel tarafin lizerinde anlasmaya varabilecegi
fiyat: belirlemektir. Taraflar baglantisiz ve muvazaasiz bir sekilde pazarlik etmis olsalar dahi, varligin pazarda
sunulmasi zorunlu olmayp, iizerinde anlagilan fiyat tipik bir Pazar katihmcisinin fiyatlamasindan ziyade, varliga
sahip olmanin ilgili taraflara sagladigi 6zel avantajlan veya dezavantajlan yansitan bir fiyat olabilir. Uluslararas
Degerleme Standarlarinda tanimlandigi sekliyle maku/ dedier bu kategoriye girer.

Deger kavrami farkh kategorilere ayrilmakta olup deder esasi degerlemenin amacina bagh olarak
degisebilmektedir. Deger esas| asagidaki kavramlardan acik sekilde ayirt edilmelidir:

a) Gosterge niteligindeki degerin belirlenmesi amaciyla kullanilan yaklasim veya yéntem,

b) Degerlemesi yapilan varligin tiirii,

¢) Degerleme siirecinde bir varligin gercek veya varsayilan durumu,

Belirli 6zel kosullar altinda temel varsayimlan degistirebilecek tiim ilave varsayimlar veya &6zel varsayimlar.
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6.2. Pazar ve Pazar Digi Esash Deger

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar arasinda alinip satildigi ortamdir.
Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin ahcilar ve saticilar arasinda faaliyetleri iizerinde mesnetsiz bir kisitlama
olmaksizin alinip satilabildigini ifade eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyat: belifleyen diger etkenier
ile birlikte mal veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goreceli faydasina ve bireysel ihtiyac ve

istedine gore tepki verecektir.

e Bir pazar belii bir zaman igerisinde kendi kendine yetebilir ve dijer pazarlardaki faaliyetlerden gok
etkilenebilir olsa da pazarlar zamanla birbirlerini etkileyeceklerdir. Pazarlar, gesitli piyasa aksakliklan
nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir dengenin kuruldugu miikkemmellikte nadiren islemektedir.

s Herhangi bir pazardaki gercekiesen islem adedi dalgalanabilmektedir. Uzunca bir siire boyunca normal bir
islem adedi seviyesini tespit etmek miimkiin olabilse de, cogu pazarda islem adedinin bu normal seviyeye
gére daha yiiksek veya daha diigiik seyrettigi donemler olmaktadir. Pazardaki islem adedi seviyeleri,
drnedin pazann bir giin dncesine gore daha hareketli veya daha az hareketli olmasi gibi, goreceli olarak
ifade edilmektedir.

s Pazardaki en olas fiyati tahmin etmeyi hedefleyen bir dejerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacag
varsayimina dayanan diizeltilmis veya uyarlanmig fiyattan ziyade, degerleme tarihi itibari ile pazardak
kosullan yansitmalidir,

»  Durgun bir pazardaki fiyat bilgisi de pazar degerinin bir kaniti olabilir. Fiyatlarin diistiigii dénemlerde islem
adedi seviyesi diisebilecegi gibi, zorunlu olarak nitelendirilen satislar da artabilir. Ancak fiyatlarin diistigi
pazarlarda zorlama altinda kalmadan da hareket eden saticilar bulunur ve bu gibi satialar tarafindan
gerceklestirilen fiyatlan dayanak olarak kullanmamak, pazann gergeklerini géz ardi etmek anlamina
gelecektir.

e Uluslararasi Dejerleme Standartlannda kullantldigi haliyle pazar katlimcilan, gergek islemlere taraf olan
veya belirli bir tiir varlikta islem yapmayi tasarlayan bireylerin, sirketlerin veya kisi ya da kuruluglarin tiimii
anlamma gelmektedir, Pazar katlimalanna atfedilen tiim goriisler ve alim satim yapma istedi herhangi
belitli bir gercek kisi ya da kurulug igin degil, degerleme tarihi itibariyla bir pazarda faal olan alict veya
saticilarin ya da potansiyel alici veya saticilann tipik istek ve goriisleridir.

Pazar dederi, bir varlik veya yiikiimliiligiin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli
bir alici arasinda, taraflann bilgili ve basireti bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri,
muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

o  Pazar dederi kavrami, katiimacilanin 6zgir oldugu agik ve rekabetgi bir pazarda pazarlik edilen fiyat olarak
kabul edilmektedir. Bir varliin pazan, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar ok sayida alici
ve satiadan veya karakteristik olarak sinirl sayida Pazar katlimcsindan olusabilir. Varligin satisa
sunuldudu pazar, el dedistiren varligin normal birsekilde el degistirdigi bir pazardir.

» Pazar esash deferleme yapilirken, o andaki malikine veya belirli bir potansiyel aliciya Gzgii konular
degerlemede dikkate alinmaz.

e Pazar degeri, saticinin satis maliyetleri veya alicinin satin alim maliyetlerini hesaba katmadan ve islemin
dogrudan sonucu olarak her iki tarafca 6denecek vergilere gdre herhangi bir diizeltme yapmadan, bir

varhifiin el degistirmesi icin belirlenen tahmini fiyatidir.

Diger deder tanimlan icin Uluslararasi Degerleme Standartlan’nda belirtilmektedir.
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6.3. Degerleme Yaklasimlan

Uygun bir defier esasina gére tanimlanan bir degerlemeye ulagabilmek amaciyla, bir veya birden gok degerleme
yaklagimi kullantlabilir. Uluslararasi Degerleme Standarti gergevesi kapsaminda tanimlanan ve acgiklanan {g
yaklagim degerlemede kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin tiimii ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glivenilir bir karar iiretebilmek igin
yeterli sayida gerceklere dayali veya goziemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, birden gok sayida
degerleme yaklagimi veya ybntemi kullanilmasi 6zellikle tavsiye edilir.

6.3.1. Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi, gbsterge niteligindeki dederin, degerleme konusu varlikla fiyat bilgisi mevcut olan ayni veya
benzer varliklar ile karsilagtirmalt olarak belirlenmesini saglar.

» Pazar yaklagiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili pazarda kisa bir siire dnce
gerceklesmis olan islemlerin fiyatlannin gz éniinde bulundurulmasidir.

e Eger az sayida islem olmugsa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla,
benzer veya ayni varliklara ait islem gdren veya teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir.

o Gergek islem kosullan ile defer esast ve deferlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkliikian
yansitabilmek amaciyla, bagka islemlerden saglanan fiyat bilgileri iizerinde diizeltme yapmak gerekli
olabilir. Ayrica defjerlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik veya
fiziksel 6zellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

6.3.2. Gelir Yaklagimi

Gelir yaklasimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglannin tek bir cari sermaye degerine
doniistiiriiimesi ile belidenmesini saglar.

Bu yaklagim bir varhgin yararl émrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri bir kapitalizasyon siireci
araciifiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun indirgeme oranlan uygulanarak bir sermaye
toplamina déniistiiriiimesidir, Gelir akigi, bir sézlesme veya sozlesmelere dayanarak veya bir sdzlesme iligkisi
icermeden yani varligin elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiiretilebilir.

Gelir yaklasimi kapsaminda kullanilan yontemler asagidakileri igerir:

a) Tiim risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir donem gelirine uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

b) Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akigina uygulandigi (bunlari giincel bir degere
indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

c) Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagtmi, Bir yiikiimlilitk yerine getirilene kadar gereken nakit akislan dikkate alinarak, yiikiimiiliiklere

de uygulanabilir.

6.3.3. Maliyet Yaklasim

Maliyet yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, bir alicimin, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim
yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla deme
yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu

olmadik¢a, dederlemesi yapilan varlija ddeyecedi fiyatin, esdeder bir varlifin ister satin alma ister yapim
yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklann cazibesi,
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yipranmig veya demode olmalar nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapim gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha diisiiktiir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken deger esasina bagh
olarak, alternatif varligin maliyeti {izerinde diizeltmeler yapmak gerekebilir.

Uygulama Yontemleri

Bu temel dederleme yaklagimlannin her biri, farkhh aynntih uygulama y&ntemlerini icerir. Farkh varlik siniflan
icin yaygin olarak kullanilan cesitli yéntemler, Uluslararast Degerleme Standartlan Varlik Standartlan
béliimiinde ele alinmigtir.

Degerleme Girdileri, bu standartta belirtilen herhangi bir degerleme yaklagiminda kullanilan veriler veya diger
bilgiler anlamina gelmektedir. Bu veriler gerceklere veya varsayimlara dayali olabilirler.

Gercek airdilere asadidaki 6rnekler verilebilir:
e Ayni veya benzer varliklar icin elde edilen fiyatiar,

e Varlk tarafindan yaratilan nakit alaglan,
e  Ayni veya benzer varliklarin gergek maliyetleri.

Varsayimlara dayanan girdilere asadidaki dmekler verilebilir:

e  Nakit akiglar tahminleri veya projeksiyonlart,
e Varsayimsal bir varliga ait tahmini maliyetler,
+  Pazar katihmcilanimin risk kargisindaki tutumlan.

Dederleme yaklasimlan ve yéntemleri genellikle birgok farkli degerleme tiiriinde benzerdir. Ancak, farkl tiirde
varliklarin degerlemesinde, varliklann degerlemesinin yapildidi pazar degerini yansitmasi gereken farkh veri

kaynaklan kutlanir.

7. GAYRIMENKULLERE iLiSKiN VERILERIN ANALIZI

7.1, Gayrimenkullerin Degerini Etkileyen Faktérler (Swot Analizi)

GUCLU YANLAR

»  Taginmazlann gelisen bir bolge yer almasi,

»  Miistakil sahilinin bulunmas,

e Acik deniz manzarasi bulunmasi,

< ZAYIF YANLAR

+ Bdlgenin yiiksek egimli olmasi,

e 2518 parselde uzun yillardir natamam halde bulunan otel/apart insaatinin bulunmasi,

Parsellerin Igmeler Merkezi'nin yaklasik 2 km disinda konumlu olmasi

FIRSATLAR

Bélgede yiiksek kalitede otellerin az sayida olmasi ve degerleme konusu parsellerin otel ingaatina uygun
konumda olmasi,

TEHDITLER

¢  Taginmazlarn bulundugu bélgenin yiiksek egimli olmasi nedeni ile olusacak maliyetlerin yilksek olmasi

O
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7.2, En Etkin ve Verimli Kullamim Analizi
Bir varliin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi kullamim, bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli
ve en iyi kullarim, bir varligin mevcut kullantminin devami ya da alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir
pazar katiimaisinin varlik igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.
En verimli ve en iyi kullanim belirlenirken, asadidakiler dikkate alinir:
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a) Bir kullanimm miimkiin olup olmadifini degerlendirmek igin, pazar katiimailan tarafindan makul olarak
goriilen noktalar dikkate alinir.

b) Yasal olarak izin verilen sartlan yansitmak igin, varligin kullanimiyla ilgili tim kisitlamalar, ornegin imar
durumu, dikkate alinmak zorundadir.

c) Kullamimin finansal karliik sarti; fiziksel olarak miimkiin olan ve yasal olarak izin verilen alternatif bir
kullanimin, tipik bir pazar katiimcisina, varigin alternatif kullanima donlstlirme maliyetleri hesaba
katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecegi getirinin iizerinde vyeterli bir getiri iiretip
iretmeyecedgini dikkate alr.

Deferleme konusu gayrimenkuller icin yapilan analizler sonucunda, degerleme konusu gayrimenkullerin

bulundugu bélge, cevresel etkiler, mer'i imar plani ve yasal kisitlar gz 6niine alinarak en etkin ve verimli

kullanimi “Turizm” fanksiyonudur.
7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Degerleme calismasinda bos arsa niteligindeki taginmazlann arsa degerlerinin takdirinde Emsal Karsilastirma

Analizi Yéntemi ve Nakit Akimlan Analizi Yontemi kullanilarak deder takdir edilmigtir. Kullanilan degerleme

yéntemlerine iliskin detayl bilgiler alt bashiklarda verilmigtir.

7.3.1. Emsal Kargilastirma Yontemi Analizi

Tasinmazlarin yakin gevresinde bulunan arsa nitelikli taginmazlarin satiik pazar degerleri ile konut piyasasi

(Satilik Villalar) ve otel piyasasi arastinlmigtir. Pazardan elde edilen veriler “Pazar Aragtirmalan” baghd: altinda

verilmigtir.

7.3.1.1,
> Arsa Piyasast Aragtirmasi

Degerleme konusu gayrimenkuller ile ilgili pazar analizi kapsaminda Mugla 1li, Marmaris Ilgesinde yer alan

Pazar arastirmalan

satilik arsa emsalleri arastinimig ve emlak uzmanlannin gériislerine bagvurulmustur.

Satilik Emsal Arsalar
Sira Mevkii Konum imar oy ] Satig Degeri | Kur Satisbeticn 533:;;;"\ iletisim
| | (m?) m) (TLfom)
1 | Marmaris/igmeler Carg iginde 0.30 560 750.000 | TL 750.000 1.339 0(252) 412 03 66
2 | Marmaris/Armutalan | Carst icinde 0.15| 1.600 2.000.000 | TL 2.000.000 1.250 0{252) 417 1009
3 | Marmaris/Selimiye | Denize Sifir 0.20| 5.500 1.750.000 | EURO 8.657.600 1.574 0{242) 32266 93
4 | Marmaris/Turung Denize Sifir 0.40 | 44.000| 40.000.000 | TL 40.000.000 909 0(530) 426 2001
5 | Marmaris/Turgut Denize Sifir 0.20 | 25.000 7.500.000 | USD 30.906.000 1.236 0(252) 41274 46
6 | Marmaris/Kumlubik | Denize Sifir 0.20 | 19.600| 37.000.000 | TL 37.000.000 1.888 0(252)476 75 80
7 | Marmaris/Adakdy Denize Sifir 0.10 | 31.000 | 10.000.000 | EURO | 49.472.000 1.596 0(252) 412 74 46
8 | Marmaris/Sogit Denize Sifir 0.20| 3.915 1.150.000 | USD 4.738.920 1.210 0(252) 412 92 32
9 | Marmaris/Turung Denize Sifir 0.20 820 850.000 | TL 850.000 1.037 0(544)31034 75
10 | Marmaris/Selimiye Denize Sifir 0.30| 5.500 8.000.000 | TL 8.000.000 1.455 0(252) 446 40 74
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Yapilan emsal arastirmasinda taginmazlann bulundugu bélgede arsa vasifi taginmazlarin birim satg
degerlerinin konum, ulagim imkanlan ile imar plani fonksiyon ve yapilasma sartlarina bagh olarak degigkenlik

gosterdigi goriilmistar.

> Konut Piyasasi Aragtirmasi

Degerleme konusu gayrimenkuller ile ilgili pazar analizi kapsaminda Mugla ili, Marmaris Iigesi Igmeler ve
Merkez Mahallelerinde yer alan satiik Konut/Villa emsalleri arastinlmis ve emlak uzmanlarinin gorislerine

basvurulmustur.

Bilgede yer alan satilik konut/villa niteligindeki tasinmazlar:

. Alan ) satis Satig Birirn pazarhik Pa.zarhkll Sat{; :
Sira Mevkii m3) Satis Degeri Kur Deggeri (TL) Degeri Payi Birim Degeri lletisim
{TL/m?) (TL/m?)
1 | Marmaris/igmeler | 450 2.750.000 TL 2.750.000 6.111 10% 5.500 0(252) 41255 22
2 | Marmaris/igmeler | 375 475.000 usD 1.957.380 5.220 10% 4.698 0(252) 41255 22
3 | Marmaris/igmeler | 250 1.500.000 TL 1.500.000 6.000 10% 5.400 0(252) 417 0037
4 | Marmaris/igmeler | 225 320.000 usD 1.318.656 5.861 10% 5.275 0(252) 413 64 44
5 | Marmarisfigmeler | 330 1.980.000 TL 1.980.000 6.000 10% 5.400 0(533} 94999 37
6 | Marmaris/igmeler | 300 1.750.000 TL 1.750.000 5.833 10% 5.250 0{252) 455 45 35
7 | Marmaris/igmeler | 175 1.150.000 TL 1.150.000 6.571 10% 5.914 0(533) 949 99 37

Yapilan emsal arastirmasinda taginmazin bulundugu bélgede konut/villa niteligindeki yeni yapim taginmazlarda
konum ve yapi ézelliklerine gore (pazarlanan alanlar dikkate alinarak) birim satis degerinin 5.000 TL/m2- 6.000
TL/m2 arasinda 5.450.-TL/m?2 ~ 1.270 USD/m2 deger edebilecedi kanaatine variimigtir.
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Marmaris Ilgesi'nde merkez ile icmeler Bélgesi'nde gok sayida konaklama tesisi bulunmaktadir. Bolgede sahil
kesimlerinde denize sifir, nitelikli ve yiiksek kapasiteli turizm tesisleri de mevcut ofup bunlardan bazilan asadida

incelenmistir.

Marmaris ve I¢meler Bolgesinde yer alan 5 Yildizh Oteller

MARTI RESORT HOTEL

Toplam Oda/Yatak Sayisi:275/550

Ortalama Oda Fiyati: 200 USD

ELEGANCE INTERNATIONAL
HOTEL

Toplam Oda/Yatak Sayisi:193/386

Ortalama Oda Flyati: 210 USD

SENTiDO ORKA LOTUS BEACH

Toplam Oda/Yatak Sayisi: 444/888

Ortalama Oda Fiyati: 160USD

LA}

w4
“a
§¥y

GRAND YAZICI PALACE

Toplam Oda/Yatak Sayisi: 459/918

Ortalama Oda Fiyat: 220 USD

GRAND YAZICI MARES

Toplam Oda/Yatak Sayisi:440/880

Ortalama Oda Fiyati: 190 USD

MUNAMAR BEACH HOTEL

Toplam Oda/Yatak Sayisi: 180/360

Ortalama Oda Fivat: 180USD

Yapilan pazar arastirmast sonucunda elde edilen emsal otel Gzellikleri ve gecelik konaklama fiyatlan ile ilgili
olarak elde edilen veriler dogrultusunda her sey dahil giinliik oda fiyatlaninin 160 USD — 220 USD araliginda
oldugu gériilmiis olup 180 USD/Gece olarak takdir edilmigtir.

7.3.1.2.

Emsal Karsilagtirma Analizi ve Sonuglan

Delierlemede Esas Alinan Benzer Satis Omeklerinin Tamm, Satis Bedelleri ve Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

Emsal Karsilastirma Analizi sonucu pazarda yer alan emsal veriler igin yapilan diizeltmeler sonucu degerleme
konusu taginmazin arsa birim satis degerleri asagidaki sekilde takdir edilmis olup takdir edilen deder asagidaki

tabloda verilmistir.

» Arsa Pazar Aragtirmasi Sonuglan

Emsal Arsalarin Ozellikleri

Sira Mevkii Konum/Ulasim imar Fonksiyon Diizeltiimis Alan (m?)
1 Marmaris/icmeler Cars) icinde 0.30 Konut 560
2 Marmaris/Armutalan Cars! icinde 0.15 Konut 9.000
3 Marmaris/Selimiye Denize Sifir 0.20 Turizm 10.000
4 Marmaris/Turung Denize Sifir 0.40 Turizm 19.650
5 Marmaris/Turgut Denize Sifir 0.20 Turizm 90.000
6 Marmaris/Kumlubiik Denize Sifir 0.20 Turizm 4.412
7 Marmaris/Adakéy Denize Sifir 0.10 Turizm 40.000
8 Marmaris/Sagiit Denize Stfir 0.20 Turizm 17.000
9 Marmaris/Turung Denize Sifir 0.20 Turizm 5.496
10 Marmaris/Selimiye Denize Sifir 0.30 Turizm 1.571
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Arsa Emsal Diizeltme Tablosu

= Pazarhk Birim Dedger miastirimis Birim
Sira Mevkii Konum/Ulasim Pay: mmege UV“D g::’m'fnz)
1 0% 0% 10% 1.339 1.205
2 -10% -5% 10% 1.250 1.313
3 0% 0% 10% 1.574 1417
4 -20% -20% 10% 909 1.182
5 0% -10% 10% 1.236 1.236
6 20% 0% 5% 1.888 1416
7 0% 0% 10% 1.596 1.436
8 0% -15% 10% 1.210 1.271
9 -10% -20% 10% 1.037 1.244
10 0% 0% 10% 1.455 1.309

Emsal Karsilagtirma Analizi sonucu pazarda yer alan emsal veriler icin yapilan diizeltmeler sonucu degerleme
konusu taginmazlarin arsa birim satis degeri 1,350 TL/m? olarak takdir edilmigtir.

Emsal Kargilastirma sonucu degerleme konusu tasinmazlar icin takdir edilen deder asagidaki tabloda verilmistir,
Emsal Karsilastirma Yéntemi ile Hesaplanan Arsa Degerleri

Tasinmaz Alan{m?) Dei;i(l:li':‘;‘mi) Arsa Dederi (TL) | Yuvarlatilmis Arsa Deder (TL)
2518 Parsel 163.968,72 1.350 221.357.772 221.360.000
1598 Parsel 9.509,00 1.350 12.837.150 12.840.000

TOPLAM 234.194.922 234.200.000

Emsal Karsilastirma Analizi sonucu degerleme konusu taginmaziardan 2518 parsel icin arsa degeri
221.360.000 TL olarak, 1598 parsel icin arsa degeri 12.840.000 TL olarak hesaplanmig olup toplam
234.200.000 TL degder takdir edilmistir,

7.3.1.3. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler
Degerleme konusu tasinmaz Turizm fonksiyon ve parsel iizerindeki yapilar kullanilabilir olmadiindan kira degeri

analizi yapiimamistr.

7.3.2. Maliyet Olusumlan Analizi

Degerlemeye konu taginmazlar icin diizenlenmis olan yapi ruhsatlaninin gegeriligini yitirmis olmasi nedeni ile
parseller (izerinde ilgili imar kosullarina gére proje gelistirmesi yapiimigtir. $S6z konusu proje geligtirmeleri, Gelir
Yéntemi ile arsa deger takdirine althk olusturmas: amac ile yapilmis olup tahmin ve takdir edilen proje
maliyetleri is bu boliimde aciklanmstir.

~TURIZM IMARL ALAN ~KONUT IMARL ALAN . Parsel No 1598
‘Parsel No 23518 Parsel No 2518 Parsel Yiizélgimi 9.509,00 m2
[Parsel Yizbigimii 77.000,00 m2 Parsel Yiiz858mii 86.968,72 m2 Emsal Abn 13 12.361,70 m?
Emsal Alin 1,3 100.100,00 m? Emsal Alan 13 113.088,34m? Emsal Harki Ingaat Abni 30%  3.708,51m?
Emsal Harii fngaat Abmi 30%  30.030,00 m? Emsal Haric Insaat A 15%  16.938,90m? | |yo) Koty Ustil insaat Alan 16.070,21 m?
Yol Kotu Ustll insaat Abn 130.130,00 m2 Yol Kotu Ustii insaat Aln 130.018,24 m? Ortabm Oda Adedi 100 161 adet:
Ortalam Oda Adedi 35 1.531 adet Ortabm Qda Adedi 250 520 adet
Bodrum Kat Abn Hesabi
Bodrum Kat Alan Hesabi Bcdrum Kat Afin l-_!s.abu Yapi icin Otopark ihtiyac 100 161 adet
Yapt l;!| Otopark [htiyaci 85 1.531 adet Yapr 19{' PtOPa"k Ihtiyac 250 520 adet 1 Arag ich Gereki Otopark Alan 20 mz
1 Arag I¢in Gereki Otopark Al 20 m2 1 Arag Ich Gereki Otopark Abm 20 m? B
Toplam Bodrum Kat Akni 30.619 m2 Topkm Bodrum Kat Alan: 10.401 m? [Toptarn Bodrom Ket Ak .
Sijnak Abn Hesabi 2 5.205 m2 Sgnak Alin Hesabr 2 5201 me | |SEmekAbn Hesaby s -
Teknk Hacimier 5% 6.507 m? Teknk Hacimler 5% 6501 ma | | TeknkHacimer 5% Lk
Depolar ve Dijer Aniar 8% 10.410 m2 Depobr ve Dijer Alanbr 8% 10.401 m2 Depobr ve Dijer Alanbr 0% 0m?
Sosyal Test Ak, m2 *505 2.000 m2 Sosyal Tesk Abny, m2 50 2.000 m2 Sosyal Tesis Aan, m?2 5% 618 m?
Toplam Bodrum Kat Alant 54.741 m2 Toplam Bodrum Kat Alani 34,505 m2 Toplam Bodrum Kat Abni 5.278 m?2
¥ ingaat Alam 184.871 m? ¥ insaat Alam 164.523 m? % ingaat Alamt 21.349 m?
[Parsel No | ¥ Yiizéiim, m2 | Fonksiyon | ~Fonkslyon Y{iz8kiimd, m2 | Yol Kotu Ustii Abn, m? | Yol Kotu Al Alan, m2| Topam insaat Abn, m2 | ~Yapi Oturum Abn, m2 | Oda Adedi | Vila Adedi
1598 9.509,00 Otel 9.509,00 16.070,21 5.278 21.348,66 7.304,64 161
- o Otel 77.000 130.130,00 54.741 184.870,92 18.590,00 1.531
Vila 86,969 130.018,24 34.505 164.522,80 18.574,03 520

TOPLAM | 173.477,72 173.477,72 276.218,45 94.523,93 370.742,37 44.468,67 1.691,64| 520,07
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1598 Numaral Parsel Proje Maliyet Hesabi / Turizm Fonksiyonu

Maliyet Analizi

Arsa Alani 9.509,00 m?
Yapi Alanlan 16.070,21 m?
Ortak Kullanim Alanlan {Otopark, siginak, lobi, hol, teknik hacimier) 5.278,45 m?
Toplam ingaat Alani 21.348,66 m?
Bina Taban Alani ~ 7.304,64 m?
Peyzaj Alani 2.204,36 m?
BiNA MALIYETI Birim Maliyet

Bina Gelistirme Maliyeti 21.348,66 474,136 USD/m? 10.122.165 USD
Peyzaj Maliyeti 5.278,45 m? 100 USD/m? 527.845 USD
Proje ve Danismalik Maliyetleri 2,00% 202.443 USD
Yasal izinler ve Harglar 1,00% 101.222 USD
Satig-Pazarlama ve Diger Maliyetler 0,00% 0 USD
Tefrigat Mefrugat Maliyeti 25,00% 2.530.541 USD
TOPLAM BiNA MALIYETI 13.484.215 USD
GELISTIRME PRiMi 15% 2.022.632 USD
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI 15.506.848 USD
TOPLAM GELISTIRME MALIVETI 66.490.261 TL
ORTALAMA BiRiIM MALIYET, USD/m? 726,36 USD
ORTLAMA BIRiM MALIYET, TL/m? 3.114,49 TL

Yapilan hesaplamalar sonucunda 1598 parsel iizerinde gelistiriimesi planlanan proje icin toplam 66.490.261
TL maliyet dederi hesaplanmigtir. (Tefrisat & mefrugat dahil)

2518 Numarah Parsel Proje Maliyet Hesabi / Turizm Fonksiyonu

2518 Parsel Otel Projesi Maliyet Hesabi

Arsa Alan 77.000,00 m?
Yapi Alanlan 130.130,00 m?
Ortak Kullanim Alanlan (Otopark, siginak, lobi, hol, teknik hacimler) 54.740,92 m?
Toplam ingaat Alan 184.870,92 m?
Bina Taban Alani~ 18.590,00 m?
Peyzaj Alani 58.410,00 m?
BINA MAUIYETI Birim Maliyet

Bina Gelistirme Maliyeti 184.870,92 543,635 USD/m? 100.502.384 USD
Peyzaj Maliyeti 54.740,92 m* 75 USD/m? 4.105.56% USD
Proje ve Danigmalik Maliyetleri 2,00% 2.010.048 USD
Yasal lzinler ve Harglar 1,00% 1.005.024 USD
Satis-Pazarlama ve Diger Maliyetler 0,00% 0 UsD
Tefrigat Mefrugat Maliyeti 25,00% 25,125.596 USD
TOPLAM BiNA MALIYETi 132.748.621 USD
GELISTIRME PRIMI 15% 19.912.293 USD
TOPLAM GELISTIRME MALIYETi 152.660.914 USD
TOPLAM GELISTIRME MALIYETi 654.579.468 TL
ORTALAMA BiRiM MALIYET, USD/m? 825,77 USD
ORTLAMA BIiRiM MALIYET, TL/m? 354074 T

Yapilan hesaplamalar sonucunda 2518 parsel iizerinde gelistirilmesi planlanan proje icin toplam 654.579.468
TL maliyet degeri hesaplanmigtir. (Tefrisat & mefrugat dahil)
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2518 Parsel Villa Projesi Maliyet Hesabi

Arsa Alani 86,968,72 m?
Yapi Alanlan 130.018,24 m?
Ortak Kullanim Alanlan {Otopark, siginak, lobi, hol, teknik hacimler) 34.504,56 m?
Toplam ingaat Alan 164.522,80 m?
Bina Taban Alani ~ 18.574,03 m?
Peyzaj Alani 68.394,69 m?
BINA MALIYETI Birim Maliyet

Bina Gelistirme Maliyeti 164.522,80 274,5 USD/m? 45,161.465 USD
Peyzaj Maliyeti 54.740,92 m? 75 USD/m? 4,105.569 USD
Proje ve Danigmalik Maliyetleri 2,00% 2.010.048 USD
Yasal izinler ve Harglar 1,00% 1.005.024 USD
Satis-Pazarlama ve Diger Maliyetler 0,00% 0 UsD
Bina Digt Ek Gelistirme Maliyeti 25,00% 25.125.596 USD
TOPLAM BiNA MALIYETI 77.407.702 USD
GELISTIRME PRiMi 15% 11.611.155 USD
TOPLAM GELISTIRME MALIVETI 89,018,857 USD
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI 381,695.056 TL
ORTALAMA BIRIM MALIYET, USD/m? 541,07 USD
ORTLAMA BiRIM MALIYET, TL/m? 232001 TL

Yapilan hesaplamalar sonucunda 2518 parsel lizerinde gelistirilmesi planlanan proje igin toplam 381.695.056

TL maliyet dederi hesaplanmistir.

Degerleme konusu parseller iizerinde gelistirilen projelerin toplam maliyeti 1.102.764.785 TL olarak

hesaplanmigtir.

Parsellerin bulunduklan bélgedeki arazinin edimili olmasi ve arazinin topodrafik ve jeolojik yapisi nedeniyle
yapilacak teknik incelemelerde insaat alaminda ve insaat maliyetlerinde ciddi farkliiklar olabilecedi

distindlmektedir.

Gelir indirgeme Yaklasimi

Uygulamada Gelir Iindirgeme analizi iki ayn yéntem olarak kullaniimakta olup, Direkt Gelir Kapitalizasyonu ve

Nakit/Gelir Akimlari analizi olarak ikiye ayniimaktadir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Degerleme konusu tasinmazlar icin dejerlemede Direkt Kapitalizasyon Yéntemi kullaniimamigtir.

7.3.3.2. Nakit Akimlan Analizi Yontemi

Bu yaklagimda gayrimenkullerin yilik getirdigi gelirler veya gayrimenkulde en etkin ve verimli kullanim ile
geligtirilecek projenin yillara yaygin olarak nakit akislan hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelitleri, indirgeme
orant ile indirgenerek, konu gayrimenkullerin net bugiinkii degerleri hesaplanr.

2518 parsel ve 1598 parsellerin mer'i imar plani kogullari ve ¢evre yapilasmalarina gore turizm ve turizm+konut
fonksiyonlu kullanimlaninin verimli olacagi diisiiniilerek gelistirme yapilmigtir. Tlgili gelistirme hesaplan 7.3.2
numaral baghkta belirtilmis olup parsellere iliskin nakit akimlar asagida belirtilmigtir.
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1598 PARSEL OTEL PROJES!

Odo Sayist 16!

Otelin acik kalma siiresi{giin)

Insaat Alam 21,348,

Arsa Alant (Yakloagik tesisin bulundudu kisim) 9.509,

Gayrimenkul Sigortasi Motrahi 10.122.1f

Gayrimenkul Vergisi Matrahi 11.337.94

Kapt. Oram 8,0%)

Piyasa Artis Oranit 2,4%

Indirgeme Oram 12,0%)

GELIRLER v 2.vid v 4.y 5.yl 9.vd 10. v
Ortalam Doluluk orani % 55% 70% 75% 80% 80%
Satilan Oda sayist 15.910 20.248 21.695 23.141 23141
Ortalama Oda fiyati (USD} 180 184 189 193 198 223 28
Toplam Yatak Gelirleri 3.002.819 3.913.492 4.293.660 | 5.156.513 | 5.280.270
Diger Gelirler {Kiralamalarvb) 25,0% 750.705 978.373 1.073.415 | 1.289.128 | 1.320.067
TOPLAM GELIRLER | | 4.891.865 | 5367.075 | 6.445.642 | 6.600.337
GIDERLER

ISLETME GIDERLERI

|GenelYénetim ve Pesonel Gidereri 20,0% 978.373 1.073.415 | 1.289.128 | 1.320.067
Yiyecek & icecek 19,0% 929.454 | 1.019.744 | 1.224.672 | 1.254.064
Oda giderleri 4,0% 195.675 214.683 257.826 264.013
Pazarlama Giderleri 3,00 146.756 161.012 193.369 198.010
Enerji Giderleri 6,09 293,512 322.025 386.739 396.020
Basit Tamiratlar 1,0% 48.919 53.671 64.456 66.003
Diger Giderler 3,0% 146.756 161.012 193.369 198.010
Toplom lsletme Giderleri 2.739.445 | 3.005.562 | 3.609.559 | 3.696.189
[BROT ISLETME KARI 0 | | 2152421 | 2361513 | 2.835.082 | 2904248 |
SABIT GIDERLER

Gayrimenkul Vergisi 0,4% 48.696 49.865 56.143 57.4%0
Sigorta 0,2% 21.737 22,259 25.061 25.663
Yenileme Fonu 2,5% 122.297 134.177 161.141 165.008
Toplam Sabit Giderler [} 0 0 192.730 206.301 242,345 248.161
YAPI MALIYETI 35% 45% 20%

BINA GELISTIRME EK MALIYETLER] 15.506.848 | 5.427.397 | 7.145.585 | 3.175.802

[ropLam GiDERLER | 5.422.397 | 7145555 | 3.a75.802 [ 2932174 | 3211863 | 3.850905 | 3.844350 |

|mEF isLETME GELIRLERI

| 402% | 5427397 [ -7.345555 | -3.a75.802 | 19s9.691 | 2.155.212 | 2503737 | 2.655.997 |

1.Net isletmeden alinan pay (Base Fee) 8,0% ]56.775[ 172.417 207.499| 212.479|
2.Briit [sletme Gelirinden alinan pay (Incentive Fee) 2,0% 43.048| 47.230) 56.722' 58.083'
20.817.814
[NET NAKT ARSI | | 5.427.297 | -7.145.555 | -3.175.802 | 1.750.867 | 1.935.565 | 2.329.517 | 32.203.239 |
|Net Bugiinkii Deger, UsD | 1204 319008
[Net Bugtinka Deger, 1L 13.695.527
|Net Bugiinkii Deger, TL (Yuvariatiimis} 13.700.000/
[Arsa Birim Satis Degerl, TL/m? Lea1
B P
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2518 Parsel Projeksiyon

2518 PARSEL OTEL VE VILLA PROJESI

Villa Adedi 5208
Villa Insaat Alant 164,523
Oda Sayst 1.531
Otelin agtk kalma stresi(gin} 1804
Otel Insaat Alam 184.870,92,
|Arsa Alam 163.968, 71
Gayrimenkul Sigartast Matraht 145.663.84%
Gayrimenku! Vergisi Matrahs 163.349.435)
Kopt. Orani B,09%¢
Piyasa Artis Orans 2,4

Indirgeme Orans 12,0%

(OTEL FONKISYONU NAKIT AKIS PROJIEXSIYONU

GELIRLER v 2vi v avd 9. vid 10. Yl
Ortalam Doluluk cram % 5% 80% 80%
Satilan Oda sayis! 179.120 220.456 220,456
[Ortalama Oda flyati (USD) 180 184 189 193 223 228
Toplam Yatak Gelirleri 34.619.177 49.123.931 50.302.905
Diger Gelirler (Kiralamalarvh} 25,0% 8.654.794 12.280.983 12.575.726
[ToPLAM GELIRLER | | 42mom | eramon | esmsi
GIDERLER
ISLETME GIDERLERI
|GenelvSnetim ve Pesonel Giderleri 20,0% 8.654.794 12.280.983 12.575.726
Yiyecek & Igecek 19,0% 8.222.055 11.666.934 11.945.940
Oda giderleri 4,0% 1.730.959 2.456.197 2,515,145
Pazarlama Giderleri 3,0% 1.298.219 1.842.147 1.886.359
Enerji Giderleri 6,0% 2.596.438 3.684.205 3772718
Basit Tamiratlar 1,0% 432.740 614.049 628.786
Diger Giderler 3,0% 1.208.219 1.842.147 1.886.359
Toplam lsletme Giderleri 24.233.44 34.386.752 35.212.034
|BROT iSLETME KARt [ | | [ 19.010547 27.018.162 27666598
SABIT GIDERLER
|Gayrimenkul Vergisi 0,5% 701.580 808.857 828.280
Sigorta 0,2% 312.811 360.646 369.302
[Yerileme Fonu 3,0% 1.298.219 1.842,147 1.886.359
Toplam Sabit Giderler 0 0 0 2.312.610 3.011.661 3,083.941
YAPI MALIVETT 25% 45% 30%
BINA GELISTIRME EX MALIYETLER] 152.660.914 38.165.229 70.346.249 46.897.433
[rorLam GiDeRLER | 38165229 | 703468 | 46sera33 | 26506034 | 3398412 | 320597 |
[NETISLEYME GEVRLERI | s9a% | -ssassz0 | -70346m9 | ssoras [ tezzem | 2ao0es01 | 24s5m2657 |
[:I.Net Isletmeden alinan pay (Base Fee} 8,0% [ 1.338.235' 1.920.520' 1.96&613'
[an‘Jt Isletme Gelirinden alinan pay {Incentive Fee) 2,0% ] 3so.su| 540.353' 5'53.332]
275.783.907
[oTeL FoNKisYONU NET NAKIT AKIS) | [ ssimze | 73 | 467433 | 15008891 | 21545618 | 276620 |
[VILLA PROJES] NAKIT AKIS PROJEKSIYONU
Satiy Hizi 100% 15% 30% 25% 20%
Satilan Villa Adedi 520 7 156 130 104
Satifan Villa Alan, ortalama 164,523 24.678 £9.357 41131 32.905
Birim Satis Degeri 12720 1270 1.300 1.332 1364
VILLA SATIS HASILATI 31.341.593 64.187.582 54.73.403 44.870.372
YAP! MALIYETY 25% 45% 30%
Proje Gellstirme Giderlesi 89.018.857 38.165.229 70.346.249 46.897.433
Giderierl 0 940.248 1925627 1.643.202
39,105,476 2271777 48.540.635
|viLea ProsEsi vET NAKIT AKIS! | -z7masss | sosa1es | Gamme | assmam2 | | |
[PROJE NET NAKIT AKIS! f 45.929.112 | TRA0.384 ] 40,664,665 I 59.879.253 | 21.545.618 | 297.846.620
[Net Bugtnka Deger, usD 12,0% 54.847.208)|
Net Bugdnkd Deger, TL 235.173.851)
Net Deger, TL( 235,170.000)
Arsa Birim Satis Degerl, Ti/m? 1434
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1598 ve 2518 numaral parsellerin mer’i imar plam fonksiyonlan ve yapilasma sartlan dikkate alinarak proje
geligtirilmistir. Geligtirilen projenin hasilat ve giderleri hesaplanarak bugiinkii arsa degeri takdir edilmistir.

Yapilan hesaplarda esas alinan varsayim ve kabuller asagrda belirtildigi gibidir.

o Proje gelistirmede belirtilen alanlar yakiasik olarak Gngoriilmiistir.

o Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi ile elde edilen veriter dodiruftusunda projelerde yer alan satiabilir
alanlarin 1. Yif igin 1,270 USD/m?Z birim salis dederi ile satilabilecedi ongoriiimiistdr.

e Proje gelistirilen turizn tesisleri igin odabast fiyatr 180 USD olarak Ongorilmis, insaatiann
tamamlanmasindan sonra 4. Yilda doluluk oraninin %65, 5.yilda %70, 6.yil %75 ve geri kalan yillarda
%80 oraninda stabil olacad varsayimistir.

o Yillara gbre satis oranlan 1.yd igin %15, 2.y igin %30, 3.yl icin %25, 4.y igin %20 ve 5.y icin %10
olarak ongoriilmiistir.

o Maliyet gerceklesme oraniarn 1.yil icin %25, 2.yil icin %45, 3.yl icin ise %30 olarak éngdriiimiistiir.

o VYillara gére deder artis primi ile maliyet artis oranianmin USD bazinda piyasa artis oram kadar olacadi
Ongordimiistir.

o Etkin vergi orar sifir kabul edilmistir.

e Girisimci karinin yaklasik 915 olacadi Ongorilméstir,

e Enflasyon orani %2,4 (USD bazinda) olarak alinmistr.

o Iskonto orani %12 olarak kabul edilmis olup hesap detayr asadida belirtilmistir.

2028

usD
RF {Risksiz Getiri Orani) 6,3 RF = 2028 Yili Eurobond (USD) getiri orani %6,30 olarak kabul edilmistir.
RM-RF (Piyasa Getirisi) 5,10 RM-RF=S & P Ortalama Getiri Oram %5,10'dur.
B {Sektdr Betasi) 0,59 B = Tiirkiyede faaliyet gbstermekte olan ve portféyiinde turizm yogunluklu gayrime
C (Diger Riskler) 2,88 faaliyet gosteren gayrimenkul gelistirme sirketlerinin ortalamasi ainmigtir.

€ = Ulke Riski puani 2,88 olarak eklenmistir.

|RE (indirgeme Orani) 12,19%)|

12,00%

Yapilan hesaplar sonucunda degerleme konusu 1598 parselin Geligtiriimis Arsa Net Bugiinkii Degeri toplam
13.700.000 TL, 2518 parselin Gelistirilmis Arsa Net Bugiinkii Degeri Toplam 235.170.000 TL olmak (izere
toplam 248.870.000 TL olarak hesaplanmigtir.

7.4. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Degerleme calismast kapsaminda vyapilan arastirmalarda gayrimenkullerin  hukuki durumunda risk

olusturulabilecek herhangi bir kayda rastanmarmustr.

7.5. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu parsellerde miisterek veya béliinmiis kissmlar bulunmamaktadir.
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8. GAYRIMENKULLERE ILiSKIN ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIiRILMESI

8.1. Analiz Sonuclarinin Uyumlastiriimas:

Degierleme konusu tasinmazlarin deger takdirinde Emsal Karsilastirma, Maliyet Analizi ve Gelir Indirgeme
Yéntemleri (Nakit Akimlan Analizi) kullanilmistir.

1598 ve 2518 numaral parsellerin arsa degeri, emsal karsilastirma yontemi ile hesaplanmis olup ayrica Gelir
Indirgeme Yéntemi ile gelistirilmis arsa defieri hesabi yapilmistr. S6z konusu gelir yonteminde kullaniimak iizer
Maliyet Olusumlan Analizi ile parsel {izerinde gelistirilecek projenin maliyeti hesaplanmistir,

Emsal Karsilagtirma ve Gelir indirgeme Yaklagimi ile takdir edilen degererin ortalamasi lehinde yuvarlatilarak

uyumlagtirma yapilmis olup uyumlagtinimis degerler agadida belirtilmigtir.

. EMSAL KARSILASTIRMA GELIR iINDIRGEME UYUMLASTIRILMIS

EREpMERRPL YONTEMI (TL) YONTEMI (TL) PAZAR DEGERI (TL)
1598 12.840.000 13.700.000 13.300.000
2518 221.360.000 235.170.000 228.300.000
TOPLAM 234.200.000 248.870.000 241.600.000

8.2. Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri ve Varsayimlar ile

Ulasilan Sonuclar

Degerleme konusu parseller izerinde gelistirilmesi planlanan projeler icin diizenlenmis olan ruhsatlarin

gegerlilik siirelerinin sona erdigi anlagiimis olup konu parsellerin arsa defer takdiri icin tarafimizca proje

gelistirilmigtir. Parsel iizerinde gelistirilen projelere iligkin varsayim ve kabuller 7.3.3.2 numarali bashkta
agiklanmis olup varsayim ve kabuller aynca asagida belirtilmistir.

o Proje gelistirmede belirtilen alaniar yaklasik olarak 6ngoriiimdstiir.

o Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi ife elde edilen veriler dodirultusunda projelerde yer alan satiabilir
alaniarm 1. Yil igin 1.270 USD/m?Z birim satis dederi ile satilabilecedi dngoriiimistdr.

o Profe gelistirilen turizmm tesisleri icin odabasi fiyatr 180 USD olarak dngoriilmis, insaatlarin
tamamianmasindan sonra 4. Yilda doluluk oraninin %65, 5.yilda %70, 6.yd %75 ve geri kalan yillarda
%80 oraninda stabil olacadii varsayimistir,

o Yillara gbre satis oranlar 1.yi! icin %15, 2.yl icin %30, 3.yl icin %25, 4.yil icin %20 ve 5.yi icin %10
olarak éngérilimiistiir.

s Malivet gerceklesme oranian 1.yl igin %25, 2.yl icin %45, 3.y icin ise %30 olarak 6ngoriilmdstiir.

o VYilara gore deder artis primi ile maliyet artis oranlarinin USD bazinda piyasa artis oram kadar olacadi
ongdrilmiistdr,

s FEtkin vergi orami sifir kabul ediimistir.

»  Girisimci karinin yaklasik %15 olacadiy ongoriimdstir.

o Enflasyon oram %2,4 (USD bazinda) olarak alinmustr.

o Iskonto orani %12 olarak kabul edilmis olup hesap detayr asadiida belfirtilmistir.

Parsel lizerinde bulunan yapilanin ruhsat gegerlilik siirelerinin sona ermesi nedeni ile s6z konusu projelerin

tamamlanmis olmasi durumunda bugiinki degerleri takdir edilmemigtir,
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8.3. Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler

Asqari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Almadiklannin Gerekceleri

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bdlgede yetkili kurumlarda ulasilan resmi bilgiler dogrultusunda

asgari bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

8.4. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi
Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedidi Ve Mevzuat Uyannca Alinmas: Gereken izin Ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz

Olarak Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Gériis
Degerleme konusu 2518 numarall parselde kaba ingaat halinde otel ve apart ingaati bulunmaktadir. S6z konusu

yapilara iliskin olarak 12.11.2012 tarihle yenileme ruhsati alinmigtir. Parsel iizerinde yer alan kaba insaat
halindeki otel ve apart otel insaatinin devam edebilmesi igin ilgili imar yénetmeligi geredi insaat ruhsatlarinin

yenilenmesi gerekmektedir.

Degerleme konusu 2518 numarali parselde 39 adet villa igin 19.10.2012 tarihli mimari proje onaylanmis ve
26.11.2012 tarihli Yapt Ruhsati diizenlenmistir. 1598 numarali parselde ise yapilmasi planlanan apart otel igin
19.10.2012 tarihli mimari proje, 26.11.2012 tarihli yapi ruhsati diizenlenmistir. Sinpas GYO A.S. tarafindan
tarafimiza ibraz edilen 25.11.2014 tarihli dilekgesi incelenmistir. Dilekgede 26.11.2012 tarihli ruhsatlarina
istinaden imalatlarina basladign belirtiimektedir. Ancak dilekgeye istinaden diizenlenmis herhangi bir belgeye
rastlanmadifindan Yeni yapi ruhsatlarinin 3194 sayili imar Kanunu’nun 29.maddesi ve Planh Alanlar Tip Imar
Yénetmeligi'nin 54. maddelerince ruhsatlanin yenilenmesi gerekmektedir. 3194 sayil imar kanunun 29. Maddesi
ve Planh Alanlar Tip Imar Yonetmeligi'nin 54. Maddesi geregince stz konusu ruhsatlann gecerliligini yitirdigi
anlagiimaktadir. Ancak imar planinda herhangi bir dedigiklik olmamasi nedeni ile s6z konusu ruhsatlarin

yenilenebilecegi diigiintilmektedir.

8.5. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Portfoye Alnmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Hiikiimleri Cergevesinde Analizi

Degeremesi Yapilan Gayrimenkuliin/Gayrimenkul Projesinin Veya Gammenkule Baﬁll Hak Ve Faydalann Gayrimenkul Yatinm

Ortakhi& Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuat Hiki nde Analizi

Tagsinmazlar hali hazirda G.Y.O. portfdyiinde olup Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde Gayrimenkul Yatinm
Ortakh§i portfoyiinde bulunmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuat gergevesinde bir engel bulunmadi§i kanaatine
vanlmigtir. 3194 sayili imar Kanununun 29.maddesi ve Planh Alanlar Tip Imar Yénetmeligi'nin 54. maddelerince
ruhsatlann yenilenmesi gerekmekte olup imar planinda herhangi bir degisiklik olmamas! nedeniyle konu
parseller icin diizenlenmis yap1 ruhsatlannin yenilenmesi sonrasinda portfoye “Projeler” bashgi altinda
alinabilecedi diistiniilmektedir.

23/1/2014 tarihli ve 28891 sayil (I1I-48.1.a) Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde
Dedisiklik Yapilmastna Dair Tebli§'de

"MADDE 22 - (Dediisik:RG23/ 1/201428891)

d) Gerceklestirecekieri veya yatirim yapacaklar projelerin ilgili mevzuat uyannca gerekii tiim izinlerinin alinmis, projesinin
hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi ofan tim belgelerinin tam ve dodiru olarak mevcut oldugu
hususlanmn badgimsiz gayrimenkul! dederleme kuruluslan tarafindan tespit edilmis olmasr gerekir.” deniimektedir.

Teblig'in 22. Maddesi dikkate alinarak;

1598 parsel icin 26.11.2012 tarihinde alinmis olan yap! ruhsatinin yenilenmesi gerektigi ve fiili durumda
lizerinde herhangi bir insaat bulunmamasi dikkate alinarak Gayrimenkul Yatinm Ortaklidrnin portféyiine
“Arsalar” baghgi altinda, 2518 numarak parsel iizerindeki 2012 yilindaki yenileme ruhsatfarinin tekrar
yenilenmesi gerekmekte olup Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi'nin portféyiine “Arsalar” bashgi altinda alinmasi

gerektigi kanaatine vanimistir.
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9. NiHAI DEGER TAKDIiRi VE SONUC
9.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Climlesi

Degerleme raporu; Sinpag Gayrimenkul Yatirim Ortakhi A.S. miilkiyetindeki; Mugla ili, Marmaris ficesi, igmeler
Kéyii'ne bagh 1598 parsel, 2518 parsellerin deger takdiri amaciyla diizenlenmigtir.

Degerleme konusu taginmazlarin degerinin belilenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemeler, konum,
altyam ve ulasim olanaklar, kullanim amaci, gevrede yapilan piyasa arastirmalan, giiniimiiz gayrimenkul
piyasasi kosullan dikkate alinmigtir. Konu parseller {izerinde yer alan yap: ve projelere iliskin yapi ruhsatlarinin
gegerlilik siirelerinin sona erdigi anlasiimis olup degerleme galismasinda arsa deger takdirinde bulunulmustur.
Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bélgede yetkili kurumlardan alinabilen resmi bilgiler
dogrultusunda asgari bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

Raporda befirtilen tiim bilgiler dikkate alinarak konu parsellerin pazar degerleri agadidaki tabloda belirtildigi
sekilde tahmin ve takdir edilmigtir.

9.2 Nihai Deger Takdiri

ligg 1 K.D.V. HARIC PAZAR DEGERI (TL) %18 K.D.V. DAHIL PAZAR DEGERI (TL)
Igmeler Koyii
1598 13.300.000 15.694.000
2518 228.300.000 269.394.000
TOPLAM 241.600.000 285.088.000

- Raporda belirtilen dederferin tamarmy K.D.V. HARIC dederferdir.

- T.CM.B. 09.05.2018 tarihi Doviz Alis Kuru 1 USD =4,2878 (Dedierfeme calismalan; 02.05.2018 — 17.05,2018
tarihleri arasinda yapimis olup hesaplamalarda; pazar arastimnalarinin yapiaidi tarih ofan 09.05,2018 taribli
déviz kuru kabul edilmistir)

Sonug olarak; Mugla 1li, Marmaris Tlgesi, igmeler Kdyii, 1598 parselin Pazar degeri (KDV HARIC) 13.300.000.-
TL (ONICMILYONUCYUZBIN TURKLIRAST) 2518 parselin Pazar degeri (KDV HARIC) 228.300.000.-TL
(IKiYUZYIRMISEKiZMILYONUCY(ZBIN TORKLIRAST) olarak tahmin ve takdir edilmigtir.
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