B

O .
GAYRIMINKUL DESERLEME VE DANISHANLIK A S

GAYRIMENKUL
DEGERLEME

RAPORU

DENiZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

MUGLA iLi, BODRUM ILCESI, ESKICESME MAHALLESI,
928 ADA 2 PARSEL, 929 ADA 2 VE 3 PARSEL

17 400 416

20.12.2017

GYOF-01/rev no:0



iCINDEKILER

UYGUNLUK BEYANI 3
1. RAPOR BiLGIiLERi 4
2. SIRKET - MUSTERI BiLGILERI 4
3. DEGERLEME RAPORU OZETi 4
4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BiLGILER 5
4.1. GAYRIMENKULLERIN KONUMU, ULASIMI VE CEVRE OZELLIKLERT wavvessssssssssssssssnsssnssssssssssssasssasssasssssnss 5
4.2, GAYRiI_/IENKULLERiN TQNIMI ......... D T P T O O PO PP PO TP E AT PP PO PR PR ROP 6
4.3 GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER .......cccoceuiimminmessssmssnsnssnnnsssnssnnnnnss 8
5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI 12
5.1. DEMOGRAFIK VERILER 1 uusssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsnnss 12
5.2. EKONOMIK VERILER 122 tussssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassnssnsnsnnss 12
5.3. GAYRIMENKUL SEKTORU t2usnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsssnssnssns 21
5.3. BOLGE VERILERI uxuuusssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnssssssnsnnns 30
6. DEGERLEME TEKNiKLERi 34
6.1. FIYAT, MALIYET VE DEGER tttecuussnsnssssnnnsssssnnssssssnnssssnnssssssnssssssnssssssssssssssnssssssnssssssnsnsssssnnnssssnnnnsns 34
6.2. PAZAR VE PAZAR DISI ESASLI DEGER seeeusssssssssssssssssnsssnssssnssssnssssnsssnnsssnssssnssssnsssnssssnnsssnssssnssnnnssen 35
6.3. DEGERLEME YAKLASIMLARI w1 euusssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnssssnsssnnssen 36
7. GAYRIMENKULLERE iLiSKIN VERILERIN ANALIZi 37
7.1.  GAYRIMENKULLERIN DEGERINiI ETKILEYEN FAKTORLER (SWOT ANALIZI)...cccssssmmmmsmnmmnsssssnsnnnsmmnnnsnnnns 37
7.2. EN ETKIN VE VERIMLI KULLANIM ANALIZI uveeveessensmasssnssnssnnsmnsssassnssssssassssssnssnsssnssnsssnssnnsnnssnnsnnnnnns 38
7)otk DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER VE NEDENLERI sveuussessssansssnssssnssssnsssnssssnnsssnssssnsssnnsssnssnnnnsss 38
7.4. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKI DURUMUNUN ANALIZI 1 uuvessssssenssnsssnssnsssnssnnsnnssnnns 45
7.5. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZI vecuveeussensssnssssnsssmnsssnnsssnnsssnsssnnnsnnnssss 45
8. GAYRIMENKULLERE iLiSKiN ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDiRiLMESi 45
8.1. ANALIZ SONUGLARININ UYUMLASTIRILMASI tuuveassassassnsssnssssssnssnssssssssssassnsssnssnsssnssnsssnssnsssnssnssnnsnnns 45
8.2. DEGERLEME RAPORUNDA YER ALMASI GEREKEN ASGARI BILGILER ieuuseesssenssssssssnssssnnsssnsssnnsssnnsnnnsnss 45
8.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRILIP GETIRILMEDIGI susessssenssssnsssnnsssnssssnssssnssssnsssnnsssnnsssnsssnnnnnnnss 45
8.4. DEGERLEMESi YAPILAN GAYRIMENKULUN PORTFOYE ALINMASINDA SERMAYE PiYASAST MEVZUATI
HUKUMLERT CERCEVESINDE ANALIZI ...ccuuuisssssssssssssssmmmmmmssssssssmsmnmmmsssssssssssmnmssssssssssnsnsssnssnssssssnsnnnsnnnnnsnnnns 45
9. NiHAI DEGER TAKDiRi VE SONUC 46
9.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUG CUMLEST .uuveessssssssnssssnssssnsssnssssnssssnsssnnsssnnsssnssssnnssnnnssnns 46
9.2. INIHAL DEGER TAKDIRI uuvasussnssssssssnnsssnssssnsssnnsssssssssssssssssssssssssssnssssssssssssssssssnssssnssssnsssnnsssnsssnnssnn 46
17_400 416 e




UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanglarim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim:

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

Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel higbir menfaatimiz ve ilgimiz

bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla ilgili higbir &nyargimiz

bulunmamaktadir.

Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsilidi ticret raporun herhangi bir boliimiine bagh degildir.
Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktayiz.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak dederlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda daha

Onceden deneyimiz bulunmaktadir.
Rapor konusu miilk kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler yapilmigtir.

Rapor iceriginde belirtilen dederleme uzmani/dederleme uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu

raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme

Standartlarina uygun olarak raporlanmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin yer tespiti ve incelemeleri Dederleme Uzmani M.Ozgiir SENGU

tarafindan yapilmistir.

Bu rapor Sorumlu Dederleme Uzmanlarindan Aysel AKTAN ydnetiminde, Dederleme Uzmani Didem
ELDEM kontroliinde ve Degerleme Uzmani MUSTAFA 0ZGUR SENGU tarafindan hazirlanmistir.
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1. RAPOR BILGILERiI

RAPORUN S.P.K. DUZENLEMELER{
KAPSAMINDA DEGERLEME AMACIYLA
HAZRLANIP HAZIRLANMADIGINA ILiSKIN
ACIKLAMA

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781
saylll kararinda yer alan “Dederleme Raporunda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar” cergevesinde, Sermaye Piyasasi
Mevzuati kapsaminda hazirlanmis, gayrimenkul dederleme
raporudur.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL VE
RAPORUN HAZIRLANMA AMACI

Konu rapor; Mugla Ili, Bodrum Ilcesi, Eskicesme Mahallesi, 928
ada 2 parsel, 929 ada 2 ve 3 parselde kayith tasinmazlarin
Sermaye Piyasasi Kurulu Mevzuati kapsaminda giincel satis
degerinin takdiri amaciyla hazirlanmistir.

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ YONDE
ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme calismasini olumsuz ydénde etkileyen herhangi bir
unsura rastlanmamistir.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN
DAHA ONCEKI TARIHLERDE YAPILAN SON
UC DEGERLEMEYE iLiSKIN BILGILER

Degerleme konusu gayrimenkuller ile ilgili sirketimizce daha
onceki 11.08.2017 tarih 17_400_314 sayili dederleme raporu
(Toplam KDV haric deder 54.790.200.-TL) hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Mustafa Ozgiir SENGU Aysel AKTAN
Yiiksek Harita Miihedisi Sehir Plancisi — Harita Miihendisi
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans N0:402449 S.P.K. Lisans No: 400241

2. SIRKET - MUSTERI BILGILERI

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE
GETIRILEN SINIRLAMALAR

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

idealtepe Mah. Rifki Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 -
34841 Maltepe / ISTANBUL

Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84
www.harmonigd.com.tr e-mail: info@harmonigd.com.tr
DENiZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Biiylikdere Cad. No:141 K:22 34394 Esentepe-Sisli / Istanbul
Tel: (0212) 348 20 00

Misterinin  talebi; konu gayrimenkullerin glincel pazar
dederlerinin  takdir edilmesi olup herhangi bir kisitlama
getirilmemistir.

3. DEGERLEME RAPORU OZETI

RAPOR NUMARASI
SOZLESME TARIHi
DEGERLEME GALISMALARI BiTiS TARIHi

RAPOR TARiHi
GAYRIMENKULLERIN TANIMI

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

17_400_416
01.11.2017
15.12.2017
20.12.2017

Mugla ili, Bodrum ilcesi, Eskicesme Mahallesi, 928 ada 2 parsel,
929 ada 2 ve 3 parselde kayith taginmazlar

60.404.200.-TL

71.276.956.-TL
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4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGILER

4.1, Gayrimenkullerin Konumu, Ulasimi ve Cevre Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkuller; Mugla ili, Bodrum Ilcesi, Eskicesme Mahallesi, 928 ada 2 parsel, 929 ada
2 ve 3 parselde kayith taginmazlardir. Dederlemeye konu tasinmazlar {izerinde eskiden yer alan Rexene Hotel
mevcutta yikilmis durumdadir.

Dederlemesi yapilan tasinmazlara ulasmak igin Bodrum merkezine yakin konumda olan Gimbet — Bitez
yoniinde ilerlerken sol kola ayrilan Adnan Menderes Caddesi Uzerindeki tasinmazlara ulasim sadlanir.
Tasinmazlar Asarlik olarak anilan bélgede yer almaktadir. Taginmazlara yakin konumda Otel/Hotel Turizm
Tesisleri, Konut Projeleri, Glintbirlik Tesisler yer almaktadir.

o) 7 - = - ‘ .
T Ay ) R T

NE, 0330 S ui Rk A
' . e : N e >'-_>: . o L

Tasinmazlarin bulundugu bdlgede turizm fonksiyonlu alanlarda yaz sezonundaki doluluk orani ~%80

seviyelerinde seviyelerindedir. Taginmazlarin merkeze yakin konumda olmasi nedeniyle 4 mevsim konut tercih
edilen bolgede yer almaktadir. Taginmazlarin gevresi 4 mevsimlik konut projeler, yazlik konut projeleri, mustakil
konut ve yazlik yapilasmalari ile turizm ve giiniibirlik turizm fonksiyonlu olarak gelismistir. Orta-Ust diizey gelir
grubunun ikamet ettigi yerlesim alanindaki yapilasma orani yiiksek seviyesindedir. Tasinmazlarin konumlu
oldugu bolgede yer alan konut fonksiyonlu yapilar sosyal tesis ve diger donanimlar yiiksek diizeyde olan site
tarzi inga edilmig alanlardir.

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

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

Bolgede yapilan cevre arastirmasinda bu projelerinde Turizm Tesis Alaninda yer aldidi, Tatil Evleri olarak kat
irtfaki kurularak uzun donem vyazlik/konut amacl olarak tasarlandigi bilgisi edinilmistir. Sahile cepheli
parsellerde tatil evleri projesi iceriginde otel tesisi ile birlikte kat irtfakli olarak projelendirildigi bilgisi edinilmistir.
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KigOk:Ada

Tablo. 1 Konu Gayrimenkullerin Bazi Merkezlere Kus Ucusu Uzakliklari
LOKASYON \ MESAFE (Km)

Bodrum Merkez 3.3
Bodrum Turgutreis Yolu 21
Bodrum Marina 2,6
Bodrum Havalimani 34,5

*Mesafeler Google Earth tizerinden yakiasik olarak olgiimdistiir.
4.2. Gayrimenkullerin Tanimi

Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri, insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye iliskin degerleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayl
bilgi
Degderlemeye konu parseller (izerinde yer alan mevcut yapilar icin tapu kitiigiinde 31.05.2017 tarih, 11017 ve

11021 yevmiye numaralari ile 6306 Sayili Kanun geregi riskli yapi beyani bulunmaktadir. Parseller (izerinde yer
alan mevcut yapilarin ilgili kanunda belirlenen yasal sure igerisinde yikilimasi gerekmekte olup parsel {izerindeki

eskiden yer alan Rexene Hotel glincel olarak yikilmis durumdadir.

28.07.2017 tarihli 2017 yii Yeni yapi ruhsatlari ile Kisa - Uzun Dénem Oda/Ev Kiralama Turizm Projesinin 929
ada 3 parsel ve 928 ada 1 parsel lizerine yapilmasi planlanmigtir. 07.11.2017 tarih 2017/588 - 1 ila 27 ve 589
- 1ila 15 sayili Deniz Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. adina Isim degisikligi Yapi Ruhsatlari tanzim edilmistir.

929 ada 3 parsel lizerine toplam 13 blokta toplam 51 Uniteden olugan turizm projesi, 928 ada 2 parsel izerinde
toplam 25 blokta toplam 77 adet liniteden olusan turizm projesi tasarlanmistir.

*929 ada 3 parsel icin; 50 adet uzun donem, 1 adet 10 odali otel olmak tizere genel toplam 51 dnitedir.
*928 ada 2 parsel igin; 76 adet uzun dénem, 1 adet 8 odali otel olmak (izere genel toplam 77 linitedir.

Guincel durumda parsellerde hafriyat islemlerinin yapilmakta oldugu gézlemlenmistir.

& —,;fmemvt
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Parseller iizerine yapilmasi planlanan proje bilgileri asagidaki gibidir.

Tablo. 2 929 ada 3 parsel Proje Bilgileri:

Tip Blok Blok Sayist Bodrum Kat (m?) Zemin Kat (m?) Normal Kat (m?) Blok Toplam (m?) |Bloklar Toplami (m?)
A AB 2 184 216 216 616 1232
B D,ELLK.M 6 160 217 217 594 3564
C L 1 92 100 100 292 292
D F 1 0 217 217 434 434
Vi GH 2 0 146 0 146 292
V3 C 1 89 101 97 287 287
Kapali Yollar 903
istinat Duvarlar 1155
TOPLAM 13 8159
Tip Blok Blok Sayist Bodrum Kat Zemin Kat Normal Kat
A AB 2 Fitness Alani, Odunluk, Depolar 3 adet 1+1 inite 3 adet 1+1 inite
B DE,LLKM 6 2 adet zemin kattaki 1+0 tniteler ile irtibath (odunluk, depo, kalorifer dairesi) 2 adet bodrum kat ile irtibatli 1+0 inite, 1 adet 3+1 tinite 2 adet 2+1 inite
C L 1 1 adet zemin kattaki 1+0 Uniteler ile irtibath (odunluk, depo, kalorifer dairesi) 1 adet bodrum kat ile irtibatli 1+0 Unite, 1 adet 1+1 Gnite 1 adet 2+1 Unite
D F 1 = 1 adet 4+1 Gnite 2 adet 2+1 inite
V1 GH 2 - Hizmetli odali 2+1 tek kat dnite -
V3 C 1 idare, Arsiv, Depo, Mutfak, Fitness 5 adet otel odasI, resepsiyon 5 adet otel odas!
Tip Blok Blok Sayisi Bloktaki Unite Sayisi | Bloklardaki Unite Sayisi | Uzun Dénem Unite | Kisa Dénem Unite
A AB 2 6 12 12
B D,E,1JKM 6 5 30 30
C L 1 3 3 3
D F 1 3 3 3
V1 G,H 2 1 2 2
V3 C 1 10
TOPLAM 13 50 10

*50 adet uzun dénem, 1 adet 10 odali otel olmak iizere genel toplam 51 iinitedir.

Tablo. 3 928 ada 2 parsel Proje Bilgileri:

Tip Blok Blok Sayist 2. Bodrum Kat (m?) | 1. Bodrum Kat (m?) Zemin Kat (m?) Normal Kat (m?) Blok Toplam (m?) Bloklar Toplam (m?)
B 12,17,14,13,16,19,20 7 160 217 217 594 4158
c 7 1 %2 100 100 292 292
D 21 1 0 217 217 434 434
3 9,36 3 160 216 216 592 1776
F 1 1 185 218 218 621 621
V2 22,23,24,25 4 153 153 612
V3 5,10,15,1 4 77 97 o7 271 1084
Otel Blogu 21 2 273 174 210 210 867 1734
Otel Blogu 4 1 79 48 68 68 263 263
Otel Blogu 3 1 135 57 116 116 464 464
Otel Blogu Havuz, Makine Dairesi 219
Kapal Yollar 2093
istinat Duvarlan 1907
TOPLAM 25 15657
Tip Blok Blok Sayisi 2. Bodrum Kat 1. Bodrum Kat Zemin Kat Normal Kat
B 12,17,14,13,16,19,20 7 2 adet zemin kattaki 1+0 Gniteler ile irtibatl (odunluk, depo, kalorifer dairesi) 2 adet bodrum kat ile irtibatl 1+0 Unite, 1 adet 3+1 (inite 2 adet 2+1 (inite
C 7 1 1 adet zemin kattaki 1+0 initeler ile irtibatl (odunluk, depo, kalorifer dairesi) 1 adet bodrum kat ile irtibatl 1+0 iinite, 1 adet 1+1 inite 1 adet 2+1 Gnite
D 21 1 - 1 adet 4+1 (nite 2 adet 2+1 (nite
E 98,6 3 2 adet zemin kattaki 1+0 niteler ile irtibatl (odunluk, depo, kalorifer dairesi) 2 adet bodrum kat ile irtibatl 1+0 {nite, 1 adet 3+1 inite 3 adet 1+1 linite
F 11 1 Odunluk, depo, kalorifer dairesi 2 adet 1+0 Ginite, 1 adet 3+1 Unite 2 adet 1+1 Gnite

V2 22,23,24,25 4 - Tek katli 3+1 inite -

V3 5,10,15,18 2 T adet zemin kattaki 1+1 Gnite le irtibath (odunluk, depo, kalorifer dairesi) T adet bodrum kat e intibatlh 1+1 tnite T adet 2+1 tnite
Otel Blogu 21 2 Kapal Otopark Depo ve Makine Daireleri 4 adet otel odas! 4 adet otel odas!
Otel Blogu 4 1 Kapali Otopark Kalorifer dairesi, Depo R n, Bilgi islem Muhasebe, Ofis
Otel Blogu 3 1 Kapali Otopark Depo, Mutfak Restaurant Restaurant

Tip Blok Blok Sayisi Bloktaki Unite Sayisi | Bloklardaki Unite Sayisi | Uzun Dénem Unite Kisa Dénem 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 9,8,6 3 6 18 18
F 1 1 5 5 5
V2 22,23,24,25 4 1 4 4
V3 5,10,15,18 4 2 8 8
Otel Blogu 2,1 2 )
Otel Blogu 4 1 0
Otel Blogu 3 1 0
TOPLAM 25 76 8

*76 adet uzun dénem, 1 adet 8 odali otel olmak iizere genel toplam 77 iinitedir.

Uzun Ddnem Uniteler Tatil Villasi, Kisa Donem (niteler Otel olarak ruhsatlandirimigtir. Bélgede taginmaz ile
yakin konumlu Bodrum Dorai Evleri, Tuana Evleri, Iskender Evleri, Bodrum Frame Suite Projesi, Bodrum
Caresse Biiylikhanli projeleride benzer nitelikte tatil evi olarak ruhsatlandirimis yapilar oldudu bilgisi
edinilmistir. Bélgede yapilan gevre arastirmasinda bu projelerde Tatil Evi niteliginde ruhsatlandirilan yapilar igin
kat irtifaklarinin kurulmus oldugu ve konut olarak pazarda anildigi bilgisi edinilmistir. Konu parseller lizerine

gelistirilen Kisa - Uzun Dénem Oda/Ev Kiralama Turizm Projesinin de Tatil Evi nitelifinde olmasi gz éniinde
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bulunduruldugunda, kat irtifaki kurulmasi durumunda parseller (izerinde olacak blok/badimsiz bélim olacak
tatil evi niteligindeki tasinmazlarinda bélgedeki benzer dider projeler gibi dederlendirilebilecedi diistinimektedir.

Tasinmazlara yakin konumlu Bodrum Dorai Evleri, Tuana Evleri, iskender Evleri, Bodrum Frame Suite Projesi,

Bodrum Caresse Biiytikhanh konut projeleri yer almaktadir.

Bolgede yapilan cevre arastirmasinda bu projelerinde Turizm Tesis Alaninda yer aldidi, Tatil Evleri olarak kat
irtfaki kurularak uzun doénem vyazlik/konut amach olarak tasarlandigi bilgisi edinilmistir. Sahile cepheli
parsellerde tatil evleri projesi iceriginde otel tesisi ile birlikte kat irtfakli olarak projelendirildigi bilgisi edinilmistir.
4.3. GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER

Gayrimenkullerin Tapu Kayitlari, imar Durumu ve Son Ug Yila iliskin Bilgiler

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

Degerleme konusu gayrimenkullere iliskin ayrintil bilgiler alt basliklarda tanimlanacaktir.

4.3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarina ligkin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin tapu bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 4 Tapu Bilgileri

ANA TASINMAZ TAPU BiLGIiLERi
iLi : | MUGLA
iLCESI : | BODRUM
MAHALLESi/KOYD : | ESKICESME
MEVKii : | KOSEBUKU ASARLIK ASARLIK
PAFTA NO 9
ADA NO 1 | 928 929 929
PARSEL NO : |2 3 2
YUzOLGCUMU 1 | 15.147,67 m? 8.578,92 m? 41,78 m?
NITELiGi : | ARSA ARSA ARSA
CiLT/SAHIFE NO : | 31/3050 33/3247 33/3246
HiSSE ;| TAM
MALIK-HiSSE : | DENIiZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM $iRKET
TARIH/YEVMIYE NO : [11.08.2017 / 16260

4.3.2. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileri

04.12.2017 tarihli TKGM Takbis sistemden alinan takyidat belgeleri incelenmis olup, konu taginmazlar iizerinde
asadidaki takyidatlara rastlanilmistir. Takyidat belgeleri rapor eklerinde sunulmustur.

3402 S.Y.nin 22/A Md. Geredince yenilemenin tescili isleminden tasinmaziarin tapu kayitlar gincellenmistir.
928 ADA 2 PARSEL iCIN

Beyanlar Hanesi:

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

-Bakanlar Kurulu Karari uyarinca askeri yasak bolgeler ve guvenlik bolgeleri igerisinde bulunmaktadir.
04/09/1995 TAR YEV:5450

-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 DEGISIKLIGI YAZISI TASINMAZ DOSYASINDADIR. ) Tarih: 18/11/2013
Sayl: 158239 ISTANBUL TiCARET SiCiL MUDURLUGU 26.11.2013 — 20801

17 400 416



http://www.bafcontrol.com/bodrum-caresse-buyukhanli-otel.html

- 6306 Sayil Kanun geregince riskli yapidir. 31.05.2017 — 11021
- 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. 08.07.2017 — 11680, 11681, 11682, 11683, 11689, 11691, 11693,
11697, 11701, 11704, 11706, 11710, 11715, 11718, 11721, 11726, 11727 yevmiye

929 ADA 2 ve 3 PARSEL iCiN

Beyanlar 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

-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 DEGISIKLIGI YAZISI TASINMAZ DOSYASINDADIR. ) Tarih: 18/11/2013
Sayl: 158239 ISTANBUL TICARET SiCiL MUDURLUGU 26.11.2013 — 20801

- 6306 Sayili Kanun geregdince riskli yapidir. 31.05.2017 — 11017, 11685, 11692, 11699, 11702, 11703, 11705,
11731, 11732, 11735, 11737, 11739, 11742, 11746, 11748, 11750 yevmiye

929 ADA 2 PARSEL iCIN

Beyanlar 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

-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 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

- 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. 31.05.2017 — 11017, 11685, 11692, 11699, 11702, 11703, 11705,
11731, 11732, 11735, 11737, 11739, 11742, 11746, 11748, 11750 yevmiye

- Beyan: Spor Alani (10.07.2017 — 13750)

4.3.3. Gayrimenkullerin imar Bilgileri

Bodrum Belediye imar ve Sehircilik Mudiirligii'niin 27.11.2017 tarihli resmi yazilarina gére; degerleme konusu
tasinmazlardan 928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parsel; 21.12.2003 tarih 2971 sayili Mugla Kiiltiir ve Tabiat
Varliklari Koruma Kurulu Karari ile uygun gériilerek onaylanan 1/1000 6lgekli Bodrum Koruma Amagl Revizyon
ve Ilave Imar Plani kapsaminda, Turizm Yerlesim Alani kullaniminda, KAKS:0.40, TAKS:0.20 yapilasma
kosullarina sahiptir.

Tasinmazlar II. Derece Etkileme Gegis Alaninda yer almaktadir. ifraz edilmesi halinde minimum parsel
blyUkligi 4000m?, yol cephesi 40 metredir.

929 ada 2 parsel kamusal alanda (SPOR ALANI) kalmaktadir.

*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 numarasi ile Bedelsiz Kamuya Terk isleminden tapu tescili yapilmistir.

** 929 ada 2 ve 3 parseller 929 ada 1 parsel ifrazindan olusmustur, 10.07.2017 tarih 13750 yevmiye numarasi
fle tapu tescilleri yapilmistir.
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4.3.4. Gayrimenkullerin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

Degerlemesi .Yapllan Projelerin ilgili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tiim izinlerinin Alinip Alinmadidi, Projesinin Hazir ve
Onaylanmis, Insaata Baslanmasi Icin Yasal Gerekliligi Olan Tim Belgelerinin Tam Ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadidi

Hakkinda Bilgi
Degderlemeye konu parseller (izerinde yer alan mevcut yapilar igin tapu kitiigiinde 31.05.2017 tarih, 11017 ve

11021 yevmiye numaralari ile 6306 Sayili Kanun geredi riskli yapi beyani bulunmaktadir. Parseller {izerinde yer

alan mevcut yapilarin glincel olarak yikilmis durumdadir.

28.07.2017 tarihli 2017 yili Yeni yapi ruhsatlari ile Kisa - Uzun Dénem Oda/Ev Kiralama Turizm Projesinin 929

ada 3 parsel ve 928 ada 1 parsel (izerine yapilmasi planlanmistir.

Bodrum Belediyesi imar Mudirliigii'nde 928 ada 2 parsel icin 28.07.2017 tarih 2017/414-1 ila 27 sayil Yapi
Ruhsatilari ve Yapi Ruhsatlarina esas Mimari Proje incelenmistir. 929 ada 3 parsel icin 28.07.2017 tarih
2017/415-1 ila 15 sayil Yapi Ruhsatilar ve Yapi Ruhsatlarina esas Mimari Proje incelenmistir. 928 ada 2 parsel
icin 07.11.2017 tarih 2017/588 - 1 ila 27 ve 929 ada 3 parsel icin 589 - 1 ila 15 sayili Deniz Gayrimenkul
Yatim Ortakligi A.S. adina Isim degisikligi Yapi Ruhsatlar tanzim edilmistir.

4.3.5. Yapi Denetim Kurulusuna Ait Bilgiler

29/6/2001 Tarih ve 4708 Sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret
Unvani, Adresi Vb.) ve Dederlemesi Yapilan Gayrimenkul Ile Ilgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

2017 yiindaki en son gegerli Yapi ruhsatlari icin EGEM Prizma Yapi Denetim Ltd. Sti. (Yapi Ruhsati Gizerinden
alinmigtir.) olarak belirlenmistir. Heniiz ingaata baslaniimadidi igin Belediye islem dosyasinda herhangi bir

hakedise rastlanilmamistir.

4.3.6. Gayrimenkule iliskin Son Ug Yil Icerisinde Gerceklesen Degisiklikler (Miilkiyet Hakki
Degisikligi, Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma 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 numarasi ile Bedelsiz Kamuya Terk isleminden tapu tescili yapilmistir.
** 929 ada 2 ve 3 parseller 929 ada 1 parsel ifrazindan olusmustur. 10.07.2017 tarih 13750 yevmiye numarasi

ile tapu tescilleri yapilmistir.

Degderleme konusu tasinmazlara iliskin gtincel tapu kaydi tizerinde yapilan incelemede 11.08.2017 tarih 16260
yevmiye numarasi ile tasinmazlar, ATAMAN TURIZM VE TICARET A.S. adina kayitl iken Deniz Gayrimenkul

Yatirim A.S. adina tescil edildigi gdrilmistdir.

Son (g yilik déneme ait imar planlar incelendiginde imar plani yapilanma kosullarinda herhangi bir dedisiklik
olmadigi gorilmustir.

4.3.7. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Sinirlama Olup
Olmadigi, Varsa S6z Konusu Gayrimenkuliin Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi Portféyiine
Alinmasinin Sermaye Piyasasi Mevzuati 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 Uzerinde bulunan "Askeri yasak bdlgede kalmaktadir" beyaninin bdlge genelinde
oldudu, TC uyruklu olmayan yabanci kisilere satisi yapilamamakla birlikte TC uyruklu kKisiler arasinda satisa
engel teskil etmediginden GYO portféyline alinmasini kisitlayici nitelikte olmadidi distintiimektedir.

- Beyanlar hanesinde “IS BU GAYRIMENKUL TOPLUMUN YARARLANMASINA AYRILAN YAPI VE TURizZM
TESISLERINDEN OLUP AYRICA TESCIL ISLEMI YAPILMADAN INSAAT RUHSATI VERILMEYECEKTIR.
28/02/1989 YEV:773. Konu beyan, parsellerin turizm alani olmasi sebebiyle konulmus olup tasinmazlarin
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tasarrufuna engel teskil etmemektedir. -Dider (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 imarl olmasi ve parsel izerine turizm nitelikli yapi inga edildigi igin belirtildigi
bilgisi edinilmistir.

- Beyanlar hanesinde “Diger (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 dedisikligi yapildidi bilgisi edinilmistir.

- Beyanlar hanesinde “6306 Sayili Kanun geregdince riskli yapidir.” beyani bulunmaktadir.

Dederleme konusu parseller izerindeki mevcutta yikilmis olan Eski Rexene Otel yapilara iliskin olarak riskli yapi
beyani tesis edilmis olup “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi Md.22/r (De§isik:RG-
17/1/2017-29951) Ortaklik portféyline dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin
ve portfoye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir. Ortakhigin miilkiyetinde bulunan arsa ve
araziler lizerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kiittgiiniin beyanlar hanesinde
riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin bulunmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul
dederleme raporuyla tespit ettirilmis olmasi ve sdz konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde
gayrimenkuliin tapudaki niteliinde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde ilk climlede
belirtilen sart aranmaz.” hikmi yer almaktadir. Tapu kiitigiinde tescil edilen riskli yapi beyanina iliskin 6306
sayili Afet Riski Altindaki Alanlarin Déniistlriilmesi Hakkinda Kanun geregi yapilarin yikilmasi icin 60 giinden az
olmamak (izere yasal stre taninmis olup bu stire igerisinde riskli yapilarin yiktirilip yiktinimadigi mahallinde
kontrol edilir ve riskli yapilar, malikleri tarafindan yiktinlmamis ise, yapimin idari makamiarca yiktirlacag
belirtilerek otuz glinden az olmak lzere ek siire verilerek tebligatta bulunulur. denilmektedir. Tapu kayitlarinda
yer alan riskli yapi beyani ile ilgili olarak mevcut yapilarin yikilmis olmasi ve gayrimenkullerde cins degisikligi
yapilarak ARSA haline getirildidi g6z o6niinde bulundurularak, tasinmazlarin GYO portfoyline alinmasini

kisitlayici nitelikte olmadigi kanaatine variimigtir.

S6z konusu parseller lizerine inga edilmek Gzere 28.07.2017 tarihli Yeni Yapi Ruhsatlari tanzim edilmis olup
Yeni Mimari Projeleri onaylanmistir. 07.11.2017 tarihli Deniz Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. adina Isim
Degisikligi Yapi Ruhsatlarn tanzim edilmistir.

Planli Alanlar Tip Imar Yénetmeligi 6.B6liim 54.Madde 2.bendine gére “Ruhsat tarihinden itibaren 2 yil icinde
ingasina baslanmayan veya 5 yillik ruhsat siresi iginde tamamlanmayan ve suresi iginde ruhsat yenilemesi
yapilmayan yapilar ruhsatsiz olarak dederlendirilir.” denilmektedir. Yeni proje insa slirecinin ruhsat tarihinden
iki yil icerisinde baslanmasi gerekmekte olup 928 ada 2 parsel ve 929 ada 3 parsel icin; mevcut yapilarin yikiimig
olmasida g6z 6ninde bulundurularak “Gayrimenkul Projesi” baghdi altinda Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
portféyline alinmasi gerektigi disiinilmektedir.

929 ada 2 parselin kamusal alanda kalmasi nedeniyle kamulastirilacak olup taginmazin tek basina tasurufa
konu olmayacadi diigiinilmektedir. Tasinmazin Gayrimenkul Yatinnm Ortakhidi portféylinde “Arsalar” bashg
altinda bulunmasi gerektigi diistiniilmektedir.
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5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

5.1. Demografik Veriler

Icisleri Bakanhgi Niifus ve Vatandaslik Isleri Genel Midirligi (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese Dayall
Nifus Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gére 31 Aralik 2016 tarihi itibariyla Tirkiye niifusu 79.814.871
kisi olarak belirlenmistir. Tirkiye'de ikamet eden niifus 2016 yilinda, bir énceki yila goére 1.073.818 kisi artmistir.
Erkek nifusun orani %50,2 (40.043.650 kisi), kadin nifusun orani ise %49,8 (39.771.221 kisi) olarak
gerceklesmistir. Tirkiye'de yillik niifus artis hizi 2015 yilinda %013,4 iken, 2016 yilinda %o013,5'e ylikselmistir.

Il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2015 yilinda %92,1 iken, bu oran 2016 yilinda %92,3'e
yukselmigtir. Belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %7,7 olarak gergeklesmistir.

Tiirkiye niifusunun %18,5'sinin ikamet ettigi Istanbul, 14.804.116 kisi ile en ¢ok niifusa sahip olan il oldu. Bunu
sirasiyla 5.346.518 kisi ile Ankara, 4.223.545 kisi ile Izmir, 2.901.396 kisi ile Bursa ve 2.328.555 kisi) ile Antalya
illeri takip etti. Tunceli ili ise 82.193 kisi ile en az niifusa sahip il oldu.

Grafik 1.  Niifus Piramidi
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Kaynak: www.tuik.gov.tr

Tirkiye'de 15-64 yas grubunda bulunan (calisma cagindaki) niifusun orani 2016 yilinda, bir énceki yilda oldugu
gibi %68 (54.274.122 kisi) olarak gergeklesmistir. Cocuk yas grubundaki (0-14) nifusun orani ise %23,7'e
(18.357.420 kisi) gerilerken, 65 ve daha yukar yastaki niifusun orani da %8,3'ye (6.624.634 kisi) yukselmistir.
Nufus yodunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Turkiye genelinde 2015 yilina gére
2 kisi artarak 104 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2.849 kisi ile niifus yogunlugunun en yiiksek
oldudu il olmustur. Istanbul'u sirasiyla; 507 kisi ile Kocaeli, 352 kisi ile Izmir ve 290 kisi ile Gaziantep takip
etmistir. Nifus yogunlugu en az olan il ise bir 6nceki yilda oldudu gibi, kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli
olmustur.

Yiiz6lgimi bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin nifus yogunlugu 56, en kiigiik yiiz6lglimiine sahip
Yalova'nin niifus yogunlugu ise 285 olarak gerceklesmistir. (Kaynak TUIK 2016 yili sonuglari)

5.2. Ekonomik Veriler

5.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

Ekonomik Kalkinma ve Is birligi Orgiiti (OECD) tarafindan 7 Mart 2017 yayinlanan Ara Dénem Kiiresel
Ekonomik Gériinim Raporu'nda; Kiiresel Gayri Safi Yurt Ici Hasla, 2016 yilinda %3'lin hemen altinda
gergeklesirken, 2017 yilinda %3,3'e ylikselecedi, 2018 yilinda ihml bir toparlanma ile %3,1 civarinda olmasi
beklenmektedir. Kiiresel GSYIH projeksiyonu Kasim 2016'daki OECD Ekonomik Gériiniimiinden bu yana genel
olarak degismemistir. Asagida OECD tarafindan projekte edilen GSYIH biiyiime oranlari sunulmustur. (Kaynak:
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OECD Interim Ekonomik Outlook, 7 March 2017, Will Risks derail the modest recovery?, Financial Vulnerabilities
and Policy Risks)

Tablo. 5 OECD Kiiresel Ekonomik Goriiniim Tahmini Biiyiime Oranlan

OECD Ara Dénem Ekonomik Goriiniim Gayrisafi Yurtici Hasila Biiyiime Projeksiyonlari

COGRAFYA 2016 2017 2018
DUNYA 3 3,3 3,6
BIRLESMi$ MILLETLER 1,6 2,4 2,8
EURO BOLGESI 1,7 1,6 1,6

. ALMANYA 1,8 1,8 1,7

e FRANSA 1,1 1,4 1,4

e ITALYA 1 1 1
JAPONYA 1 1,2 0,8
KANADA 1,4 2,4 2,2
BIRLESMIi$ KRALLIK 1,8 1,6 1
CiN 6,7 6,5 6,3
HINDiSTAN 7 7,3 7,7
BREZIiLYA -3,5 0 1,5
G20 3,1 3,5 3,8
DiGER ULKELER 2,3 2,7 3,2

Gelismis ekonomilerde ve gelismekte olan bazi piyasa ekonomilerinde son aylarda hareketliligin hizlanmasi ve
artan tiiketici ve ticari glivene iligkin bazi olumlu isaretler olmustur. Kasim 2016 OECD tahminlerinden bu yana
bir degisiklik yasanmamis, giiven gelismis, ancak tiiketim, yatirnm, ticaret ve tretkenlik giglii olmamakla birlikte
gecmis normlara gore daha yavas bir gelisim gostermistir. Bununla birlikte potansiyel piyasa oynaklidi, finansal
agiklar ve politika belirsizlikleri, mitevazi toparlanmayi bozabilecegi belirtilmistir. (Kaynak: OECD Interim
Ekonomik Outlook, 7 March 2017, Will Risks derail the modest recovery?, Financial Vulnerabilities and Policy
Risks)

Is Bankasi Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki gelismeler Subat 2017 raporunda ise;

e IMF, Kiiresel Ekonomik Goriiniim Raporunun Ocak glincellemesini yayimlamistir. Kiiresel ekonomiye
iliskin biiylime tahmininde bir degisiklik yapmayan IMF, gelismis lke ekonomilerinin 2017 ile 2018'de
Ekim 2016 tahminlerine kiyasla daha olumlu performans sergileyecedini dngérmiistir.

e FED, 1 Subat'ta sona eren toplantisinda faiz oranlarinda degisiklige gitmemistir. Yapilan aciklamada;
istihdam artisinin stirdiigii, enflasyonun yiikseldigi ve ekonomiye duyulan giivenin arttidi belirtilirken,
bir sonraki faiz artisinin zamanlamasi konusunda net bir mesaj verilmemistir.

e ABD Bagkani Trumpin gorevinin ilk haftasinda segim siirecinde vadettigi korumaci ekonomi
politikalarinin uygulamaya gegirilmesi yonlinde kararlar almasi kiiresel piyasalarda tedirginlik
yaratmigtir. Korumaci bir ticaret politikasi benimseyen yeni ABD ydnetiminin vergi indirimleri gibi
bliyimeyi destekleyici politikalari ne 6lglide uygulayacadi ise halen belirsizligini korumaktadir.

¢ Ingiltere’nin AB'den ayriimasi siirecinde nasil bir yol izlenecedi son ddénemde giindemin dne cikan
maddelerinden biri olmustur. Basbakan May'in 17 Ocak'taki agiklamalarinin ardindan Brexit siirecine iligkin
belirsizligin kismen ortadan kalkmasiyla birlikte sterlin ABD dolar karsisinda deder kazanmustir.

e ECB (Avrupa Merkez Bankast), 19 Ocak tarihinde gergeklestirdigi toplantida para politikasinda degisiklige
gitmemigstir. Toplantidan sonra konusan ECB Baskani Draghi, bliyiime (izerinde kiiresel faktdrlerden kaynakl
risklerin stirdigiine dikkat cekmistir.
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e 2016 yilinin son ceyredinde Cin ekonomisi %6,8 ile beklentilerin lizerinde blyumustdir.

2016 yilh Kasim ayindan bu yana, kiiresel ekonomik faaliyette ivmelenme ve istikrar artan bir kiiresel finansal
ortam gozlenmistir. Yurt icinde ise, alinan tesvik ve tedbirlerin katkisiyla ekonomik faaliyete iliskin asagi yonli
riskler 8nemli dlglide azalmistir. Iktisadi faaliyet 2016 yilinin son geyreginde bir 6nceki dénemdeki kayiplarini
telafi ederken finansal sistemi destekleyici makro ihtiyati politikalar, maliye politikasi ve kredi tesviklerinin
katkistyla toparlanma egiliminin 2017 yilinda da siirecegi tahmin edilmektedir. Alinan tedbir ve tesvikler, kredi
kanalinin saglikl isleyisini destekleyerek finansal istikrara da katki saglamaktadir. Diger taraftan, TCMB,
enflasyon Uzerindeki yukari yonli baskilari sinilamak amaciyla ocak ayindan bu yana glgli bir parasal
sikilagtirma yapmustir. Para politikasindaki bu siki durug, déviz kuru oynakhdini azaltmis ve finansal istikrara
doniik riskleri simirlamigtir. (TCMB, Finansal Istikrar Raporu, Mayis 2017).

ABD baskanlik segimi sonrasinda kiiresel finansal piyasalarda olusan belirsizlik, son dénemde bir miktar
azalmistir. S6z konusu doénemde, kiresel belirsizliklerdeki azalma ve kiiresel biiyiimeye dair toparlanma

sinyalleri, borsa endekslerinin, 6zellikle gelismis ilkelerde gliclii performans sergilemesini saglamistir.

Enflasyon beklentilerindeki diisiisle, son dénemde tahvil piyasalarinda da talep artisi gértilmis, uzun vadeli faiz
oranlari tekrar gerileme egilimine girmistir. Kiiresel risk istahindaki artis ve yiiksek getiri arayisi nedeniyle 2017
yill bagindan itibaren gelismekte olan (lkelere portfdy girisleri yasanmistir. Portfoy akimlarina bagh olarak
gelismekte olan para birimleri endeksi, ABD dolari karsisinda deger kazanmigtir. Kiiresel biylime, zayif seyrini
korumakla beraber, toparlanmaya devam etmektedir. Bununla birlikte, Cin ve Hindistan hari¢ gelismekte olan
Ulkelerdeki bliyime orani, son zamanlarda bir miktar gii¢ kazansa da halen gelismis llke blylme oranlarinin

altinda seyretmektedir.

Iktisadi faaliyet, 2016 yilinin son ceyreginde, tedbir ve tesviklerin destegiyle artan ézel tiiketim harcamalari ve
giiclii seyreden mal ihracatinin katkisiyla ihmli bir toparlanma sergilemistir. Ote yandan, déviz kuru ve petrol
fiyatlarindaki gelismeler ile gida fiyatlarindaki artig tiketici enflasyonunun ylkselmesine neden olmustur. Dig
ticaret, turizm gelirlerinin ihracat kalemi igerisindeki pay! diismiis ancak cari dengeye yaptigi pozitif katkiyi
surdirmdistiir. Mal ve hizmet ihracati, 6niimiizdeki dénemde, kiresel ekonomik canlanmanin dis ticaret
ortaklarimizda olusturacadi net gelir etkisine ve pazar gesitlendirme performansina bagli olarak artmasi
ongoriilmektedir. Merkezi yonetim bitge agigi, 2016 yili ikinci yarisinda ve 2017 yili ilk geyredinde bir miktar
artis gostermistir. S6z konusu artisin gegici olacagi ve mali disiplinin Tirkiye ekonomisinin temel gipasi olmaya
devam edecedi dederlendiriimektedir. Biitiin bu gelismelerin bir neticesi olarak, 2016 yili ikinci yarisindan bu
yana, ilke varliklarina yénelik risk algilamalarindaki olumlu seyir devam etmektedir. (TCMB, Finansal istikrar
Raporu, Mayis 2017).

5.2.2. Tiirkiye'de Genel Ekonomik Durum

Tirkiye ekonomisi 2016 yilinin son ceyredinde temel olarak nihai yurt igi talebin destegiyle biylimistir. Nihai
yurt ici talebin artisinda, Uglncl ceyrekte 6zel tiiketim harcamalarinda goérilen daralmanin makro ihtiyati
tedbirler yoluyla dengelenmesi etkili olmustur. 2016 yilinin son geyreginde, net ihracatin bllylimeye olan negatif
katkisi oldukga sinirli diizeyde kalmistir. Bu gelismeler sonucunda, jeopolitik risklerin ve gegctigimiz donem dis

ticaret aleyhine gergeklesen gelismelerin, biylime Gzerindeki olumsuz etkisi belirgin seviyede hafiflemistir.
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Tablo. 6 Harcama Y6niinden Bilyiimeye Katkilar (Yiizde Puan)
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Kaynak: TUIK (Son Veri: 12.16)
2016 yilinin son geyreginde, net ihracatin biiyimeye olan negatif katkisi oldukga sinirli diizeyde kalmistir. Bu

gelismeler sonucunda, jeopolitik risklerin ve gectigimiz dénem dis ticaret aleyhine gerceklesen gelismelerin,
bliylime (izerindeki olumsuz etkisi belirgin seviyede hafiflemistir.

Tablo. 7 Sanayi Uretim Endeksi (Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis Yillik Yiizde Degisim)
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Kaynak: TUIK (Son Veri: 12.16)

Iktisadi faaliyet, 2016 yilinin UGglinci ceyreginde gozlenen daralmaya ragmen, yilin son ceyredinde
toparlanmistir. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi retim endeksi, yilin son geyreginde, bir dnceki
yilin aynigeyregine gore ylzde 0,4 oraninda iml bir artigla bir dnceki geyregin kayiplarini kismen telafi etmistir.
2016 yilinin Gglincli ceyreginde ekonomik aktivitede gozlenen yavaslamaya karsilik alinan blyiimeyi
destekleyici tedbirlerin 2016 yilinin son geyredinde olumlu etkileri goriilmiistir. Basta yeni aciklanan yatirim
tesvik paketleri olmak (izere bliyimeyi tesvik edici kredi uygulamalari gerek issizlikle miicadelede gerekse
Uretim kapasitesinin artiriimasinda énemli bir yere sahip olmustur. S6z konusu adimlarin kiiresel ¢capta artan
belirsizliklerin gelismekte olan (lkelerin destekleyici maliye politikalarnyla hafifletiimesi egilimine paralel
ylrtildiga soylenebilir.
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Tablo. 8 Isgiicii (Mevsimsellikten Arindirilmis Yiizde)
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Kaynak: TUIK (Son Veri: 02.17)
2016 yilinin ikinci yarisinda istihdam egilimi zayiflarken is kayiplarinda da artis yagsanmis ve buna bagl olarak

issizlik orani artmistir. Iktisadi faaliyette gériilen yavaglama ve yeni is imkanlarinin zayiflamasina paralel olarak
sanayi ve insaat sektorleri istihdamindaki gerileme, issizlikteki yiikseliste etkili olmustur. Oncii géstergeler 2017
yili Mart ayindan itibaren, istihdam seferberliginin de katkisiyla, ekonomik aktivitede iyilesmeye ve buna bagli

olarak daha olumlu istihdam verilerine isaret etmektedir.

Tablo. 9 Fiyat Endeksleri (Yillik Yiizde Degisim)
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Kaynak: TUIK (Son Veri: 03.17)

Tuketici enflasyonu, 2016 yili {iglincli geyredinden itibaren yiikselmistir (Grafik 1.2.4). Maliyetlerdeki artis ile
petrol fiyatlarindaki gelismelerin yani sira gida fiyatlarindaki artis ve dustik baz etkisinin bu yiikseliste etkili
oldugu goriilmistiir. Artan ithalat fiyatlan maliyet yoniinden tiiketici fiyatlarini etkilerken, Aralik ayindan
itibaren g6zlenen olumsuz mevsimsel etkiler taze meyve ve sebze fiyatlarinin yukari yonli hareketinde etkili
olmustur. Hizmet sektéri enflasyonu da akaryakit fiyatlarinin kurdaki yiikselis ile birlikte déviz kuruna duyarh
sektorlerdeki fiyat artiglarini tetiklemesiyle yukselmistir.

2016 yilinin son ceyredinde cari acik bir miktar artsa da, dis ticaret, turizmin ihracat kalemindeki payinin
azalmasina ragmen mal ihracatinin giglii seyri nedeniyle cari islemlere pozitif katki saglamistir. 2017 yilinin ilk
geyreginde dis ticaret lehine degerlendiriimesi gereken bir diger gelisme, ihracatin, basta AB olmak Uzere,

bolgeler ve sektdrler genelinde artis saglamasidir. 2017 yilinin ilk aylarinda da, yurt igi talep kosullari ve kur

16
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hareketleri nedeniyle, nette dis ticaretin bliyimeye pozitif katkisi olacadi tahmin edilmektedir. Cari agiga bir
dider pozitif katki, kiiresel iktisadi faaliyette gdzlenmesi muhtemel bir canlanma ile gerceklesebilecektir.

Tablo. 10 Cari Acik (12 Aylik Birikimli, Milyar ABD Dolari1) Dis Ticaret (12 Aylik Birikimli, Milyar
ABD Dolari, Yiizde)
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Kaynak: TUIK (Son Veri: 12.16)

Tablo. 11 Merkezi Yonetim Biitge Dengesi (12-Ayhk Birikimli, Milyar TL, Yiizde)
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Kaynak: Hazine Miistesarligi (Son Veri: 12.16)

Iktisadi biiyiimenin yavasladigi 2016 yili ikinci yarisinda maliye politikasi, 6zellikle kamu tiiketim harcamalari
yoluyla biylmeyi desteklemistir. Tiketim ve yatinm tegvikleriyle verilen destek, 2016 yili son ¢eyredinde
karsiligini bulmus ve yeniden pozitif yillik bliylime gergeklesmistir. Bu cercevede, merkezi yénetim biitce acigi
artis gbstermis ve merkezi ydnetim biitce acigi/GSYIH orani uzun siiredir kaydedilen diisiis egiliminin ardindan
yukselmigtir.

Blyilime hizindaki yavaslama nedeniyle diistis gosteren vergi gelirleri, bliyiimeyi destekleyici tesvik paketlerinin
vergi gelirleri {izerinde yapmis oldugu dolayli pozitif katki ile kismen telafi edilmistir. (TCMB, Finansal Istikrar
Raporu, Mayis 2017).

Tirk ekonomisi agisindan 2016 yil Gglincli ceyredi sistemik risklerin oldukca yogun oldugu bir dénem olmustur.
Ardindan gelen ve oldukga erken bir karar olan ‘kredi derecelendirme notu’ indirimine ragmen uluslararasi risk
algisi beklenin oldukga altinda bozulmustur. Bunun temel nedeni olarak ise makroekonomik parametrelerin

oldukca sadlam olmasi gercedi bulunmaktadir.
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Tablo. 12Segilmis Ulkelerin CDS Primleri (5 Yillik)

Secilmis Ulkelerin CDS Primleri (5 Yillik)
30 Haziran 30 Haziran 30 Eyliil 31 Arahk 31 Mart
2015 2016 2016 2016 2017
Tirkiye 226,2 2459 264,1 273,63 237,25
Rusya 334.0 237 1 219,6 475,73 175,28
Brezilya 266.7 321.7 273,0 493,44 233,95
Portekiz 197,6 3238 304.,5 170,52 227,63
ispanya 1158 118,6 81,61 90,02 72,33
Almanya 17.0 22,2 19,15 12,87 17,34
Japonya 44,1 45.1 45,61 46,86 45,79
Kaynak: Bloomberg

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis, Emlak Konut GYO A.S., Mart 2017

5.2,.2.1. Tirkiye'de Bilyiime Oranlari

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi, Gilkemiz igin dénim noktasi olmustur. On yillardir devam eden yiiksek
enflasyon ve issizlik, diisiik biyiime, yiiksek faiz ve kamu borcu gibi pek gok yapisal sorun {ilkeyi sonunda derin
bir krize gétirmistir. Kriz sonrasi alinan yasal diizenlemeler ve idari tedbirlerle birlikte kisa sayilabilecek bir
siirede gok hizli bir toparlanma siireci yasanarak krizin etkileri 6nemli 6lgiide silinmistir. Ozellikle kamu
harcamalari ve borglanma disiplini ile borg yonetimi konusunda gériilen iyilesme kendisini bliyiime ve risk
primlerindeki azalmayla géstermistir.

Turkiye ekonomisinin son bir yilina bakildiginda ise asagidaki tespitleri yapmak mimkiinddir;

e 2015 yilinda iktisadi faaliyette beklentilerin (izerinde bir bliyiime gergeklesmis, istihdam artisi devam
etmistir. 2016 Yiliilk yari bliylimesi de beklenenin Uizerinde gergeklesmistir. Ancak 15 Temmuz darbe girigiminin
yarattigi kisa siireli belirsizlik ortami nedeniyle liglincli geyrekte biiylime orani %-1,3 olarak gergeklesmistir.
Doérdincl geyrekte ise beklentinin Gizerinde gelen biliyiime rakami %3,5 olarak gerceklesmistir. Yillik biytime
orani ise %?2,9 diizeyinde gergeklesmistir.

e Bununla beraber, son dénemde temelde gida fiyatlar kaynakl olmak lzere, yasanan gerileme genel
enflasyon oranini diislirlicii bir etki yaratmistir. Diger yandan, Fed ‘in goreceli olarak sdylem degistirip faiz
artirma patikasina girmis olmasinin etkisi ile ABD Dolar tiim diinyada oldugu gibi Tirkiye de de deger
kazanmustir. Déviz kurundaki artis gegiskenlik nedeniyle enflasyon (izerinde negatif bir baski yaratmigtir

¢ 2016 genelinde cari agik 2015’e kiyasla 0,5 milyar ABD dolar artarak 32,6 milyar ABD dolari olmustur.
Bu gelismede, dis ticaret acifindaki daralma ile turizm gelirlerindeki diistisiin birbirini yaklasik olarak
dengelemesi etkili olmustur. Enerji harig cari denge ise 2016 yilinda 8,7 milyar ABD dolari agik vermistir.

o Kiresel risk istahinda gortilen dalgalanma 2016 yili ticlincli ceyredinde negatif yonlii bir seyir izlemis,

gelismekte olan ilkelerden fon gikislari yasanmistir. Bu ve Turkiye de ki gelismelerden (Darbe Girisimi,

jeopolitik riskler, not degisikligi gibi) 6tiirt Glke risk primimizde ufak artiglar yasanmustir.
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Tablo. 13 Tiirkiye Yillik Bilyiime Oranlari (GSYH) (*Zincirlenmis Hacim Endeksi 2009=100, Yiizde
Degisim)
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Bakis, Emlak Konut GYO A.S., Mart 2017
Turk ekonomisinin son yillardaki ekonomik biiylime performansina baktigimizda ise 2002-2014 yillari arasinda
kalan dénemde ortalama olarak yilda %4,9 biiyiime kaydedilmistir. Onemli biiyiime rakamlarindan biriside;
2002'den 2013 sonuna kadar saglanan reel biylime hizidir, séz konusu donemde Tiirk ekonomisi %68,8'lik
reel bir bliylime performansina ulasmistir. TUIK tarafindan aciklanan iiretim ydntemine gére dért dénem
toplamiyla elde edilen yillik GSYH, zincirlenmis hacim endeksiyle 2016 yilinda bir dnceki yila gére %2,9 artmistir.
Uretim ydntemine gére cari fiyatlarla GSYH, 2016 yilinda bir 8nceki yila gére %10,8 artarak 2 trilyon 590 milyar
517 milyon TL olmustur. Gayrisafi yurtici hasilayl olusturan faaliyetler incelendiginde; 2016 yilinda tarim
sektoriintin toplam katma degeri, zincirlenmis hacim endeksi olarak %4,1 azalirken, sanayi sektoriiniin toplam
katma dederi %4,5 artmis, insaat sektoriiniin toplam katma dederi %7,2 ylikselmistir. Hizmetler sektoriiniin

toplam katma degeri %0,8 azalmistir.

Tablo. 14 Uretim Yontemiyle GSYH'ye Katki
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis, Emlak Konut GYO A.S., Mart 2017
Diinyanin pek ¢ok tlkesindeki ekonomik yapilari olumsuz etkileyecek olan darbe girisimi ile jeopolitik risklerin
etkisi sadece 2016 yili iglincli geyreginde kiigliimeye neden olmustur. Tiirk ekonomisi 2016 3. Ceyredine kadar
olan dénemde art arda 27 geyrek buyiumustir. 2016 yilinin pozitif biylime orani ile kapatilmis olmasi 2017 yili

iginde umut verici bir gérinim sergilemektedir.
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Tablo. 15Cari Fiyatlarla GSYH Tutarlan-USD, Milyar (2010-2016)

GSYH
(Yenl Seri-Milyar
Yillar ABD Dolan)
2010 772
2011 832
2012 871
2013 950
2014 935
2015 861
2016 657
Kaynak: TUIK

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis, Emlak Konut GYO A.S., Mart 2017
Turkiye'deki bliyiime diinya geneline gore iyi olsa da 2013 yili itibari ile hizl bliylimenin yaratacadi sorunlar ve
diinya konjonktiirtin de ki dedismelere paralel olarak alinan para ve maliye politikalari ile biiylimenin ivmesinin

kontrollli olarak azaltilimasi yoluna gidilmistir.

2016 yili itibar ile hem Ulkemizde yasanan gelismelere karsi hem de diinyadaki risk unsurlarinda goriilen
farkllasmaya karsi, daha bliyiime yanlisi bir ekonomik politika anlayisina agirlik verilmistir. Para ve maliye
politikalari ile ekonomiye saglanan destek etkisini son geyrekte daha da gostermistir. 2015 ve 2016 yillarinda
tiim diinyada gérilen ABD dolarinin deder kazanma stireci Tiirkiye'nin GSYH blyukligi izerine negatif etkiye

neden olmustur.

Tablo. 16Kisi Basina Diisen GSYH (Yeni Seri-Ortalama)
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Kaynak: TUIK

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis, Emlak Konut GYO A.S., Mart 2017
Buylime oranlarina paralel olarak kisi basina diisen milli gelir ile satin alma guict paritesi bakimindan da énemli
kazanimlar elde edilmistir. Kisi bagina disen milli gelirin artis hizi 2003—2008 yillari arasinda gok hizli bir sekilde
gergeklesmistir. Bu yilkseliste 2001 krizi sonrasi alinan dénlemlerin etkisi ve ekonominin sagladidi istikrar etkili

olmustur. 2008 kiresel krizinden sonra yasanan gegici gerilemeyi takiben 2010-2013 arasi tekrar bir yiikselig
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trendi yasanmistir. 2013 sonrasi yukarida ifade edilen nedenlerden 6tiirii kademeli bir gerileme yasamistir.
2001 krizinden hemen sonra 2002 yilinda kisi basina diisen milli gelir 3.581 ABD dolari iken 2013 yilinda 12.461
ABD dolarina gikarak 3,48 kat artmistir. (Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Bakis, Emlak Konut GYO
A.S., Mart 2017)

5.3. Gayrimenkul Sektorii

Ingaat ve 6ziinde konut imalati ile buna bagh alt sektdrler ekonominin en dnemli unsurlarindandir. Tiirk Konut
sektdrii son on bes yillik siirecte cok hizli bir gelisim kaydetmistir. Ingaat sektériiniin makroekonomi agisindan
6nemi carpan etkisinden kaynaklanmakta olup, 250 sektorii harekete gecirerek gerek bliylime gerekse istihdam
Uzerine etki yaratmaktadir.

Insaat sektorii ekonomik bilylime icinde de &nemli bir paya sahip olup, GSYH (biiyiime) oranlari ile arasinda
ciddi bir iliski (korelasyon) bulunmaktadir. 2001 Turkiye krizi sonrasi yasanan hizli gerileme hem sektorii hem
de GSYH' y1 6nemli dlglide etkilemistir. Benzer bir durumda 2008 kiiresel krizinin pesinden yasanmistir. Ancak
dikkat edilmesi gereken husus GSYH ile birlikte sektoriin toparlanma stiresinin kisa ve ¢ok keskin oldugudur.
2010’daki hizh toparlanmanin ardindan gériilen diizeltme hareketi 2013 ve sonrasi ddnem igin dengelenmeye
gidilerek dalga boyutunun daha kiictildtigli bir donem olarak karsimiza cikmaktadir. 2014 yili sektoriin GSYH’
dan aldigi pay 2013 yili ile biiyiik bir benzerlik gostermistir. 2015 yili ilk dokuz aylik déneminde ise 2014 yilin
son iki geyredine gore yukari bir trend gdzlenmistir. 2016 yilinda ilk alti aylik donemde yukari dogru ivme
gosteren sektdr olaganistl hal ilaniyla minimum seviyelere inmistir. Ancak 2016 yilinin pozitif blyliime orani

ile kapatilmig olmasi 2017 yili igin umut verici gériinim sergilemektedir.

Tablo. 17 GSYH- Sektorel Biiyiime Katkilari (Yiizde Olarak)
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakis, Mart 2017 (TUIK verileri kulamilmistir.)

TUIK verilerine baktigimizda ise ingaat sektdriimde ciddi bir ivmelenme yasandigini ve ekonomiye olan
katkisinin dalgal seyrettigini gérmekteyiz.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis insaat ciro endeksi 2016 yili IV. ceyredinde bir 6nceki ceyrege gore
%6,9 oraninda ylkselmistir. Takvim etkilerinden arindinlmig insaat ciro endeksi ise bir dnceki yilin ayni

ceyregine gore %11,5 oraninda artarken, 2016 yilinda bir 6nceki yila gére %10,8 oraninda ytikselis saglamistir.
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Tablo. 18insaat Sektorii Ciro Endeksi
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakis, Mart 2017 ( TUIK verileri kulanilmstir.)
Insaat ciro endeksi 2013 yili (igiincli ceyredi itibar ile yiikselme egilimi tasimakta olup (Mevsim ve takvim
etkilerinden arindinimis) mevsimsel dalgalanmalarin etkisi oldukca distik kalmistir. 2015 yili boyunca ise;
mevsim etkilerinden arindirilmis ciro endeksi 2014 yili II. Ceyreginden beri siirdiirdiigi egilimi devam ettirmistir.
2016 yili boyunca 3.ceyrek donemi hari¢ endeks gliclii bir egilim gdstermistir.

Dider taraftan; mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis insaat tretim endeksi 2016 yili IV. geyreginde bir
onceki ceyrege gore %1,4 oraninda azalmistir. Takvim etkilerinden arindirilmis insaat Gretim endeksi ise bir
onceki yilin ayni geyredine gore %0,5 oraninda artarken, 2016 yilinda bir énceki yila gére %2,9 oraninda

yukselmigtir.

Tablo. 19insaat Sektorii Uretim Endeksi

Insaat sektorii iiretim endeksi, IV. Ceyrek: Ekim-Aralik, 2016
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Genel Bakis, Mart 2017 ( TUIK verileri kulaminustir.)
Ingaat (retim endeksi ise; 2013 yilindan itibaren oldukca dengeli bir yiikselis trendi géstermistir (mevsim ve
takvim etkilerinden arindirilmis) 2016 yili 3. Ceyredinde tiim sektoérlerde oldugu gibi darbe girisiminin etkisi ile
Uretim endeksinde gerileme gériilmistir. Ciro endeks ‘inin ciddi artis kaydettigi 2016 yilinda tretim endeks
‘inin ayni derecede artamamasinin nedeni olarak Ureticilerin temkinli davranarak ellerinde bulunan taginmazlari

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

Asadida belirtilen unsurlar 2017 yili iginde bahsedilen dinamiklere paralel bir seyir olusturarak, konut satislarinin
yukari trendini destekleyecektir:

e En az 1 milyon dolarlik tasinmaz satin alan ve 3 yil satiimamasi sarti ile yabanciya vatandaslik veren
dizenleme,

e Konuttaki KDV indiriminin Mart ayindan Eylul ayina uzatiimasi,

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

e  Gayrimenkul satis vaadi s6zlesmeleri ile 6n 6demeli konut satig s6zlesmelerine ait damga vergisi orani
sifir olarak uygulanmasi,

e Emlak Konut GYO A.S ve GYODRER (iyelerinin onciliik ettidi ilk kez 20 yil vade ve diisiik konut kredi
faizleri sektore itici bir glic kazandirarak garpan etkisi ile diger yiklenici ve tiiketicileri olumlu
etkilemesi

e Her tirlG gelismeye karsin, yabanci yatinmcinin ilgisinin devam ediyor olmasi, bu noktada dévizin
deder kazanmasinin yarattigi faydanin yabanci yatirimcilar igin géreceli ucuzluk saglamasi

e Yabanci yatinmcinin sadece konut niteligi ve niceligine degdil ayni zamanda miilk edindikleri sehri ‘bir
yasam alanl’ olarak gérmelerinin etkileri de dikkat cekmektedir. Bunun en tipik 6rnegi Istanbul da
gorilen yabanci talebidir.

e Yabanci konut alicilari ve yatirimcilari agisindan diger bir nokta ise vize, vatandaslik, oturma izni ve
burokratik islemlerinin azaltiimasi ile ilgili yapilan diizenlemelerdir.

e Tirkiye'nin yakin ve iginde bulundugu cografyada jeopolitik dGnemin devam etmesi, goéreceli olarak
boélgede giivenli liman pozisyonunu korumasi,

e Kredi faizlerinde 2016 yilinin son ceyredi ile 2017 yili ilk geyredinde goriilen disislerin taginmaz
talebini olumlu etkiliyor olmasi,

e  Konut yapi izinlerinin piyasa beklentilerine gore yikleniciler tarafindan azaltilip- godaltiimasi

e Tiketicinin giderek daha rasyonel kararlar vererek sadece fiyat kistasina bakmamasi, yapi kalitesi,
malzemesi, ulasim kolayldi gibi pek cok unsuru degerlendirmesi,

o Istanbul'un marka sehir olarak diinyanin dért bir yanindan yatinmacinin ilgisini cekmesi; bu noktada
Istanbul’'un gerek ticari gerek cografi bir dagitim merkezi (Hub) olmasi,

o Istanbul'un finansal bir merkez olmasi icin yapilan calismalarin daha da somutlasmasi, insaatlarin
ilerlemesi,

e Alt yapi projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi (6zellikle Yavuz Sultan Selim Képriisii, Istanbul
Bogazinda Yapilan Tiip gecit projeleri, Uglincii Hava Limani, Osmangazi Képriisii, Canakkale K&priisi,
Ankara-Istanbul arasi hizli tren projeleri, biiyiik sehirlerin hemen hemen tamaminda gériilen rayl
tasima ve metro projeleri ile Kanal Istanbul calismalan oldukca dikkat cekmektedir.)

e Ulasim arag ve olanaklarinin giderek artmasi sonucu biyik sehir gevrelerinin genislemesi ve bu
cevrelerde (dis geperde) sehir merkezlerine nazaran daha planh sosyal tesisler olmasi sonucu dis
cevrelerin cazibesi korumasi / arttirmasi,

e Kentsel déniisimiin ve buna bagl diizenlemelerin 2016 yilinda da hayata gegiriimeye devam etmesi

ve 2017 yilinda konuyla ilgili alinmasi planlanan kararlarin yaratacadi olumlu etki,
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e Sektorle dogrudan ilgili isletmelerin giderek daha kurumsal yonetilmesinin sagladigi yonetsel ve
finansal avantajlarin sirketleri eskiye nazaran daha gigli hale getirmesi,

e Koyden kente gbclin devam etmesine ek olarak artan miilteci sayisinin dogudan blyiiksehirlere
akmasi sonucu 6zellikle batidaki biiyiiksehirlerde kira ve miilk fiyatlarinin artis trendinin diger sehirlere
gore daha fazla olmasi,

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

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

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

e Konut fiyat gelismelerini takip eden yatirnmcilarin, fiyat artisi diisiik olan bdlgelerden de konut almaya
baglamasi ve tiim Tirkiye genelinde talep gdstermeleri,

e Uzun Vadeli konut kredisinde baslangig rakami olan %25 tutarindaki sermayeyi saglamakta zorluk
¢eken tiketici icin bu rakamin %20’ye indirilmesi,

e  Konut alimini ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan énlemler (Konut aliminda %15 devlet destedi vb.)
ve bunun ekonomi Gzerindeki etkisi,

e 2001 Krizinden sonra oldukga hizli biiylyen kisi basina disen gelirin taginmaz alimini kolaylastirmig
olmasina karsin bir siiredir tasinmaz fiyatlarinin artisi oranin kisi basina diisen milli gelirden hizl
olmasi,

o Insaat ve gayrimenkul sektdriiniin, ‘menkul kiymetler’ yolu ile gerek kaynak gerekse kiigiik yatirmciya
ulagmas icin gerekli hukuki ve idari diizenlemelerin hayata gecirilmesi sonucu TOKI tarafindan
gayrimenkul sertifikasi ihracinin gergeklestirilmesi,

e  Gayrimenkul sertifikasi disinda taginmazlara dayal farkli menkul kiymetlerin gikariimasi icin teknik

altyapi galismalarinin devam ediyor olmasidir.

15 Temmuz'da yasanan darbe girisiminin Tirk ekonomisine etkileri oldukga sinirli olmustur. Ekonomimizin

kendini hizli toparlama giicii sayesine makroekonomik dediskenler saglamliklarini korumaktadir.

5.2.2. Turizm Sektor Analizi

Turizm sektéri Turk insaninin refahinin yiikseltiimesi ve Turkiye'nin kalkinmasinda giderek daha fazla rol
oynamaktadir. Turizmde daha hizli biiyime, daha hizli istihdam, daha yiiksek rekabet giicii ve daha yiiksek
turizm geliri belirli sartlarin yerine getiriimesine baglidir. Bu durumda yatinm, tesvik, altyapi, cevre, yasal
diizenlemeler, tanitim, pazarlama, isletme, egditim, kalite gibi unsurlar turizm hedeflerine ulasmada kilit 6neme

sahiptir.

Tirkiye'de turizme yonelik ilk etkinlikler, 1890'da yiriirliige giren "Seyyhine Terclimanlik Edenler Hakkinda
Tatbik Edilecek 190 sayili Nizamname" ile baslamistir. Seyyahin Cemiyeti daha sonra "Tirkiye Turing ve
Otomobil Kurumu" adini almistir. 1934'te kurulan "Tirk Ofis" de turizm etkinlikleri ylritilmis, 1939'da da,
Ticaret Bakanligi’nin kurulusu sonrasinda bu ofis, "Turizm MiidirlGgu" adini almistir. 1949°da, "Turizm Danisma
Kurulu"nun toplanmasi kararlastirimis, 1953'te "Turizm Tesvik Kanunu" tasarisi kanunlasarak yirirlige
girmistir. 2 Temmuz 1963 giin ve 265 sayili Teskilat Kanunu ile "Turizm ve Tanitma Bakanhgi" adini alinmig,
daha sonra bircok sifatlarla anilan Turizm ve Tanitma Bakanlidi, son olarak, 2003'te "K(iltiir ve Turizm Bakanhgi"
adini almigtir. 1980°li yillarin ortasindan itibaren uygulanmaya konulan "Turizm Tegvik Tedbirleri" ile sektorde
adirlikh olarak Konaklama Tesisi ve Bakanlik belgeli yatak tretimi hizla artmistir.
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Tirkiye'nin son 10-15 yilda diinya ekonomisinde artan adirligi ve dne cikan yapisi turizme de yansimaktadir.
Tirkiye'de turizm gelir ve turist sayisi agisindan siirekli bir degisim gostergesi olmustur.

Birlesmis Milletler Diinya Turizm Orgiitli (UNWTO) verilerine gére, 2014 yili degerlendirmesinde diinyada en

fazla turist ceken Ulkeler arasinda Tiirkiye 6. sirada yer almaktadir.
2004 - 2016 yil karsilastirmali olarak turizm gelirlerinin yillara gore dagilimi asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo. 20 Yabanci Ziyaretci Ve Yurt Disinda ikamet Eden Vatandas Ziyaretci Turizm Gelirlerinin
Yulara Gore Dagilimi

TOPLAM - Total YABANCI - Foreigner (*) VATANDAS - Citizen (**)
TURiZM ZIYARETGI |ORTALAMA | GSM+Marina TURIiZM ZIYARETGI ORTALAMA TURIiZM ZIYARETGi |ORTALAMA
YILLAR GELIRI SAYISI HARCAMA Hizmet GELIRI SAYISI HARCAMA GELIRI SAYISI HARCAMA
Years Tourism Number of Average Harcamalari Tourism Number of Average| Tourism Number of Average
Receipt Visitors Expenditure (***) Receipt Foreigner Expenditure| Receipt Citizens Expenditure
(1000 $) [©) (1000 $) (10008) ®) (10008) ©)
2004 17 076 606 20 262 640 843 152 937 13061 118 17 202 996 759 3862 552 3059 644 1262
2005 20322112 24 124 501 842 221915 15725813 20522 621 766 4374383 3601 880 1214
2006 18 593 951 23 148 669 803 211 580 13918 757 19 275 948 722 4463 614 3872721 1153
2007 20 942 500 27214 988 770 302 303 15 936 347 23017 081 692 4703 850 4197 907 1121
2008 25 415 067 30979 979 820 384 332 19 612 296 26 431124 742 5418 439 4548 855 1191
2009 25 064 482 32 006 149 783 310 150 19 063 702 27 347 977 697 5690 629 4658 172 1222
2010 24 930 997 33 027 943 755 262 627 19 110 003 28 510 852 670 5 558 366 4517 091 1231
2011 28 115 692 36 151 328 778 254 753 22222 454 31324528 709 5638 484 4826 800 1168
2012 29 007 003 36 463 921 795 242 261 22 410 364 31342 464 715 6354 378 5121 457 1241
2013 32308 991 39 226 226 824 226 519 25322 291 33827 474 749 6 760 180 5398 752 1252
2014 34 305 903 41 415 070 828 238 617 27778 026 35 850 286 775 6 289 260 5564 784 1130
2015 31464 777 41 617 530 756 182 780 25438 923 35592 160 715 5843074 6025 370 970
2016 (x) 17 324 710 24 665 899 702 117 379 12 577 444 19 811 626 635 4 629 888 4854 273 954

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

2015 yili toplam ziyaretgi sayisi 41.617.530 kisi iken bu sayinin 2016 yilinda 17.324.710 kisiye diistigu
gorllmistir. Toplam gelirinde bu oranda diistligi gézlemlenmistir.

Tablo. 212013 ila 2016 Yillani Karsilatirmal Turizm Geliri

(Milyon $ - ilion §)
YILLAR - Years DEGISIM ORANI (%) - Rate of Change (%)
KOLTOR VE 161+ KULTOR VE 161+ KOLTOR VE TURIZM BAKANLIGI + KULTOR VE TURIZM BAKANLIGI + KOLTOR VE 161+ KULTOR VE 161+ KOLTOUR VE
TORKIYE ISTATISTIK KURUMU + TURKIYE ISTATISTI KURUMU + TURKIVE ISTATISTI KURUMU + TORKIYE ISTATISTIK KURUMU + OEVLET ISTATISTI ENSTITUSO + | TORKIVE ISTATISTICKURUMU + | TORKIVE .
ANKASI MERKEZ BANKAS! MERKEZ BANKAS! VERKEZBANKAS! MERKEZ BANKASI
Miistyof Cuturo and Toursm Minsty of Cutur and Tousm Ministy of Cuturo and Tousm Ministy of Cubure and Tourism Miisty of Cuturo and Toursm Ministy of Cuuro and Toursm Miniry of Cuuo and Tourism
IAYLAR Turstat Turotat Turstat Turstat Turstat
R Contral Bark Contra Bark Conval Bark Contral Bank CantalBark CanalBark Cortral Bark
2013 2014 2015 2016 2014/2013 2015/2014 2016/2015

I el I ) e e e | O e e | et | O ) ) T O e e T O e e [T O] e e T
?:‘::’y 9754| 462,9 12,6/ 1451,0/ 1090,3| 417,9 12,2| 15204 12374 378,7| 9,4/ 16255 980,4 422,6 9,0( 1412,0] 11,8 97| -36 48| 13,5 94| -22,7 69| -20,8 11,6 -4,3| 13,1
[SUBAT
February 9445 4291 10,1] 1383,7| 1065,6| 365,3| 11.4) 14423 11127 305,3] 93| 1427,3] 828,38 351,4) 86| 1188,8] 12,8| -149 124 4,2 44| -164| -183 -1,0| -255 15,1 -7,5| -16,7
m;s: 1350,2| 4519, 12,2 18142 14765 354,4| 14,3| 18452 1464,7| 340,3| 11,0/ 18160/ 10711 3839 10,6/ 1465,6 94| -216| 174 17| -08 -4,0| -230 -1,6| -269| 128 -36| -19,3
:Lsnl‘m 15045 431,8| 152| 19515 1649,6| 436,5) 17,2 2103,3| 1521,7] 330,3] 11,7| 1863,8 967,38 372,4) 12,6| 13528 96 1,1 13,0 78 -7,8| -24,3| -320| -114| -364 12,7 77| -274
m:yv's 2550,9| 4208 21,00 29927 2670,9| 453,5) 22,0/ 31464 23473 356,3| 158) 2719,4] 14164 408,7) 13,3| 18384 47 7.8 48 51| -121| -21,4| -28,2| -13,6| -39,7 14,7| -158| -324
HAZIRAN
= 2873,2| 4762 22,2 33716 32139 489,1| 232 37262 2793,8] 339,3| 17,4 31505 14252 351,3] 13,5 17900, 11,9 27 4,5 10,5 -13,1| -30,6| -250| -155| -49,0 35| -224| -432
ITEMMUZ
luly 2780,8 664,0 246 34695 3079,0| 601,38 249 37057 3018,7| 642,1 22,2| 36830 17102 663,5) 16,9| 2390,6/ 10,7 94 12 6,8 -2,0 67| -108 -0,6| -43,3 3,3| -239( -351
IAGUSTOS
|August 3349,7| 8196 35,5 4204,8) 4048,9| 863,6 34,2 4946,7| 38497 868,5 24,0 47424 22523 828,8 17,3| 30984 209 54| -37 17,6 -4,9 06| -298 -4,1| -41,5 46| -27,9| -34,7
gz;g;ber 3021,2| 859,9| 236 3904,8 33111 863,5| 27,5 4202,1| 30255 8228 205 38688 19252 8473 155/ 27880 96| 04| 165 76 -86| -47| -255| -7,9| -364| 30| -244| -27,9
g;::l‘?;r?:‘:’w 19 350,5|5016,1| 177,1| 24 543,6( 21 605,8( 4 845,6| 186,8| 26 638,2| 20 371,5| 4 383,6| 141,3| 24 896,7 12577,4| 4629,9 117,3| 17 324,6| 11,7 =34 55 85 -5,7 -9,5( -24,4 -6,5( -38,3 56| -17,0( -30,4
g’:('::)er 33438| 7214 21,4 40866 33865 554,0| 24,8 39653 28343 530,2| 16,9 33814 1,3| -23,2 15,7 -3,0| -16,3 -4,3| -31,9| -147
KASIM
Ny 15819 5344 15,1] 21315/ 1639,5| 443,8 15,5 2098,8 1310,2] 474,2 12,9 17973 36| -17,0 24 -1,5| -20,1 68| -168| -144
[ARALIIC 1046,1| 488,3| 12,9| 1547,2| 1146,3| 4459 11,4| 16036 922,8] 455,0] 11,5) 1389,3] 96 -8,7| -11,6 36| -19,5 2,0 9| 134
[December
oot | 25 322,31 6 760,2|  226,5 323090\ 27 7781 62893 233,5( 34 305,9| 25438,8| 5843, 182,6] 314647 07| 70| 53 62| -84| 71| -234 -83

Kaynak : Tiirkiye Istatistik Kurumu , Merkez Bankasi , Kiiltiir ve Turizm Bakanligi
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2016 yili igerisinde 2015 yilina gore ortalama toplam harcamalarda; hem yerli hemde yabanci turist harcamalari
dikkate alindiinda gegen seneye gore ortalama yaklasik %30 diislis oldugu gézlemlenmistir.

24 Kasim 2015'te, Tlrkiye'nin siniri ihlal ettigi gerekgesi ile bir Rus Su-24 savas ugagini diistirmesinin ardindan
Rusya, Tirkiye ile iliskilerini askeri ve ekonomik olarak asgari seviyeye indirdi. Bu kapsamda Rusya’daki tur
sirketlerinin Trkiye turu satmasini yasakladi. 2016'nin ilk bes ayinda Antalya’ya gelen Rus turist sayisinda bir
onceki yila oranla %96, Alman turist sayisinda %30, Hollandali turist sayisinda ise %33 oldu distis oldu tahmin

edilmektedir. Ege ve Akdeniz sahillerinde 1.300 civarinda otelin satiliga cikarildigi tahmin edilmektedir.
5.2.2.1.  Turizm istatistikleri

Ziyaretgilerin kisi bagl ortalama harcamasi 686 $ harcadidi belirtiimektedir. Bu geyrekte yabancilarin ortalama
harcamasi 622 $, yurt disinda ikamet eden vatandaslarin ortalama harcamasi ise 901 $ olmustur.

Tablo. 22Turizm geliri ve gideri, III. Ceyrek: Temmuz-Eyliil, 2016

Girig yapan vatandagiar
Cikrs yapan ziyaretcier (Yurtici ikametli)

Kigi bagi Kigi bagt

Turizm Kigi ortalama Tunzm Kigt ortalama

gelini sayis1 harcama gideri sayist harcama

Yd___ Ceyrek _ Bin(S) ) Bin($) 8
2015

! 4868890 5344575 amn 1282504 1865059 638

" 7733677 10754351 719 1542832 2462510 627

W 12254189 17408994 706 1344630 2571810 523

v 6568022 81126M 310 1528457 1851472 825

Yilkk 31464777 41617530 756 5698423 8750851 651
2016

| 4066384 5107583 796 1537627 1825187 842

i 4681318 7495035 665 1509693 2035818 742

] 8277008 12063311 686 1131773 2234774 506

Temmuz 2300550 3482544 686 436 761 880 228 496

Afustos 3098464 4565837 879 327618  B47 281 506

Eyidl 2787005 4014930 594 367385 707 264 519

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

Turizm geliri gegen yilin ayni geyregine gore %32,7 azaldigi belirtiimektedir. Turizm geliri Temmuz, Agustos
ve Eylil aylarindan olusan III. ceyrekte bir dnceki yilin ayni geyredine gére %32,7 azalarak 8 milyar 277 milyon
9 bin $ oldu. Turizm gelirinin (cep telefonu dolasim ve marina hizmet harcamalar harig) %71,6'si yabanci

ziyaretgilerden, %28,4'U ise yurt disinda ikamet eden vatandas ziyaretgilerden elde edilmistir.

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

olusturmustur.
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Tablo. 23 Aylik turizm geliri, 2015 — 2016

Toplam
Total
Toplam turizm Cep telefonu Marina hizmet  Cikis yapan Kisi bagi ortalama
geliri  dolagim harcamalari  harcamalar ziyaretgi harcama
(Bin $) (Bin $) (Bin $) sayisi $)
Total tourism GSMroaming Marina service Number Average expenses
Yil - Year income expenditures  expenditures of per capita
Geyrek - Quarter (Thousand $) (Thousand $) (Thousand $) visitors ($)
Ay - Month (A+B+C+D) (C) (D)
2015
Toplam - Total 31464777 124 140 58640 41617530 756
I. Geyrek toplam
1st Quarter total 4868 890 20778 8987 5344575 911
Ocak - January 1625 569 7 285 2131 1762 004 923
Subat - February 1427 246 6872 2454 1564 925 912
Mart - March 1816076 6621 4403 2017 645 900
Il. Ceyrek toplam
2nd Quarter total 7733677 25244 19737 10751351 719
Nisan - April 1863812 6416 5335 2626 663 710
Mayis - May 2719378 8615 7208 3775013 720
Haziran - June 3150 486 10212 7194 4349675 724
lll. Ceyrek toplam
3rd Quarter total 12294 189 48971 17738 17 408 994 706
Temmuz - July 3682936 15934 6238 5244 965 702
Agustos - August 4742 362 18 257 5780 6 748 708 703
Eyliil - September 3868 890 14780 5720 5415 322 714
IV. Geyrek toplam
4th Quarter total 6 568 022 29148 12178 8112611 810
Ekim - October 3381453 11397 5514 4161 806 812
Kasim - November 1797 335 9 362 3561 2236 998 803
Aralik - December 1389 235 8389 3103 1713807 811
2016
I. Ceyrek toplam
1st Quarter total 4066 384 18 845 9 367 5107 553 796
Ocak - January 1411952 6110 2878 1691 287 835
Subat - February 1188825 5847 2793 1517 504 783
Mart - March 1 465 606 6888 3697 1898 762 772
Il. Geyrek toplam
2nd Quarter total 4981318 21666 17 766 7 495 035 665
Nisan - April 1352 858 7051 5553 2049238 660
Mayis - May 1838478 7158 6148 2749648 669
Haziran - June 1789 982 7 457 6 065 2696 149 664

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

Ziyaretgi sayisi gecen yilin ayni geyredine gore %30,7 azalmistir. Ulkemizden gikis yapan ziyaretci sayisi 2016
yili II1. ceyreginde bir 6nceki yilin ayni geyredine gore %30,7 azalarak 12 milyon 63 bin 311 kisi oldu. Bunlarin
%78,5'ini (9 milyon 466 bin 509 kisi) yabancilar, %21,5'ini (2 milyon 596 bin 802 kisi) ise yurt disinda ikamet

eden vatandagslar olusturdu.
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Tablo. 24 Harcama tiirlerine gore turizm gideri, III. Ceyrek: Temmuz - Eyliil, 2015 — 2016

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

Toplam
L Total
Harcama tiirii
Type of expenditure 2015 (%) 2016 (%)
1. Kisisel harcamalar
Individual expenditures 5953833 77,0 4073003 81,8
Yeme-igme - Food and beverage 1358375 17,6 1045817 21,0
Konaklama - Accommodation 1045556 135 589526 11,8
Saglik - Health 159 230 21 175988 35
Ulastirma (Tirkiye igi) - Transport (inside Turkey) 470 650 6,1 347 236 7,0
Spor, egitim, kiiltlir-Sports, education, culture 130 870 1,7 58 429 1,2
Tur hizmetleri - Tour Services 40 959 0,5 14 622 0,3
Uluslararasi ulastirma - International transport 1178203 152 733386 14,7
Cep telefonu dolagim harcamalari
GSMroaming expenditures 25244 0,3 21 666 0,4
Marina hizmet harcamalari
Marina service expenditures 19737 0,3 17 766 0,4
Diger mal ve hizmetler
Other good and services 1525010 19,7 1068567 215
Giyecek ve ayakkabi - Clothes and shoes 773321 10,0 584297 11,7
Hediyelik esya - Souvenirs 404 739 52 262 467 53
Hal, kilim vb - Carpet, rug etc. 62 790 0,8 33930 0,7
Diger harcamalar - Other expenditures 284 160 3,7 187 873 3,8
2. Paket tur harcamalari (lilkemize kalan pay)
Package tour expenditures (share of Turkey) 1779844 23,0 908315 18,2
3. Toplam turizm geliri
Total tourism income 7733677 100,0 4981318 100,0

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

Turizm gideri gegen yilin ayni geyregine gore %15,8 azalmistir. Yurt iginde ikamet edip baska Ulkeleri ziyaret
eden vatandaslarimizin harcamalarindan olusan turizm gideri, gecen yilin ayni ceyredine gére %15,8 azalarak
1 milyar 131 milyon 773 bin $ oldu. Bunun 893 milyon 248 bin $'ini kisisel, 238 milyon 526 bin $'ini ise paket

tur harcamalari olusturmustur.

Yurt digini ziyaret eden vatandaslar 2015 yili III. geyredine gore %13,1 azalmistir. Bu geyrekte yurt disini
ziyaret eden vatandas sayisi bir 6nceki yilin ayni geyredine gore %13,1 azalarak 2 milyon 234 bin 774 kisi
oldu. Bunlarin kisi basi ortalama harcamasi 506 $ olarak gergeklesmistir.
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5.2,2.2, Hanehalki Yurtigi Turizm
Yurt iginde ikamet eden 9 milyon 683 bin kisi seyahate ciktigi belirtiimektedir.

Tablo. 25Yurt icinde seyahate cikan kisi, geceleme sayisi ve harcamalar, II. Ceyrek: Nisan-
Haziran, 2016

Harcama
Seyahat
Seyahate bagina
¢ikan kigi  Seyahat Geceleme Ortalama  Toplam  Paket tur Kigisel ortalama
sayisi sayisi sayisi geceleme harcama harcamasi harcama harcams
Yd  Ceyrek {8in) (8in) {Bin) sayisi (BnTL) (BinTL) (BinTL) {TL)
20156 | 10721 13 968 104 521 75 3694829 20025 36814303 265
| 10272 13033 80 132 61 431630 6T 304 4005016 335
“l 24 145 32 950 325 153 99 12429293 1083022 V1246271 T
v 8103 11282 78630 70 38090118 153807 3IT7ISSN 348
Yk -3 71251 588 786 83 24409560 17723958 22685802 34
016 1 10383 12690 6182 77 420401 134716 4059285 3
L 9 653 12 685 83 437 69 4500403 404 551 4095 851 312

Kaynak : TUIK, Hanehalki Yurtici Turizm, II. Ceyrek: Nisan - Haziran, 2016

Nisan, Mayis ve Haziran aylarindan olusan II. geyrekte, yurt iginde ikamet eden 9 milyon 683 bin kisi seyahate
cikti. Seyahate gikanlarin bir ve daha fazla geceleme kaydi ile llke iginde yaptiklari toplam seyahat sayisi bir

onceki yilin ayni geyredine gore %?7,3 azalarak 12 milyon 85 bin seyahat olarak gerceklesmistir.

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

olmustur.

Seyahate gikanlar, 4 milyar 500 milyon 403 bin TL harcadi belirtiimektedir. Yerli turistlerin, yurt icinde yaptiklar
seyahat harcamalari 2016 yilinin II. ceyredinde bir 6nceki yilin ayni ceyredine gore %2,8 artarak 4 milyar 500
milyon 403 bin TL olarak gergeklesmistir.

Seyahat harcamalari, kisisel veya paket tur harcamalari 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 harcamalari olusturmustur.
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5.3. Bolge Verileri

Dederlemeye konu olan gayrimenkuliin dederini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundugu bélgenin
ozellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bdlgenin codrafi konumu, arazi yapisi, Sosyo
ekonomik ozellikleri, gelisme yonl dederleme calismasini etkileyen faktorler olup alt bagliklarda konu
gayrimenkuliin bulundugu bolge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

5.3.1. Mugla 1li

37° 45’ ve 27° 15" kuzey enlemleri
ile 39° 15" ve 29° 20" dogu
boylamlari arasinda kalan Mugla il,
Turkiye'nin gineybati ucunda yer
almaktadir.  Kuzeyinde  Aydin,

kuzeydogusunda Denizli ve Burdur,

dogusunda Antalya ile komsu,

glneyinde Akdeniz, batisinda Ege
Denizi ile gevrilidir. Toplam uzunlugu 1100 km'yi biraz asan deniz kiyilari ile Mugla {ilkemizin en uzun sahil
seridine sahip ilidir. En buylk ve il olmaya aday ilgesi Fethiye'dir. Sehrin ytzélglimi 12.974 km2'dir. Turkiye
Istatistik Kurumu Adrese dayali niifus kayit sistemi verilerine gére, 31.12.2016 tarihi itibari ile Mugla niifusu
923.773 kisi olarak belirlenmistir. Bir énceki yila gore %1,64 yani 14.896 kisi artis olmustur. Belirlenen bu
nifusun %50,92 si erkek, %49,08 i kadindir.

Yil Mugla Nufusu Artig Hizi

Mugle Nufus Artig Hu 2008 791 424 % 330

e e 2000 802 381 %128
e 2010 817503 % 1.88
2011 838324 %255

%200 2012 851145 %153
2013 866665 %182

e 2014 894 500 % 3.21
oS ) N N (N S A O 2015 908877 % 161
2006 2007 2008 2000 2010 201 2012 23 20M4 2015 2 2016 423773 % 164
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o  EFkonomik Durum:

Mugla’nin ekonomisi ¢ok yonli olup, tarima, turizme, sanayi ve ticarete dayanir. En cok turist gelen illerden

biridir. Turistik tesisler giderek artmaktadir. Orman, turuncgiller ve sanayi Urlnleri bakimindan zengindir.

Tarim: Mugla ili daglik bir arazi oldugu icin ekime musait arazisi azdir. Buna ragmen tlkenin 6nemli tarim Gretim
merkezlerinden biridir. Tarimda; glibreleme, sulama, ilaglama ve modern tarim araglar kullaniimaktadir. Tahll,
turuncgiller ve sandyi Urtnleri (pamuk, tittin) basta gelir. Baglica tarim Urlinleri bugday, arpa, misir, bakla,

pamuk, tltin, susam ve anasondur.

Sebzecilik gittikge gelismekte, seracilik ve turfanda sebzecilik yayginlagmaktadir. Tirkiye'de kuskonmazin
tamami Mugla‘'da yetisir. Ayrica yetistirilen lahana, pirasa, i1spanak, patlican, hiyar, domates, fasulye, biber,
sogan, bakla ve karnibahar basta Izmir ve Istanbul olmak izere diger illere sevk edilir.

Meyvecilikte Mugla 6nde gelen illerimizden biridir. Senede 100 bin tona yakin zeytin, 15 milyona yakin zeytin
adacindan toplanir. Zeytin Uretiminin yizde 80'i Milas'ta yapilir. Turuncgiller agag sayisi 2 milyonu asar.

Mandalina, portakal ve limon vyetisir. Turunggiller basta Kdycediz olmak (zere kiyi seridindedir.

Mugla’da yaklasik 200 bin adet antepfistidi agaci bulunmaktadir. Ayrica bol miktarda (iziim, elma, armut, seftali,
erik, incir, badem, turung ve altintop yetisir. Mugla susam ekiminde ikinci, titlinde dérdiincii sirada yer alir

(Izmir, Manisa ve Samsun’dan sonra).

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

Tiirkiye'de en cok bal Mugla’da elde edilir. Il sinirlari icinde 200 bin ari kovani vardir. Marmaris bali ve ar siiti
meshurdur. Balikgillk ve siinger cikarma cok ileridir. Bali gibi balidi da meshurdur. Kefal, barbunya ve

mercanbalidi bol miktarda yakalanir. Tlrkiye'de slingerin tamami buradan cikarilir.

Ormancilik: Mugla ili orman bakimindan gok zengindir. Ormanlar giir ve verimlidir. il yiizélglimiinin % 70'i
orman ve fundaliktir. 800 bin hektar orman ve 200 bin hektar fundalikla 1 milyon hektarlik orman varligi vardir.
Ormanlarda ¢am tiiri agaglar gogunluktadir. Diinyada cok az yerde rastlanan “glinlik” adaglari Mugla
ormanlarinda bulunur. Bu adaglarin govdelerine gentikler agilarak kap baglanir. Bu gentikten akan sidla yadi
toplanarak sanayide kullanilir. Senelik sigla yagi tretimi 15 bin tona yakindir. Ormanlardan defne yapradi ile
regine elde edilir.

Madenler: Mugla maden varligi bakimindan da ¢ok zengin bir ildir. Igletilen baglica madenleri linyit, krom,
zimpara, giofrik, boksit, kuvarsit, mika ve panzadir.

Tirkiye'nin en zengin linyit yataklar Mugla’nin Yatagan ilgesindedir. Ponza Bodrum’da ve Giofrik merkez ilge

ile Yatagan'da bulunur. Yatagan linyitlerinin killerinde uranyum vardir.

Sanayi: Mugla ilinde sandyi tarima dayalidir ve sandyi kuruluslarinin % 80'ni devlet kurulusudur. imalat sandyii
gelisme halindedir. Kiiglik sandyi is yeri 1500 civarindadir. Baslica biiyiik sandyi kuruluslari SEKA’nin Dalaman
Kagit Fabrikasi, TARIS Circir ve Prese Atelyeleri, Yatagan Yem Fabrikasi, Anadolu Sabun ve Ya§ Sandyii T. A.S.,
Inal Gézlik San4yii, Peynir ve Tereyad Fabrikasi, Koytas Tarim ve Sandyi Makinalari A.S., Mehmet Altas Traktor
Rémork Sandyii, Kireg Sanayii A.S., Aslan Teneke Kutu Sanayii, Yatagan Termik Santrali‘dir. Tekne, yat ve agac
balikgt motoru imalati gelismektedir.
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Enerji: Yatagan Termik Santrali (g Unitelidir. Milas ve Yenikéy'de de enerji santrallari vardir.
Ulagim: Mugla ili kara, hava ve deniz yollari bakimindan zengin sayilir. Izmir-Aydin-Denizli-Isparta-Antalya

yoniinde uzanan E-24 karayolundan Aydin‘dan ayrilan 6 numaral karayolu Mugla’ya baglanir.

Izmir-Selguk-Kusadasi-Séke yolu Bodrum-Yatagan-Mugla'ya baglanir. Il sinirlar icinde 626 km devlet yolu ve

380 km il yollar vardir.

Mugdla il kiyilarinda ¢ok sayida tabif liman vardir. Baslica liman ve iskeleleri Bodrum, Marmaris, Glilliik, Fethiye,
Giinliikbasi ve Gocek'tir. Istanbul-iskenderun arasinda sefer yapan Denizcilik Bankasina it gemiler Bodrum,

Marmaris ve Fethiye'ye ugrarlar. Marmaris ve Bodrum’da yat limanlari vardir.
1982'de isletmeye agilan Dalaman Havaalanina yurtigi ve yurtdisindan turist tagiyan ucaklar inmektedir.

5.3.2. Bodrum ilcesi
Bodrum, Mugla'nin 13 ilcesinden birisidir. Bodrum ilcesi, 2016 ADNKS verilerine goére 160.002 kisi ile Mugla
ilinde en fazla niifusa sahip ilcedir. Il genelinde Mugla merkez ve Fethiye'yi gecerek en bilyiik ilce (invanina

sahip olmustur.

Yil Bodrum Niifusu Erkek Nifusu Kadin Nifusu
2016 160.002 81738 78.264
2015 155.815 79.571 76.244
2014 152.440 77445 74995
2013 140.716 72113 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 55335 50.139

Bodrum, Mugla ili'nin bati kdsesinde yer alir. lce topraklarinin biiyiikk ¢odunlugu kendi adini tagiyan
bir yarimada igerisinde bulunmaktadir ki ilge kuzey, bati ve glneyden Ege Deniziile gevrelenmistir.

Dogusundaki Milas harig herhangi bir idari sinir yoktur.

Iklim itibariyle Ege ve Akdeniz iklimlerinin sentezinden olusan bir 6zellije sahiptir. Yarimada olarak mikro klima
alan 6zelligi gosterir. Yaz aylarinda neredeyse higc nem bulunmaz. Kis aylarinda ise nem orani oldukga diistktdir.

Yaz aylari sicak ve kurak, kis aylari oldukga ilik ve yagdishdir.

Yarimada bitki 6rtusu olarak gok belirgin bir sekilde ikiye ayrilmistir. Bodrum-Milas karayolunun batisinda yer
alan kisimda bitki 6rtuist yer yer galiik ve fundaliklar ile yérede "geti" tabir edilen dikenli otlarla kaphdir.
Karayolunun dogusunda yer alan kisim igne yaprakli kizil ¢gam, yabani cilek, mersin ve sandal agdaclariyla
kapldir. Ilce arazisinin % 61,3’ orman sayilan alanlardandir. Ancak son yillarda c¢ikan orman yanginlari
sonucunda orman ortisinde  belirgin  bir azalma  gbzlenmistir.  Ilcede diizenli  akarsu

yoktur. Mumcular Beldesinde bulunan Sulama Goéleti ise sulama ve icme suyu amach kullaniimaktadir.
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Ilce giiniimiizde sadece Tiirkiye'de degil diinyada da turizm agisindan bilinirligi yiiksek bir turizm merkezidir.
Dinyanin Yedi Harikasindan biri ~ olan Mausoleum Halikarnassos  sehrinde insa edilmigtir.
Depremler ve istilalarin etkisiyle zamanla yikilan mozolenin mermerden taslari Bodrum Kalesinin yapiminda
kullanilmistir.  Kaleyi 15. yiizyllda Hristiyan Sévalyeler insa etmistir. Insaat 100 yillik bir sirede
tamamlanmistir. Dodu Akdeniz'de ayakta kalan en saglam kale olup Dinyanin en blylk 2. Sualti Arkeoloji
Muzesi olarak hizmet vermektedir.

Bodrum, diinyaca nlG bir tatil beldesi olmasi nedeniyle gelismis ulasim imkanlarina sahiptir. Sehrin hava
ulagimi Milas-Bodrum Havalimani {izerinden saglanmaktadir ki sehre uzakligi 32 km.'dir. Bodrum'da (¢ blyiik
marina ve kruvaziyer yanasma iskelesi de mevcuttur. Marinalarin ilk yapilani Bodrum merkezde bulunan Milta
marinadir. ikinci marina Turgutreis beldesinde bulunan D Marin ve (giinciisii Yalikavak beldesinde bulunan

Palmarina'dir.

Bodrum &nemli bir karayolu kavsaginda bulunmaz. Bodrum'a karayoluyla ulasim Milas (izerinden 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.
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6. DEGERLEME TEKNIKLERI

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

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

icin yapilan islemlerin tamamini kapsayan bir stiregtir.

Degerlemeler, hem finans piyasalarinda hem de diger pazarlarda kullaniimakta olup, finansal tablolarin
hazirlanmasinda, yasal diizenlemelere uyum saglanmasinda veya teminath borglanmalarin ve islem etkinliginin

desteklenmesinde dayanak olarak kabul edilirler.

6.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

e  Fiyat, bir varlik icin talep edilen, teklif edilen veya édenen tutardir. Belirli bir alicinin veya saticinin sahip
oldugdu finansal kapasite, motivasyon veya 6zel menfaatler nedeniyle 6denen fiyat, bu varlia baskalarinin
atfedecegi dederden farkl olabilir.

e Maliyet, bir varlidi satin almak veya yapmak igin gereken tutardir. Varlidin satin alindigi veya yapildigi
andaki maliyeti gergeklesmis bir veridir. Fiyat maliyetle iligkilidir glink{i bir varlik igin édenen fiyat, alicinin
maliyeti haline gelir.

o Deder gerceklesmis bir veri degil, asadidakilerden birine dair bir goristiir:

a) Bir el degistirme isleminde varlik icin édenmesi en olasi fiyat, veya
b) Bir varhidin milkiyetinden saglanacak faydalar.

Bir el degistirme islemindeki deder varsayimsal bir fiyattir ve bu degerin belirlenmesinde dayanilan varsayim
dederleme amaci kapsaminda tespit edilir. Sahibi acisindan deder ise, milkiyeti sonucu belirli bir taraf icin
olusan faydalarin sayisal tahminidir.

Deder esasl, bir degerlemenin temel dlglim varsayimlarinin agiklamasidir. Uygun bir esasin nasil olmasi gerektigi

dederlemenin amacina bagli olarak dedisir. Bir deder esasi asadidaki (i temel kategoriden birine girebilir:

a) Birinci kategoride esas, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek varsayimsal bir el degistirme islemindeki
en olasi fiyati belirlemektir. Uluslararasi Dederleme Standarlarinda tanimlandidi sekliyle pazar dederi bu
kategoriye girer.

b) Ikinci kategoride esas, kisi ya da kurumun bir varlia sahip olmasi sonucu saglayacadi faydalari
belirlemektir. Burada deger kisi ya da kuruma 6zgldir, genel olarak Pazar katiimcilar agisindan énemsiz
olabilir. Uluslararasi Dederleme Standarlarinda tanimlandidi sekliyle yatirim degeri ve dzel deder bu kategoriye
girer.

c) Uclincii kategoride esas, bir varligin el degistirmesi icin iki 6zel tarafin lizerinde anlasmaya varabilecegi
fiyati belirlemektir. Taraflar baglantisiz ve muvazaasiz bir sekilde pazarlik etmis olsalar dahi, varlidin pazarda
sunulmasi zorunlu olmayip, {izerinde anlagilan fiyat tipik bir Pazar katilimcisinin fiyatlamasindan ziyade, varliga
sahip olmanin ilgili taraflara sagladigi 6zel avantajlari veya dezavantajlari yansitan bir fiyat olabilir. Uluslararasi
Degerleme Standarlarinda tanimlandigi sekliyle makul/ deger bu kategoriye girer.

Deder kavrami farkli kategorilere ayrilmakta olup deder esasi degerlemenin amacina bagl olarak

degisebilmektedir. Deder esasi asadidaki kavramlardan acik sekilde ayirt edilmelidir:

a) Gosterge niteligindeki dederin belirlenmesi amaciyla kullanilan yaklasim veya yéntem,
b) Dederlemesi yapilan varligin tiir(,

c) Dederleme siirecinde bir varliin gercek veya varsayilan durumu,
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Belirli 6zel kosullar altinda temel varsayimlari degistirebilecek tiim ilave varsayimlar veya 6zel varsayimlar.

6.2. Pazar ve Pazar Disi Esash Deger

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar arasinda alinip satildigi ortamdir.
Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar arasinda faaliyetleri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama
olmaksizin alinip satilabildigini ifade eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen diger etkenler
ile birlikte mal veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag ve

istedine gore tepki verecektir.

e  Bir pazar belirli bir zaman igerisinde kendi kendine yetebilir ve diger pazarlardaki faaliyetlerden cok
etkilenebilir olsa da pazarlar zamanla birbirlerini etkileyeceklerdir. Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklar
nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir dengenin kuruldugu miikemmellikte nadiren islemektedir.

e Herhangi bir pazardaki gergeklesen islem adedi dalgalanabilmektedir. Uzunca bir slire boyunca normal bir
islem adedi seviyesini tespit etmek miimkiin olabilse de, cogu pazarda islem adedinin bu normal seviyeye
gore daha ylksek veya daha diisiik seyrettigi donemler olmaktadir. Pazardaki islem adedi seviyeleri,
ornedin pazarin bir giin 6ncesine gore daha hareketli veya daha az hareketli olmasi gibi, goreceli olarak
ifade edilmektedir.

e  Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi
varsayimina dayanan diizeltilmis veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibari ile pazardak
kosullari yansitmalidir.

e Durgun bir pazardaki fiyat bilgisi de pazar degerinin bir kaniti olabilir. Fiyatlarin diistiigli donemlerde islem
adedi seviyesi dlisebilecedi gibi, zorunlu olarak nitelendirilen satislar da artabilir. Ancak fiyatlarin distigu
pazarlarda zorlama altinda kalmadan da hareket eden saticilar bulunur ve bu gibi saticilar tarafindan
gergeklestirilen fiyatlari dayanak olarak kullanmamak, pazarin gergeklerini g6z ardi etmek anlamina
gelecektir.

e Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar katiimcilari, gercek islemlere taraf olan
veya belirli bir tiir varlikta islem yapmayi tasarlayan bireylerin, sirketlerin veya kisi ya da kuruluslarin tim
anlamina gelmektedir. Pazar katilimcilarina atfedilen tiim gorisler ve alim satim yapma istedi herhangi
belirli bir gercek kisi ya da kurulus icin dedil, dederleme tarihi itibariyla bir pazarda faal olan alici veya

saticilarin ya da potansiyel alici veya saticilarin tipik istek ve gorusleridir.

Pazar degeri, bir varlik veya ylikiimliligiin, 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 dederleme tarihi itibariyla el degdistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

e Pazar dederi kavrami, katilimcilarin 6zgiir oldugu agik ve rekabetgi bir pazarda pazarlik edilen fiyat olarak
kabul edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar ¢ok sayida alici
ve saticidan veya karakteristik olarak sinirll sayida Pazar katilimcsindan olusabilir. Varlidin satisa
sunuldugu pazar, el dedistiren varligin normal birsekilde el dedistirdigi bir pazardir.

e Pazar esasl dederleme yapilirken, o andaki malikine veya belirli bir potansiyel alictya 6zgii konular
dederlemede dikkate alinmaz.

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

varligin el dedistirmesi igin belirlenen tahmini fiyatidir.

17 400 416



36

Diger deder tanimlari igin Uluslararasi Degerleme Standartlar’nda belirtiimektedir.

6.3. Degerleme Yaklasimlari

Uygun bir deger esasina gore tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amaciyla, bir veya birden gok dederleme
yaklasimi kullanilabilir. Uluslararasi Degerleme Standarti cercevesi kapsaminda tanimlanan ve aciklanan (g
yaklasim dederlemede kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir ydntem ile glvenilir bir karar Uretebilmek icin
yeterli sayida gerceklere dayall veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, birden cok sayida

degerleme yaklasimi veya yontemi kullaniimasi 6zellikle tavsiye edilir.

6.3.1. Pazar Yaklasim

Pazar yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, dederleme konusu varlikla fiyat bilgisi mevcut olan ayni veya

benzer varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini sadlar.

e Pazar yaklagiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili pazarda kisa bir siire 6nce
gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin géz éniinde bulundurulmasidir.

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

e Gergek islem kosullari ile deder esasi ve dederlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkliliklari
yansitabilmek amaciyla, baska islemlerden sadlanan fiyat bilgileri (izerinde diizeltme yapmak gerekli
olabilir. Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik veya
fiziksel 6zellikler bakimindan da farklliklar olabilir.

6.3.2. Gelir Yaklasim
Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari sermaye dederine

donustirilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varligin yararli 6mrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve dederi bir kapitalizasyon stireci
aracilidiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye
toplamina donustirulmesidir. Gelir akisi, bir sdozlesme veya s6zlesmelere dayanarak veya bir sdzlesme iligkisi

icermeden yani varligin elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiretilebilir.

Gelir yaklasimi kapsaminda kullanilan yontemler asagidakileri igerir:

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

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

c) Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, Bir yukimldlik yerine getirilene kadar gereken nakit akislari dikkate alinarak, yukimluliklere

de uygulanabilir.

6.3.3. Maliyet Yaklagimi
Maliyet yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, bir alicinin, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim
yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme

yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.
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Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikca, dederlemesi yapilan varlida ddeyecedi fiyatin, esdeger bir varligin ister satin alma ister yapim
yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi,
yipranmis veya demode olmalar nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha disiktir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken deder esasina badl
olarak, alternatif varligin maliyeti izerinde diizeltmeler yapmak gerekebilir.

Uygulama Yontemleri

Bu temel dederleme yaklasimlarinin her biri, farkli ayrintili uygulama yoéntemlerini icerir. Farkli varlik siniflari
icin yaygin olarak kullanilan gesitli yontemler, Uluslararasi Degerleme Standartlari Varlik Standartlar
bélimiinde ele alinmigtir.

Degderleme Girdileri, bu standartta belirtilen herhangi bir degerleme yaklasiminda kullanilan veriler veya diger
bilgiler anlamina gelmektedir. Bu veriler gergeklere veya varsayimlara dayali olabilirler.

Gergek girdilere asadidaki 6rnekler verilebilir:
e Ayni veya benzer varliklar icin elde edilen fiyatlar,

e Varlik tarafindan yaratilan nakit akiglari,

e Ayni veya benzer varliklarin gergek maliyetleri.

Varsayimlara dayanan girdilere asadidaki 6rnekler verilebilir:

e Nakit akislari tahminleri veya projeksiyonlari,
e Varsayimsal bir varliga ait tahmini maliyetler,

e Pazar katiimailarinin risk karsisindaki tutumlari.

Dederleme yaklagimlari ve yontemleri genellikle birgok farkli degerleme tiiriinde benzerdir. Ancak, farkli tiirde
varliklarin degerlemesinde, varliklarin dederlemesinin yapildigi pazar degerini yansitmasi gereken farkli veri

kaynaklari kullanilir.

7. GAYRIMENKULLERE iLiSKIN VERILERIN ANALizi

7.1. Gayrimenkullerin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)
< GUGLU YANLAR

e Tasinmazlarin gelisen bir bolge yer almasi,

e  Mistakil sahili olmasi,

e Merkeze yakin konumda olmasi,

e Deniz manzarali olmasi,

< ZAYIF YANLAR

e Herhangi bir zayif yana rastlaniimamistir.

< FIRSATLAR

e Parseller lizerine inga edilmek Uizere yeni proje gelistiriimis olup yapi ruhsatlarin alinmig olmasi
< TEHDITLER

o Ulke ekonomisinin gayrimenkul sektériinde yarattigi durgunluk
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7.2, En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
Bir varligin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karl olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli
ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir
pazar katihmcisinin varlik icin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik icin planladigi kullanima gore belirlenir.
En verimli ve en iyi kullanim belirlenirken, asagidakiler dikkate alinir:
a) Bir kullanimin mimkin olup olmadigini degerlendirmek icin, pazar katiimcilan tarafindan makul olarak
gorilen noktalar dikkate alnir.
b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak igin, varlidin kullanimiyla ilgili tim kisitlamalar, érnegin imar
durumu, dikkate alinmak zorundadir.
¢) Kullanimin finansal karllik sarti; fiziksel olarak mimkiin olan ve yasal olarak izin verilen alternatif bir
kullanimin, tipik bir pazar katiimcisina, varligin alternatif kullanima donistiirme maliyetleri hesaba
katildiktan sonra, mevcut kullanmindan elde edecegi getirinin (izerinde yeterli bir getiri Gretip
Uretmeyecedini dikkate alir.
Konu gayrimenkuller igin yapilan analizler sonucunda, gayrimenkullerin bulundugu bdlge, cevresel etkiler
incelenmis olup mer’i imar plani ve yasal kisitlar géz 6niine alinarak en etkin ve verimli kullaniminin “Turizm”

fonksiyonu olacadina kanaat getirilmistir.
7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Degerleme calismasinda Maliyet Analizi Yontemi ve Gelir indirgeme Yaklagimi kullaniimigtir. Maliyet analizi
yonteminde Arsa Dederi takdirinde Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi kullanilmistir. Emsal Karsilastirma
Analizi'ni desteklemek amaciyla Turizm fonksiyonlu taginmazlar icin Nakit Akimlari Analizi (Gelir indirgeme

Yontemi) ile de arsa dederi hesaplari yapiimistir.

Nakit Akimlari Analizi (Proje gelistirme) ydnteminde taginmazlar igin iki tip turizm projesi gelistirilmistir. Hem
2010 yilinda ilk yapi ruhsati alinan 2016 yilinda yenilenen Yapi Ruhsatli/Mimari Proje icin proje gelistirilmis hem
de kisa — uzun dénem oda/ev kiralamali turizm projesi gelistirilmis ve sonuglar karsilastinimistir. Kullanilan

dederleme yontemlerine iliskin detayl bilgiler alt basliklarda verilmistir.

7.3.1. Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi
Tasinmazlarin yakin cevresinde bulunan arsa nitelikli taginmazin satilik pazar degerleri arastirilmistir. Pazardan

elde edilen veriler “Pazar Arastirmalari” bashidi altinda verilmistir.

7.3.1.1, Pazar arastirmalan

> Arsa Piyasasi Arastirmasi

Degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili pazar analizi kapsaminda Mugla ili, Bodrum Ilcesinde Eskicesme,
Glmbet, Bitez, Ortakent olarak adlandirilan bélgede tasinmaz ile yakin konumda yer alan satilik arsa emsalleri
arastiriimis ve emlak uzmanlarinin gérislerine basvurulmustur. Pazardan elde edilen veriler konu taginmaz ile

kiyaslanarak emsal diizenleme tablosu olusturulmustur.




Tablo. 26 Satiik Emsal Arsalar

Satig Birim .

. f . . . . . . . Emlak Ofisleri

Sira Mevkii Konum Imar Plani / Fonksiyon  Alan (m?) Satig Degeri Satig Degeri (TL)  Degeri L
lletisim Bilgileri

(TL/m?)

1 Bitez Denize Sifir ~ E:0.30 Turizm 13.000 30.000.000 TL 30.000.000 2308 0(252) 3853335
2 Giimbet Denize Sifir ~ E:0.40 Turizm 2.017 4.600.000 TL 4.600.000 2281 0(252) 3133633
3 Bitez Denize Sifir  E:0.30 Turizm 3.500 5.000.000 USD 17.703.500 5.058 0(252) 313 56 67
4 Ortakent Denize Sifir  E:0.30 Turizm 29.000 11.750.000 USD 41.603.225 1.435 0(252)3167501
5 Giimbet Denize Sifir  E:0.40 Turizm 28.000 25.000.000 EURO 103.765.000 3.706 0(252) 3164181
6 Bitez Denize Sifir ~ E:0.30 Turizm 12.500 25.000.000 TL 25.000.000 2.000 0(252) 316 18 80
7 Ortakent Denize Sifir ~ E:0.30 Turizm 11.600 25.000.000 TL 25.000.000 2.155 0(252) 559 00 01

* 2,4, 7 nolu emsallerin terkleri oldugu bilgisine edinilmistir.

Yapilan emsal arastirmasinda tasinmazlarin bulundugu bélgede arsa vasifli tasinmazin birim satis degerlerinin
konum, ulasim imkanlari ile imar plani fonksiyon ve yapilasma sartlarina bagli olarak degiskenlik gosterdigi
gorilmagtir.
7.3.1.2,

Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim, Satis Bedelleri ve Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

Emsal Karsilastirma Analizi ve Sonuclari

Emsal Karsilastirma Analizi sonucu pazarda yer alan emsal veriler icin yapilan diizeltmeler sonucu degerleme

konusu tasinmazin arsa birim satis degerleri asagidaki sekilde takdir edilmis olup takdir edilen deder asadidaki

tabloda verilmistir.

Tablo. 27 Emsal Diizenleme Tablosu

. Konum/Ulagim . Alan Pazarlik Birim Deger Uylfrf‘last'rjlmls
Sira Mevkii Imar o z Birim Deger
Cephe vs Faktorii Payi (TL/m?)
(TL/m?)
1 5% -10% -10% 0% 10% 2.308 2.423
2 0% 0% 0% -15% 10% 2.281 2.395
3 20% 25% 0% 0% 10% 5.058 2.276
4 -10% -15% -10% -30% 10% 1.435 2.224
5 10% 15% 0% 0% 15% 3.706 2.224
6 0% -5% -10% -10% 10% 2.000 2.300
7 0% -5% 0% -15% 10% 2.155 2.371

Emsal Karsilastirma Analizi sonucu pazarda yer alan emsal veriler igin yapilan diizeltmeler sonucu degerleme

konusu taginmazlarin arsa birim satis dederleri asagidaki sekilde takdir edilmis olup takdir edilen deger

asadidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 28 Emsal Karsilastirma Yontemi ile Hesaplanan Arsa Degerleri

Ada | Parsel Yiizolgiimii Briit Birim Arsa Dederi |Yuvarlatilmis Arsa | Yuvarlatilmis Arsa
(m2) Deger (TL/m2) (TL) Deger (TL) Deger (EURO)
929 3 8.578,92 2.400 20.589.408 20.589.000 4.519.592
928 2 15.147,67 2.400 36.354.408 36.354.000 7.980.244
Toplam 56.943.816 56.943.000 12.499.835

Emsal Karsilastirma Analizi sonucu dederleme konusu tasinmazlardan 929 ada 3 parsel igin arsa degeri
20.589.000.-TL, 928 ada 2 parsel igin arsa dederi 36.354.000.-TL olarak hesaplanmistir.
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Tasinmazlardan 929 ada 2 parsel icin Bodrum Belediyesi'nden alinan bilgiye gére KDV hari¢ Emlak rayi¢ degeri
42.000 TL oldugu bilgisi edinilmistir. Konu tasinmaz mer’i imar planinda Spor Alani olarak belirlenmistir.
Tasinmazin bulundugu bdlgede arsa arzinin kisitl olmasi sebebiyle emlak rayig bedelinin yiiksek oldugu, parsel
buyUkligl ve geometrik sekli sebebiyle lizerinde proje gelistiriimesi miimkiin bulunmamaktadir. Bu nedenle

deger takdirinde 2942 sayill kamulastirma kanunu ilgili hiikiimleri dikkate alinmistir.

2942 sayill kamulastirma kanunun “Satin Alma Usulli” baslikl "Madde 8 — (Dedisik: 24/4/2001 - 4650/3 md.)

Idarelerin, bu Kanuna gore, tapuda kayith olan tasinmaz mallar hakkinda yapacadi kamulastirmalarda satin

alma usuliind éncelikle uygulamalari esastir. " denilmekle birlikte kamulastirmalarda etkin uygulama 1319

sayll Emlak vergisi kanunu kapsaminda baglatimakta ancak genel olarak siireg¢ hukuki yollarla
sonuglanmaktadir. Bu siireg kestirilemediginden konu tasinmazin deder takdirinde 1319 sayili Emlak Vergisi

Kanununun 30. Maddesi (Kanuniar veya dider kamu diizeni koyan mevzuatia tasarrufu kisitlanan bina arsa ve

arazinin vergisi, kisittamanin devam ettigi stirece 1/10 oraninda tahsil olunur.) esas alinarak imar plani ve

parsel geometrisi nedeniyle tasarrufu sinirli oldugundan en alt degerin hesaplanmasi yoluna gidilmistir.
Sonug olarak 929 ada 2 numarali parselin degeri 42.000.-TL x 0,10 = 4.200.-TL olarak takdir edilmistir.

7.3.1.3. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degderleme konusu tasinmaz Turizm fonksiyonlu olup kira dederi analizi yapilmamistir.

7.3.2. Maliyet Olusumlari Analizi
Dederlemeye konu parseller {izerinde eskiden yer alan Rexene Hotel giincel olarak yikilmis durumdadir. Bu

nedenle maliyet analizi yontemi dederlemede kullaniimamistir.
7.3.3.  Gelir indirgeme Yaklagimi

Uygulamada Gelir indirgeme analizi iki ayri ydntem olarak kullaniimakta olup, Direkt Gelir Kapitalizasyonu ve
Nakit/Gelir Akimlari analizi olarak ikiye ayriimaktadir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Degderleme konusu taginmazlar icin degerlemede Direkt Kapitalizasyon Yontemi kullanilmamistir.

7.3.3.2. Nakit Akimlar1 Analizi Yontemi

Bu yaklasimda gayrimenkullerin yillik getirdigi gelirler veya gayrimenkulde en etkin ve verimli kullanim ile
gelistirilecek projenin yillara yaygin olarak nakit akislar hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelirleri, indirgeme

orani ile indirgenerek, konu gayrimenkullerin net bugtinkii dederleri hesaplanir.

Bolgede kisa ve uzun donem oda/tatil evi kiralama seklinde projelerde yer almaktadir. Tesisler liiks 6zelliklerde
olup yazlik ev olarak yaz sezonu boyunca kullanilacak sekilde hizmet vermektedir. Yazlik evlerde tesisde otel
hizmeti verilmektedir. Bu tiir tesislerde hem ev rahathigi hemde otel hizmeti birlikte sunulmaktadir. Ayni
zamanda sezon disinda da residence seklinde de oda kiralamalar bulunmaktadir.

28.07.2017 tarihli Yeni Yapi Ruhsatlari, 07.11.2017 tarihli isim Degisikligi Yapi Ruhsatlari ve mimari projeleri
dikkate alinarak proje gelistirme hesaplari yapilmistir.

Projede yaz sezonu boyunca kiralanacak olan (uzun dénem) villa, daire — tatil evi tasarlanmis ve ayrica kisa
dénem oda kiralama seklinde dustndlmustur. Geligtirilen projede 929 ada 3 parsel lzerinde toplam 50 adet
uzun donem, 10 adet kisa dénem kiralama hizmeti verilecek oda tasarlanmis olup oda basi fiyati uzun dénem
igin 200 EURO, kisa dénem igin 100 EURO olarak kabiil edilmistir. 928 ada 2 parsel parsel {izerinde 8 adet kisa
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donem, 76 adet uzun dénem kiralama hizmeti verilecek oda tasarlanmistir. Oda basi fiyarlar 3. Yil igin kisa
dénem 150 EURO, uzun dénem 250 EURO olarak kabiil edilmistir. Insaatlarin tamamlanmasindan sonra 5.
Yilda doluluk oranin %80 olacag: varsayilimigtir.

Yapilan hesaplarda esas alinan varsayim ve kabuller asagida belirtildigi gibidir.

e Mimari proje ve ruhsat alanlar kullaniimigtir.

o Kisa/Uzun Dénem kiralama/konaklama Turizm Projesinde 100/200 Euro — 150/250 Euro olarak 6ngorilmdistar.

« Ingaatlarin tamamlanmasindan sonra 5. Yilda doluluk oranin %80 olacagi varsayilmistir.

o Etkin vergi orani sifir kabul edilmistir.

o Net bugiinkii deder hesabinda makroekonomik 6ngérilerin diisiik oranda artis géstermesi, risk primlerinden sektorel
ve bolgesel risklerin yiksek olmasi durumu esas alinarak minimum seviyelerdeki ekonomik gelisim ortami igin
deder takdir edilmistir.

e 2029 yili sonundaki gayrimenkuliin artik degerin hesaplanmasinda kapitalizasyon orani %8 olarak kabul edilmistir.

o Hesaplamalar Euro para birimi esas alinarak yapilmistir.

o Enflasyon orani %2 (EURO bazinda) olarak alinmistir.

e Pazar Riski sektor risk primleri, gevresel riskler, proje yonetimi riski, kur riski, politik risk, operasyonel riskler,
enflasyon riski gibi bilesenlerinden olusur. Stabil bir ekonomik gelisim ve minimumda risksiz getiri orani kadar risk
primleri toplami kabul edilmis olup risk primleri toplami asagidaki sekilde hesaplanarak indirgeme orani %11 olarak
Ongorilmistiir. Hesaplama detayl asadida verilmistir.

RF = 2025 Y1l Eurobond EURO getiri orani dikkate alinmistir.
RM-RF= Sabit olarak %20 kabul edilmektedir.
B = Damodaran metodu benimsenmis olup Avrupa (lkelerinde

faaliyet gosteren hotel sirketlerinin ortalamasi alinmistir.
C = Ulke Riski puani 3,55 olarak kabul edilmis olup Pazar-sektor riski olarak 4,5 puan eklenmistir.

Euro / 2025
RF (Risksiz Getiri Orani) 3,16
RM-RF (Piyasa Getirisi) 20%
B (Sektor Betasi) 0,96
C (Diger Riskler) 7,55

| *RE (indirgeme Orani)  10,90%
~11,00%
*RE= [RF+(B*(RM-RF))+C]/100
Indirgeme oraninin hesaplanmasinda Damodaran metodundan yararlanilmigtir.
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Tablo. 29 Yeni Gelistirilen Proje/Kisa - Uzun Dénem Oda/Ev Kiralama Turizm Projesi (928/2)

928/2
Parsel Alani (KONUT) 15.147,67 m2 |
TOPLAM ARSA ALANI 15.147,67 m2
TOPLAM EMSAL ALANI 6.059,07 m2
TOPLAM INSAAT ALANI 15.657,00 m2
PEYZAJ DUZENLEME ALANI* 15.147,67 m2
YAPI MALIYETI Alan Birim Maliyet Maliyet
Yapi Maliyeti o 15.657,00 800 12.525.600 EURO
TOPLAM BINA MALIYETi 12.525.600 EURO
BINA DISI MALIYETLER Alan Birim Maliyet Maliyet
Peyzaj Maliyeti 15.147,67 100 1.514.767  EURO
Proje ve Yasal izinler 10,0% 1.252.560 EURO
Toplam Bina ve Bina Disi Maliyetler 15.292.927 EURO
TOPLAM INSAAT MALIYETI 15.292.927 EURO
BiRiM MALIYET 977 EURO

Degerlemeye konu 928 ada 2 parsel lizerinde insa edilebilecedi 6ngériilen projenin maliyeti 17.772.581 Euro

olarak hesaplanmistir.

Tablo. 30 Yeni Gelistirilen Proje/Kisa - Uzun D6nem Oda/Ev Kiralama Turizm Projesi (929/3)

929/3
Parsel Alani (KONUT) 8.578,92 m? |
TOPLAM ARSA ALANI 8.578,92 m2
TOPLAM EMSAL ALANI 3.431,57 m2
TOPLAM INSAAT ALANI 8.159,00 m?2
PEYZAJ DUZENLEME ALANI* 8.578,92 m2
YAPI MALIYETI Alan Birim Maliyet Maliyet
Yapi Maliyeti L 8.159 800 6.527.200 EURO
TOPLAM BINA MALIYETi 6.527.200 EURO
BINA DISI MALIYETLER Alan Birim Maliyet Maliyet
Peyzaj Maliyeti 8.579 100 857.892  EURO
Proje ve Yasal Izinler 10,0% 652.720 EURO
Toplam Bina ve Bina Digi Maliyetler 8.037.812 EURO
TOPLAM INSAAT MALIYETI 8.037.812 EURO
BiRIM MALIYET 985 EURO

Dederlemeye konu 929 ada 3 parsel lizerinde

olarak hesaplanmustir.

inga edilebilecedi 6ngoriilen projenin maliyeti 9.364.248 Euro

Detaylandiriimis YAPI MALIYETi

Yapi Maliyeti

Tefrisat 25%
Mefrusat 25%
Liks detay eklentiler 25%
TOPLAM BiRIM YAPI MALIYETI (Yuvarlatigmis)

Birim Maliyet
475 EURO
119 EURO
119 EURO
119 EURO
800 EURO
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Proje Gelistirme Nakit Akimlan Tablosu Yeni Gelistirilen Proje/Kisa - Uzun D6nem

Oda/Ev Kiralama — Konaklama Turizm Projesi (928/2)
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Tablo. 32 Proje Gelistirme Nakit Akimlari Tablosu Yeni Gelistirilen Proje / Kisa - Uzun D6nem

Oda/Ev Kiralama — Konaklama Turizm Projesi (929/3)
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929 ada 3 parselin Gelistirilmis Arsa Net Bugiinkii Dederi toplam 23.200.000.-TL olarak hesaplanmistir.
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7.4. Gayrimenkul ve Buna Bagl Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Dederleme calismasi kapsaminda vyapilan arastirmalarda gayrimenkulllerin  hukuki durumunda risk
olusturulabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

7.5. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu parsellerde miisterek veya boliinmis kisimlar bulunmamaktadir.

8. GAYRIMENKULLERE iLISKIN ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRiLMESi

8.1. Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi

Degerleme konusu tasinmazin deger takdirinde Emsal Karsilastirma, Maliyet Analizi ve Gelir Indirgeme
Yontemleri (Nakit Akimlari Analizi) kullanilmistir. Nihai arsa dederi takdirinde ortalama dederler lehinde
uyumlagtirma yapilarak deger takdiri asagidaki sekilde yapilmistir.

Tablo. 33 Deger Karsilastirma/ Uyumlastirma Tablosu

Ada 929 928
Parsel 3 2
Emsal Kargilagtirma / Arsa Degeri, TL 20.589.000 36.354.000
NBD / Geligtirilmis Arsa Degeri, TL 23.200.000 40.600.000
Uyumlagtirilmig Arsa Degeri, TL 21.894.500 38.477.000
Uyumlagtirilmis Arsa Degeri, TL (Yuvarlatilmig) 21.900.000 38.500.000

Dederleme konusu parseller igin 929 ada 3 parsel icin uyumlastiriimis/ortalama arsa dederi 21.900.000.-TL,

928 ada 3 parsel icin uyumlastiriimis/ortalama arsa degeri 38.500.000.-TL olarak hesaplanmistir.

8.2. Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler

Asqari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Alimadiklarinin Gerekgceleri

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bélgede yetkili kurumlarda ulasilan resmi bilgiler dogrultusunda

asgari bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

8.3. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedidi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin Ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz

Olarak Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Gériis
Tasinmazlar igin; 28.07.2017 tarihli 2017 yili Yeni yapi ruhsatlar ve 07.11.2017 tarihli Isim Degisikligi Yapi

Ruhsatari ile Kisa - Uzun Donem Oda/Ev Kiralama Turizm Projesinin 929 ada 3 parsel ve 928 ada 1 parsel

Uzerine yapilmasi planlanmis olup parseller Gzerindeki eski Rexene Hotel yikilmis olup hafiyat islemleri

yapilmakta oldugu gozlemlenmistir.

8.4. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Portfoye Alinmasinda Sermaye Piyasasi
Mevzuati Hiikiimleri Cergevesinde Analizi

Dederlemesi Yapilan Gayrimenkuliin/Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Bagli Hak Ve Faydalarin Gayrimenkul Yatinm
Ortaklidr Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi geregi; dederlemeye konu taginmazlarin Gayrimenkul
Yatinm Ortakhigi portféyline alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati agisindan herhangi bir engel bulunmadigi

kanaatine varilmistir.

17 400 416 s S
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9. NiHALI DEGER TAKDIRI VE SONUC

9.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Dederleme konusu tasinmazlarin dederinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemeler, konum,
altyapi ve ulasim olanaklar, kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalar, ginimiz gayrimenkul
piyasasl kosullari dikkate alinmistir. Dederleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bélgede yetkili
kurumlardan alinabilen resmi bilgiler dogrultusunda asgari bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.
Degerlemeye konu parseller lzerinde yer alan mevcut yapilar icin tapu kiitligiinde 31.05.2017 ve 08.06.2017-
09.06.2017 tarihli 6306 Sayill Kanun geredi riskli yapi beyanlari bulunmakta olup gayrimenkullerde cins
degisikligi yapilarak ARSA haline getirildigi, glincel olarak yapilarin yikilmis oldugu, gdézlemlenmistir.

Raporda belirtilen tiim bilgiler dikkate alinarak konu parsellerin pazar degerleri agagidaki tabloda belirtildigi
sekilde tahmin ve takdir edilmistir.

9.2, Nihai Dedger Takdiri

Tablo. 34 Nihai Deger Tablosu

PAZAR DEGERI PAZAR DEGERI
KONU TASINMAZ

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

Mugla ili, Bodrum icesi, Eskicesme Mahallesi,
2 21.900.000 25.842.000
929 ada, 3 parsel degeri
Mugla ili, Bodrum icesi, Eskicesme Mahallesi,
_ 38.500.000 45.430.000
928 ada, 2 parsel degeri
Mugla ili, Bodrum icesi, Eskicesme Mahallesi,
o) 4.200 4.956
929 ada, 2 parsel degeri
TOPLAM 60.404.200 71.276.956

- Raporda belirtilen dederlerin tamami K.D.V. HARIC dederlerdir.
- T.CM.B. 15.12.2017 tarihi Déviz Alis Kuru 1 USD =3,8591.-TL / 1 Euro = 4,5511.- TL olarak alinmistir.

Sonug olarak; Bodrum ili, Eskicesme flcesi, 928 ada 2 parselin K.D.V. Dahil Degeri 45.430.000.-TL
(KIRKBESMILYONDORTYUZOTUZBIN TURKLIRASI), 929 ada 3 parselin K.D.V. Dahil degeri
25.842.000.-TL (YIRMIBESMILYONSEKiZYUZKIRKiKiBIN TURKLIRASI), 929 ada 2 parselin K.D.V.
Dahil degeri 4.956.-TL(DORTBINDOKUZYUZELLIALTI TURKLIRASI) olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Mustafa Ozgiir SENGU Didem ELDEM
Y.Harita Mihendisi Y.Harita Mihendisi
SPK Lisans No: 402449 SPK LISANS NO: 402394
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI

9

Aysel AKTAN
Sehir Plancisi-Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 400241
SORUMLU DEGERLEME UZMANI

2
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