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UYGUNLUK BEYANI
Bilgim ve inanglanm dogrultusunda agadidaki maddeleri onaylanim:

e Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.
* Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla simirkdir.
o Rapor; tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

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

e Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla ilgili hicbir 6nyargimiz
bulunmamaktadir.

¢ Uzman olarak vermis oldu§umuz hizmet karsiligh icret raporun herhangi bir béliimiine bagh degildir.

* Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

¢ Degerleme uzmani/uzmanlan olarak mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktayiz.

s Degerleme uzmani/uzmanlan olarak de@erlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda daha
onceden deneyimiz bulunmaktadir.

s Rapor konusu miilk kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler

yapimgtir.

¢ Rapor igerijinde belirtilen degerleme uzmani/deerleme uzmanlannin haricinde hi¢ kimsenin bu
raporun hazilanmasinda mesieki bir yardimi bulunmamaktadir.

¢ Calsma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak geligtirilmis ve Uluslararasi Degerleme
Standartlanina uygun olarak raporlanmistir.

e Degerleme konusu taginmazlarin yer tespiti ve incelemeleri Degerleme Uzmamt M. Ozgiir SENGU
tarafindan yapilmistr,

»  Bu rapor Sorumlu Degerleme Uzmanlanndan Aysel AKTAN yonetiminde, Dederleme Uzmani Basaran
UNLD kontroliinde ve Degerleme Uzmani Mustafa Ozgiir SENGU tarafindan hazifanmistir.

¢
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1. RAPOR BiLGIiLERi

RAPORUN S.P.K. DUZENLEMELERI
KAPSAMINDA DEGERLEME AMACIYLA

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781 sayili
kararinda yer alan "Deferleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” gergevesinde, Sermaye Piyasas Mevzuati kapsaminda

HAZRLANIP HAZIRLANMADIGINA -

iLiSKiN ACIKLAMA hazifanmig, gayrimenkul defjerleme raporudur.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL VE : Konu rapor; Mugla li, Bodrum Tigesi, Eskicesme Mahallesi, 928 ada 2 ve

RAPORUN HAZIRLANMA AMACI 5 parsel, 929 ada 2 ve 3 parselde kayith tagnmaziann Sermaye Piyasast
Kurulu Mevzuati kapsaminda giincel satis deferinin takdiri amaciyla
hazidanmigtir,

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ . -
YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN ges%m; Sgﬂlsmasw olumsuz yonde etkileyen herhangi bir unsura

FAKTORLER

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN Dejerleme konusu Mugla Iii, Bodrum Iicesi, Eskicesme Mahallesi, 928
ada 2 parsel, 929 ada 2 ve 3 parselde kayith taginmazlar ile ilgili

gg:tg';‘é%f&::l:vlf ;lg;KYIANPILAN girketimizce daha dnce 11.08.2017 tarih ve 17_400_314 sayih defjerleme

BiLGILER raporu (Toplam KDV hari¢ de§er 54.790.200.-TL) hazifanmigtr.
Degjerleme konusu Mugla ili, Bodrum Iigesi, Eskicesme Mahallesi, 928
ada 2 parsel, 929 ada 2 ve 3 parselde kayith tagnmazlar ile ilgili
sirketimizce daha dnceki 20.12.2017 tarih 17_400_416 sayli dederleme
raporu (Toplam KDV hari¢ deer 60.404.200.-TL) hazifanmistr.
Degerleme konusu Mufla Ili, Bodrum ligesi, Eskicesme Mahallesi, 928
ada 5 parsel (Eski 928 ada 3 parsel) kayith taginmaz ile ilgili sirketimizce
daha &nceki 19.09.2017 tarih 17_400_375 sayih de§erleme raporu
(Toplam KDV harig deger 22.500.000.-TL) hazifanmustr.
Degerleme konusu Mugla 1ii, Bodrum Ticesi, Eskigesme Mahallesi, 928
ada 5 parsel (Eski 928 ada 3 parsel) kayith taginmaz ile ilgili sirketimizce
daha 6nceki 25.12.2017 tarih 17_400_417 sayili defierleme raporu
(Toplam KDV haric defier 23.500.000.-TL) hazifanmistr.

RAESHINHAZIRUAYANUAR *Mustafa Ozgiir SENGU Aysel AKTAN
Yiiksek Harita Miihedisi Sehir Planasi — Harita Mihendisi
Dederleme Uzmamn Sorumiu Degjerleme Uzmam
SPK Lisans No:402449 S.P.K. Lisans No: 400241

2.  SIRKET - MiSTERI BiLGILERI
SIRKETIN UNVANI HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

SIRKETIN ADRESL : Idealtepe Mah. Rifiu Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 -34841
Maltepe / ISTANBUL
Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84
www.harmonigd.com.tr  e-mail: info@harmonigd.com.tr
MUSTERI UNVANI DENIZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S,

MUSTERI ADREST : Bilyiikdere Cad. No:141 K:22 34394 Esentepe-Sigli / istanbul
Tel: (0212) 348 20 00
Miigterinin talebi; konu gayrimenkullerin giincel pazar degererinin takdir

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE

GETIRILEN SINIRLAMALAR edilmesi olup herhangi bir lkustlama getiriimemistir.

3. DEGERLEME RAPORU OZETi

RAPOR NUMARASI i 18_400_277

SOZLESME TARIHI : 01,10.2018

DEGERLEME TARIHI ! 25.12.2018

RAPOR TARIHI ¢ 28.12.2018

GAYRIMENKULLERIN TANIMI : Mugjla 1li, Bodrum ligesi, Eskicesme Mahallesi, 928 ada 2 ve 5 parsel,
929 ada 2 ve 3 parselde kayith taginmaziar

GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERI : 000

(K.D.V. HARIC) SESUS-000 T

GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERT :

(%18 K.D.V. DAHIL) b R T

HARSMQ
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4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGiLER

4.1. Gayrimenkullerin Konumu, Ulasimi ve Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkuller; Mugia ili, Bodrum ilcesi, Eskicesme Mahallesi, 928 ada 2 ve 5 parsel, 929
ada 2 ve 3 parselde kayth taginmazlardir. Dederlemeye konu taginmazlar iizerinde eskiden yer alan
Giindem ve Rexene Hotel mevcutta yikiimis durumdadir.

Degerlemesi yapilan taginmazlara ulagmak icin Bodrum merkezine yakin konumda olan Giimbet - Bitez
ydniinde ilerlerken sol kola aynlan Adnan Menderes Caddesi iizerindeki tasinmazlara ulagim saglanir.
Tasinmazlar Asarlik olarak anilan bolgede yer almaktadir. Tasinmazlara yakin konumda Otel/Hotel Turizm
Tesisleri, Konut Projeleri, Giiniibirlik Tesisler yer almaktadir.

Taginmazlann bulundugu bolgede turizm fonksiyonlu alanlarda yaz sezonundaki doluluk oram ~%80
seviyelerinde seviyelerindedir. Taginmazlann merkeze yakin konumda olmasi nedeniyle 4 mevsim konut
tercih edilen bélgede yer almaktadir. Tasinmazlann gevresi 4 mevsimlik konut projeler, yazlik konut projeleri,
miistakil konut ve yazlik yapilagmalar ile turizm ve giiniibirlik turizm fonksiyonlu olarak gelismistir. Orta-iist
diizey gelir grubunun ikamet ettigi yerlesim alanindaki yapilasma orani yiiksek seviyesindedir. Tasinmazlarin
konumlu oldugu bélgede yer alan konut fonksiyonlu yapilar sosyal tesis ve difer donanimian yiiksek diizeyde
olan site tarzi inga edilmis alanlardir.

Bolgeye ulagim karayolu, havayolu ve denizyolu ile sadlanabilmektedir. Hava yolu ulagimi Bodrum Milas
Havalimanlar’ndan saglanmaktadir. Bodrum, Marmaris, Fethiye ve Datga ilgeleri arasinda yapilan feribot
seferleri, bolgeye denizyolu ile ulagim imkani da saglamaktadir.

o
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Taginmazlara yakin konumlu Bodrum Dorai Evleri, Tuana Evleri, iskender Evleri, Bodrum Frame Suite Projesi,
Bodrum Caresse Biiyiikhanh konut projeleri yer almaktadir.

Bélgede yapilan ¢evre arastrmasinda bu projelerinde Turizm Tesis Alaninda yer aldigi, Tatil Evieri olarak kat
irtfaki kurularak uzun donem yazlik/konut amagh olarak tasarfandifi bilgisi edinilmistir. Sahile cepheli
parsellerde tatil evieri projesi igerijinde otel tesisi ile birlikte kat irtfakli olarak projelendirildigi bilgisi
edinilmistir.

LOKASYON

Bodrum Merkez L 3,3
Bodrum Turgutreis Yolu 2,1
Bodrum Marina 2,6
Bodrum Havalimani 34,5

*Mesafeler Google Earth (izerinden yakiasik olarak dlciimistiir,
4.2. Gayrimenkullerin Tamimi
ayrimenkuliin Yapisal Ozellikeri, i

letayl bilgi
Degerlemeye konu parseller iizerinde yer alan mevcutta yikimig olan eski otel yapilan ile ilgili olarak tapu
kaydinda 6306 Sayih Kanun geregi riskli yapidir beyanlan bulunmaktadir. Parseller iizerinde yer alan eski otel

yapilan mevcutta yikidmis durumdadir.

28.07.2017 tarihli 2017 yih Yeni yapi ruhsatian ile Kisa- Uzun Dénem Oda/Ev Kiralama Turizm Projesinin 929
ada 3 parsel ve 928 ada 2 parsel iizerine yapilmas! planlanmistir. 07.11.2017 tarih 2017/588- 1 ila 27 ve
589- 1 ila 15 sayith Deniz Gayrimenkul Yatnm Ortakhigi A.S. adina isim degisikligi Yapi Ruhsatlan tanzim
edilmistir.

929 ada 3 parsel iizerine toplam 13 blokta toplam 51 iiniteden olusan turizm projesi, 928 ada 2 parsel
tizerinde toplam 25 blokta toplam 77 adet iiniteden olugan turizm projesi tasarlanmigtir.

*929 ada 3 parsel igin; 50 adet uzun dénem, 1 adet 10 odal otel olmak iizere genel toplam 51 iinitedir.

*928 ada 2 parsel icin; 76 adet uzun dénem, 1 adet 8 odali otel olmak {izere genel toplam 77 iinitedir.
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928 ada 5 parsel (Eski 928 ada 3 parsel) ile ilgili olarak Belediye imar Miidiiriigi‘'nde ilk onaylan yapimis,
ruhsat tanzim agamasinda olan mimari projesi incelenmistir. Bu projeye gére toplam 7 blokta toplam 19 adet
initeden olusan turizm projesi tasarlanmis olup ingai faaliyetler baglamistir,

Miisteriden alinan bilgiye gére 929 ada 3 ve 928 ada 2 parsel icin tadilat projelerinin hazirlandii ve ilgili
Belediye Imar MiidiiHiigii'nde onay asamasinda oldugu belirtilmistir. Yasal prosediiriin devam etmesi sebebi
ile ilgili belediyede tadilat projeleri tarafimiza gosterilmemis olup projeler miisteriden temin edilmistir. Mevcut
durumda parseller iizerinde ingaat cahsmalan devam etmektedir.

929 ada 3 parselde H, G bloklarda betonarme iglerinin tamamlandii, dis duvarlarin orildiigi gortilmiigtir. H
ve G blokta projesine gore farklikdlar yapildii goriilmiistir. I ve F bloklarda betonarme iglerinin
tamamlandigi, dis duvarlann &riildiigili ve kaba siva iglerinin yapilmis oldugu goriimiistiir. J ve M blokta
betonarme islerinde normal katin tabliyesinin yapiimakta oldugu gériilmiistiir. K blokta betonarme iglerinde
normal katin kolon iglerinin yapiimakta oldugu goriilmiistiir. Mevcut insaat igleri imar arsiv dosyasinda onayll
ruhsat eki projesine gore farkliliklar gostermekte olup miisteriden alinan bilgiye gore onay asamasindaki
tadilat projesinde diizeltmelerin verildigi bilgisi edinilmistir.

928 ada 2 parselde 22, 23, 24 ve 25. bloklarda betonarme iglerinin tamamlandi§, dis duvarann ériildiigi,
tesisat islerinin yapildigi, kaba siva iglerinin yapilmig oldugu goriilmiistir. 22, 23, 24 ve 25. bloklann bodrum
kath olarak insa edilmekte olduju ve zemin katlann projesine gére degistiriimis oldugu, linitelerde mimari ve
sayl olarak degisiklikler oldugu goriilmistiir. Miisteriden alinan bilgiye gore onay asamasindaki tadilat
projesinde diizeftme verildigi bilgisi edinilmistir. igili belediyesinde yapilan incelemelerde konu taginmaza ait

kayitlara ulasilamamis olup, avan projesi miisteriden temin edilmistir.

19, 20 ve 21. Blogun bulundugu sirada 18 blogun iptal edildigi, 19, 20 ve 21. Blogun betonarme islerinin
tamamlandidi, dis duvarlann oriildiigi ve kaba svalann yapilmis oldugu goriilmiistir. 15, 16 ve 17. Blogun
betonarme iglerinin tamamlandigi dis duvarlann &riildiigii ve kaba sivalann yapilmis oldugu gérilmiistiir.

Miisteriden alinan bilgiye gore ilgili tadilat projesinde 18. blogun iptal edildi§i, bloklarda kismi kullanim
degisiklikleri yapildig, parselin kuzey kismindaki blok dagihmlarinda ve sayilarinda dedisiklikler olacadi bilgisi
edinilmigtir.

Genel olarak 929 ada 3 parsel ve 928 ada 2 parselde projelerine gére insaat galismalanmin farkh ilerledigi
gbrillmils olup miisteriden edinilen bilgiye gére tadilat projelerinin ilgili Belediye imar Miidiiligi'nde onay
asamasinda oldugu bilgisi edinilmistir. Tadilat projelerinin onay prosediirerinin devam etmesi sebebi ile ilgili
belediyede projeler tarafimiza gésteriimemistir.

e
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Tablo. 2 929 Ada 3 Parsel Proje Bilgileri:

Tip Blok Rick Swye Bodrum Kat [ry Zemin Kat () Normal Kat | Biok Topiam () [loklar Toplam ()
A AB 2 184 216 216 616 1232
B DEILLKM & 160 217 217 594 3564
4 L 1 92 100 100 292 292
) F 1 [ 217 217 434 au
Vi GH 2 ) 146 [ 146 232
3 [+ 1 89 101 97 287 287
Kapali Yollar 903
istinat Duvarlan 1155
TOPLAM 13 8159
o Ly Badeun Kat Tain Kot ol at
A AB 2 Fitness Alant. Oduni 3 adet 1+1 Onite 3 adet 141 Intte
B DEILEM 3 2 adet zemin kattaid 190 Oniteler lie irtibatl {oduniu, depo, kalorifer dairesi] 2 adet bodrum kat [le rtibatl) 190 Dnite. 1 adet 3+2 Unfte 2adet 241 Gite
c L 1 1 adet zemin katraki 140 dniveler ile iribatls [oduniuk, depc, kelortfer dairesi 1 adet bodrum kat lle irtibatly 140 Onite, 1 adet 141 Onite 1 adet 241 nite
[ F 1 - 1 adet 4+1 Onite 2adet 241 Onite
vi GH 2 - Hizmetii odali 2+1 ek kat Unfte -
v c 1 Mtare. Muturswbe, Arpy, Depe, Muatak, Finen Sadetotelodasimemiysn | Sadetotelodin
Tip Biok BlokSsyis | Bloktaki Onite Sayis: | Bloklardaki Unite Sayis | Uzun DSnem Onite | Kesa Dnem Unite |
A AB 2 [ 12 12
B D,E 1M 3 5 30 30
C L 1 3 3 3
D F i 3 3 3
V1 GH 2 1 2 2
vi c 1 i
TOPLAM 13 50 10
*50 adet uzun dénem, 1 adet 10 odaii otel olmak iizere genel toplom 51 linitedir.
Tablo. 3 928 Ada 2 Parsel Proje Bilgileri:
Te [ Blok Sy 3 Bodrum at =) | 1. Bodeum Kat |mr) Zemin Kat ) Morme! Kst (in) Mok Yoplom ) | Blubder
8 12173415, 16,.18.30 7 160 217 a7 534 4158
[ 7 1 92 100 100 m 9
D 21 1 [ 7 217 434 4
E 146 3 160 216 216 592 1776
F 1 1 185 218 218 &1 a1
v A 4 153 153 612
Vi 5101518 4 2 97 97 e 1084
Otel Bloju 2,1 2 mn 174 210 210 867 1734
Otel Bicgu 4 1 -] [ [ ] 263 263
Otel Bingy 3 1 135 2] 115 116 264 464
Otel Biogu Havia_ Makine Daines! 219
Kagali Yollar 2033
Istinat Dwvarlan 1907
TOPLAM F33 15657
ok 2 1 [
[EETATNTRRTE ) 140 Unfteler } e deiresi) 40 Onfoe, 1 adet 3+1 Gnite i 341 i
1 Orifteler e IrtSbath |k, dnpe i) 1 +0 Orite, 1 adet 1+1 Inite ‘adet 241 Unite
21 - 1 adet 4+1 Dnite 21
945 Ortaler i irtbat odkniul, depe. kalorter daimai} 2 1 sdecioate 1
1 Dbk, deg, knloriter dulres] 2adet 140 irsia, 1 adet 341 Orite 191
73 11183425 4 - Tok kath 343 tnite —
£] £1.1518 4 1 adet Jeerin kattal 141 depe, kalortfer deiresiy 1 Irtibath 3+1 Gohe 1 et 2+1 Grite
Otel Bisgu 21 2 ] 4 acet otel oces:
Otel B 4 1 h Kalortfer dafres, ege Resmmivcrs Uilgs hnin MAshusbe. O
Orel Blgs F] 1 s Ot Dwgm, Mutfok [l
Tip Blok Blok Says Bioktaki Onite Soyins | Blokiardaki Onite Uzun D3nem Onite Kisa Dnem Unite
B 12,17,14,13,16,19,20 7 5 35 35
C 7 1 3 3 3
D 21 1 3 3 3
E 986 3 6 18 18
F 11 1 5 5 5
v2 22,23,24,25 4 1 4 4
v3 5,10,15,18 4 2 8 8
Otet Blofu 21 2 8
Otel Bloju 4 1 0
Otel Blogu 3 1 0
TOPLAM 25 76 8
*76 adet uzun d3nem, 1 adet 8 odali otef olmok (izere penel toplom 77 Unitedir.
Tablo. 4 928 Ada 5 Parsel (Eski 928 ada 3 parsel) Proje Bilgileri:
ik Biok faym 2. Bodram Kat 1. Bodrum Kae Zarmin Kat [=") Siok Toghen ')
Tip1 £G 2 160 207 2065 5733 1247
Tp2 < 1 [ 91 885 1799 1799
g3 [y 1 0 856 91 1765 1766
Tipd E 1 80 213 1273 4358 4358
TipS AB 2 160 207 2065 5735 1147
I £9775 |
| Kopriler SO
SOs Havuzu 2 728
TOPLAM ) 290768
T [ 1 Biew tayw (11 1 Znenin Kat:
1 N7 2 130 Ooiteler (bati 1+1 Onite 2 adet 241 Onite
2 £ 1 Saler, W
3 D 1 Saton. mutfak nyl, Oca, 2 bams 20da, 2 bamys
T4 £ 1 Salin, Mutfal, 20s 2 Base 20ds.2 bawes
T8 s [ 2 Kalta) 140 Oniteler atii [eknik ftness odasi 141 Onite 2 adet 241 lnite
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Tip Blok Blok Sayrs Bloktaki Onite Sayms | Bloklardaki Onfte Uzun Dénem Onite Kisa DSnem Unite
Tip 1 F.G 2 a 8 8
Tip 2 3 1 1 1 1
Tip3 D 1 1 1 1
Tip4 E 1 1 1 1
Tip5 AB 2 4 8 8
TOPLAM 5 19
*19 adet uzun ddnem Gnitesidir.

*928 ada 5 parsel igin proje bilgiferi miisteriden temin edilen avan proje dzerinden edinimistir.

Uzun Dénem diniteler Tatil Villasi, Kisa Dénem iiniteler Otel olarak ruhsatlandinimistir. Bélgede tasinmaz ile
yakin konumlu Bodrum Dorai Evleri, Tuana Evleri, Iskender Evieri, Bodrum Frame Suite Projesi, Bodrum
Caresse Bilylikhanh projeleride benzer nitelikte tatil evi olarak ruhsatiandinlmis yapilar oldugu bilgisi
edinilmistir. Bolgede yapilan gevre araghrmasinda bu projelerde Tatil Evi niteliginde ruhsatlandinlan yapilar
igin kat irtifaklarinin kurulmus oldugu ve konut olarak pazarda anildigi bilgisi edinilmistir. Konu parseller
iizerine gelistirilen Kisa- Uzun Ddnem Oda/Ev Kiralama Turizm Projesinin de Tatil Evi niteliinde olmasi g6z
oniinde bulunduruldugunda, kat irtifaki kurulmast durumunda parseller iizerinde olacak blok/bagimsiz boliim
olacak tatil evi nitelifindeki taginmazlarinda bolgedeki benzer diger projeler gibi dederlendirilebilecedi
diisiiniilmektedir.

Tasinmazlara yakin konumlu Bodrum Dorai Evleri, Tuana Evleri, iskender Evleri, Bodrum Frame Suite Projesi,
Bodrum Caresse Biiyiikhanh konut projeleri yer almaktadir.

Bdlgede yapilan ¢evre aragtrmasinda bu projelerinde Turizm Tesis Alaninda yer aldii, Tatil Evleri olarak kat
itfaki kurularak uzun donem yazlik/konut amagh olarak tasarlandigi bilgisi edinilmigtir. Sahile cepheli
parsellerde tatil evieri projesi igeriginde otel tesisi ile birlikte kat irtfakli olarak projelendirildidi bilgisi
edinilmigtir.

4.3. GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER

Gayrimenkullerin Tapu Kayitlan, Imar Durumu ve Son Ug Yila iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkuller; Mugla ili, Bodrum ilgesi, Eskicesme Mahallesi, 928 ada 2 ve 5 parsel, 929
ada 2 ve 3 parselde kayith tasinmazlardir.

Degerleme konusu gayrimenkullere iligkin ayrintsh bilgiler alt baglklarda tanimlanacaktir.

4.3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kaystlarina iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin tapu bilgileri agagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 5 Tapu Bilgileri

a ANA TASINMAZ TAPU BILGILERI
it MUGLA
iLcesi : | BODRUM
MAHALLESI/KSYD : | ESKICESME _ -
MEVKI KOSEBUKD ASARLIK ASARLIK KOseslxi
PAFTA NO
ADA NO 928 929 929 928
PARSEL NO 2 3 2 5
YizOLCUMD : | 15.147,67 m? 8.578,92 m? 41,78 m* 4.539,97m?
NITELIGI | ARSA ARSA ARSA ARSA
CilT/SAHIFE NO 31/3050 33/3247 33/3246 33/3256
TARIH/YEVMIYE NO 11.08.2017 / 16260 17.05.2018 / 11023
HISSE TAM
MALIK DENIZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.$.
18_400_277 HARMONTGAYRIMENKUL
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4.3.2. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileri
06.11.2018 tarihli TKGM Takbis sistemden alinan takyidat belgeleri incelenmis olup, konu taginmazlar
iizerinde agadidaki takyidatlara rastlanilmigtir. Takyidat belgeleri rapor eklerinde sunulmustur.

928 ADA 2 PARSEL iCiN
Bevanlar Hanesi:
-Bakanlar Kurulu Karan uyannca askeri yasak bolgeler ve giivenlik bblgeleri icerisinde bulunmaktadir.

04/09/1995 TAR YEV:5450

-Is bu gayrimenkul toplumun yararlanmasina aynlan yapi ve turizm tesislerinden olup ayrica tescil islemi
yapilmadan ingaat ruhsat verilmeyecektir. 28/02/1989 YEV:773

-Digier (Konusu: TOPLUMUN YARALANMASINA AYRILAN YAPI VE TURIZM TESiSI) Tarih: 03/02/2011 Sayr:
258-957 BODRUM BELEDIYESI 04.02.2011- 2059

-Digier (Konusu: ISTANBUL TICARET SICiL MUDURLOGD NUN 18/11/2013 TARIH 158239 SAYILI YAZISINA
ISTINADEN MALIK SIRKETIN UNVAN DEGISIKLIGI YAZISI TASINMAZ DOSYASINDADIR.) Tarih: 18/11/2013
Sayr: 158239 ISTANBUL TICARET SICiL MUDURLUGO 26.11.2013 - 20801

- 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. 31.05.2017 — 11021

- 6306 Sayih Kanun geregince riskli yapidir. 08.06.2017 — 11680, 11681, 11682, 11683, 11689, 11691,
11693, 11697, 11701, 11704, 11706, 11710, 11715, 11718, 11721, 11726 yevmiye

- Beyan 2565 Sayill Kanun‘un 28. Maddesi Gere§i Belirtilen Alan Icerisinde Kalmaktadir- Bodrum TM
15/05/2018 — 10781

ol
Bevanlar Hanesi:

-BAKANLAR KURULU KARARINCA ASKERI YASAK BOLGELER VE GUVENLIK BOLGELERI ICERISINDE
BULUNMAKTADIR 04/09/1995 TA. YEV: 5450

-TOPLUMUN YARARLANMASINA AYRILAN YAPI VE TURIZM TESiSi 21/07/1998 TARIH YEV: 4048

-Dijier (Konusu: TOPLUMUN YARALANMASINA AYRILAN YAPI VE TURIZM TESISI) Tarih: 03/02/2011 Say:
258-957 BODRUM BELEDIYESI 04.02.2011- 2059

-Diger (Konusu: ISTANBUL TICARET SiCiL MUDURLUGU NUN 18/11/2013 TARIH 158239 SAYILI YAZISINA
ISTINADEN MALIK SIRKETIN UNVAN DEGISIKLIGT YAZISI TASINMAZ DOSYASINDADIR.) Tarih: 18/11/2013
Say:: 158239 ISTANBUL TiCARET SiCiL MUDURLUGU 26.11.2013 — 20801

- 6306 Sayih Kanun geregince riskli yapidir. 31.05.2017 — 11692
- 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. 08.06.2017 - 11685, 11692, 11699, 11702, 11703, 11705

- 6306 Sayih Kanun geredince riskli yapidir. 09.06.2017 — 11731, 11732, 11735, 11737, 11739, 11742,
11746, 11748, 11750 yevmiye

- Beyan Beyan: Spor Alani- Bodrum T™ 10/07/2017

- Beyan 2565 Sayll Kanunun 28. Maddesi Geregji Belirtilen Alan icerisinde Kalmaktadir - Bodrum TM
15/05/2018 — 10781

HARMO! *éﬁ?ﬁimsmxm
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-
-BAKANLAR KURULU KARARINCA ASKERI YASAK BOLGELER VE GUVENLIK BOLGELER iCERISINDE
BULUNMAKTADIR 04/09/1995 TA. YEV: 5450

~TOPLUMUN YARARLANMASINA AYRILAN YAPI VE TURIZM TESISI 21/07/1998 TARIH YEV: 4048

-Diger (Konusu: TOPLUMUN YARALANMASINA AYRILAN YAPI VE TURIZM TESISI ) Tarih: 03/02/2011 Say::
258-957 BODRUM BELEDIYESI 04.02.2011 - 2059
-Diger (Konusu: ISTANBUL TICARET SIiCiL MUDURLUGU NUN 18/11/2013 TARIH 158239 SAYILI YAZISINA

ISTINADEN MALIK SIRKETIN UNVAN DEGISIKLIGT YAZISI TASINMAZ DOSYASINDADIR. ) Tarih: 18/11/2013
Sayi: 158239 ISTANBUL TICARET SiCiL MUDURLUEU 26.11.2013 — 20801

- 6306 Sayih Kanun geregince riskli yapidir, 31.05.2017 - 11692
- 6306 Sayih Kanun geregince riskli yapidir. 08.06.2017 — 11685, 11692, 11699, 11702, 11703, 11705

- 6306 Sayilh Kanun geregince riskli yapidir. 09.06.2017 — 11731, 11732, 11735, 11737, 11739, 11742,
11746, 11748, 11750 yevmiye

- Beyan 2565 Sayill Kanun'un 28. Maddesi Geregi Belirtilen Alan Igerisinde Kalmaktadir- Bodrum TM
15/05/2018 — 10781

-BAKANLAR KURULU KARARINCA ASKERI YASAK BOLGELER VE GUVENLIK BOLGELERi iCERISINDE
BULUNMAKTADIR 04/09/1995 TA. YEV: 5450

- 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. 08.12.2017 — 25985
- 6306 Sayih Kanun geregince taraflar arast anlasma mevcuttur.

- Beyan 2565 Sayill Kanun'un 28. Maddesi Geregi Belirtilen Alan Icerisinde Kalmaktadir- Bodrum TM
15/05/2018 — 10781

4.3.3. Gayrimenkullerin imar Bilgileri

Bodrum Belediye Imar ve Sehircilik Miidiidiigi'niin 09.11.2018 tarihli resmi yazilanna gére; degerleme
konusu taginmazlardan 928 ada 2 ve 5 parsel ve 929 ada 3 parsel; 21.12.2003 tarih 2971 sayih Mugla
Kiiltir ve Tabiat Variiklan Koruma Kurulu Karan ile uygun goriilerek onaylanan 1/1000 élcekli Bodrum
Koruma Amacli Revizyon ve Ilave Imar Plani kapsaminda, Turizm Yerlesim Alam kullaniminda, KAKS:0.40,
TAKS:0.20 yapilasma kosullarina sahiptir.

Tasinmazlar II. Derece Etkileme Gegis Alaninda yer almaktadir. ifraz edilmesi halinde minimum parsel
biiyiiklugii 4.000m?, yol cephesi 40 metredir.

929 ada 2 parsel kamusal alanda (Spor Alam) kalmakta olup, insaat cekme mesafelerinden sonra tek
basina yapilasamaz.

3194 sayih Imar Kanununun Imar Programi, kamulastrma ve kisthik hali baslikii 10. Maddesi'nde
“Kamulastirma programi iginde bulunan kamu kuruluglarina tahsis edilen alanlar, ilgili kamu kuruluglanna
bildirilir. Bes yillik imar programlan sinifan icinde kalan alanlardaki kamu hizmet tesislerine tahsis edilmis

18_400_277
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olan yerleri ilgili kamu kuruluslar, bu program siiresi igcinde kamulagtinriar” denmektedir. Ayrica ilgili kanunun
Kamuya ait Gayrimenkuller baghkh 11. Maddesi'nde “imar planlarinda; meydan, yol, su yolu, park, yesil saha,
otopark, toplu tagima istasyonu ve terminal gibi umumi hizmetlere aynimis yerlere rastlayan ... terk edilir ve
tapu kaydi terkin edilir.” belirtilmektedir.

imar Plam lejant hiyerarsisinde; Spor Alani, Yesil Alan genel tamiminin alt baghgidir. Ayrica Ozellestirme
Kanunu’ndan sonra bu tiir isletmeye konu yerer igin gelistiilen ve imar planlannda “Ozel” ibaresi
bulunmayan (Ozel Spor Alani, Ozel Egitim Tesis Alani, Ozel Saglik Tesis Alami vb.) donati fonksiyonlan imar
Kanunu’nun 11. Maddesi kapsaminda yorumlanarak 10. Maddesi geregi islem yapilmasi gereken alanlar

olarak diizenlenmektedir.

Aynca dederleme konusu gayrimenkul icin Bodrum Belediyesi Imar ve Sehircilik Midiidiigi'nden alinan

Resmi Imar Durumu’nda;

929 ada 2 parsel: Emsal: 0,10 yogunlukiu Spor Alani'nda kalmakta olup insaat gekme mesafelerinden sonra
tek basina yapilagamaz” geklinde belirtme yapilmistir. S6z konusu resmi imar durumundan anlagilacad lizere
konu tasinmazin kamulastrma iglemi yapilincaya kadar dahi (cekme mesafelerinden sonra tek bagina
yapilagsamaz hiikmii geregi) tek bagina tasarruf edilemeyecegji anlasiimaktadir. Konu tasinmazin kamulagtirma
degerinin, siirecinin ve hukuki agamalann olup olmayaca@ kestirilemediginden, Pazarda ekonomik deger
karsikgininin olmadig diisiinlilmekte olup taginmaza deger takdirinde bulunulmamigtir.

T 929 ADA
* .. SPORALANI b
. o E7070 Cemr g J
o, o
‘3 ® o
-
AN
AN .
\\ \\
NN

*928 Ada 2 Parsel (Eski 20 ada 19 parsel) Eski 20 Ada, 5, 11 ve 14 parsellerin tevhidi ile olusmustur.
06.07.2017 tarifh 13633 yevmiye numaras! ile Bedelsiz Kamuya Terk isleminden tapu tescili yaprmstir.

** 929 ada 2 ve 3 parseller 929 ada 1 parsel ifrazindan olusmustur, 10.07.2017 tarih 13750 yevmiye

numarast ile tapu tescilferi yapilmistir.
*#+ 928 ada 3 parselde yola terk ve ihdas islemleri sonucunda 928 ada 5 parsel olusmustur. (17.05.2018

tarih 11082 yevmiye numarasi ile tapu tescili yapilmistir.

o

_—
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4.3.4. Gayrlmenkullerm Mevzuat Uyannca Almis Oldugu Gerekll izin ve Belgeler

Onavlanmis, In ata anmag Icin Yasal Gerekllll i Olan Tum Bel elennln Tam Ve Dodru Olarak Mevi u OI I
Haklanda Bilgi
Degerlemeye konu parseller iizerinde yer alan mevcut yapilar igin tapu kaydinda 6306 Sayili Kanun geredi

riskli yapi beyani bulunmaktadir. S6z konusu beyan konu parseller iizerinde yer alan eski otel yapilan alinmis

olup giincel olarak yapilar yikiimis durumdadir.

28.07.2017 tarihli Yeni Yapi Ruhsatlan ile Kisa- Uzun Dénem Oda/Ev Kiralama Turizm Projesinin 929 ada 3
parsel ve 928 ada 1 parsel {izerine yapiimasi planlanmigtir.

Bodrum Belediyesi Imar MiidiiHi§i'nde 928 ada 2 parsel igin 28.07.2017 tarih 2017/414-1 ile 27 sayih Yapi
Ruhsatlan ve Yapi Ruhsatlanna esas Mimari Proje incelenmigtir,. 929 ada 3 parsel icin 28.07.2017 tarih
2017/415-1 ila 15 sayilh Yapi Ruhsatlan ve Yapi Ruhsatlarina esas Mimari Proje incelenmistir. 928 ada 2
parsel igin 07.11.2017 tarih 2017/588- 1 ila 27 ve 929 ada 3 parsel igin 589- 1 ila 15 sayih Deniz Gayrimenkul
Yatinm Ortakhién A.S. adina Isim degisikligi Yapi Ruhsatlan goriilmiistiir. Konu parsellerde bazi bloklar icin
tadilat projesi sunuldugu, projelerin onay prosediiriiniin devam etti§i goriilmiistiir. S6z konusu parsellerde
rapor tarihi itibariyle tadilat projesi teklif edildiginden sadece gelistirme maliyeti dikkate ahinmis olup tadilat
projeninin onayini takiben mevcut ingaat seviyesi igin yeniden rapor diizenlenmesi gerektigi diisiniiimektedir.

928 ada S parsel (Eski 928 ada 3 parsel) ile ilgili olarak Belediye Imar Miidiitliigii'nde ik onaylan yapilms
olan mimari projesi incelenmis, ruhsat harclannin 25.12.2018 tarihinde 6dendidi, insaat ruhsatinin tanzim
asamasinda oldugu goriilmiistiir. Belediye Baskanin onay: ile parseldeki insaat izni onay prosediirii

tamamlanmis olacaktir.

4.3.5. Yap1 Denetim Kurulusuna Ait Bilgiler

929 ada 3 parsel ve 928 ada 2 parsel igin EGEM Prizma Yapi Denetim Ltd. Sti., 928 ada 5 parsel icin Egemen
Yapi Denetim Ltd. Sti. olarak belidenmistir. Rapor tarihi itibariyle herhangi bir insaat seviye tespit tutanag

goriilmemistir.

4.3.6. Gayrimenkule iliskin Son U¢ Yil icerisinde Gergeklesen Degisiklikler (Miilkiyet Hakla
Degisikligi, Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastrma Islemleri vb.)

* 928 Ada 2 Parsel (Eski 20 ada 19 parsel) Eski 20 Ada, 5, 11 ve 14 parsellerin tevhidi ile olusmustur,
06.07.2017 tarih 13633 yevmiye numaras! ile Bedelsiz Kamuya Terk isleminden tapu tescili yapiimistir.

** 929 ada 2 ve 3 parseller 929 ada 1 parsel ifrazindan olusmustur. 10.07.2017 tarih 13750 yevmiye

numarasi ile tapu tescilleri yapilmigtir.

Degerleme konusu 928 ada 2 parsel, 929 ada 2 ve 3 parsele iliskin giincel tapu kaydi (izerinde yapilan
incelemede 11.08.2017 tarih 16260 yevmiye numarasi ile taginmazlar, ATAMAN TURIZM VE TiCARET A.S.
adina kayith iken Deniz Gayrimenkul Yatinm A.S. adina tescil edildi§i goriiimistiir.

*k* 928 ada 3 parsel Giindem Otel Turizm Anonim Sirketi adina kayith iken 12.04.2018 tarih ve 8285
yevmiye numaras ile satis isleminden Deniz Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi Anonim Sirketi adina tescil
edilmigtir. Konu parsel 928 ada 3 parsel iken, yola terk ve ihdas islemleri sonucu 17.05.2018 tarih 11082
yevmiye numarasi ile bedelsiz kamuya terk isleminden 928 ada 5 parsel olarak tapu tescili yapilmigtir.

18_400_277 #A“MOQ(W"MENKM
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Degerlemeye konu taginmazlar 21.12.2003 tarih 2971 sayith Mugla Kiiltiir ve Tabiat Varliklan Koruma Kurulu
Karan ile uygun goriilerek onaylanan 1/1000 élcekli Bodrum Koruma Amach Revizyon ve ilave imar Plani
kapsaminda kalmakta olup son ii¢ yillik ddnemde imar planindan bir degisiklik olmadii gériilmiistiir,

4.3.7. Dejerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Tapu Kayrtlarinda Devrine iliskin Bir Simirlama Olup

Olmadi, Varsa Soz Konusu Gayrimenkuliin Gayrimenkul Yatnm Ortakhi§ Portfdyiine
Alinmasinin Sermaye Piyasasi Mevzuat: Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

- Beyanlar hanesinde "BAKANLAR KURULU KARARINCA ASKERI YASAK BOLGELER VE GUVENLIK BOLGELERI
ICERISINDE BULUNMAKTADIR. 04/09/1995 TA, YEV: 5450" beyani bulunmaktadir.

Tasinmazin tapu kayitlan iizerinde bulunan "Askeri yasak bdlgede kalmaktadir® beyaninin bélge genelinde
oldugu, T.C. uyruklu olmayan yabana kisilere satisi yapilamamakla birlikte T.C. uyruklu kisiler arasinda satisa
engel tegkil etmediginden GYO portfyiine ahinmasini kisitlayici nitelikte olmadiéh diisiiniilmektedir.

Tasinmazin tapu kayitlan lizerinde bulunan " 2565 Sayih Kanun’un 28. Maddesi Geregi Belirtilen Alan
Icerisinde Kalmaktadir " beyaninin bélge genelinde oldugu, T.C. uyrukiu olmayan yabana kisilere satis:
yapilamamakla birlikte T.C. uyruklu kisiler arasinda satisa engel tegkil etmediginden GYO portfdyiine
alinmasini kisitlayic nitelikte olmaditi diisiiniiimektedir.

- Beyanlar hanesinde “iS BU GAYRIMENKUL TOPLUMUN YARARLANMASINA AYRILAN YAPI VE TURizM
TESISLERINDEN OLUP AYRICA TESCIL ISLEMi YAPILMADAN INSAAT RUHSATI VERILMEYECEKTIR.
28/02/1989 YEV:773. Konu beyan, parsellerin turizm alani olmasi sebebiyle konulmus olup tagimmaziann
tasarrufuna engel tegkil etmemektedir. -Dijer (Konusu: TOPLUMUN YARALANMASINA AYRILAN YAPI VE
TURIZM TESISI) Tarih: 03/02/2011 Sayi: 258-957 BODRUM BELEDIYESI 04.02.2011 — 2059” beyani
bulunmaktadir. Parselin turizm imarh olmasi ve parsel lizerine turizm nitelikli yapi insa edildiﬁi_igin belirtildigi
bilgisi edinilmigtir.

- Beyanlar hanesinde “Digjer (Konusu: ISTANBUL TICARET SiciL MUDURLUGU NUN 18/11/2013 TARIH
158239 SAYILI YAZISINA ISTINADEN MALIK SIRKETIN UNVAN DEGISIKLIGI YAZISI TASINMAZ
DOSYASINDADIR.) Tarih: 18/11/2013 Sayi: 158239 iSTANBUL TiCARET SiCiL MUDURLUGU 26.11.2013 -
20801" beyani bulunmaktadir. Eski miilk sahibi sirkette {invan degisikligi yapildi§i bilgisi ediniimistir.

- Beyanlar hanesinde “6306 Sayih Kanun geregince riskli yapidir.” beyani bulunmaktadir.

Degerleme konusu parseller {izerindeki mevcutta yikilmis olan Eski Rexene Otel biitiiniindeki yapilara iliskin
olarak riskli yapi beyam tesis edilmig olup “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina liskin Esaslar Tebligi Md.22/r
(Degisik:RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portfoyline dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili
kullanim geklinin ve portfoye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir. Ortaklifiin miilkiyetinde
bulunan arsa ve araziler iizerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kiitiiglinin
beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtilmis yapilann bulunmasi halinde, s6z konusu durumun
hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettirilmis olmasi ve séz konusu yapilann
yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkuliin tapudaki nitelijinde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula
beyan edilmesi halinde ilk ciimlede belirtilen sart aranmaz.” hiikmii yer almaktadir. Tapu kiitii§jiinde tescil
edilen riskli yapi beyanina iliskin 6306 sayil Afet Riski Altndaki Alanlanin Déniistiiriilmesi Hakkinda Kanun
geregi yapilann yikilmasi igin “60 giinden az olmamak lizere yasal siire taninmis olup bu siire igerisinde risklf
yapilann yiktirilip yiktirimadidi mahallinde kontrol edilir ve riskli yapilar, malikleri tarafindan ywkbrimarmus ise,
yapiun idari makamiarca yiktinlacagi belirtilerek otuz giinden az olmak iizere ek siire verilerek tebligatta

-
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bulunulur.” denilmektedir. Tapu kayitlannda yer alan riskii yapt beyani ile ilgili olarak mevcut yapilann yikilmis
olmasi ve projelerin onaylanmis olmasi gayrimenkullerde cins degisikligi yapilarak ARSA haline getirildigi g6z
oniinde bulundurularak, tasinmaziann GYO portféyiine alinmasini kisitlayico nitelikte olmadigi kanaatine

vanimigtir.

Soz konusu 929 ada 3 parsel ve 928 ada 2 parsel lizerine insa edilmek iizere Yeni Mimari Projeleri ile
28.07.2017 tarihli Yeni Yapi Ruhsatlan tanzim edilmistir. 07.11.2017 tarihinde ise Deniz Gayrimenkul Yatinm
Ortakiiii A.S. adina Isim Degisikligi Yapt Ruhsatlan diizenlenmigtir.

Planh Alanlar Tip imar Yonetmeligi 6. Bélim 54. Madde 2. bendine gére “Ruhsat tarihinden itibaren 2 yil
iginde insasina baslanmayan veya 5 vyillik ruhsat siiresi iginde tamamlanmayan ve siiresi iginde ruhsat
yenilemesi yapiimayan yapilar ruhsatsiz olarak degerlendirilir.” denilmektedir. Yeni proje insa siirecinin ruhsat
tarihinden itibaren iki wil icerisinde baglanmasi gerekmekte olup yerinde ingai faaliyetlerin bagladigi
goriilmistiir.

928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parsel ile birlikte gayrimenkul projesi olarak biitiinliik arz eden 928 ada 5
parselin mimari projesinde ilk onaylann yapildigi ilgili Belediye Imar Miidiidiigiinde incelenmigtir. Mimari
proje iizerinde ilk onaylannin alinmis oldugu Belediye Baskani onayini takiben kesinlesecedi, Yapi Ruhsat
harcinin ise 25.12.2018 tarihinde 6denmis oldugu ve imza siirecinin baglatiimis oldugu goriilmiistiir.

928 ada 5 parsel (Eski 928 ada 3 parsel) igin yeni proje ve yap! ruhsatlannin, 929 ada 3 parsel ve 928 ada 2
parsel icin tadilat projeleri ve tadilat yap ruhsatlannin onay prosediiriiniin tamamlanmasindan sonra
deferlemede sadece soft maliyetlerin bir kismi (proje/ruhsat harglan vb) ve hafriyat maliyetleri dikkate
alindiindan projenin mevcut ingaat seviyesi icin gayrimenkullerin tekrar degerlemesi gerektigi kanaatine

vanlmistir.

Ingaat izni onay prosediirii devam eden 928 ada, 5 parsel (Eski 928 ada 3 parsel) ile ingaat izinleri alinmis
olan 928 ada, 2 parsel ve 929 ada, 3 parsellerin yerinde “Le Chic Bodrum” adi altinda biitiin olarak
simffandinlchd) ve donatilanin (kiyi, iskele, havuz, tesis ve rekreasyon alanlannin ortak kullanimi) her parsele
homojen olarak dadibimadiji, proje biitiiniinde kullaniimasinin planlanmasi sebebi ile 928 ada 2 parsel,
929 ada 3 parsel ile 928 ada 5 parselin; “Gayrimenkul Projesi” baghgi altnda Gayrimenkul Yatirim
Ortakh§ portfdyline alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hilkimleri Cergevesinde herhangi bir engel

bulunmadig kanaatine vanimistir.
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5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

5.1. Demografik Veriler

Icisleri Bakanhgi Niifus ve Vatandashk Isleri Genel Miidiirligii (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese Dayali
Niifus Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gére 31 Araltk 2017 tarihi itibariyla Tiirkiye niifusu
80.810.525 kisi olarak belilenmigtir. Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2017 yilinda, bir &nceki yila gbre 995.654
kisi artmugtir. Erkek niifusun oram %50,2 (40.535.135 kisi), kadin niifusun orant ise %49,8 (40.275.390 kisi)
olarak gergeklesmigtir. Tiirkiye'de yilik niifus artis hizi 2016 yihinda %013,5 iken, 2017 yikinda %o12,4%
yiikselmistir.

1l ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2016 yilinda %92,3 iken, bu oran 2017 yiinda %92,5'%e
yiikselmigtir. Belde ve kdylerde yasayanlann orani ise %7,5 olarak gergeklesmistir.

Tiirkiye niifusunun %18,6'sinin ikamet etti§i istanbul, 15.029.231 kisi ile en ¢ok niifusa sahip olan il oldu.
Bunu sirastyla 5.445.026 Kisi ile Ankara, 4.279.677 kigi 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.

Sekil 1 Niifus Piramidi
Yag grubu

Ercet

Wradin

Kaynak: www.tulk.gov.tr
Tiirkiye'de 15-64 yas grubunda bulunan (calisma cafindaki) niifusun oram 2017 yilinda, bir énceki yillara
gore %1,2 art. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun orani ise %23,6'va gerilerken, 65 ve daha yukan
yastaki niifusun orani da %8,5’e yiikselmistir.

Niifus yoguniugu olarak ifade edilen "bir kilometrekareye diisen kisi sayisi””, Tiirkiye genelinde 2016 yilina
gore 1 Kisi artarak 105 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diigen 2.892 kisi ile niifus yogunlugunun en
yiiksek oldugu il olmugtur. Istanbul'u sirasiyla; 521 kisi ile Kocaeli, 356 kisi ile Izmir takip etmistir. Niifus
yogunlugu en az olan il ise bir ©nceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli olmustur.

Yiizélgimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya’nin niifus yogunlugu 56, en kiigiik yiizélgiimiine sahip
Yalova'nin niifus yogunlugu ise 297 olarak gergeklesmistir, (Kaynak TUIK 2017 yili sonuglan)
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5.2. Ekonomik Veriler

5.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

Ekonomik Kiiresel biiylimenin, 2018 yilinin ortalan itibariyle saglikh seyrini siirdiirmekle beraber gérece
olarak ivme kaybettigini gériilmiistiir. ilk ceyrekte biiyiime birgok iilkede 2017 zirvelerinden gerilerken, oncii
gbstergeler ikinci ceyrekte de benzer bir tabloya isaret ediyor. Risklerde yasanan artisi da ekledigimizde,
gegtifimiz yilin ‘senkronize ve giigli’ biiylime fyimseriginin bir nebze zayfladifini sdylemek miimkiin
gériinmektedir. Yasanan ivme kaybinda imalat sanayi biiyiimesi ile kiiresel ticaretteki timhlagma etkili
olmustur. Issizlik oranlannda diisiis genel olarak devam ederken, emtia fiyatlannda yasanan arbisa paralel
olarak gelismis ekonomilerin (GE) enflasyon oranlarinda bir yiikselis yasandi, ancak gekirdek gostergeler
bilyiik oranda merkez bankasi hedeflerinin altnda seyretmeyi siirdiiriiyor. Enflasyon Arjantin, Tiirkiye gibi
birka¢ drnek disinda GOE genelinde de ilimh seyrini siirdiiriiyor.

ABDde uygulanmasi ongdriillen maliye ve ticaret politikalanndaki belirsizlik, kiiresel yiiksek borgluluk,
ozellikle AB'de diigiik seyreden banka karliliklan ve tahsili gecikmis alacaklar sorunu gibi kinlganlik unsutlan
ile jeopolitik gelismeler kiiresel finansal istikrara iliskin giindemde yer almaktadir. Aynica, dijital para ve kitle
fonlamast ile menkul kiymet piyasalarindaki yiiksek frekanslh islemler, basta Finansal istikrar Kurulu (FSB)
olmak iizere uluslararas: finansal kuruluglar tarafindan yakindan takip edilmektedir. Bu ¢ergevede, iilkelerin
kiiresel finansal reformlara uyumu ve soz konusu reformlann olast etkilerinin yakindan takip edilmesi ve
yapisal sorunlara ybnelik etkin politikalann devreye alinmasi énem arz etmektedir. (TCMB, Finansal Istikrar
Raporu, Kasim 2017).

Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD) tarafindan yayinlanan Ara Donem Kiiresel Ekonomik Goriiniim
Raporunda; Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD) yayinladiéh Kiiresel Ekonomik Gériiniim Ara
Ddnem Giincelleme Raporunda, Haziran ay1 Ekonomik raporunda %3,6 olarak dngdriilen 2018 yili kiiresel
biiylimesini %3,7'ye revize ederken ve %3,5 olarak aciklanan 2017 yih biiyiime tahmininde degisikiige
gitmedi. Kiiresel ekonominin yatinm, istihdam ve ticaret alanlarinda ilerleme kaydettii; ancak giiglii ve
siirdiiriilebilir orta vadeli kiiresel biiyiimenin heniiz sajlanamadigi belittildi. Raporda ABD ekonomisi igin
2017 ve 2018 yih biiyiime tahminleri %2,1 ve %2,4'de sabit birakilirken, Avro Bolgesi biiylime tahminleri
2017 wih igin %]1,8'den %2,1'e ve 2018 wil igin %1,8'den %1,9'a yiikseltildi. (Kaynak: Ekonomi Bakanhg,
Ekonomik Aragtirmalar ve Degerlendirme Genel Miidiirliigii)

Tablo. 6 IMF Kiiresel Ekonomik Goritniim Tahmini Biiyiime Oranlan

—
| sonce tanmins |Nlun=uuupmna

_ 2016 2017 €18 T 2019
Dinya — 8 -

Toketicl fiyatan (ortalama) ———

Kaynak: Deloitte, Ekonomik Goriiniim, 2018.
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Oniimiizdeki dénemle ilgili olarak, IMF ve OECD Raporlanina gore; 2018 ve 2019 yih biiyiime bekientilerini
yukar ydnlii giincellenerek her iki yil igin de %3,9 olarak belidenmigtir. Yukan yénlii revizyonlann ardinda,
temel olarak kiiresel finansal kosullann -Subat ortasinda yasanan dalgalanma ve son dénemde artis
sergileyen uzun vadeli faizlere rajmen- destekleyici olmayi siirdiirmesi ve ABD'de vergi indirimleri ve kamu
harcamalannin artinlmas1 beklentileri yatyor. IMF, 2016'da %1,7 biiyiiyen GElerin 2017'de %2,3
bilyiidiikten sonra bu yil da %2,3; 2019'da ise %2,2 biiyiimesini bekliyor. (Kaynak: OECD Kiiresel Ekonomik
Goriiniim Raporu Mart 2018)

Ingiltere’de enflasyonun beklentilerin altinda kalmast ve Merkez Bankasi Baskant Carney'in faiz artinmiarinin
daha genis bir zaman araligina yayilabilecegine isaret eden aciklamalan ile Mayis ay1 toplantisinda faiz
artinmi ihtimali izl geriledi. Onde gelen ekonomilerin ilk geyrege iliskin bilyiime verileri yakindan takip
edildi. 20187n ik ¢eyrefinde 2017'nin son ceyredine kiyasla ABD ve Euro Alani ekonomileri ivme
kaybederken, Cin ekonomisinde yillik biiyiime %6,8 ile yatay seyretti, IMF, kiiresel ekonomi igin 2018 ve
2019 yih biiyiime tahminlerini %3,9 diizeyinde tuttu. Kurulus, Tiirkiye icin 2018 yih biiyiime tahminini
%4,3'ten %4,4'e yiikseltti. Petrol fiyatlan, jeopolitik risklerin artmasinin etkisiyle Kasim 2014'ten bu yana en
yiiksek seviyesine ulagt. (Is Bankas Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki gelismeler Mayis 2018 raporu) is
Bankas! Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki gelismeler Ekim 2018 raporunda ise,

Diinyada;

e Ticaret savagina iliskin gelismeler giindemde yer almaya devam ediyor. ABD, Cin’den ithal edilen 200
milyar USD tutanndaki iirline bu yil igin %10, gelecek yildan itibaren ise %25 oraninda vergi getirirken, Cin
60 milyar USD tutarindaki ABD iiriiniine %5-10 arasinda dedisen oranlarda vergi uygulayacadin aciklads.

» Diger taraftan, ABD ile Kanada arasindaki miizakerelerin olumiu sonuglanmasinin ardindan ABD,
Meksika ve Kanada arasinda NAFTA yerine USMCA anlasmasinin imzalanmasi bekleniyor. 26 Eyliil'de sona
.eren toplantisinda Fed, politika faiz oranint piyasa beklentileri paralelinde 25 baz puan artirarak %2,0-2,25
aralifina yiikseltti. Toplant karar metninde, ABD ekonomisindeki iyilesmeye dikkat cekilirken, “para
politikasinin ekonomiyi destekleyici yonde olacadi” ifadesine yer verilmedi.

e ECB, 13 Eyliil toplantisinda faiz oranlanm degistirmezken, Ekim ayindan itibaren aylik varlik alimlannin
15 milyar euroya indirilecegdini agikladi.

e  Merkez Bankasi, 2018 ve 2019 yillanna iliskin biiyiime beklentilerinde agagi yonlii revizyona gitti. Gin'de
son agikianan veriler ekonomik aktivitede ivime kaybina isaret ediyor.

» Kasim ayinda yiiriirliie girecek olan ABD'nin iran’a yénelik yaptinmian ve ABD'nin cadrisina rajmen
OPEC'in iretim artisina sicak bakmamasi nedeniyle petrol fiyatlart yukan y&nlii bir seyir izliyor.

Tiirkiye'de;

¢ Ekonomik aktivitede beklenen yavaglama ikinci geyrek itibanyla biiylime verilerine yansimaya baglad.

+  Tiirkiye ekonomisi ikinci geyrekte yillik bazda %05,2 ile piyasa beklentisine uyumlu oranda bilyiidii.

¢ Haziran ddneminde igsizlik orani %10,2 seviyesinde gergeklesti. Mevsimsellikten anndinlmis verilere
bakildigina ise, issizlik oraninin yitkseimeye devam ederek %10,9 seviyesine ulastifyi gériiliiyor. Takvim
etkisinden arindinimig sanayi iiretimi Temmuz'da yillik bazda %5,6 artti. Eyliil ay1 imalat sektdrii PMI verisi
ise 42,7 ile Mart 2009'dan bu yana en diisiik seviyeye geriledi. Ajustos ayinda ihracat hacmi yilik bazda
%6,5 daralarak 12,4 milyar USD, ithalat hacmi %22,7 oraminda gerileyerek 14,8 milyar USD diizeyinde

gergeklegti.
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»  Bu donemde dig ticaret agidi bir dnceki yilin ayni dénemine gdre %59 oraninda daraldt. Ticaret Bakanhig
tarafindan agiklanan gegici verilere gére dig ticaret agigii Eyliil'de yillk bazda %76,9 oraninda azald.

e Temmuz ayinda cari agik 1,75 milyar USD diizeyinde gergekleserek daralma eilimini siirdiirdii. 12 ayhk
kiimiilatif cari agik da Temmuz'da 54,6 milyar USD ile son 5 ayin en diisiik seviyesine indi.

»  Merkezi yonetim biitcesi Austos ayinda 5,8 milyar TL agik verdi. Sekiz aylik biitce agié gecen yilin aym
ddnemine kiyasla iki katina gikarak 50,8 milyar TL oldu.

Eyliil'de TUFE'deki aylik artis %6,30 ile piyasa beklentilerinin oldukga iizerinde gergeklesti. Nisan ayindan bu
yana artan yillik tiiketici enflasyonu Eyliifde bu trendini siirdiirerek %24,52 oldu. Yi-UFE'deki yillik artis da
Eylill ayinda %46,15’ ulash.

5.2.2. Tiirkiye'de Genel Ekonomik Durum

Tiirkiye Ekonomik aktivitede etkili olmasi beklenen normallesme yilin ikinci ceyredi itibanyla bilyiime
verilerine yansimaya bagladi. Zincirlenmis hacim endeksine gére GSYH bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla
%?5,2 ile piyasa beklentisiyle uyumlu oranda bilylidi. Ik geyrek bilylimesi %7,4ten %7,3'e revize edildi.
Boylece, wilin ilk yansi itibanyla Tiirkiye ekonomisi %6,2 genigledi. Bu dénemde biiyiimenin
kompozisyonunda ©zel tiketim harcamalan ve yatnm harcamalan éne ¢ikt. Yilbk biiyiimenin takvim
etkisinden anndirldiinda %5,5'% yiikseldigi gorilliiyor. Mevsim ve takvim etkilerinden anndinimis verilere
gobre ise Tirkiye ekonomisi ceyreklik bazda 90,9 ile son yedi ceyrefiin en zayif biiyiimesini kaydetti. (Is
Bankasi, Ekim 2018 Raporu).

Sekil 2 Harcama Yéniinden Biiyiimeye Katkilar (Yiizde Puan)

Harcamalar Yntemiyle Biylimeye Katkilar {% puan}
2017 2018
Yathk Lok § G2 6 Ayhk
Toketim 4,4 6,5 4,8 5,6
Ozel 3,7 58 38 4,7
Kamu 0.7 0,7 1,0 0,8
Yatinm 2,3 2,3 1,2 1,7
Stok Defisimi 0,6 2,0 -1,7 0.0
Net |hracat 0,1 -3,5 1,0 -1,1
ihracat 25 02 1,0 c6
ithalat -2,4 -3,6 0,1 -1,8
|Gsym 7,4 7.3 5,2 6.2

Kaynalk: TUIK (Son Veri: Ekim,2018).
Harcamalar yontemine gore GSYH incelendiginde yilin ikinci geyrefinde tiiketim harcamalannin biiyiimeye
4,8 puan katkr sagladii izleniyor. Bu katkinin 3,8 puani 6zel tiiketim harcamalanndan, 1 puam kamu
harcamalanndan geliyor. Hanehalkinin harcamalan icinde dayaniksiz ve yan dayanikh tiiketim mallan 6ne
clkarken, dayanikh tiiketim mali talebindeki diisiis biiyiimeyi simrlandirdi. Onceki iki ceyrekte enerji
fiyalarindaki ve altin ithalatindaki artislar net ihracatin biiyiimeyi énemli élgiide sinirlandirmasina yol acmistr.
Yilin ikinci geyreginde ise net ihracat biiylimeye 1 puan ile pozitif katki sa§ladi. Bu gelismede, TL'deki deger
kaybinin da etkisiyle ihracattaki giiclenmenin yani sira ithalattaki ivme kaybi rol oynadi. Uretim yontemine
gore GSYH verileri incelendiginde tanm disinda tiim ana sektérlerin yilin ikinci ceyredinde biiyiimeyi
destekledidi goriiliiyor. GSYH iginde Gnemli paya sahip olan hizmetlerin biiyiimeye verdigi katki yihn ikinci
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geyredinde 3,8 puan olurken, ingaat sektdriiniin katkist 0,1 puana indi. Bu dénemde tanm sektbrii ise
biiyiimeyi 0,1 puan asad gekti

Sekil 3 Sanayi Uretim Endeksi (Mevsim ve Takvim Etkisinden Anndinlnus Yillik Yiizde Degisim)
Takvim etkisinden anndinimg yithik dejigim oranlan, Ajustos 2018

[2015=100]
Yillik dedigim
oran (%)
16
14
12
10
8
[}
4
2
o s | 1 ] T T3
01?02;031 ooensloe-;oﬁoe 09 10 11 .12:01) 0’.’;03’0‘f05506507 os!
2017 2018
Kaynak: TUIK (Son Veri: 08.18)

Sanayi iretim endeksi takvim etkisinden anndinlmis verilere gére Temmuz ayinda yillik bazda %5,6 artarak
beklentilerin tizerinde bilyiidii. Endeksteki yiikseliste, imalat sanayii ve madencilik sektdriindeki olumlu seyir
etkili oldu. Imalat sanayiinde yer alan 24 alt sektoriin 18'inde Giretimin artmasi dikkat cekti. Bu ddnemde
diger ulagim araclan ile temel eczacilik Griinlerinin imalatinda aktivite hiz kazanirken; ingaat sektorii ve dis
pazarlardaki gelismeler nedeniyle belirsizliklerin giindemde olduju ana metal sanayiinde iiretimin geriledigi
goriildii. Sanayinin alt sektorleri (2015=100 referans yilli) incelendiginde, 2018 yili Agustos ayinda madencilik
ve tagocakcih sektorii endeksi bir nceki yilin ayni ayina géire %6,1, imalat sanayi sektorii endeksi %1,2 ve
elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme (iretimi ve dagitimi sektorii endeksi %2,9 artti. (TUIK, 2018).

Sekil 4 Isgiicii (Mevsimsellikten Arindiriimis Yiizde)

18

16

14 14
12 12

6 ' e
] w o o ~
- = = A -
N ~ - =~ -
(=] [=] f=] o (=]

Son ver femmuz 2018

Kaynak: TCMB (Son Veri: 11.18)

Mevsimsellikten anndinimis sektorel istihdam verilerine gére Mayis 2018 doneminde Ocak 2018 dénemine
kiyasla sanayi harig tiim sektbrierde istihdam azalmistir. Bu donemde sanayi istihdami 19 bin artarken, tarim
istihdami 48 bin, ingaat isthdami 49 bin, hizmetler istihdami ise 19 bin kigi azalmistir. Insaatta son dort
donemdir gerceklesen istihdam kayiplan 150 bin kisiyi asmistir, Issizlik orani Haziran déneminde %10,2
diizeyinde gerceklesmistir. Bu dénemde, Tiirkiye'de istihdam edilenlerin sayisi 6zellikle sanayi ve hizmetler

-
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sektérlerinin katkistyla artis edilimini korusa da tanm ve ingaat sektérlerinde yasanan sorunlar nedeniyle yeni
is yaratma kapasitesinin zayifladii goriilmiistiir. Mevsimsellikten anndinlmig istihdam géstergelerinde Mart
ayindan bu yana gorilen bozuma egilimi bu dénemde de devam etmistir. Haziran doneminde
mevsimsellikten arindinlmis issizlik orani % 10,9 olmugtur.

Sekil 5 Fiyat Endeksleri (Yiizde Degisim)

Eyln] TOFE Yurt I¢l OFE

(degisim %) 2017 2018 2017 2018
Ay lik 0,65 6,30 0,24 10,88
Yilsonuna Gore 7,29 19,37 9,78 38.96
Yillk 11,20 24,52 16,28 46,15
Yilhk Ortalama 9.98 13,75 13,26 21,36

Kaynak: s Bankasi Ekonomi Raporu {Son Veri: 10.18)

Eylii'de TUFE'deki aylik artis %6,30 ile piyasa beklentilerinin oldukca iizerinde gerceklesti. Yurt ici UFE (Yi-
UFE) de Eylil'de aylik bazda %10,88 artarak 2003 bazhi seriye gére ilk kez cift haneli seviyelerde
gergekleserek hizh yiikseligini siirdiirdii. Nisan ayindan bu yana artan yillik tiiketici enflasyonu Eyliil'de de bu
trendini siirdiirerek %24,52 oldu. YIUFE'deki yillik arbs da Eyliil ayinda %46,15'e ulagh. Eyliil'de tim ana
harcama gruplannda fiyatlar aylik bazda artig kaydetti. Bu dénemde ulastirma grubu %9,15 oraninda artarak
ana harcama gruplan arasinda Eyliil ayi enflasyonuna 167 baz puan ile en fazla katki saglayan grup oldu.
TUFE sepetinde en yiiksek afiria sahip olan gida ve alkolsiiz igecekler grubu da aylik enflasyonu 149 baz
puan yukan gekerek TUFE artisina en yiiksek ikinci katkiyr yapt.

TCMB tarafindan yakindan takip edilen B ve C gekirdek enflasyon géstergelerindeki bozulma Eyliil ayinda da
devam etti. B ve C endekslerindeki yilik artig bu dénemde sirasiyla %23,71 ve %24,05 seviyesinde
gerceklesti. Ote yandan, bu dénemde mevsimselligin enflasyon iizerindeki etkisinin sinirli kaldigi gériildii.
Mevsimsel iriinler harig tutuldugunda aylik TUFE enflasyonu %6,14'e iniyor. Eyliil ayinda tiim alt sektérlerin
aylk bazda YI-UFE'yi artinci yonde etkiledigi goriiliiyor. Bu donemde aylik iiretici enflasyonuna en yiiksek
katkiy1 274 baz puan ile elektrik, gaz iiretim ve daditinu sektorii yapti.

§ekil 6 Cari Actk (12 Aylik Birikimli, Milyar ABD Dolan) Dis Ticaret (12 Ayhik Birikimli, Milyar ABD
Dolarn, Yiizde)
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Kaynak: TCMB, TSKB Ekonomik Arashrmoior Raynvok: TCMB, TSK8 Ekonomik Arastirmuokor

Kaynak: TCMB, TSKB (Son Veri: 06.18)
Afustos ay1 enflasyon verilerinin ardindan para politikast durusunu “yeniden sekillendirecegini” belirten
TCMB, 13 Eyliil'deki toplantisinda beklentileri asan bir adim ath. TCMB, politika faizini 625 baz puan artrarak
%?24'e yiikseltti. Piyasa beklentisi TCMB'nin politika faizini 200- 500 baz puan aralifiinda yiikseltecegine isaret
ediyordu. ig talep kosullarindaki yavaslamaya ragmen fiyatlama davraniglarindaki bozulmanin enflasyon
gdériiniimiine ydnelik yukan yonli risk teskil ettijine atfta bulunan TCMB, fiyat istikranmi desteklemek
amaciyla giiglii bir parasal sikifaghrmaya gidildigini acikladr.
Finansal plyasalarda yasanan dalgalanma etkilerini orta vadeli beklentilerde hissettiriyor. Merkez Bankasi'nin
Eyliil ay1 Beklenti Anketi sonuclarina gére, piyasalann 2018 yil sonu igin TUFE enflasyonu ve dolar/TL
beklentileri bir onceki aya gore hizh artarak sirasiyla %19,6 ve 6,59 seviyesinde gerceklesti. Katiimcilarin
2018 yih icin biilyiime beklentisi %3,4’e gerilerken, cari agiga yonelik 6ngériileri 49,7 milyar dolara indi.
Bu yil adi Yeni Ekonomi Programi (YEP) olarak revize edilen Hiikiimetin orta vadeli programi 20 Eyliil
tarihinde yayimlandi. 2019-2021 yillanni kapsayan programda fiyat istikran ile finansal istikranin yeniden tesis
edilmesi ekonomi ydnetiminin esas amaci olarak belirlenirken, bu siiregte ekonomide yasanacak dengelenme
ve biitge disiplinine yapilan giiglii vurgu dikkat gekti. Programda yer alan makroekonomik géstergelerin genel
olarak piyasa beklentileriyle uyumlu oldugu gériildii. Yeni Ekonomi Programi'nda Tiirkiye ekonomisinin 2018-
2020 yillaninda potansiyelinin altinda bir bilyiime performans: sergileyecegi; 2021 vilindan itibaren ise iktisadi
faaliyetin hizlanacagi ongoriiliiyor. Enflasyon tarafinda ise tek haneli seviyelere ancak 2020 wilsonunda
ulagmasi bekleniyor. (is Bankast Ekonomi Raporu, 2018).

Tablo. 7 Segilmis Ulkelerin CDS Primleri (5 Yillik)

Segilmig Ulkelerin 5 Yilik CDS Primi

Kayhah Reuttts.

Kaynak: Haftahk Finans Raporu, Mali Piyasalar Dairesi Baskanhii, Kasim 2018
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5.2.2.1. Tiirkiye'de Bilyiime Oranlan

Tiirkiye TUIK'in agikladigi rakamlara gére Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinin ilk ceyreginde yiizde 7.4 bilyiidii.
Gayri safi yurtici hasilanin (GSYH) yiizde 7 biiyiimesi bekleniyordu. Uretim yontemiyle gayrisafi yurtici hasila
tahmini, 2018 yilinin birinci ceyredinde cari fiyatlarla yiizde 21.9 artarak 792 milyar 691 milyon TL oldu.
Gayrisafi yurtici hasilayl olusturan faaliyetler incelendiginde; 2018 yilinin birinci ceyreginde bir nceki yilin
ayni ceyredine gdre zincirlenmis hacim endeksi olarak; tanm sektorii toplam katma degeri yiizde 4.6, sanayi
sektorii ylizde 8,8, insaat sektorii yiizde 6.9 arttr. Ticaret, ulastrma, konaklama ve yiyecek hizmeti
faaliyetlerinin toplammdan olusan hizmetler sektériiniin katma degeri ise yiizde 10 artt1.

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi, bir doniim noktasi olmustur. On yillardir devam eden yiiksek
enflasyon ve igsizlik, diisiik bilyiime, yiiksek faiz ve kamu borcu gibi pek gok yapisal sorun iilkeyi sonunda
derin bir krize gotiirmigtiir. Kriz sonrasi alinan yasal diizenlemeler ve idari tedbirlerle birlikte kisa
sayllabilecek bir siirede gok hizli bir toparlanma siireci yaganarak krizin etkileri nemli dlgiide silinmistir,

biiyiime ve risk primlerindeki azalmayla gdstermistir. Ardindan diinya ve iilke ekonomisinde meydana gelen
degisikliklerle birlikte gerek para gerek maliye politikalannda farkli uygulamalara gidilmistir.
Tiirkiye ekonomisinin son bir yilina bakiddiginda ise agagidaki tespitleri yapmak miimkiindiir;
* 2016 yiinda yasanan ve ekonomik gidisi olumsuz etkileyebilecek her tiirlii gelismeye karsin bilylime hizinin
%3,2 gergeklesmesi Tiirk ekonomisinin dinamikliginin gdstergesidir.
s Yurt icinde &ncii gostergeler genel olarak ekonomik aktivitedeki toparlanmanin siirdiijiine isaret
etmektedir. 2016 yilinda pek ¢ok iilkenin atlatamayaca§i riskleri bertaraf eden bir ekonomi olarak
toparlanmanin bu kadar hizh olmasi takdire sayan bir durum olarak karsimiza gikmaktadir.
2017 il ise biiyiime agisindan son derece baganh bir yil olmustur.2017 yilt ilk ¢eyrek biiyiime %5,3 olurken
ikinci geyrek %b5,4, iclincii geyrek ise rekor denebilecek bir degerle %11,1 olarak gergeklesmistir. ilk dokuz
aylk siirede Tiirkiye'nin bilylime hiz %7,4 .olmustur. Tiirkiye'nin yih %7'nin iizerinde bir bilyiime hizi ile
bitirmesi beklenmektedir.
« TUIK verilerine gbre; isgiicii gdstergelerindeki iyilesme Ekim 2017 déneminde de siirdii. Mevsimsellikten
anndmmlmis igsizlik orani %10,3 ile 1,5 yilin en diisiik seviyesinde gergeklesmistir.
* 2017 yih genelinde biitce gostergelerinde gegtigimiz Ekim ayinda agiklanan Orta Vadeli Program’da yer alan
beklentilerden olumlu bir performans izlendi. Biitge agig) 47,4 milyar TL ile OVP éngériisiiniin 14,3 milyar TL
altinda gergeklesti.
Tiiketici fiyatlarindaki aylik artis Ocak ayinda %1,02 ile piyasa beklentisinin altinda gergeklesti. TUFE’ye gére
yillik artistaki gerileme bu donemde de devam etti. 2017 yilinda TUFE %11,92 diizeyinde gerceklesmistir.
o TCMB 18 Ocak 2018 de yaphdi toplantida beklentilere paralel olarak faiz oranlannda bir degisiklik
yapmazken, siki para politikas durusunun korunacadi vurgusunu giiglendirdi. ¢ Ocak ayinin ikinci yanisindan
itibaren giindemde daha fazla yer isgal eden sinir dtesi operasyonun finansal piyasalar iizerindeki etkisi
oldukga simirl kalmigtir.
Kamu maliyesi agisindan siki durus siirdiigiinden kamu borcu Maastricht24 kriterlerinin  altinda
seyretmektedir.
= Gerek Kredi Garanti Fonu gerekse biitce kaynaklan ile ‘maliye politikasi’ silahlan oldukga etkili bir sekilde
kullanilmigtir. Ancak bu yapilan faaliyetlerin ‘mali disiplinden’ uzaklasmak olarak adlandinlmamast gerekir.
Bilylime ve ticaretin canlanmasi ile belli bir siire isinde bu destekler icin harcanan fonlar tekrar biitceye geri
dénecektir.
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* Kiiresel olarak diinya ekonomisin de yaganan biiylime egilimi Tiirk ekonomisini de olumlu etkileyerek
ihracat rakamlarimi artirmistir. Diinya Ekonomisindeki dalgalanmalar ile degisen algilann Tiirk ekonomisine
etkileri dikkat cekmektedir.

Ancak Tiirk ekonomisindeki kronik bazi sorunlann azalmas veya olumlu yonde dedismesi ekonominin
dalgalanmalara karsi olan dayanikliigim arbrmistir. Tiirkiye’nin genel ekonomik gériiniim ve gdstergeleri yurt
disindaki pek cok iilkeyle kiyaslandifinda daha iyi bir durum da bulunmaktadir. Tiirk ekonomisi de benzer risk
gurubundaki ekonomiler gibi, diinya ekonomisinde gelisen egilimlerden etkilenmektedir. Diinyadaki krizin
farkh evrelerinde kiiresel ekonomilerde meydana gelen dalgalanma ve degisimlere karsi para, iktisat ve
maliye politikalan ile proaktif miidahalelerin yapilmast gerekmistir.

Sekil 7 Tiirkiye Yilhk Bliyime Oranlan (GSYH) (*Zincirlenmis Hacim Endeksi 2009=100, Yiizde
Degisim)

RL
12

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Balas, Emlak Konut GYO A.S., Mayis 2018
Tiirk ekonomisinin son yillardaki ekonomik biiyiime performansina bakufimizda ise 2002-2016 yillan
arasinda kalan dénemde ortalama olarak yilda %4,7 biiyiime kaydedilmisti. Onemli carpici biiylime
rakamlanndan biriside; 2002'den 2016 sonuna kadar saglanan reel biiyiime hizidir, s6z konusu dénemde
%71 biiyime sadlanmistr. Diinya siirdiiriilebilir biiyiime sorunlannin oldugu diisiiniildiigiinde saglanan
oranlarin 6nemi daha da artmaktadir.

Sekil 8 Uretim Yontemiyle GSYH'ye Katki

| 1.3 (%

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektdriine Bakis, Emlak Konut GYO A.S., Mayis 2018
Uretim yoéntemiyle gayrisafi yurtici hasila tahmini, 2017 yilinin iiclincli geyreginde cari fiyatlarla %24,2
artarak 827 milyar 230 milyon TL olmustur.
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Tablo. 8 Cari Fiyatiarla GSYH Tutarlarn-USD, Milyar (2010—2016)

Gayrisafi Yurtii Hasila Dedisimi (2016-2017)
T GSYH
Y Goywk WMﬂ Hmc;nm Hocim Endebei m””
{2005=100) %)
1 563891 191396 140,1 45
sone —1 631233 217634 1557 48
W 666176 225232 1618 08
IV 747226 228482 1734 a2
Yk 2.608.526 B862.744 1578 32
I 649481 175018 475 53
agry M 735543 205175 1642 54
827230 234550 179.7 1
W 889231 234451 1850 73 _
Villlk 3.104.907  851.046 169.5 7.4
Kaynak: TUIK

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektérline Balkis, Emlak Konut GYO A.S., Mayis 2018

2017 yih bilyiime rakamlan incelendiginde; iretim yontemine gdre dért dénem toplamiyla elde edilen yillik
GSYH, zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100) , 2017 yilinda bir énceki yila gére %7,4 arth. (retim
ydntemine gére cari fiyatlarla GSYH, 2017 yilinda bir dnceki yila géire %19 artarak 3 trilyon 104 milyar 907
milyon TL oldu. Gayrisafi yurtici hasilay olusturan faaliyetler incelendigiinde; 2017 yilinda zincirlenmis hacim
endeksi olarak tanm sektdriiniin katma degeri %4,7 arth, sanayi sektdrii %9,2 arth, insaat sektori %8,9
arth. Ticaret, ulaghrma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan olusan hizmetler
sektoriiniin katma degeri %10,7 arth. 2017 yilinda kisi basina GSYH cari fiyatlarla 38.660 TL, ABD dolan
cinsinden 10,597 Dolar olarak hesaplandi. Biiyiime ile ilgili siire¢ sadece i¢ ekonomik gelismelere bagl
olmamaktadir. Diinya ekonomisi ve risk defiskenlerine gére de olumlu veya olumsuz etkilenmeler
olabilmektedir. Fed ve diger énemli merke bankalarinin bilango kiigiiltiip para maliyetierini ararm zamanlari,
emtia fiyatlan, jeopolitik gelismeler, dis iligkiler gibi pek ok sistematik risk unsuru bilyiimeye etki
edebilmektedir.

Sekil 9 Kisi Bagina Diisen GSYH (Yeni Seri-Ortalama)

Kaynak: TUIK

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Bakis, Emlak Konut GYO A.S., Mart 2017
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Bilyiime oranlarina paralel olarak kisi basina diisen milli gelir ile satin alma giicii paritesi bakimindan da
onemli kazanimlar elde edilmistir. Kisi basina diisen milli gelirin arbis hizi 2003-2008 yillan arasinda ¢ok hizl
bir sekilde gergeklesmistir. Bu yiikseliste 2001 krizi sonrasi alinan dnlemlerin etkisi ve ekonominin sagladii
istikrar etkili olmustur. 2008 kiirese! krizinden sonra yasanan gegici gerilemeyi takiben 2010-2013 arasi
tekrar bir yiikselis trendi yasanmigtir. 2013 sonras) yukanda ifade edilen nedenlerden é&tiirii kademeli bir
gerileme yasamigtir. 2001 krizinden hemen sonra 2002 yilinda kisi basina diisen milli gelir 3.581 ABD dolan
iken 2013 yilinda 12.461 ABD dolarina gikarak 3,48 kat artmistir. (Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine
Bakis, Emiak Konut GYO A.S., Mart 2017)

5.3. Gayrimenkul Sektorii

Ingaat Ingaat ve éziinde konut imalats ile buna bagh alt sektérier ekonominin en énemli unsurlarindandir.
Tirk Konut sektoril son on bes yillik siirecte gok hizh bir gelisim kaydetmistir. Ingaat sektsriiniin
makroekonomi agisindan dnemi carpan etkisinden kaynaklanmakta olup, 250 sektdrii harekete gecirerek
gerek biiylime gerekse istthdam iizerine etki yaratmaktadir.

Gectiimiz 16 yil boyunca, Tirkiye'de insaat sektérii ekonominin biiylimesine paralel bir genisleme
yagamigtir, Dilnya dlcegi ve Glkemizin potansiyeline bakildiginda ise insaat sektdriiniin uygun konjonktiirde
daha fazla bilyiime olanagi bulunmaktadir. Sektér isthdam iizerinde de oldukca 6nemli bir etkiye sahiptir.
Hane halki ile Devietin nihai tiiketim harcamalanndaki artis, insaat ve alt sektérleri iizerinde olumlu etki
yaratan bir yapiya sahiptir. Sabit sermaye olusumunun artmasi ingaat sektbrii agisindan takip edilmesi
gereken bir degiskendir, GSYH ile ilgili bu veriler isiginda; sektoriin ve bilesilenlerinin belli bir bilyiikligiin
iizerinde kalmasi 2018 yil icin de rahatlikla beklenebilir. Sektdriin GSYIH icindeki dogrudan payr %8in
istiine gikan sektoriin bagh sektorlerle birlikte dolayl payl %301%ara ulasmis durumdadir. (TUIK, is Bankas).

Sekil 10 GSYH- Sektorel Bilyiime Katkilari (Yiizde Olarak)

GSYH ve Ingaat Sektarii Biiyiime Oranlan (%)

LIRS
* GSYH Resl Buyime

Kaynak: TUIK Is Bankas:

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektérine Genel Bakig, Mayrs 2018
Ingaat ve alt sektor bilegenleri genel ekonomik gelismelerden cok etkilenen sektérler arasinda yer almaktadir.
Sektdriin ekonomiye duyarllifinin fazla olmasi her Glkede farkli miktarda olsa da mevcuttur. Bilyiik dlclide
ulusal sermayeye dayanan Tiirkiye Insaat Sektéri, yiizlerce meslek dalini ilgilendirmesi nedeniyle istihdam ve
iretim siirecini Snemli &lgiide etkilemektedir. Ulusal ve uluslararasi alanlarda biiyiik bir deneyime ve
potansiyele sahip olan sektér, kendisine bagh 250'den fazla alt sektérii harekete gegirme dzelligiyle lokomotif
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sektdr’ ve bilylik istihdam kaynad olmasi dzellifiyle de ‘igsizligi emici’ bir ézellige sahiptir. Sektor Glkemizin en
onemli is kollannin basinda gelmektedir.

Ingaat sektoriinde reel biiyiime 2016 yilinda yilik bazda %?5,4 ile %3,2 olan GSYH biiyiimesinin iizerinde
gercek esmistir. Sektordeki yilik bilyiime 2017'nin ik 9 ayinda da %10,2 ile %74k GSYH biiylimesini
asmigtir. Bu dbonemde ingaat yatinmlan bir onceki yilin aym déneminde gbre %16 ile hizli bir artig
kaydetmisgtir. 2017 yilinin {igiincli ceyreginde reel bazda ekonomik aktivitedeki %11,1lik hizh yiikselise paralel
olarak, ingaat sektdrii de %18,7 ile yilin ilk yansina kiyasla giiclii bir performans sergilemistiré4. insaat
sektdrii ekonomik biiyiime icinde de énemli bir paya sahip olup, GSYH (biilylime) oranlan ile arasinda ciddi
bir iligki (korelasyon) bulunmaktadir. 2001 Tirkiye krizi sonrasi yasanan hizli gerileme hem sektorii hem de
GSYHYi dnemli dlgiide etkilemistir. Benzer bir durumda 2008 kiiresel krizinin pesinden yasanmigtr. Ancak
dikkat edilmesi gereken husus GSYH ile birlikte sektériin toparlanma siiresinin kisa ve gok keskin oldugudur.
Bu anlamda ingaat sektoriindeki bilyiime (kiigliime) bir bakima GSYH'nin dncii géstergesi durumundadir.
Sekil 11 ingaat iktisadi Faaliyet Kolu Degisim Orani

GSYH - Ingaat Iktisadl Faallyet Kolu Dejigim Oramt
Bir Oncek: Yilin Ayni Ceyregine Gore Degigim Orani
{Zincir Endeks, 2009=100)
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Kaynak TUIK

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakig, Mayis 2018 { TUIK verileri kulaninugtr.)

nsaat Sektorii Glke biiylimesine duyarl bir sektér oldugundan toplam GSYH degisimlerinden etkilenmektedir.
TUIK verilerine gore cari fiyatlarla insaat sektdriiniin GSYH da ki payr bu nedenle dalgali bir seyir
izlemektedir. Ancak yeni hesaplama ydnteminde sektoriin cari fiyatiar ile GSYH'dan aldigi pay daha kararli bir
yapiya kavusmustur. 2015 yilinda yiizde 8,2 olan bu oran 2016 yilinda yiizde 8,6%va cikmistir. 2017 yili ilk
iigceyreginde oran ortalama olarak yiizde 8,5 gerceklesirken yil sonunda insaat sektriiniin GSYH igindeki
oranin yiizde 8%er iizerinde olmasi kuvvetle muhtemeldir. icinde bulundugumuz yil gerek kamunun mega
projeleri gerekse dzel sektoriin ingaat sektori ile ilgili faaliyetlerinin siirdiigi gozienmektedir.

iIngaat sektdrii agisindan diger dnemli géstergeler ise; iiretim ve ciro endeksleridir. Bu endeksler ile iiretim
hizi ile satiglann yarattigi nakit akislanni takip etmek miimkiin olmaktadir. Ozellikle mevsimsel etkilerin sektor
lizerindeki etkisi ile mevsimsellikten arindinimis durumun analizi nem tagimaktadir. TUIK68 verilerine gére;
takvim etkilerinden anndinimis insaat ciro endeksi, 2017 yili IV. ceyredinde bir 6nceki yilin ayni ceyredine
gbre %12,7 oraninda artarken, 2017 yilinda bir 6nceki yila gére %14,2 oraninda yiikselis saglamigtir. Mevsim
ve takvim etkilerinden anndiriimis ingaat ciro endeksi ise bir onceki ceyrege gore %0,4 oraninda azalmistir,
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Sekil 12 Insaat Sektorii Ciro Endeksi

Ingaat Sektsril Ciro Endeksi
Ingaat sektoril ciro endeksi,

IV. Geyrek: Ekim-Aralk, 2017

Kaynak TUIK

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakig, Mayrs 2018 { TOIK verileri kulaniimigtir.)
Ingaat isthdaminda mevsimsel etkilerden kaynakli dalgalanma gériilmesi normal karslanmalidir. Ancak
mevsim etkilerden arindinimis ingaat sektorii istihdam belli bir trend géstermekle birlikte son yillarda artis
hiznda yavaglamalar ve azaliglar gériilmiistiir. TUIK67 tarafindan yaynlanan ‘insaat Is Giicii Girdi Endeksi’
verilerine gére, takvim etkilerinden anndmimis ingaat istihdam endeksi 2017 yilt IV. ¢eyredinde, bir énceki
yilin ayni ¢eyregine gore %5,7 oraninda azalirken, 2017 yilinda bir 6nceki yila gére %9,2 oraninda diisiis
gdstermistir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindinlmis insaat istihdam endeksi ise bir dnceki geyrede gore
%1,0 oraninda azalmigtir;

* Takvim etkilerinden anndinlmis insaat briit {icret-maas endeksi 2017 yili IV. ¢eyredinde, bir 6nceki yilin aym
ceyregine gore %5,6 oraninda artarken, 2017 yilinda bir énceki yila gére %3,7 oraminda yiikselmistir.
Mevsim ve takvim etkilerinden anndinimig ingaat briit {icret-maag endeksi ise bir énceki ceyrege gbre %1,6
oraninda artmistir.

» Ingaat sektdrii son iki yilda ortalama olarak isthdamin yiizde 7,5%k kismumi olusturmugtur. Sektbrde
goriilen canliik sayesinde iki milyon kisi Uizerinde calisan dodrudan gelir elde etmektedir. Yalniz sektdriin
yapis! ve calisma kosullan geregi kadin istihdan diisiik goriinmektedir.

¢ 2015 ve 2016 yillan boyunca dis ve ig konjonktiirdeki dalgalanmalar ile jeopolitik riskler {ilke biiyiimesin
lizerine etki etmistir. Bunun neticesi olarak genel istihdam diizeyinde de dalgalanma ve bozulmalarda
gorilimiistiir. Her seye ragmen ingaat sektérii canh yapisi ile istihdama dnemli digiide destek vermistir

2017 yih boyunca istihdamda hizli bir artis saglanamamasinin nedeni olarak sektdrde halihazirda devam eden
projelerin bitme noktasina gelmesi, yeni projeler igin 2018 yilinin 2.¢eyreginin beklenmesi ile daha az sayida
ama etkin calisabilecek kisilerin istihdamina agirlik verilmesi neden olarak gosterilebilir. 2017 sonu ve 2018
bagi itibariyla insaat ruhsatlannda gériilen artisin bir sonraki geyrekte ingaat istihdaminda da artisa neden
olabilecegi unutulmamalidir.

5.2.2, Turizm Sektor Analizi

Turizm sektdrii Tlrk insaninin refahinin yiikseltiimesi ve Tiirkiye'nin kalkinmasinda giderek daha fazla rol
oynamaktadir. Turizmde daha hizl bilylime, daha hizh istihdam, daha yiiksek rekabet giicii ve daha yiiksek
turizm geliri belirli sartlarin yerine getirilmesine baghdir. Bu durumda yatinm, tesvik, altyapi, cevre, yasal
diizenlemeler, tanitim, pazarlama, isletme, egitim, kalite gibi unsurlar turizm hedeflerine ulasmada kilit

déneme sahiptir.
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Tirkiye'de turizme yénelik ilk etkinlikler, 1890°da yiiriirliie giren "Seyyhine Terciimanlk Edenler Hakkinda
Tatbik Edilecek 190 sayili Nizamname" ile baglamistr. Seyyahin Cemiyeti daha sonra "Tiirkiye Turing ve
Otomobil Kurumu® adini almigtir. 1934'te kurulan "Tiirk Ofis" de turizm etkinlikleri yiriitiilmiis, 1939'da da,
Ticaret Bakanhigrmin kurulusu sonrasinda bu ofis, "Turizm Miidiidii§i” adiu almistir. 1949’da, "Turizm
Danigma Kurulu™nun toplanmasi kararlagtinlmis, 1953te "Turizm Tegvik Kanunu" tasansi kanunlagarak
yiiriirlige girmistir. 2 Temmuz 1963 giin ve 265 sayih Tegkilat Kanunu ile "Turizm ve Tanitma Bakanligi"
adini alinmig, daha sonra birgok sifatlarla anilan Turizm ve Tanitma Bakanhg, son olarak, 2003'te "Kiiltiir ve
Turizm Bakanhigl" adim almighr. 198017 yillann ortasindan itibaren uygulanmaya konulan "Turizm Tesvik
Tedbirleri" ile sektdrde adirlikh olarak Konaklama Tesisi ve Bakanlik belgeli yatak iiretimi hizla artmistir.

Tiirkiye’nin son 10-15 yilda diinya ekonomisinde artan agirhdi ve éne ¢ikan yapist turizme de yansimaktadir.
Tiirkiye'de turizm gelir ve turist sayisi agisindan siirekli bir dedisim gostergesi olmustur.

Birlesmis Milletler Diinya Turizm Orgiitii (UNWTO) verilerine gore, 2014 yil degerlendirmesinde diinyada en
fazla turist geken iilkeler arasinda Tiirkiye 6. sirada yer almaktadir.

2004 - 2016 yih kargilastirmal olarak turizm gelirlerinin yillara gore dadilimi agafjidaki tabloda gésterilmistir.

Tablo. 9 Yabanci Ziyaretci Ve Yurt Disinda Ikamet Eden Vatandas Ziyaretgi Turizm Gelirerinin
Yulara Gore Dagjilimi

TOPLAM - Total YABANCI - Foreigner (*) VATANDAS - Citizen (**)
TURIZM ZYARETCI |ORTALAMA | GEM+Marina | TuRkZM ZYARETGI | ORTALAMA| TUREZM ZYARETGl |ORTALAMA
YILLAR GELRI SAVIS HARCAMA Hizmet GELIRI SAYISI HARCAMA|  GELIRI SAVISI HARCAMA
Years Tourism Number of Average | Harcamalan Tourism Number of Avarmgs Tourism Number of Average
Recelpt Visitors Expenditure ) Receipt Foreigner Recsipt Citizens Expendiiture
_umls g 1eoa s {1000 $ § ﬂ [10008 ) o)
2004 17 076 606 20 262 640 843 152 937 13081118 17 20299 759 3062552 3059 644 1262
2008 2032112 24 124 501 842 221915 15725813 20 522621 788 4374 383 3601880 1214
2006 181533 951 23148 689 803 211580 13918 757 18 275 948 722 4463614 3872721 1153
2007 20 942 500 27 214 988 770 302 303 15 936 347 23017 031 §92 4703 850 4197 907 1121
2008 25 415 067 30979 979 o 384 332 19612206 26431124 742 5418439 4548 858 1191
2009 25 064 482 32006 148 783 310150 | 19063 702 27 34T 9TT 697 5690 629 4658 172 1222
2010 24 930 997 33027 843 758 M2427 19 110 003 28510852 670 5558 366 4517 091 1234
2011 28115692 36151328 e 254753 22 222 454 31324528 709 5638484 4826 800 1168
2012 29007 003 36463 921 795 242 261 22 410 384 31342 464 715 354378 5121457 1241
2013 32308 991 39226 226 824 226519 | 25322281 33827474 749 6 760 180 5398752 1252
2014 34 305 903 41 415070 a8 238 §17 27 TT8 026 35850 286 75 € 289 260 5564 784 1130
2015 31464777 | 41617530 756 | i | 25438923 35 592 160 715 5843074 6 025 370 870
2016 (x) 17324710 | 24665899 702 117379 | 12577444 | 19811626 635 4629 888 4854273 954

Kaynak : Tiirkiye Istatistik Kurumu , Merkez Bankasi,, Kiiltiir ve Turizm Bakanlig

2015 yih toplam ziyaretci sayisi 41.617.530 kisi iken bu sayiin 2016 yilinda 17.324.710 kigiye distiidii
goriilmiistiir. Toplam gelirinde bu oranda diigtiigii g6zlemlenmistir.
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Tablo. 112013 ila 2016 Yillan Karsilatirmali Turizm Geliri

Plilyon § - MIon B
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Kaynak : Tiirkilye Istatistik Kurumeu,, Merkez Bankasi , Kiiltiir ve Turizin Bakanhéi

2016 wil icerisinde 2015 wiina gore ortalama toplam harcamalarda; hem yerli hemde yabanc turist
harcamalan dikkate alindiinda gecen seneye gore ortalama yaklagik %30 diisiis oldugu goziemlenmistir.

24 Kasim 2015'te, Tirkiye'nin simin ihlal ettifi gerekgesi ile bir Rus Su-24 savas ucadini
diigiirmesinin ardindan Rusya, Tiirkiye ile iliskilerini askeri ve ekonomik olarak asgari seviyeye indirdi. Bu
kapsamda Rusya'daki tur girketlerinin Tiirkiye turu satmasini 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 disiis oldu tahmin edilmektedir. Ege ve Akdeniz sahillerinde 1.300 civannda otelin satiiga

cikanidif tahmin edilmektedir.
5.2.2.1.  Turizm istatistikleri

Ziyaretgilerin kisi bagi ortalama harcamasi 686 $ harcadigi belirtiimektedir. Bu ceyrekte yabancilann ortalama
harcamasi 622 $, yurt diginda ikamet eden vatandagslarin ortalama harcamasi ise 901 $ olmustur.

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

Girtg yapan vidandaglar

Cilig yonan tiyaretGiler {Yurtici ikametli)
Kyl hagi Kigibag
Tarm g orlalavny Tusiemn Kig onalema
peliry sayIss Rarcama geden sayis harcama
;:ﬁs Coyrok ___Omg§} 8 B B
i 4968890 5344575 it 1282504 78%5059 469
v TTIIETT 1075t 3% 718 1542832 2482810 &7
B 12204185 17408 994 106 134463 2571910 523
[ 6568022 @t112619 10 1520457 1851472 8et
Yok 31484777 41617530 158 5485423 S750851 51

2016

I 4065384 5107453 708 1537627 1825187 842
B 4981318 7495037 585 1509893 2035818 T42
= $2IT008 12063 31¢ [ 2] 19773 2238774 508
Temmuz 2300850 3148244 €89 43675% 880226 498
Adustos 3096464 4585837 479 327018 B47 283 508
Eviul 2787095 40449830 594 357305 T07284 519

Kaynak : TUIK, Turizm Istatistikleri, ITI. Ceyrek: Temmuz-Eyiiil, 2016

Turizm geliri gegen yilin ayni ceyregine gére %32,7 azaldij belirtiimektedir. Turizm geliri Temmuz, Agustos
ve Eyliil aylanndan olusan III. ceyrekte bir onceki yilin ayni geyregine gére %32,7 azalarak 8 milyar 277
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mityon 9 bin $ oldu. Turizm gelirinin (cep telefonu dolasim ve marina hizmet harcamalan harig) %71,6'

yabanci ziyaretcilerden, %28,4'li ise yurt disinda ikamet eden vatandag ziyaretgilerden elde edilmistir.

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

olusturmugtur.

Tablo. 13 Aylik turizm geliri, 2015 - 2016
Toplam
Total
Toplam turizm Captelofori Marina hizmet GCikig yapan Kigl bagi ortalama
geliri  dolagim harcamalan  harcamalan ziyaretgl harcama
{Bin §) (Bin §) {Bin §) says ®)
Total tourism GSMroaming Marina senice Numbar Average exp
Yl - Year income expenditures  expenditures of per capita
Coyrek - Quarter {Thousand $) (Thousand $) (Thousand $) visitors O]
Ay -Month {A+B+CH+D) (<) {D)
2018
Toplam - Total 31464777 124 140 68640 41817620 766
L Geyrek toplam
18t Quarter total 4883890 20778 89887 S344 575 1
Ocak - January 1625569 7285 2131 1762 004 223
$ubat - February 1427 246 6872 2454 1564 925 912
Mart - March 1816076 6621 4403 2017645 900
R. Goyrok toplam
2nd Quarter total 7733677 26 244 18737 10781361 718
Nisan - April 1863812 6416 5335 2626663 710
Mays - May 2719378 8615 7208 3775013 720
Haziran - June 3150 486 10212 7194 4349675 724
W. Coyrok toplam
3rd Quarter total 12294 189 48971 17738 174089%4 706
Temmuz - July 3682936 15934 6238 5244 965 702
Agustos - August 4742 382 18257 5780 5748708 703
Eyi - Septem ber 3868 890 14780 5720 5415322 714
V. Gayrek toplam
4th Quarter total 6 668022 28143 12178 8112611 810
Ekim - October 3381453 112387 5514 4161806 812
Kasim - November 1797 336 9362 3561 2236998 803
Arabk - December 1389235 8389 3103 1713807 811
2016
L Goyrok toplam
1st Quarter total 4068 384 18 845 9367 5107663 79%
Ocak - January 1411952 6110 2878 1691287 835
$ubat - February 1188825 5847 2783 1517504 783
Mart - March 1465606 6888 3697 1898762 772
L Goyrek toplam
2nd Quarter total 4981318 21 666 17 766 7495036 666
Nisan - April 1352 858 7051 5553 2049238 660
Maws - May 1838478 7158 6148 2749648 668
Haziran - June 1789982 7 457 6065 2 696 149 664

Kaynak : TUIK, Turizm Istatistikleri, IIT. Ceyrek: Temmuz-Eyiil, 2016

Ziyaretgi sayisi gegen yilin ayni geyredine gore %30,7 azalmistir. Ulkemizden gikis yapan ziyaretci sayisi 2016
yih IIL. ceyrediinde bir 6nceki yiin aym geyrefine gére %30,7 azalarak 12 milyon 63 bin 311 kisi oldu.
Bunlann %78,5ni (9 milyon 466 bin 509 kisi) yabanalar, %21,5ni (2 milyon 596 bin 802 kisi) ise yurt

disinda ikamet eden vatandaslar olusturdu.
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Tablo. 14 Harcama tiirlerine gre turizm gideri, III. Ceyrek: Temmuz- Eyliil, 2015 — 2016

Harcama dagshmi (Bin $) - Distributon of
expenditures (Thousand $)

Toplam
Total
Harcama tirl
Type of expenditurs 2015 [e’] 2016 (%)
1. Kigisel harcamalar
Individual expenditures 5953833 770 4073003 818
A ( igme - Food and 9 1358375 176 1045817 210
dati 1045556 135 589526 1138
Safjlik - Health 158 230 21 175988 35
Ulagtirma (Tirkiye i¢i) - Transport (inside Turkey) 470850 6,1 347 236 70
Spor, efjitim, kidtdr-Sports, education, cultura 130 870 17 58429 1.2
Tur hizmetieri - Tour Services 40 959 05 14622 03
Utusk slagtwma - Intsnational transport 1178203 152 733386 147
Cop dol har 1
GSMroaming expenditures 25244 03 21668 04
Marina hizmet harcamalan
Marina service expenditures 19737 03 17766 04
Digjer mal ve hizmetier
Other good and services 1525010 19,7 1088567 215
Giyecek ve ayakkabi - Clothes and shoes 773321 100 584297 117
Hediyelik sgya - Souvenirs 404 73¢9 52 262487 53
Haly, kilim vb - Carpst, rug eic. 62790 038 33930 0,7
Diger harcamalar - Other expendilures 284 180 37 187873 38
2.Paket tur harcamalan (llkemize kalan pay)
Packags tour expenditures {shara of Turkey) 1779644 230 908315 182
3. Toplam turizm gelri
Total fourigsm incoma 7733677 1000 4981318 100,0

Kaynak : TUIK, Turizm Istatistikleri, III. Ceyrek: Temmuz-Eylil, 2016

Turizm gideri gegen yilin ayni geyregine gére %15,8 azalmistr. Yurt icinde ikamet edip baska iilkeleri ziyaret
eden vatandaglanmizin harcamalarindan olusan turizm gideri, gegen yilin ayni ceyregine gore %15,8 azalarak
1 milyar 131 milyon 773 bin $ oldu. Bunun 893 milyon 248 bin $‘m kisisel, 238 milyon 526 bin $'mt ise paket

tur harcamalan olugturmustur.

Yurt disii ziyaret eden vatandaglar 2015 yili III. ceyregjine gore %13,1 azalmistir. Bu ceyrekte yurt disini
ziyaret eden vatandas sayisi bir dnceki yilin ayni geyredine gore %13,1 azalarak 2 milyon 234 bin 774 kisi
oldu. Bunlann kisi bagi ortalama harcamasi 506 USD olarak gerceklesmistir.

5.2.2.2, Hanehalka Yurtici Turizm
Yurt icinde ikamet eden 9 milyon 683 bin kisi seyahate ciktigh belirtiimektedir.

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

— Do m—— 3 e

Seyatat

Seyshate bagars
glon kigi  Soyshat Gaceleme Ortalsrd  Topleen Poketter  Kiginel ortalems

Yo Ceyow (M)  (Bw)  {Bn]  sepm (SoTL)  (BeTL) [EeT) (1)

b 07 N e 75 J694M9  BOMRS M4BT 265
I owm s K £1 43IM M)W 40NEE 2%
WS W M0 99 12429252 1083822 11 M T w7
Nooswy ma MEm 7O 390B 118 H93EIT 3TSEN s

Yoo T e Tee 83 MWK 1IN DT 34

14 Towmr uew s IT ATMEN aTIE 4055298 w

N dey  wess sy £9 4500483 abaih1 s09SBS1  In2

Kaynak : TUIK, Hanehalka Yurtici Turizm, II. Ceyrek: Nisan - Haziran, 2016
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Nisan, Mayis ve Haziran aylarindan olusan II. ceyrekte, yurt icinde ikamet eden 9 milyon 683 bin kisi
seyahate gikti. Seyahate cikanlarin bir ve daha fazla geceleme kaydi ile iilke iginde yaptiklan toplam seyahat
sayisi bir énceki yilin aynt geyregine gdre %?7,3 azalarak 12 milyon 85 bin seyahat olarak gerceklesmistir.

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

Seyahate gikanlar, 4 milyar 500 milyon 403 bin TL harcad belirtiimektedir. Yerli turistlerin, yurt icinde
yaptiklan seyahat harcamalan 2016 yilinin II. geyreginde bir dnceki yilin ayni geyredine gére %2,8 artarak 4
milyar 500 milyon 403 bin TL olarak gergeklesmigtir.

Seyahat harcamalar, kigisel veya paket tur harcamalan olarak yapildi. Yurt igi turizm harcamasinin %91‘ini (4
milyar 95 milyon 851 bin TL) kisisel, %9'unu (404 milyon 551 bin TL) ise paket tur harcamalan

olusturmustur.

5.3. Bolge Verileri

Degerlemeye konu olan gayrimenkuliin degerini olusturan en énemi bilesenlerinden biri bulundugu bélgenin
Ozellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bélgenin cofrafi konumu, arazi yapis,, Sosyo
ekonomik ozellikleri, gelisme yonii dederleme galismasimi etkileyen faktdrler olup alt bashklarda konu
gayrimenkuliin bulundugu bélge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmigtir.

5.3.1. Mugjla ili

37° 45’ ve 27° 15’ kuzey enlemleri ile 39° 15" ve 29° 20’ doju boylamlan arasinda kalan Mugla Iii,
Tirkiye'nin giineybati ucunda yer almaktadir. Kuzeyinde Aydin, kuzeydofusunda Denizli ve Burdur,
dodusunda Antalya ile komsu, giineyinde Akdeniz, batisinda Ege Denizi ile gevrilidir. Toplam uzunlugu 1100
km'yi biraz asan deniz kiyilari ile Mugla iilkemizin en uzun sahil seridine sahip ilidir. En biiyiik ve il olmaya
aday ilgesi Fethiye'dir. Sehrin yiizélgiimii 12.974 km2'dir. Turkiye Istatistik Kurumu Adrese dayah niifus kayit
sistemi verilerine gére, 31.12.2016 tarihi itibari ile Mugla niifusu 923.773 kigi olarak belirlenmistir. Bir énceki
yila gore %1,64 yani 14.896 kisi artis olmustur. Belilenen bu niifusun %50,92 si erkek, %49,08 i kadindir.

IMENKUK
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Yd Mugls Niifusu Artig Hizi

Mugia Nifus Arty Hez 2008 791424 % 3.30

o @ Hiz 2009  802.381 % 1.38
- 2010 817.503 %1.88
2011 833324 %255

%200 2012 851.145 %153
2013 866665 % 1.62

! 2014 894509 % 3.21
w000 2015  908.877 % 1.61
2005 2007 2008 2008 201C 2011 2012 2013 2074 2015 2016 2018 923.773 % 164

o Ekonomik Durum:

Mugla'nin ekonomisi gok yonlii olup, tanma, turizme, sandyi ve ticirete dayanir. En gok turist gelen illerden
biridir. Turistik tesisler giderek artmaktadir. Orman, turunggiller ve sandyi iiriinleri bakimindan zengindir.

Tanm: Mugla ili daglik bir ardzi oldugu igin ekime miiséit arazisi azdir. Buna ragmen iilkenin 6nemli tarim
Uretim merkezlerinden biridir. Tanmda; giibreleme, sulama, ildglama ve modern tanm araglan
kullaniimaktadir. Tahil, turunggiler ve sandyi iriinleri (pamuk, tiitiin) basta gelir. Baglica tanm iiriinleri
bugday, arpa, misir, bakla, pamuk, tiitiin, susam ve anasondur.

Sebzecilik gittikce gelismekte, seracilik ve turfanda sebzecilik yayginlagmaktadir. Tiirkiye'de kuskonmazin
tamami Mugla’da yetisir. Aynca yetistirilen lahana, pirasa, ispanak, patlican, hiyar, domates, fasulye, biber,
sogan, 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 ylizde 80%i Milasta yapilir. Turunggiller agag sayisi 2 milyonu asar.
Mandalina, portakal ve limon vyetisir. Turunggiller bagta Kéycediz olmak iizere ki1 seridindedir.

Mugla’da yaklagik 200 bin adet antepfistigi ajaci bulunmaktadir. Ayrica bol miktarda (iziim, elma, armut,
seftali, erik, incir, bddem, turunc ve altintop yetisir. Mugla susam ekiminde ikindi, tiitiinde dérdiincii sirada

yer alir (fzmir, Manisa ve Samsun’dan sonra).

Hayvanailik: Mugla ilinde hayvanailik ikinci derecede bir gelir kaynagidir, Kiiciikbas hayvan sayisi azalirken
kiimes hayvanlan miktan artmaktadir.

Tiirkiye'de en gok bal Mugla'da elde edilir. Il sinifan iginde 200 bin an kovami vardir. Marmaris bali ve an
siitd meghurdur. Balikgilik ve siinger gikarma gok ileridir. Bal gibi bah@ da meshurdur. Kefal, barbunya ve
mercanbalii bol miktarda yakalanir. Tiirkiye'de siingerin tamami buradan cikanfir.

Ormanailik: Mugla ili orman bakimindan ¢ok zengindir. Ormanlan giir ve verimliidir. 1l yiizolciimiiniin % 70'i
orman ve fundaliktir. 800 bin hektar orman ve 200 bin hektar fundalikla 1 milyon hektarlik orman varligi
vardir. Ormanlarda cam tiirl agaclar cogunluktadir. Diinyada gok az yerde rastlanan “giinliik” agaglan Mugla
ormanlarinda bulunur. Bu agaglanin govdelerine centikler agilarak kap baglanir. Bu centikten akan si§la yagi
toplanarak sandyide kullanilir. Senelik sigla yad tretimi 15 bin tona yakindir. Ormanlardan defne yaprad ile

recine elde edilir.

"
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Madenler: Mugla méden varligi bakimindan da gok zengin bir ildir. Isletilen baslica madenleri linyit, krom,
zimpara, giofrik, boksit, kuvarsit, mika ve panzadir.

Turkiye'nin en zengin linyit yataklan Mugla'nin Yatagan ilgesindedir. Ponza Bodrum'da ve Giofrik merkez ilce
ile Yatagan'da bulunur. Yatagan linyitlerinin kiillerinde uranyum vardir.

Sandyi: Mugla ilinde sandyi tanma dayalidir ve sandyi kuruluglannin % 80'ni deviet kurulusudur. fmalat
sandyil gelisme halindedir. Kiiciik sandyi is yeri 1500 civarindadir. Baglica biiyilk sandyi kuruluslan SEKA’nin
Dalaman Kagit Fabrikasi, TARIS Cirgir ve Prese Atelyeleri, Yatagan Yem Fabrikasi, Anadolu Sabun ve Yad
Sandyii T. A.S., Inal Gézlilk Sandyii, Peynir ve Tereya§ Fabrikasi, Koytas Tanm ve Sanyi Makinalan AS.,
Mehmet Altas Traktér Rémork Sandyii, Kireg Sandyii A.S., Aslan Teneke Kutu Sandyii, Yatagan Termik
Santrali'dir. Tekne, yat ve agag balikgi motoru imélat gelismektedir.

Enerji: Yatafan Termik Santrali ¢ Unitelidir. Milds ve Yenikdy'de de enerji santrallan vardir.

Ulagim: Mugla ili kara, hava ve deniz yollan bakimindan zengin sayilir. izmir-Aydin-Denizli-Isparta-Antalya
yoniinde uzanan E-24 karayolundan Aydin‘dan aynlan 6 numaral karayolu Mugla‘ya baglanir.

Izmir-Selcuk-Kugadasi-Stke yolu Bodrum-Yatagan-Mugla’ya baglanir. il sinirlan icinde 626 km deviet yolu ve
380 km il yollan vardir.
Mugla il kiylannda gok sayida tabii liman vardir. Baglica liman ve iskeleleri Bodrum, Marmaris, Giilliik,

Fethiye, Giinliikbagt ve Gécek'tir. Istanbul-iskenderun arasinda sefer yapan Denizcilik Bankasina it gemiler
Bodrum, Marmaris ve Fethiye'ye ugrarlar. Marmaris ve Bodrum‘da yat limanlan vardir.

1982'de isletmeye agilan Dalaman Havaalanina yurtici ve yurtdigindan turist tastyan ucaklar inmektedir,

5.3.2, Bodrum iicesi
Bodrum, Mugla'nin 13 ilgesinden birisidir. Bodrum ilgesi, 2017 ADNKS verilerine gore 164.158 kisi ile Mugla
linde en fazla niifusa sahip ilcedir. Il genelinde Mugla Merkez ve Fethiye'yi gegerek en bilyiik ilge invanina

sahip olmustur.
Y Bodrum Niifusu Erkek Nilfusu Kadin Nifusu
2017 164.158 83.882 80.276
2016 160.002 81.738 78.264
2015 156.816 . 79.571 76244
2014 152.440 77.445 74995
2013 140.718 72.113 68.603
2012 136.317 70.102 66.215
2011 130.990 67.656 63.334
2010 124.820 64.562 60.258
2009 118.237 61.303 56.934
2008 114.498 59.703 54 795
2007 105.474 55.335 50,139

Bodrum, Mudla ili'nin bat kdsesinde yer alir. Ilge topraklannin bilyiik counfugu kendi adimi tagiyan
bir yanmada icerisinde bulunmaktadir ki ilce kuzey, bati ve giineyden Ege Deniziile cevrelenmistir.
Dogusundaki Milas harig herhangi bir idari sinin yoktur.
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Idim itibariyle Ege ve Akdeniz iklimlerinin sentezinden olusan bir &zellige sahiptir. Yanmada olarak mikro
klima alan &zelligi gdsterir. Yaz aylannda neredeyse hi¢c nem bulunmaz. Kis aylaninda ise nem orani oldukca
diisiiktiir. Yaz aylan sicak ve kurak, kis aylan oldukga ilik ve yadighdir.

Yarimada bitki drtiisii olarak cok belfirgin bir sekilde ikiye aynimistir. Bodrum-Milas karayolunun batsinda yer
alan kisimda bitki drtiisli yer yer calilik ve fundalklar ile yérede "ceti” tabir edilen dikenli otlarla kaplidir.
Karayolunun dojusunda yer alan kisim igne yaprakli kizil gam, yabani gilek, mersin ve sandal agalarryla
kaplidir. ilce arazisinin % 61,3'i orman sayllan alanlardandir. Ancak son yillarda ¢ikan orman yanginlan
sonucunda omman Ortiisiinde  belirgin  bir azalma gbzlenmigtir. Ilgede dizenli akarsu
yoktur. Mumcular Beldesinde bulunan Sulama Géleti ise sulama ve igme suyu amach kullaniimaktadir.

Tice giiniimiizde sadece Tiirkiye'de degil diinyada da turizm agisindan bilinirligi yiiksek bir turizm merkezidir.
Dinyanin  Yedi  Harikasindan biri  olan Mausoleum Halikarnassos  sehrinde insa  edilmistir.
Depremler ve istilalann etkisiyle zamanla yikilan mozolenin mermerden taslan Bodrum Kalesinin yapiminda
kullanilmigtr. Kaleyi 15. ylzyllda Hristiyan Sévalyeler insa etmisti. insaat 100 willik bir stirede
tamamlanmigtir. Dogu Akdeniz'de ayakta kalan en saglam kale olup Diinyanin en biiyiik 2. Sualti Arkeoloji
Miizesi olarak hizmet vermektedir.

Bodrum, diinyaca iinlii bir tatil beldesi olmasi nedeniyle gelismis ulagim imkanlanna sahiptir. Sehrin hava
ulagimi Milas-Bodrum Havalimani lizerinden safilanmaktadir ki sehre uzakhg 32 km.'dir. Bodrum'da ii¢ bilyiik
marina ve kruvaziyer yanagma iskelesi de mevcuttur. Marinalarin ilk yapilani Bodrum merkezde bulunan Milta
marinadir. Ikinci marina Turgutreis beldesinde bulunan D Marin ve (iciinciisii Yalikavak beldesinde bulunan

Palmarina'dir.

Bodrum &nemli bir karayolu kavsaginda bulunmaz. Bodrum'a karayoluyla ulasim Milas iizerinden cift seritli
asfalt yol ile saglanmaktadir. Bodrum, il merkezi Mugla'ya 111 km., Izmir'e 242 km., Marmaris'e 165 km. ve
Fethiye'ye 234 km. uzakliktadir.

o
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6. DEGERLEME TEKNIKLER
Kullanilan Tekniklerini Bilgiler
Degerleme, bir varigin Pazar Dederi veya Pazar Degeri disindaki esaslara gére yapilir. Dederin takdir edilmesi

icin yapilan islemlerin tamamini kapsayan bir siirectir.

Degerlemeler, hem finans piyasalannda hem de difer pazararda kullanlmakta olup, finansal tablolann
hazifanmasinda, yasal diizenlemelere uyum saglanmasinda veya teminath borclanmalann ve iglem
etkinfiginin desteklenmesinde dayanak olarak kabul edilirer.

6.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

e  Fivat, bir varlik icin talep edilen, teklif edilen veya 6denen tutardir. Beliri bir alicinin veya saticinin sahip
olduju finansal kapasite, motivasyon veya &zel menfaatler nedeniyle denen fiyat, bu varliga
baskalannin atfedecedi dejerden farkl olabilir.

»  Malivet, bir varligi satin almak veya yapmak igin gereken tutardir. Varigin satin alindigi veya yapildigi
andaki maliyeti gerceklesmis bir veridir. Fiyat maliyetle iligkilidir giinkii bir varlik igin Sdenen fiyat, alicinin
maliyeti haline gelir.

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

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

Bir el degistirme islemindeki deder varsayimsal bir fiyattir ve bu degerin belidenmesinde dayanilan varsayim
deferleme amaci kapsaminda tespit edilir. Sahibi agisindan deger ise, miilkiyeti sonucu beliri bir taraf icin
olusan faydalann sayisal tahminidir.

Deger esasi, bir degerlemenin temel &lgiim varsayimlarinin aciklamasidir. Uygun bir esasin nasil olmasi
gerektifi degerlemenin amacina bagh olarak degisir. Bir defler esasi agagidaki (i¢ temel kategoriden birine
girebilir:

a) Birinc kategoride esas, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek varsayimsal bir el degistirme islemindeki
en olasi fiyati belilemektir. Uluslararasi Dejerleme Standarlarinda tamimlandigi sekliyle pazar dederi bu
kategoriye girer.

b) Ikinci kategoride esas, kisi ya da kurumun bir variga sahip olmas1 sonucu saglayacagi faydalan
belilemektir. Burada deger kisi ya da kuruma ézgiidiir, genel olarak Pazar katiimalan agisindan énemsiz
olabilir. Uluslararasi Degerleme Standarlannda tanimlandigy sekliyle yatrim dederi ve dzel dedier bu
kategoriye girer.

¢ Ugiincii kategoride esas, bir varligin el degistirmesi icin iki &zel tarafin iizerinde anlagmaya varabilecegi
fiyat belirlemektir. Taraflar baglantisiz ve muvazaasiz bir sekilde pazarlik etmis olsalar dahi, varligin pazarda
sunulmas! zorunlu olmayp, iizerinde anlagilan fiyat tipik bir Pazar katiimasmin fiyatlamasindan ziyade,
variga sahip olmanin ilgili taraflara sagladidy 6zel avantajlani veya dezavantajlan yansitan bir fiyat olabilir.
Uluslararasi Degierleme Standarlarinda tanimlandigh sekliyle maku! deger bu kategoriye girer.

Defer kavrami farkh kategorilere ayrimakta olup defier esasi defierlemenin amacina bagh olarak
dedisebilmektedir. Deger esasi agadidaki kavramlardan acik sekilde ayirt edilmelidir:

a) Gosterge niteligindeki degerin belilenmesi amaciyla kullanilan yaklagim veya yontem,
b) Degerlemesi yapilan varigin tiirii,
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¢) Dedgerleme siirecinde bir varligin gergek veya varsayilan durumu,

Belirli 6zel kogullar altinda temel varsayimlan degistirebilecek tiim ilave varsayimlar veya 6zel varsayimlar.

6.2, Pazar ve Pazar Disi1 Esash Dedjer

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticlar arasinda alinip satldigi
ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar arasinda faaliyetieri {izerinde mesnetsiz bir
kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belideyen
diger etkenler ile birikte mal veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olugan goreceli faydasina ve
bireysel ihtiyac ve istedine gére tepki verecektir.

e Bir pazar belirli bir zaman icerisinde kendi kendine yetebilir ve difer pazarardaki faaliyetlerden gok
etkilenebilir olsa da pazarlar zamanla birbirlerini etkileyeceklerdir. Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklan
nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir dengenin kurulduu miikemmellikte nadiren islemektedir.

e Herhangi bir pazardaki gerceklesen islem adedi dalgalanabilmektedir. Uzunca bir siire boyunca normal
bir islem adedi seviyesini tespit etmek miimkiin olabilse de, ¢cou pazarda islem adedinin bu normal
seviyeye gbre daha yiiksek veya daha diisiik seyrettiji donemler olmaktadir. Pazardaki islem adedi
seviyeleri, dmedin pazann bir giin 6ncesine gére daha hareketli veya daha az hareketli olmasi gibi,
goreceli olarak ifade edilmektedir.

» Pazardaki en olast fiyah tahmin etmeyi hedefleyen bir de§erleme, pazardaki dengenin yeniden
kurulacadi varsayimina dayanan diizeltiimis veya uyarlanmis fiyattan ziyade, degerleme tarihi itibari ile
pazardak kosullan yansitmalidir.

» Durgun bir pazardaki fiyat bilgisi de pazar dederinin bir kanits olabilir. Fiyatlann diistiigii dénemlerde
islem adedi seviyesi diisebilecegi gibi, zorunlu olarak nitelendirilen satiglar da artabilir. Ancak fiyatlarin
diistiigli pazarlarda zorlama altinda kalmadan da hareket eden saticilar bulunur ve bu gibi saticlar
tarafindan gergeklestirilen fiyatlan dayanak olarak kullanmamak, pazann gergeklerini goz ardi etmek
anlamina gelecektir,

s Uluslararas: Degerleme Standartlannda kullanildign haliyle pazar katiimcilan, gercek islemlere taraf olan
veya belirli bir tiir varlikta islem yapmayr tasarlayan bireylerin, sirketlerin veya kisi ya da kuruluslann
tiimi anlamina gelmektedir. Pazar kathmalanna atfedilen tiim gériigler ve alm satim yapma istegi
herhangi belirli bir gercek kisi ya da kurulus igin dedil, deferleme tarihi itibartyla bir pazarda faal olan
alici veya saticilarin ya da potansiyel alici veya saticilann tipik istek ve gériisleridir.

Pazar dederi, bir varlk veya yiikiimliiliiglin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve
istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri,
muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibanyla el degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

¢ Pazar dederi kavrami, katthmalann 6zgiir oldugu agik ve rekabetci bir pazarda pazarlik edilen fiyat olarak
kabul edilmektedir. Bir varliin pazan, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar cok sayida alici
ve satiadan veya karakteristik olarak sinirk sayida Pazar kathmcisindan olugabilir. Varigin satisa
sunuldugu pazar, el degistiren varligin normal birsekilde el degistirdi§i bir pazardir.

o Pazar esash dederleme yapilirken, o andaki malikine veya belitli bir potansiyel aliciya 6zgii konular
degerlemede dikkate alinmaz.

==
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e Pazar degeri, sabianin satig maliyetleri veya alicinin satin alim maliyetierini hesaba katmadan ve islemin
dogrudan sonucu olarak her iki tarafca 6denecek vergilere gore herhangi bir diizeltme yapmadan, bir
varigin el dedistirmesi igin beliflenen tahmini fiyatidir.

Diger deger tammlari igin Uluslararasi Dejerleme Standartlan’nda belirtilmektedir.

6.3. Degerleme Yaklagimlan

Uygun bir deer esasina gore tamimlanan bir deferlemeye ulagabilmek amaciyla, bir veya birden ¢ok
degerleme yaklagimi kullanilabilir. Uluslararast Deferleme Standarti gergevesi kapsaminda tanimlanan ve
agtklanan ii¢ yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlann tiimii ekonomi teorisinde gegen
fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile giivenilir bir karar
iretebilmek icin yeterli sayida gerceklere dayah veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadi hallerde,
birden ¢ok sayida degerleme yaklagimi veya ydntemi kullaniimasi ézellikle tavsiye edilir.

6.3.1. Pazar Yaklasim

Pazar yaklasgimi, gdsterge niteligindeki degerin, degierleme konusu varlikla fiyat bilgisi mevcut olan ayni veya
benzer varliklar ile karsilagtrmal olarak belirlenmesini saglar.

e  Pazar yaklagsminda atimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili pazarda kisa bir siire
dnce gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin géz éniinde bulundurulmasidir.

» Eder az sayida islem olmugsa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve kritik bir sekilde analiz etmek
kaydiyla, benzer veya ayni varlilara ait islem géren veya teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun
olabilir,

e Gergek islem kosullan ile defier esasi ve deferlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkliliklari
yansitabilmek amaciyla, bagka islemlerden saglanan fiyat bilgileri iizerinde diizeltme yapmak gerekli
olabilir. Aynca degerlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varhiklar arasinda yasal, ekonomik veya
fiziksel dzeflikler bakimindan da farklihkiar olabilir.

6.3.2, Gelir Yaklagimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari sermaye degderine
doniigtiiriilmesi ile belilenmesini saglar.

Bu yaklagim bir varligin yararh émrii boyunca yaratacag geliri dikkate alir ve degeri bir kapitalizasyon siireci
aracilifiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun indirgeme oranlan uygulanarak bir sermaye
toplamina doéniigtiiriilmesidir. Gelir akisi, bir sézlesme veya sozlegsmelere dayanarak veya bir sézlesme iliskisi
igermeden yani varligin elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiiretilebilir,

Gelir yaklasimi kapsaminda kullanilan yontemier asadidakileri igerir:

a) Tim risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine uygulandi gelir
kapitalizasyonu,

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

¢) Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, Bir yiikiimliiliik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglan dikkate alinarak, yiikiimliiliiklere

de uygulanabilir.

—
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6.3.3. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, gésterge niteliindeki degerin, bir alicinin, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse
yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varliti elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla belidenmesini saglar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler séz konusu
olmadikca, dederlemesi yapilan varlija 6deyecedi fiyatin, esdefer bir varigin ister satin alma ister yapim
yoluyla maliyetinden fazla olmayacad) ilkesine dayanmaktadir. Defjerlemesi yapilan vadiklann cazibesi,
yipranmis veya demode olmalan nedeniyle, genellikle satin alinabllecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha diisiiktiir. Bunun gecerli olduju hallerde, kullanimasi gereken degier esasmna bagh
olarak, alternatif varligin maliyeti {izerinde diizeltmeler yapmak gerekebilir.

Uygulama Yontemleri

Bu temel degerleme yaklagimlannin her biri, farkli aynntih uygulama yéntemlerini icerir. Farkh varlik siniflan
icin yaygin olarak kullanilan gesitli yontemler, Uluslararasi Deferleme Standartlan Vark Standartlan
béliimiinde ele alinmigtr.

Degierleme Girdileri, bu standartta belirtilen herhangi bir defeHeme yaklagiminda kullanifan veriler veya diger
bilgiler anlamina gelmektedir. Bu veriler gerceklere veya varsayimlara dayal olabiirler.

Gergek girdilere a ki dmekder verilebilir:

o  Ayni veya benzer varliklar igin elde edilen fiyatlar,

¢  Varlik tarafindan yaratilan nakit akiglar,

¢  Ayni veya benzer varliklann gergek maliyetleri.

Varsayimlara dayanan girdilere asadidaki érnekler verilebilir:

¢  Nakit akislan tahminleri veya projeksiyonlan,

¢  Varsayimsal bir varlija ait tahmini maliyetier,

e Pazar katimcailannin risk karsisindaki tutumlan.

Degerleme yaklagimlan ve yontemleri genellikle birgok farkh deerleme tiiriinde benzerdir. Ancak, farkl tiirde
varliklarin degerlemesinde, varliklann dederlemesinin yapildi§i pazar degierini yansitmasi gereken farkh veri
kaynaklan kullanilir.

7. GAYRIMENKULLERE iLiskiN VERILERIN ANALiZi
7.1. Gayrimenkullerin Degerini Etkileyen Faktérler (Swot Analizi)

4 GUGLU YANLAR

« Tasinmazlann gelisen bir bélge yer almasi,
e  Miistakil sahili clmasi,
¢  Merkeze yakin konumda olmasi,
e  Deniz manzarali olmasi,
< ZAYIF YANLAR
* Konu parsellerde avan proje ve tadilat projelerinin yasal prosediirlerinin heniiz tamamlanmamis olmast.
 FIRSATLAR
e Parseller iizerine insa edilmek iizere yeni proje gelistirilmis olup yapi ruhsatlanin alinmis olmast
< TEHDITLER
o (Ulke ekonomisinin gayrimenkul sektdriinde yarattigi durgunluk
=

=
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7.2 En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
Bir varhgin pazar dederi onun en verimli ve en iyi kullanimim yansitir, En verimli ve en iyi kullanim, bir
varlidin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karl olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En
verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devanu ya da alternatif bagka bir kullamm olabilir.
Bu, bir pazar kathmasinin varlik icin teklif edecedi fiyab hesaplarken varik igin planladigi kullanima gére
belirlenir.
En verimli ve en iyi kullanim beliflenirken, asagidakiler dikkate alinr:
a) Bir kullammin miimkiin olup olmadigini degerlendirmek icin, pazar kathimailan tarafindan makul olarak
goriilen noktalar dikkate alnir.
b) Yasal olarak izin verilen sartlan yansitmak icin, varigin kullanimiyla ilgili tiim kistamalar, 6megin imar
durumu, dikkate alinmak zorundadir.
€) Kullanimin finansal karhilik sarts; fiziksel olarak miimkiin olan ve yasal olarak izin verilen alternatif bir
kullanimin, tipik bir pazar katimasina, varligin alternatif kullanima déniistiirne maliyetleri hesaba
katildiktan sonra, mevcut kullanmindan elde edecei getirinin iizerinde yeteri bir getiri {retip
iiretmeyecegini dikkate ahr.
Konu gayrimenkuller icin yapilan analizler sonucunda, gayrimenkullerin bulundugu bélge, cevresel etkiler
incelenmis olup meri imar plani ve yasal kisitlar géz éniine alinarak en etkin ve verimli kullamminin mer’i imar
plani dogrultusunda 928 ada 2 ve 5 parsel ve 929 ada 3 parselin “Turizm” fonksiyonu, 929 ada 2 parselin Spor
Alani’ fonksiyonunda olacagina kanaat getirilmis olup tarafimizca aynica bir analiz yapilmanistir.

7.3. Dedgjeriemede Kullamlan Yontemler ve Nedenleri

Dejerleme calismasinda Emsal Kargilashrma Analizi Yontemi, Maliyet Analizi Yéntemi ve Gelir indirgeme
Yoéntemi kullanifmistar.

Degerlemeye konu tasinmazlardan 928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parsel saylh tasinmazianin onayh mimari
projeleri ile ilgili belediyesinde onay prosediirii devam eden tadilat projeleri bulunmaktadir. Konu parsellerde
tadilat projelerinin onay agamasinda olmasi nedeni ile parseller lizerinde devam eden insaat dikkate
alinmamig olmakda birlikte halihazirda onayli proje ve ruhsatlannin bulunmast sebebi ile kismi yasal izinleri ile
hafriyat maliyetieri dikkate alinmisbr. Buna gére emsal karsilastirma yaklasimi ile takdir edilen bos arsa satis
dederi lizerine kismi yasal izin maliyetleri ile 6ngdriilen hafriyat maliyetierinin eklenmesi ile deger takdirinde
bulunulmustur.

928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parsel ile birlikte gayrimenkul projesi olarak biitiinliik arz eden 928 ada 5
parselin ilk onaylann yapilan mimari proje ilgili Belediye imar Miidiidiigiinde incelenmistir. 928 ada 5
parselde defier takdiri, ingaat izinlerinin yasal prosediiriiniin devam etmesi nedeni ile arsa icin emsal
karsilastirma yontemi ile yapilmigtir.

Degerlemede ikinci bir yontem olarak indirgenmis nakit akimlan analizi kullaniinis olup, yéntem kapsaminda
taginmazlara gelistiriimis arsa degeri (proje degeri) takdirinde bulunulmustur. Konu tasinmaziardan 928 ada 2
parsel ve 929 ada 3 parsel sayili tasinmazlarin halihazirda onayh proje ve ruhsatlannin bulunmasi sebebi ile
kismi yasal izinleri ile hafriyat maliyetleri dikkate alinmis olup insaat izinlerinin yasal prosediirii devam eden
928 ada 5 parsel igin bu maliyetler dikkate alinmamistir.
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928 ada 5 parsel (Eski 928 ada 3 parsel) icin mimari projesinde ilk onaylann yapildigi goriilmiis olup 928 ada
2 parsel ve 929 ada 3 parsel ile birlikte gayrimenkul projesi olarak biitiinliik arz etmesi nedeniyle 3 parsel
birlikte Gayrimenkul Projesi olarak degerlendirilmistir.

Nihai deger takdirinde farkhi yéntemler ile hesaplanan dederlerin yaklagik ortalamast alinrishr. 928 ada 2
parsel ve 929 ada 3 parsel icin tadilat projelerinin onaylanmasi, 928 ada 5 parsel (Eski 928 ada 3 parsel) icin
Proje onaylannin tamamlanmasi ve Yapl Ruhsatlannin tanzim edilmesinden sonra yeniden degierleme

yapilmasi gerekmektedir.

Rapora konu taginmazlar bir bitiin olarak Gayrimenkul Projesi olarak planlanmakta olup nakit akimlan analizi
kapsaminda yapilan hesaplamalarda kullanilan konaklama gelirleri Pazar araghrmas) ve analizi yapilarak
Emsal Karsilastrma Yontemi ile takdir edilmistir.

929 ada 2 parsel yiiriirlitkteki imar plam kapsaminda ‘Spor Alant’ fonksiyonunda olup kamulastinlacak alanda
kalmaktadir. Raporun 4.3.3. Gayrimenkullerin imar Bilgileri bolimiinde detaylan verildigi iizere; konu
taginmazin kamulaghrma degerinin, siirecinin ve hukuki asamalann olup olmayacad kestirilemediginden,
Pazarda ekonomik deder karsihfininin olmadiyi diisiiniiimekte olup tasinmaza defer takdirinde

bulunulmamigtir.

7.3.1. Emsal Kargilagtrma Yontemi Analizi
Taginmazlamin yakin gevresinde bulunan arsa nitelikli taginmazin satiik pazar deferleri arastinlmighr.

Pazardan elde edilen veriler “Pazar Aragtirmalan” baghg altinda verilmistir.
7.3.1.1. Pazar aragtirmalan
> Arsa Piyasasi Arastirmasi

Degierleme konusu gayrimenkul ile ilgili pazar analizi kapsaminda Mugla ili, Bodrum ilgesinde yer alan denize
sifir konumda satilik arsa emsalleri arastinlmis ve emlak uzmanlannin gériiglerine bagvurulmustur. Pazardan
elde edilen veriler konu tasinmaz ile kiyaslanarak emsal diizenleme tablosu olusturulmustur.
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Tablo. 17Satilik Emsal Arsalar

Sira Mevkii Konum Imar Plani / Fonksiyon  Alan (m?) Satis Deferl (TL) Satis ;:'Llr:ﬂbeﬁeﬂ Emhkoﬂshri
1 Gilimislik Denize Sifir E:0.15 Turizm 22.000 60.000.000 2,727 5326048044
2 Geris Denize Sifir E:0.30 Turizm 5.205 20.000.000 3.842 5326048044
3 Geris Denize Sifir Turizm 5.150 19.250.000 3.738 2523854210
4 Yalkavak Denize Sifir £:0.40 Turizm 22.000 77.000.000 3.500 5069080880
5 Akyarlar Denize Sifir E:0.40 Turizm 351 1.100.000 3.133 5059851595
[ Yalikavak Denize Sifir Turizm 8.500 25.950.000 3.053 5542460000
7 Bitez Denize Sifir E:0.30 Turizm 13.000 35.000.000 2.692 2523853335
8 Glimilsl ik Denize Sifir E:0.30 Turizm 21.000 70.000.000 3.333 2523195099
9 Gerig Denize Sifir E:0.20 Turizm 21.400 62.500.000 2921 5552606245

10 Giimbet Denize Sifir E:0.40 Turizm 2.017 4.600.000 2.281 2523133633

* 7 nolu emsalin terkleri clduiju bilgisine edinilmistir,
Yapilan emsal aragbrmasinda taginmazlarin bulundugu bdlgede arsa vasifli taginmazin birim satis dederlerinin
konum, ulagim imkénlan ile imar plani fonksiyon ve yapilasma sartlanna bagli olarak degiskenlik gosterdigi
goriilmiistiir.

> Otel Piyasasi Arastirmasi
Bodrum igesi'nde ¢ok sayida konaklama tesisi bulunmaktadir. Bolgede sahil kesimlerinde denize stfir, nitelikli

ve yliksek kapasiteli turizm tesisleri de mevcut olup bunlardan bazilan agagida incelenmistir.
Kisa dénem konaklama odalan 2 kisilik olup, uzun dénem konaklama odalan 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 tipi daire,

dubleks, tek kat villa seklindedir.

Kisa ve Uzun Dénem tipli turizm tesisleri
MANDARIN ORIENTAL
BODRUM IL Riccio BEACH HOUSE
Toplam Oda:109 Toplam Oda: 10

Aok Kalma Siiresi: 180 Ack Kalma Sitresi:120

Ortalama Oda Flyatr: 330 - 835 EURO*

Ortaloma Oda Fyatr; 500 / 835 EURO*

CARESSE, A LUXURY

Kuum Hotel & Spa ON RESORT & SPA,
| BODRUM
Toplam Oda: 64 _ Toplam Oda: 77
® | Agk Kalma Siiresi: 120 Giin | | Ack Kalma Siiresi: 180 Giin

Ortalama Oda Flyatr: 165/330 EURO*

Ortzlara Oda Fiyati: 250/800 EURO*

SWISSOTEL RESORT
Nikki Beach Resort & Spa
Bodrum BODRUM BEACH
=== | Toplam Oda: 76 . Toplam Oda: 66
Acik Kalma Siiresi:150 Giin s | Aok Kalma Siiresi: 120 Giin

Ortalama Oda Flyaty; 250/580 EURO*

Ortalama Ods Ryatr; 175 /925 EURO*

Yapilan pazar araghrmasi sonucunda elde edilen emsal otel Gzellikleri ve gecelik konaklama fiyatlan ile ilgili
olarak elde edilen veriler dogrultusunda yaz aylan igin kisa dénem oda fiyatlannin 165 — 500 EURO, uzun
ddnem oda fiyatiarinin 330 ~ 835 EURO aralijinda oldudu gériilmiistiir. * incelene oda fiyatlan yaz donemi
120 — 180 giin ortalamasi igin verilmistir. De§erlemesi yapilan projede, tesisin merkezi konuma yer almasi, 4
mevsim ihtiyaclara cevap verecek proje olmasi dikkate alindifinda, tesisin 365 giin isletilecedi varsayim ile
oda fiyatlan uyarlanmigtir. Buna gére indirgenmis nakit akimlan analizinde kullanilmak iizere konu parsellerde
gelistirilen projelerde kisa dénem ve uzun dénem konaklama iicretleri tablodaki gibi 6ngoriilmiistiir. "
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Dénem EURO/Gece
Uzun Donem 220
Kisa Donem 80

7.3.1.2. Emsal Karsilastirma Analizi ve Sonudlan
as Alinan Benze . ini B

Emsal Karsilasurma Analizi sonucu pazarda yer alan emsal veriler igin yapilan diizeltmeler sonucu degerleme
konusu taginmazin arsa birim satis deferleri asafidaki sekilde takdir edilmis olup takdir edilen deger

asadidaki tabloda verilmigtir.

Tablo. 18 Emsal Diizenleme Tablosu

Sira Mevkii Konum/Ulasim i 3 A:; Pazarhk Birim Deger u:rm::“
Cephe vs aktorii Pay1 {TL/m?) mym)
1 -10% -10% 0% 0% 10% 2,727 3,000
2 0% 0% 0% 10% 10% 3,842 3,074
3 0% 10% 0% 0% 10% 3,738 2,990
4 0% 0% 0% 0% 10% 3,500 3,150
5 0% -10% 0% 0% 15% 3,134 2,977
6 -10% 0% 0% 0% 10% 3,053 3,053
7 0% 0% 0% -20% 10% 2,692 2,862
8 0% 0% 0% 0% 10% 3,333 3,000
9 0% 0% -15% 0% 10% 2,921 3,067
10 -10% -10% -10% -10% 10% 2,281 2,965

Emsal Karstlashrma Analizi sonucu pazarda yer alan emsal veriler igin yapilan diizeltmeler sonucu degerleme
konusu taginmazlann arsa birim satis deferleri agaidaki gekilde takdir edilmis olup takdir edilen deger
agadidaki tabloda verilmistir. Konu tasinmazlar “Le Chic Bodrum” projesi olarak biitiinlikk arz etmekte

olup aynca arsa gerefiyelendirmesi yapiimanistr.

Tablo. 19Emsal Karsilastirma Yéntemi ile Hesaplanan Arsa Degerleri

Yiizi 1] Briit Birim Deger Yuvarlatilmig Arsa Yuvarlatdmis Arsa
Ada | Parsel zl'ff)"“ i Ber | Arsa Degeri (T1) e ('Irsl.) et (EU?!O)
929 3 8.578,92 3.000 25.736.760 25.737.000 4.259.753
928 2 15.147,67 3.000 45.443.010 45.443.000 7.521.310
928 5 4.539,97 3.000 13.619.910 13.620.000 2.254,258
Toplam 84.799.680 84.800.000 14.035.320

Emsal Kargilaghrma Analizi sonucu deferleme konusu taginmaziardan 929 ada 3 parsel icin arsa degeri
25.737.000.-TL, 928 ada 2 parsel igin arsa degeri 45.443.000.-TL 928 ada 5 parsel i¢cin arsa degeri
13.620.000.-TL olarak hesaplanmistir,

Taginmazlardan 929 ada 2 parsel icin Bodrum Belediyesi'nden alinan bilgiye gére KDV hari¢ Emlak rayic
degeri 43.000.-TL oldugu bilgisi edinilmigtir. Konu tasginmaz meri imar planinda Spor Alami olarak
belilenmistir. Tasinmazin bulundugju bdlgede arsa arzinin kisith olmasi sebebiyle emlak rayic bedelinin
yiiksek oldugu, parsel bilyiikligii ve geometrik sekli sebebiyle iizerinde proje gelistiriimesi miimkiin
bulunmamaktadir. Degerlemeye konu 929 ada 2 parselin ekonomik deger olusturmadith kanaati ile deger

takdirinde bulunulmamistir.

7.3.1.3. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler
Degerleme konusu tasinmaz Turizm fonksiyonlu olup kira dederi analizi yapilmamistir.

-
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7.3.2. Maliyet Olusumlan Analizi

Mevcut durumda ingaat calismalan devam eden 929 ada 3 parsel ve 928 ada 2 parsel icin teklif edilen tadilat
projelerinin yasal prosediiriiniin devam etmesi sebebi ile inga edilen yapilar degerlemede dikkate alinmanug
olup halihazirda onayll ruhsat ve projelerinin bulunmasi sebebi ile konu taginmazlarin dejerlemesinde yasal
izinlerin bir kismu ile dngoriilen hafriyat maliyetleri mevcut arsa degerine dahil edilerek defer takdirinde

bulunulmustur.

928 ada S parsel (Eski 928 ada 3 parsel) igin itk onaylarin yapildi&n mimari projesi ilgili Belediye Imar
Miidiiriigiinde incelenmigtir. Mimari proje lizerinde ilk onaylar yapilmis olup Yapi Ruhsat harcinin 25.12.2018
tarihinde édenmis oldugu gorillmiistiir. Mimari proje iizerinde Belediye BagkanI'nin onay! sonrasinda Yapi
Ruhsatlarinin tanzim edilecegi bilgisi edinilmistir. 928 ada 5 parsel icin dejerlemede yasal izinlerin bir kismi
ile ongoriilen hafriyat maliyetleri degerlemede dikkate alnmamis olup bos arsa degeri takdir edilmigtir.

928 ada 5 parsel (Eski 928 ada 3 parsel) igin yeni yapi ruhsatlarinin tanzim edilmesi, 929 ada 3 parsel ve 928
ada 2 parsel igin tadilat projelerin onaylanmasi ve tadilat yapi ruhsatlannin tanzim edilmesinden sonra
gayrimenkuller igin yeniden degerleme yapilmasi gerekmektedir.

Nakit akis hesaplamalarinda kullariimak iizere konu projelerin maliyet hesaplamasi yapilmis olup, hesap

detaylan asagida verilmigtir. Nakit akis hesaplanna yansitilacak maliyet hesaplamasinda 928 ada 2 parsel ve
929 ada 3 parsel igin alinmig kismi yasal izin maliyetleri ile ongbriilen hafriyat maliyetleri diistilmiistiir.

s — = —
TOPLAM ARSA ALANI 15.147,67 m3 OPLAM ARSA ALANT 8.578,52 m?
TOPLAM EMSAL ALANI 6.059,07 m2 TOPLAM EMSAL ALANI 3.431,57 m2
TOPLAM INSAAT ALANI 15.657,00 m3 TOPLAM INGAAT ALANT 8.159,00 m?
15.147,67 m2 PEYZAJ DUZENLEME ALANI* 8.578,92 m2
Alan Brim Maiyet Mallyet YAPT MA| Alan Brim Maiyet Maliyet
10.568.475 EURD Yapr Mallyet! 8159 675 5.507.325 EUROD
10.568.475 EURO TOPLAM BiNA MALIVETE 5.507.325 EURO
|BENA DIyE MALIYETLER Alan Biom Mailyet Maliyet
Peyza) Mallyet 8,579 100 857.302 EURD
Praje ve Yasal tainier 7.0% 399.781 BRO
Topiam Bina ve Bind Dig: Maiiysiier 6.765.008 EURO
TOPLAM T 765,008 ELRO
minin ma £29 EURD

*Konu parsellerden 929 ada 3 parsel ve 928 ada 2 parsel iizerinde onayh ruhsat ve projesi dikkate alinarak
hafriyat ve yasal izinlerin bir kisnu yansiilmistr. Proje ve yasal izinler bina yapim maliyetinin %10'u olarak
éngdriilmiis olup %3l kadannin tamamlandigi varsayimi ile hesaplara %7 olarak yansiilmistr. Bina insaat
birim maliyeti 700-EUROC/m2 olarak &ngériilmiis olup yaklagik hafriyat maliyeti diigiilerek hesaplamalar 675-
EURO/m2 olarak yansitilmigtir.

[TOPLAM ARGA ALANI 4539,97 m2

TOPLAM EMSAL ALANT 1.815,99 m?

TOPLAM INSAAT ALANI 3.907,65 m

PEYZA) DUZERLEME ALANT 453997 m2

YAPTMALIET Aan Hrim Maliyet Maltyet

Yapr Makiyet 3.508 700 2,735,355 EURD

TOPLAM KINA MALIYETE 2.735.355 EURO
DRI MA Az Brim Mallyet Mallyet

Peyzaj Maliyeti 4.540 100 453.957 ELRO
ve Yasa) bi 10, 273.536 _ERO

{Togiam Bina ve Bina Dig Matiiyetier 3462.888 ELRO.

TOPLAM BGAAT MALIVETD 3.462.888 EURO

|edrin MALIYET 886 RRO

928 ada 5 parsel icin degerlemede yasal izinlerin bir kismi ile éngérillen hafriyat maliyetleri dejerlemede
dikkate alinmamis olup bos arsa degeri takdir edilmistir,
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Konu taginmazlardan 928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parsel icin onayl ruhsat ve projeleri dikkate alinarak
proje dederi takdir edilmistir. Parsel izerindeki ingai faaliyetlerin, yasal prosediifleri devam eden tadilat
projesine uygun oldugu belirtilmekle birlikte rapor tarihi itibariyle tadilat projelerinin onay prosediirlerinin
devam etmesi sebebi ile yapilar degerlemede dikkate alinmamistir. Degerleme tarihi itibariyle proje degeri,
bog arsa degeri iizerine alinmis kismi yasal izin maliyetleri ile yaklagik hafriyat maliyetieri eklenmesi suretiyle
hesaplanmigtir. Buna gdre yapilan hesaplar tabloda verilmistir.

'ADA 2 PARSEL [ Aian Birim Maliyet Mallyet
15.657 25 391.425 |EURO
e ve Yasal izinler 3% 317.054 [EURO
Toplam Mal 708.479 |EURC

Arsa 7.521.310 [EURO
Arsa Bedeli 8.229.789 |EURO
Prg 49.723.561 |TL

Maliyet
203.975 |EURO
165.220 |EURO
369.195 [FURO

Arsa 4.259.753 |EURO

Gelistiriimis Arsa Bedeit 4.628.947 |EURO
27.967.638 |TL

Degerlemeye konu taginmazlardan 928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parselin bos arsa defjeri emsal
kargilagtirma ydntemi ile takdir edilmis olup, degerleme tarihi itibariyle yasal izinler dikkate almarak proje
degeri 928 ada 2 parsel icin 49.723.561.-TL, 929 ada 3 parsel icin 27.967.638.-TL olarak takdir ve
tahmin edilmistir.

7.3.3.  Gelir indirgeme Yaklasimi

Uygulamada Gelir indirgeme analizi iki ayn yontem olarak kullaniimakta olup, Direkt Gelir Kapitalizasyonu ve
Nakit/Gelir Akimlan analizi olarak ikiye ayrilmaktadir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi
Degerleme konusu taginmazlar icin de§erlemede Direkt Kapitalizasyon Yéntemi kullanilmamigtr.

7.3.3.2, Nakit Akamlarn Analizi Yontemi

Bu yaklagimda gayrimenkullerin yillik getirdigi gelier veya gayrimenkulde en etkin ve verimli kullanim ile
geligtirilecek projenin yillara yaygin olarak nakit akislan hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelirleri,
indirgeme orani ile indirgenerek, konu gayrimenkullerin net bugiinkii degerleri hesaplanir.

Bilgede kisa ve uzun dénem oda/tatil evi kiralama geklinde projelerde yer almaktadir. Tesisler liiks
dzelliklerde olup yazlik ev olarak yaz sezonu boyunca kullanilacak sekilde hizmet vermektedir. Yazlik evierde
tesisde otel hizmeti verilmektedir. Bu tiir tesislerde hem ev rahathi§i hemde otel hizmeti birlikte
sunulmaktadir. Ayni zamanda sezon diginda da residence seklinde de oda kiralamalan bulunmaktadir,

Konu taginmazlarda 928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parsel igin, 28.07.2017 tarihli Yeni Yapi Ruhsatlan,
07.11.2017 tarihli isim Degisikligi Yapi Ruhsatlan ve mimari projeleri mevcut olup nakit akis hesaplannda
ligili proje verileri dikkate alinmigbr. Mevcut durumda konu parseller izerinde insai faaliyetleri devam eden
yapilanin, raporun flgili béliimlerinde detaylan verildigi iizere onay prosediirleri devam eden tadilat projesine
uygun olarak ingaat calismalaninin devam ettigi belirtiimis olup, tadilat projeleri heniiz onaylanmadiindan
yapilar de§erlemede dikkate alinmamigtir. Konu parseller icin onayh bir yapi ruhsati ve mimari projelerinin
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bulunmug olmasi dikkate alinarak, kismi yasal izin maliyetieri ile yaklagik hafriyat maliyetleri dahilinde proje
degeri takdir edilmistir.

928 ada 5 parsel (Eski 928 ada 3 parsel) ile ilgili olarak mimari projesinde ilk onaylarin yapildii, Yapi Ruhsat
harcinin 25.12.2018 tarihinde denmis oldugu gériillmiis ve mimari proje tizerinde Belediye Baskani'nin onayl
sonrasinda Yapi Ruhsatlannin tanzim edilecedi bilgisi edinilmistir.

Bu projeye gbre toplam 7 blokta toplam 19 adet {initeden olugan turizm projesi tasarlanmigtir. Proje
gelistirme hesaplannda konu mimari proje dikkate alinmistir.

Projede yaz sezonu boyunca kiralanacak olan (uzun dénem) villa, daire — tatil evi tasarlanmis ve aynca kisa
ddnem oda kiralama seklinde diisiiniilmiistiir.

929 ada 3 parsel iizerine geligtirilen projede toplam S0 adet uzun dénem, 10 adet kisa dénem kiralama
hizmeti verilecek oda, 928 ada 2 parsel parsel (izerinde 8 adet kisa dénem, 76 adet uzun donem kiralama
hizmeti verilecek oda, 928 ada 5 parsel parsel iizerinde 19 adet uzun dénem kiralama hizmeti verilecek oda

tasarlanmigtir.

s 928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parsel icin onaylt mimari proje verileri ile 928 ada 5 parsel (Eski 928
ada 3 parsel) icin ilk onaylan yapilan ve yasal prosediirii devam eden mimari proje verileri dikkate
alinmigr. Konu parseller icin onay prosediideri devam eden projeleri mevcut olup, onay
prosediirleri tamamlandiktan sonra yeniden degerlenmesi gerekmektedir.

e Raporun emsal kargllastirma yéntemi analizi boliimiinde detaylan verildigi lizere konu parseller
iizerinde gelistirilen projelerde yer alan kisa siireli ve uzun siireli konaklama iicretleri 2019 il icin
agaddaki sekilde takdir edilmistir. Sonraki yillar icin EURQ enflasyon oram kadar konaklama {icretleri
arttinlmigtir.

e QOda bag fiyat uzun dénem igin 220 EURO, kisa donem igin 80 EURO olarak kabul edilmistir.

e Konu parseller iizerinde geligtirilen proje Le Chic Bodrum projesi olup, konu parseller igin yapilan
nakit akis hesaplannda kullanilan verilen proje biitiinli§ii gbzetilerek hesaplara yanstilmigtir.

»  Projeksiyon baglangic yih 2019 olarak &ngériilmiistiir. Insaat calismalaninin 2 yilda tamamlanacagji
diisiiniilmekte olup, tesisin agilacagi 6ngoriilen 3. yil igin doluluk oram %60 olarak dngoriilmiistir.
Sonraki dénemler doluluk oranlannin kademeli olarak %5 oraninda artacad, 5. isletme ve sonraki
dénemlerde %80 olacagi varsayilmistir.

s Her bir projeksiyon dénemi 1 yil olarak alinmigtir.

e  Etkin vergi orani sifir kabul edilmistir.

e Net bugiinkii deder hesabinda makroekonomik éngériilerin diisiik oranda artis gostermesi, risk
primlerinden sektbrel ve bolgesel risklerin yiiksek olmast durumu esas alinarak minimum
seviyelerdeki ekonomik gelisim ortami igin deder takdir edilmistir.

e Nakit akigt yih sonundaki gayrimenkuliin arttk degerin hesaplanmasinda kapitalizasyon orani %8
olarak kabul edilmistir.

e  Hesaplamalar Euro para birimi esas alinarak yapimistir.

e Enflasyon orani %2,2 (EURO bazinda) olarak alinmigtir.

» Parsel bazina yapilan nakit akis hesaplamalan ve kullanilan veriler proje biitiinliigii diisiiniilerek
takdir edilmistir.

o
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e Pazar Riski sektdr risk primleri, gevresel riskler, proje yonetimi riski, kur riski, politk risk,
operasyonel riskler, enflasyon riski gibi bilesenlerinden olusur. Stabil bir ekonomik gelisim ve
minimumda risksiz getiri oramt kadar risk primleri toplami kabul edilmis olup risk primleri toplami
asadidaki sekilde hesaplanarak indirgeme orami %12 olarak éngériilmiistiir. Hesaplama detayi

asagida verilmigtir,
2026
EURO
RF (Risksiz Getiri Oram) 5,04 RF = Agiklanan en uzun tarihli (2026 Yih) Eurobond {EURO) getiri orani dikkate alinmigtir.
RM-RF (Piyasa Getirisi) 5,31 RM-RF=5&P 500’ de bulunan sirketlerin ortalama getiri orani kabul edilmigtir.
B (Sektdr Betast) 0,70 B =Tirkiye'de faaliyet gosteren DENIZ G.Y.O.' nun Betas) kabul edilmistir.
C (Diger Riskler) 2,88 €= Ulke risk puam eklenmistir. {Damodaran verisidir.)
RE (indirgeme Oram) 11,64%)
Kabul Edllen (Indirgeme Or: 12,00%

’_"RE= [RF+(B*(RM-RF)) +C] /100
Indirgeme oraninin hesaplanmasinda Damodaran metodundan yararaniimistir,

14.09.2017 tarihli KAP agiklamasinda belirtilen “Bildirimini 04.08.2017 tarihinde yapti§imiz Bodrum projemiz
ile ilgili olarak; proje alammiz genisletmek, daha verimli bir mimari proje calisabilmek ve satisa esas iiniteleri
daha dederli kilmak adina stratejik 6nemi olan komsu 928 ada 3 parsel sahipleri ile bu parselin de projeye
dahil olmasi igin gériismelere baglandigint kamuoyunun bilgisine sunanz.” Bildirimine iliskin gbriismeler icin
928 ada 3 parselin (Yeni 928 ada 5 parsel) deferlemesi talep edilmistir. Miisteri tarafindan talep edilen
dederin; UDS 2017 70.1.maddesinde tanimlanan *Sinerji Degeri oldugu diisiiniilerek hesaplamalar yapilmis
ve 19.09.2017 tarih 17_400_375 sayih deerleme raporu hazidanmigtr.

24.11.2017 tarihli KAP aciklamasinda “Mugla ili, Bodrum ilcesi, Eskicesme Mahallesinde proje gelistirme
karan aldigimiz proje alanimizi genigletmek, daha verimli bir mimari proje galisabilmek ve satsa esas (initeleri
daha dederli kiimak adina stratejik Gnemi ve sinerji degeri olan komsu 928 ada, 3 parselde kayith yiizolciimii
4.469,75 m2 olan gayrimenkuliin miilkiyet sahibi Giindem Otel Turizm A.S.'nin mevcut ortaklannin
ortaklik paylarinin tamami (%100'G) , 48 ay vadeli toplam 6.348.160 EUR alm bedeli lizerinden
satin alinmigtir.” olarak belirtilmistir.

928 ada 2 parsel, 929 ada 3 parsele ait toplam sahil uzunlugu yakalsik 140 m iken, degerleme konusu 928
ada 3 parselin (Yeni 928 ada 5 parsel) de proje alanina dahil edilmesi ile yaklagik 185 metreye ulasacak ve
fiziki olarak bir koy niteligi kazanacaktir. Bu durum 928 ada 2 parsel ile 929 ada 3 parselin detjerini olumlu
etkileyecek olup, bahsedilen dzellikler ile konaklama ve {inite fiyatianm arttracakbr. 928 ada 3 parselin (Yeni
928 ada 5 parsel) kendi basina arsa ya da tesis dederinin; bu projeye eklenmesi degeri ile arasinda faridilik
olabilecedi, ayn bir sinerji degeri olusturduju diisiiniilmektedir. 928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parseller ile
ayni proje igerisinde olmasi durumu goz dniinde bulundurularak 928 ada 3 parsel (Yeni 928 ada 5 parsel) igin
sinerji degeri hesaplanmistir.

928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parsel icin tarafimizca hazirlanan 20.12.2017 tarih 17_400_416 sayih
degjerleme raporunda taginmazlann toplam degeri 60.404.200.-TL olarak takdir edilmistir. Degerleme konusu
928 ada 3 parselin (Yeni 928 ada 5 parsel) projeye dahil edilmesi durumu igin olusturulan gelir
projeksiyonundan elde edilen toplam dederden, 928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parseller icin takdir edilen
toplam deger diisiilerek 928 ada 3 parselin (Yeni 928 ada 5 parsel) UDS 2017 70.1.maddesinde tanimlanan
*Sinerji Degeri tahmin ve takdir edilmistir. Hesaplanan sinerji degerinin 928 ada 3 parselin maksimum satin
alma maliyeti olacagi kanaatine vanimistr. 25.12.2017 tarih 17_400_417 416 sayih degerleme
raporunda 928 ada 3 parselin (Yeni 928 ada 5 parsel) Sinerji De§eri 23.500.000.-TL olarak takdir ve tahmin

edilmigtir.
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Giincel olarak 928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parsel ile birlikte 928 ada 3 parselin (Yeni 928 ada 5 parsel)
ayni proje igerisinde yer almaktadir. Her 3 parselinde ayni proje iceriside yer almasi, sahil, koy uzunlugunun
uzamasi, fiziki olarak bir koy niteliji kazanmasi, iinitelerdeki olumlu etki ile sinerji degierinin, 928 ada 2 parsel
ve 929 ada 3 parselin degerine olumlu olarak yansidigh, 928 ada 3 parselin (Yeni 928 ada 5 parsel) dederinin
piyasa degeri olarak degerlendirilecedi kanaatine vanimigtir. Bu nedenle degerler daha énce haarfanmis
degerleme raporlanina gore farklik géstermekte olup her ii¢ parsel icinde piyasa degerini yansitmaktadir.

928 ada 5 parsel (Eski 928 ada 3 parsel) igin mimari projesinde ilk onaylann yapildii goriilmiis olup 928 ada
2 parsel ve 929 ada 3 parsel ile birlikte gayrimenkul projesi olarak biitiinliik arz etmesi nedeniyle 3 parsel
birlikte Gayrimenkul Projesi olarak degerlendirilmistir.

928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parsel icin tadilat projelerinin onaylanmasi, 928 ada 5 parsel (Eski 928 ada 3
parsel) i¢in Proje onaylannin tamamlanmasi ve Yapi Ruhsatlarimin tanzim edilmesinden sonra yeniden

degerleme yapilmasi gerekmektedir.

Tablo. 20 *UDs 2017-70.1.Sinerji degeri: iki veya daha fazia varidin veya hakian bir araya gelmesi sonucunda olusan, buniann bir
arada toplam dederinin, ayr ayn dederferinin toplarmndan daha yiksek oldudu dedferi ifade eder. Olusan sinerji sadece belirli bir alcr igin
gecerli ise, sineqi dederi, varlidin sadece belii bir aliciya ydnelik deder ifade eden niteliklerini yansitacadindan, pazar dederinden farkl
olacaktr. Tigii haklarn toplamumn da tizerindekd ilave deder genellile "birfesme dedieri” olarak nitelendirilir.

18_400_277 S
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Tablo. 21 Proje Gelistirme Nakit Akimlan Tablosu Yeni Gelistirilen Proje/Kisa - Uzun Dénem
Oda/Ev Kiralama — Konaklama Turizm Projesi

928 ADA 2,5 PARSEL - 929 ADA 3 PARSEL

Sezon 365

Kisa D8nem Konaklama Oda Sayrs) 18

Uzun Ddnem Konaklama Oda Saymsi 145

Piyasa Artig Orami 2,2%

D&nembk 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2030

Doluluk Oram 60% 65% 70% 75% 80%

Oda Fiyat, Kisa DSnem, Euro 80 82 84 85 87 89 102
Oda Fiyaty, Uzun D3nem, Euro 220 225 230 235 240 245 280

7.626.258 8.443.539 9.293.089  10.175.932 12.368.251

Extra Gelirler 15% 1.143.939 1.266.531 1.393.963 1.526.390 1.855.238

Diger Gelider 5% 1.525.252 1.688.708 1.858.618 2.035.186 2.473.650
Toplam Gelirler 10.295448 11398777 12545670  13.737.508 16.697.139
[lsletme Giderieri
Genel titketim giderferi 20% 2.059.090 2.279.755 2.509.134 2.747.502 3.339.428
|Personel Giderleri 25% 2573.862 2.849.694 3.136.417 3.434377 4.174.285

Enerji Giderteri 8% 823.636 911.902 1.003.654 1.099.001 1.335.771
Digter giderler 5% 514.772 569.939 627.283 686.875 834.857
| Toplam Igletme Giderleri 5.971.360 6.611.291 7.276.488 7.967.755 9.684.341

Sabit Giderler
Sigorta ve Vergi Giderleri 3% 257.386 284.969 313,642 343.438 417.428
Yenileme Fonu 4% 411.818 455.951 501.827 549.500 667.886
|Toplam Sabit Giderler 669,204 740.921 815.469 892.938 1.085.314
TOPLAM GIDERLER 6.640.564 7.352.211 8.091.957 8.860.693 10.769.655
NET GELIR 6% 3.654.834 4.046.566 4.453.713 4.876.815 5927484

1.Net Isletmeden alinan pay [Base Fee) 7% 255.842 283.260 311.760 341377 414.924
2.Brilt isletme Gelirinden aknan pay
I ive Fee) 2% 205.909 227.976 250.913 274.750 333.843
Net Gelir 3.193.133 3.535.331 3.891.039 4.260.688 5.178.518

Maliyet 23078331  11539.165  11.793.027

Kapitalizasyon Oram 8%

Ddnem sonu Deger 64.732.722
|Nakit Akistan 31% -11.539.165  -11.793.027 3.193.133 3.535.331 3.891.039 4.260.688  69.911.339
|iskonto Oram 12%
|Net Bugtink 15.947.112 EUR|
Net Buglinki 96.350.856 TRY|

Net Buglinki Deer (Yuvarlatimi) 96.400.000 TRY|

Taginmaziarin toplam Gelistirilmis Arsa Net Bugtinkii Dederi toplam 96.400.000.-TL olarak hesaplanmistr.
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Tablo. 22 Proje Gelistirme Nakit Akimlan Tablosu Yeni Gelistirilen Proje/Kisa - Uzun Donem
Oda/Ev Kiralama — Konaklama Turizm Projesi — Tamamlanmasi Durumundaki Dege

928 ADA 2,5 PARSEL -929 ADA 3 PARSEL

Sezon

Kisa Ddnem Konaklama Oda Sayisi 38

Uzun Dénem Konaklama Oda Sayrsi 145

Piyasa Artis Oram 2,2%

Dinemler 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028

Doluluk Orami 60% 65% 70% 75% 80% 80% 0%

Oda Fiyati, Kisa Ddnem, Euro 80 82 84 85 87 89 97

Oda Fiyati, Uzun Dnem, Euro 220 225 230 235 240 245 268

Konahtama Gadirl 7.301.450 8.083.933 8.897.301 9.742.545 10.620.673 10.854.328 11841494

Extra Gelirier 15% 1.095.219 1.212.590 1.334.595 1,461.382 1.593.101 1.628.149 1.775.224

Diger Gelisler 5% 1.460.292 1,616.787 1.779.460 1.948.509 2.124.135 2.170.866 2368.299

Toplam Gelirlor 9.856.971 10.913.310 12.011.357 13.152.435 14.337.908 14.653.342 15.985.017

Iy Giderleri

Genel tiiketim giderleri 20% 1.971.394 2.182.662 2.402.271 2.630.487 2.867.582 2.930.668 3.197.203

Personel Giderleri 25% 2.464.243 2.728.327 3,002.839 3.288.109 3.584.477 3.663.336 3.996.504

Enerji Gidereri 8% 788,558 873.065 960.909 1.052.195 1.147.033 1172.267 1.278.881

Digger giderier 5% 492.849 545.665 600.568 657.622 716.895 732.667 799.301

[Toplam Igletme Giderleri 5.717.043 6.329.720 6.966.587 7.628.413 8.315.987 8.498.939 9.271.890

Sabit Giderler

Sigorta ve Vergi Giderleri 3% 246.824 272.833 300.284 328.811 358.448 366.334 399.650

Yenlleme Fonu 4% 394.279 436.532 480.454 526.097 573.516 586.134 639441

Topiam Sablt Giderfer 640,703 709.365 780.738 854.908 931.964 952.467 1039.091
GIDERLER 6.357.746 7.039.085 7.747.325 8.483.321 9.247.951 9.451.406 10.310.981

36% 3.499.225 3.874.225 4264032 4.669.115 5.089.957 5.201.937 5.675.036

1.Net Isk jen alinan pay (Base Fee) ™ 244.946 271.196 298.482 326.838 356.297 364.136 397.253

2.8rilt Isletme Gelirinden alman pay

{i tve Fee) 2% 157.139 218.266 240.227 263.049 286.758 293.067 319.720

Net Gefir _3.057.140 3.384.763 3.725.322 4.079.228 4.446.902 4.544.734 4.958.063

Malivet

Kapitalizasyon Orani 8%

DBnem sonu Defer 61.975.791

| Nakit Akiglan 31% 3.057.140 3.384.763 3.725.322 4.079.228 4.446.902 4544.734 66.933.954

[Iskonto Oram 12%

Net kil 42.816.309

Net B 0] 258.691.855

Net ki 258.700.000

*Euro kur buninda piyasa ortg oront

*Kisa ddnem konakiama odalan 2 kigillk olup, uzun d3nem konaldama odalan 1+1, 2+4, 3+1, 441 tipl daire, dublaks, tek kat villa gekiindedir.

Taginmazlann toplam projenin tamamlanmast durumundaki dederi 258.700.000.-TL olarak hesaplanmighr.

7.4. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Degerleme g¢alismasi kapsaminda yapilan arastirmalarda gayrimenkulllerin hukuki durumunda risk
olusturulabilecek herhangi bir kayda rastanmamistir.

7.5. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlann Degerleme Analizi
Degerleme konusu parsellerde miisterek veya béliinmiis kisimlar bulunmamaktadir.

—
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8. GAYRIMENKULLERE ILISKIN ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

8.1. Analiz Sonuclarinin Uyumlastinimasi

Degerleme konusu tasinmazin defer takdirinde Emsal Karsilagtirma, Maliyet Analizi ve Gelir indirgeme
Yontemleri (Nakit Akimlan Analizi) kullaniimigtir. Onayll mimari projesi mevcut olan 928 ada 2 parsel ve 929
ada 3 parsel (onay prosediiri devam eden mimari tadilat projesi dikkate alinmamigtir) ile ik onaylan yapilmis
olan 928 ada 5 parsel mimari projesi degjerlemede dikkate alinnustr.

928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parselin tadilat projelerinin onay agamasinda olmasi ve mevcutta insa edilen
yapilann tadilat projesine uygun insa edildiinin belirtilmis olmasi dikkate alinarak yapilar degerlemede
dikkate alinmamig ve kismi yasal izin maliyetleri ile hafriyat maliyetleri dahilinde proje degeri hesaplanmistr.

928 ada 5 parselin mimari projesinin ilk onaylan yapilmis olup yapi ruhsatlannin heniiz tanzim edilmemesi
nedeniyle yapilan maliyetler dikkate alinmamis ve arsa degeri takdirinde bulunulmustur. Bahse konu tadilat
projeleri ve mimari projelerin onaylanmasi ile Yapi Ruhsatlaninin tanzim edilmesinden sonra tasinmazlarin

yeniden dederlenmesi gerekmektedir.

Nihai deder takdirinde birbirine yakin hesaplanan dederlerin yaklagik ortalamasi alinmis olup hesap detaylan
tabloda verilmigtir.

Tablo. 23 Deger Karsilastrma/ Uyumlastirma Tablosu

Ada 929 928 928 Toplam
Parsel 3 2 5

Emsal Kargilagtirma / Arsa Degeri, TL 13.620.000 91.311.199
Maliyet Analizi, TL 27.967.638 49.723.561

NBD / Gelistirilmis Arsa Degeri, TL 96.400.000
Uyumlastiriimis Arsa Degeri, TL 93.855.599
Uyumlastiriimis Arsa Degerl, TL (Yuvariatimis) 94.000.000

Degerleme konusu; 929 ada 3 parsel, 928 ada 2 parsel ve 928 ada 5 parsel icin toplam
uyumlastinimig/ortalama proje degeri 94.000.000.-TL olarak takdir ve tahmin edilmistir.

Degerleme konusu; 929 ada 3 parsel, 928 ada 2 parsel ve 928 ada 5 parsel igin toplam bitmis haldeki proje
degeri 258.700.000.-TL olarak takdir ve tahmin edilmistir.

Raporun 4.3.3. Gayrimenkullerin imar Bilgileri boliimiinde detaylan verildi§i Uzere; yiriiriikteki imar plani

kapsaminda ‘Spor Alanr’ fonksiyonunda kalan 929 ada 2 parsel sayili tasinmazin, kamulastirma degerinin,
siirecinin ve hukuki asamalann olup olmayacag kestirilemediinden, Pazarda ekonomik degder karsli§inimin

olmadigi diisiiniilmekte olup tasinmaza deger takdirinde bulunulmamistr,

8.2. Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler
Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Aimadiklanmin Gerekceleri
Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bblgede yetkili kurumlarda ulagilan resmi bilgiler
dogrultusunda asgari bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

Pl
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8.3, Yasal Gereklerin Yerine Getmllp Getirilmedigi

Olarak Mevcut Olup Olmaditi Hakkinda Goriis
Degerlemeye konu taginmazlardan 928 ada 2 parsel ile 929 ada 3 parsel sayil taginmazlar icin; 28.07.2017
tarihli Yeni yapi ruhsatlan ve 07.11.2017 tarihli Isim Degisiklii Yapi Ruhsatan ile Kisa- Uzun Dénem Oda/Ev
Kiralama Turizm Projesi planlanmis olup, konu parseller {izerinde insaat calismalan devam etmektedir.
Migteri tarafindan, ingaat calismalarinin, ilgili 'belediyesinden onay prosediirleri devam eden tadilat
projelerine uygun olarak ilerledigi belirtiimistir. Konu parsellere ait tadilat projelerinin ve tadilat ruhsatiarinin
onaylanmasi ve ingaat calismalarinin yasal siireler iginde tamamlanarak yap! kullanma izin belgesinin alinip
tapuda cins degisikligi islemi yapilarak yasal prosediiriin tamamlanmast gerekmektedir.
928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parselin ile birlikte gayrimenkul projesi olarak biitiinliik arz eden 928 ada 5
parselin mimari projesinde ilk onaylarin yapildigii, Yapi Ruhsat harcinin 25.12.2018 tarihinde 6denmis oldugu
ve mimari projede Belediye Bagkani'nin onayi sonrasinda Yapi Ruhsatiarinin tanzim edilecedi bilgisi alinmistir.
Konu parseldeki projeye ait avan projenin onaylatimasi, yapi ruhsatinn alinmast ve insaat calismalaninin
yasal streler iginde tamamlanarak yapi kullanma izin belgesinin alinip tapuda cins dedisikligi iglemi yapilarak
yasal prosediiriin tamamlanmas gerekmektedir.

8.4. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Portfoye Alinmasinda Sermaye Piyasas!

Mevzuat: Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

@edgmeg Yagllan Ga\mmenku lin/Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Badli Hak Ve Faydalann Gayrimenkul

Yatinm Kkl Gyiine Ainmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuat Hiikiimleri vesinde Analizi

Gayrimenkul Yatnm Ortakliklanna {ligkin Esaslar Teblidi gerefji; degerlemeye konu tasinmazlarin
Gayrimenkul Yatinm Ortakhd portfoyiine alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuat agisindan herhangi bir
engel bulunmadii kanaatine variimigtir.

928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parsel ile birlikte gayrimenkul projesi ofarak biitiinliik arz eden 928 ada 5
parselin mimari projesinde ilk onaylarin yapildigi ilgili Belediye imar Midirluginde incelenmigtir. Mimari
proje tzerinde ilk onaylannin alinmis oldugu Belediye Baskani onayini takiben kesinlesecegi, Yapi Ruhsat
harcinin ise 25.12.2018 tarihinde 6denmis oldugu ve imza siirecinin baglatiimis ofdugu goriilmiistir,

928 ada 5 parsel (Eski 928 ada 3 parsel) icin yeni proje ve yapi ruhsatiarinin, 929 ada 3 parsel ve 928 ada 2
parsel icin tadilat projeleri ve tadilat yapi ruhsatlarinin onay prosediriiniin tamamlanmasindan sonra -
deferlemede sadece soft maliyetierin bir kismi (proje/ruhsat harglan vb) ve hafriyat maliyetleri dikkate
alindigindan- projenin mevcut ingaat seviyesi icin gayrimenkullerin tekrar degerlemesi gerektifii kanaatine
varlmigtir.

Ingaat izni onay prosediirii devam eden 928 ada, 5 parsel (Eski 928 ada 3 parsel) ile ingaat izinleri alinmig
olan 928 ada, 2 parsel ve 929 ada, 3 parsellerin yerinde “Le Chic Bodrum” adi altnda biitiin olarak
sinirlandirildigi ve donatilarin (kiyi, iskele, havuz, tesis ve rekreasyon alanlarinin ortak kullanimi) her parsele
homojen olarak dagitiimadigi, proje biitiininde kullanimasinin planlanmasi sebebi ile 928 ada 2 parsel,
929 ada 3 parsel ile 928 ada 5 parselin; “Gayrimenkul Projesi” bashg altinda Gayrimenkul Yatinm
Ortaklidi portféyiine alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cergevesinde herhangi bir engel
bulunmadigi kanaatine varilmigtir.

Rapora konu 929 ada 2 parse! sayili tasinmaz imar plani kapsaminda ‘Spor Alan’ fonksiyonunda kalmakta
olup konu parselin kamulaghinimas) gerekmektedir. Konu parselin kamulastirma siireci bilinememekte olup,
kamulagtirma iglemi sonrasinda miilkiyet dedisikiigine istinaden Gayrimenkul Yatinim Ortakhgi portféyiinden
gkanlacaktir. Taginmazin kamulastirma degerinin, siirecinin ve hukuki asamalarin olup olmayacagi
kestirilemediginden, Pazarda ekonomik deder kargiigininin olmadigi diistiniilmekte olup taginmaza deger
takdirinde bulunulmamig olup kamulasbrma iglemi gerceklestirilinceye kadar 929 ada 2 parselin
Gayrimenkul Yatiim Ortakhi§i portfoyiinde bulunmasinda bir sakinca olmadig disiintilmektedir.

AU RIVIFICR Y
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9, NiHAI DEGER TAKDIiRI VE SONUC
9.1, Sorumiu Degerleme Uzmanimin Sonug Ciimlesi

Degierleme konusu tasinmazlanin degerinin belilenmesi agamasinda; yerinde yapilan incelemeler, konum,
altyapi ve ulagim olanaklan, kullanim amaci, gevrede yapilan piyasa aragtirmalan, giiniimiiz gayrimenkul
pivasasi kogullan dikkate alinmistr. Dederleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bélgede yetkili
kurumlardan afinabilen resmi bilgiler dogrultusunda asgari bilgilerin tamanuna raporda yer verilmistir.

Degerlemeye konu parsellerin tapu kaydinda 6306 Sayili Kanun geregi riskli yap beyanlan bulunmakta olup
gayrimenkullerde cins degisikligi yapilarak ARSA haline getirildigi, 928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parsel icin
yeni proje ve yapi ruhsatlannin tanzim edilerek insagaat calismalarina baglaniimis oldudu, 928 ada 5 parsel
{Eski 928 ada 3 parsel) icin eski otel yapilann yikilmis oldugu ve mimari projesinde ilk onaylanin yapildids,
Yapi Ruhsat harcinin 25.12.2018 tarihinde ddenmis oldugu ve mimari projede Belediye Baskan’nin onayl
sonrasinda Yapi Ruhsatiannin tanzim edilecegi bilgisi alinmistir. 928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parsel icin
tadilat projelerinin onaylanmasi, 928 ada 5 parsel (Eski 928 ada 3 parsel) icin Proje onaylarinin
tamamlanmasi ve Yap1 Ruhsatlannin tanzim edilmesinden sonra yeniden degerleme yapilmas: gerekmektedir.
Rapora konu 929 ada 2 parsel sayll taginmaz imar plani kapsaminda ‘Spor AlanI’ fonksiyonunda
kamulastinlacak alanda kalmakta olup, kamulagbrma degerinin, siirecinin ve hukuki asamalarin olup
olmayacadi kestirilemediginden, Pazarda ekonomik deger kargihininin olmadigi disiniilmekte olup
tasinmaza deger takdirinde bulunulmamig

Raporda belirtilen tiim bilgiler dikkate ahnarak konu parsellerin pazar dederleri asagidaki tabloda belirtildigi
sekilde tahmin ve takdir edilmistir.

9.2, Nihai Deger Takdiri

Tablo. 24 Nihai Deger Tablosu

PAZAR DEGERI PAZAR DEGERI

KONUTASINMAZ K.D.V. HARIC (TL) %18 K.D.V. DAHIL (TL)

Mugla i, Bodrum igesi, Eskicesme Mahallesi,
928 ada 2 parsel, 928 ada 5, 94.000.000 110.920.000
929 ada 3 parsel degeri
Mugla i, Bodrum igesi, Eskicesme Mahatlesi, a =
929 ada 2 parsel dederi
TOPLAM 94.000.000 110.920.000

- Raporda belirtilen dederferin tamami K.D.V. HARIC dederferdir.
- T.CM.B. 25.12.2018 tarifti Déviz Alls Kuru 1 USD =5,3034.-TL, 1 EURO=6,0419.- TL olarak anilrmistr,

Sonug olarak; Bodrum ili, Eskicesme ilgesi, 928 ada 2 parsel, 929 ada 3 parsel, 928 ada 5 parselin giincel
Pazar degeri K.D.V. haric 94.000.000-TL (Doksandértmilyon Tiirklirasi) olarak tahmin ve takdir

edilmistir.

Mustafa Ozgiir SENGU Basaran UNLU
Y.Harita Mithendisi ] Sehir Plancisi
SPK Lisans No: 402449 - SPK LISANS NQ: 403857
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI GAYRIMENKUL DEGERLEM I

Aysel AKT,
Sehir Plancisi-Harita Mithendisi
3 SPK LISANS NO: 409241
s SORUML\PQDT%QEME MANI



