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e e A5, REH3ER

DEGERLEME RAPORU

DEGERLEMEYI TALEP | \| ARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S

EDEN

DAYANAK

SOZLESMESI 02.12.2019

GAYRIMENKULUN Kaya Mahallesi, Kalemler Koyu Mevkii,

POSTA ADRESI Fethiye / MUGLA posta adresinde yer almaktadir.

RAPOR TARIHI 30.12.2019

RAPOR NO 2019/0Z/1578-9

Milkiyeti Alarko Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.
‘ne ait olan; Mugdla ili, Fethiye ilcesi, Kaya mahallesi,
260 ada, 3 parselde “2 Kath 1 Betonarme Bina ve
RAPORUN KONUSU YUzme Havuzu, Disko, Depo Tiyatrodan Mustekil Tatil
Kdylu ve Mustemilati” vasfiyla kayith tasinmaz ile 260
ada 1 parsel sayih “Orman” nitelikli piyasa dederinin
tespiti.

30.12.2019 tarihinde, saat 13:19 itibari ile Tapu
Kadastro Genel Mudiarliga Web Portali'ndan alinan
glncel takbis belgelerine gore degerleme konusu
tasinmazlar (zerinde asagida yer verilen takyidat
kayitlarina rastlanmistir

260 Ada 1 Parsel

Beyan: Tasinmazin 81.875,37 m2 Si Orman Sinirlari
Icinde Kalmaktadir. 23.03.1998 tarih ve 1366 sayili
TAPU INCELEMESI Yevmiye

Beyan: Krokisinde gdsterilen yapilar tescilsizdir.
05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Irtifak: M: Mustakil ve Daimi Nitelikte Olan Ust Hakki
Alarko Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi
lehine 27/02/2068 tarihine kadar 3275 nolu sahifeye
tescil edilmistir. (09.10.2019 - 15982)
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260 Ada 3 Parsel

Beyan: Mistemilatlarin Paftada Gorildugia Uzere
C1:56.60 m2 C2: 218,38 m2 C3: 249,58 m2 C4: 268
m2 C5: 191,30 m?2 kadar 1542 Parsel Numarali
Tasinmaza Tecavlzu Vardir -0 Tarih ve yevmiye
Beyan: Eski Eser Vardir 15.01.1986 TA Y.93
(3.Dereceden Dogal Sit) - 15.01.1986 tarih ve 93
saylll yevmiye

Beyan: Toplumun Yararlanmasina Ayrilan Yapi ve
Turizm Tesisi Oldugu 08.07.1987 TA Y:2683 -
08.07.1987 tarih ve 2683 sayili yevmiye

Beyan: Tasinmazin 5.146,77 m2 si Orman Sinirlari
Icerisinde  Kalmaktadir 23/3/1998 Y:1366 -
23.03.1998 tarih ve 1366 sayili yevmiye

Beyan: Krokisinde B harfi ile gdsterilen yapi 260/2
nolu parsele 80.8 m?2 tecavizludir. 05.09.2011 tarih
ve 13611 yevmiye

Beyan: Krokisinde C harfi ile godsterilen yapr 260/1
nolu parsele 68.14 m2 tecavlzluddr. 05.09.2011 tarih
ve 13611 yevmiye

Beyan: Krokisinde C harfi ile gdsterilen yapi 260/2
nolu parsele 106.4 m2 tecavlzludir. 05.09.2011 tarih
ve 13611 yevmiye

Beyan: Krokisinde A harfi ile gdsterilen yapi 260/1
nolu parsele 239.16 m2 tecavuzlidir. 05.09.2011
tarih ve 13611 yevmiye

Beyan: Krokisinde D harfi ile gdsterilen yapi 260/1
nolu parsele 148.21 m=2 tecavuzlidir. 05.09.2011
tarih ve 13611 yevmiye

Beyan: Krokisinde E harfi ile gosterilen yapi 260/1
nolu parsele 210.12 m=2 tecavuzlidir. 05.09.2011
tarih ve 13611 yevmiye

Beyan: Krokisinde F harfi ile gosterilen yapi 260/1
nolu parsele 246.89 m2 tecavuzlidir. 05.09.2011
tarih ve 13611 yevmiye

Beyanlarin Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin
Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bentlerinde belirtilen hiklimler cergevesinde
Ilgili beyanin tasinmazin devrine ve dederine olumsuz
etkisi bulunmamaktadir.
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Fethiye Belediyesi Imar Mudirligi'nden alinan bilgiye
gore dederleme konusu tasinmazlarin bulundugu 260
ada, 1 ve 3 Parsel; “1/1000 o6lcekli Kalemya Mevzii
Imar Plani’nda ‘Turizm Yerlesme Alan!’ igerisinde yer
almakta olup, Kaks:0.30 Hmax:7,50mt yapilasma
kosullari”na haizdir.

iMAR DURUMU

Dederleme konusu tasinmazlarin herhangi bir

KISITLILIK HALI kisithlik hali bulunmamaktadir.

KDV Haric Piyasa Degerinin;
584.000.000 TL
(Besylizseksenddrtmilyon Tlrk Lirast)

KDV Dahil Piyasa Degerinin;

689.120.000 TL
(Altiytzseksendokuzmilyonylzyirmibin Turk Lirasi)
PIYASA DEGERI
KDV Haricg Yillik Kira Degerinin;
32.280.000 TL
(Otuzikimilyonikiylzseksenbin Tlrk Lirast)

KDV Dahil Yillik Kira Degerinin;
38.090.400 TL
(Otuzsekizmilyondoksanbindértytz Turk Lirast)

RAPORU
HAZIRLAYAN Eyldp SAMAN (SPK Lisans No:400699)
DEGERLEME UZMANI

SORUMLU

DEGERLEME UZMANI Aydil CEVEN (SPK Lisans No:401407)

Raporda sunulan bulgular degerleme uzmaninin elde
ettigi tim bilgiler cercevesinde dogru oldugu;
Raporda yer alan analiz ve sonuglarin belirtilen
varsayimlar ve kosullarla sinirh oldugu;

Kisiseli tarafsiz ve 6ényargisiz profesyonel analiz, fikir
ve sonuglardan olustugu,

Dederleme uzmaninin dederleme konusunu
olusturan milkle ve dedgerlemeyi talep eden musteri
ile herhangi bir iliskisinin bulunmadigi;

Dederleme hizmetinin  lcretinin  raporla ilgili
herhangi bir sarta bagh bulunmadigi;

Dederleme uzmaninin bu rapor igin gerekli mesleki
egitim, bilgi ve deneyime sahip oldudu;

Degerleme uzmaninin raporun hazirlanmasi
sirasinda milkl kisisel olarak denetledigi;
hususlarini beyan ederiz.

UYGUNLUK BEYANI
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BOLUM 1
1.1 ICINDEKILER

BOLUM 1

RAPOR BILGILERI

1.1 Icindekiler

Rapor Tarihi ve Numarasi

Raporu Hazirlayanlar

Sorumlu Dedgerleme Uzmaninin Adi Soyadi

Degerleme Tarihi

Dederleme Soézlesmesinin Tarih ve Numarasi

Raporun Kurul Dizenlemeleri Kapsaminda Hazirlanip Hazirlanmadigi
Dederleme Konusu Gayrimenkul Ile Ilgili Sirketimizce Daha Once Yapilmis
Degerleme Calismalari Hakkinda Bilgi
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BOLUM 2

SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1 Sirket Unvani ve Adresi

2.2 Musteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi

2.3 Musterinin Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar
2.4 Raporun Kapsami

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BILGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri

Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dékimanlar

Imar Bilgileri

Gayrimenkuliin Son Uc Yilhk Dénemdeki Durumu

Gayrimenkultn Takyidat Bilgileri

Dederlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli Izinlerinin Alinip

Alinmadigi Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Portfoylne

Alinmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati Huklmleri Cercevesinde Bir Engel Olup

Olmadigr Hakkindaki Gorls

3.7 Degerlemesi Yapilan Projeler ile Ilgili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve 4708 Sayil Yapi
Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu ve
Dederlemesi Yapilan Gayrimenkul ile Ilgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler
Hakkinda Bilgi

3.8 Detayli Bilgi, Planlar ve Dederin, Dederlemesi Yapilan Projeye iliskin Olduguna ve
Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Dederin Farkli Olabilecegine
Iliskin Aciklama

3.9  Gayrimenkullin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi
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BOLUM 4

DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALIZLER

4.1  Gayrimenkulin Bulundugu Boélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

4.2  Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve
Dayanak Veriler

4.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

4.4  Gayrimenkuliin Yapisal, Insaat Ozellikleri

4.5  Fiziksel Dederlemede Baz Alinan Veriler

4.6  Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Dederlemede Baz Alinan Veriler
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4.7 Ruhsatli Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili Imar Kanunu’nun 21’inci
Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirip Gerektirmedigi Hakkinda
Bilgi

4.8 Degerleme Tarihi Itibari ile Gayrimenkuliin Kullanim Amaci

4.9 Raporda Kullanilan Dedger Tanimlari

4.9.1 Piyasa Dederi (Pazar Degeri, Makul Deger)

4.9.2 Duzenli Likiditasyon Degeri

4.9.3 Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

4.10 Dedgerlemede Kullanilan Yontemler

4.10.1 Emsal Karsilastirma Yaklasimi

4.10.2 Gelirin Indirgenmesi Yaklasimi

4.10.3 Maliyet Yaklasimi

4.11 Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

4.12 Kullanilan Degerleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler ve Bu Yontemlerin
Secilmesinin Nedenleri

4.13 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

4.14 Nakit/Gelir Akimlari Analizi

4.15 Maliyet Olusumlari Analizi

4.16 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile

Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

4.17 Emsal Karsilastirma Yaklasimina Gore Deger Analizi

4.18 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

4.19 Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

4.20 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Dederi Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuglar

4.21 En Yiksek ve En Iyi Kullanim Degeri Analizi

4.22 Muigsterek veya Bolinmis Kisimlarin Dederleme Analizi

4.23 Hasllat Paylasimi ve Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
Oranlari

BOLUM 5

ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1 Farkh Degerleme Metodlarinin Analizi, Sonuclarinin Uyumlastiriilmasi ve Bu
Amacla izlenen Yéntem ve Nedenler

5.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin
Gerekgeleri

5.3  Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi

5.4 Dederlemesi Yapilan Gayrimenkulliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagl Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyline Alinmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi

BOLUM 6

SONUC

6.1  Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Cimlesi
6.2  Nihai Deder Takdiri

EKLER: 1- TAKBIS Belgeleri 2- Tapu Suretleri
3- Yap! Kullanma izin Belgesi 4- Isletme Belgeleri
5- Vaziyet Plani 6- Ust Hakki Sézlesmesi
7- Tasinmaz Fotograflari 8- Lisans Belgeleri
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1.2 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor Alarko Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.'nin talebine istinaden,
sirketimiz tarafindan 30.12.2019 tarihinde, 2019/0Z/1578-9 rapor numarasi ile
dldzenlenmigtir.

1.3 Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; milkin mahallinde yapilan inceleme
neticesinde ilgili resmi ve 6zel kurum ve kuruluslardan elde edilen bilgiler,
degerleme yontem ve standartlarina uygun olarak hazirlanmistir. Raporun
hazirlanmasinda Aydil CEVEN (Sorumlu Degerleme Uzmani) ve Eylip SAMAN
(Sorumlu Dedgerleme Uzmani) gorev almiglardir. Adi gecen degerleme
uzmanlari dederlemeyi yapabilmek igin gerekli kalite, ehliyet ve deneyime
sahiptirler.

1.4 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi Soyadi

Bu gayrimenkul dederleme raporunun hazirlanmasinda Sorumlu Dederleme
uzmani Aydil CEVEN ve Eylip SAMAN goérev almistir.

1.5 Degerleme Tarihi

Dederleme raporunun hazirlanmasi sirasinda dederleme uzmanlarimiz
23.12.2019 tarihinde c¢alismalara baslamig, 30.12.2019 tarihinde rapor
tamamlanmistir. Bu tarihler arasinda dedgerleme uzmanlarimiz gayrimenkuliln
mahallinde, resmi ve o6zel kurum ve kuruluslarda, ofiste ¢alismalarini
gergeklestirmiglerdir.

1.6 Degerleme S6zlesmesinin Tarih ve Numarasi

Bu dederleme raporu 02.12.2019 tarihinde Alarko Gayrimenkul Degerleme
A.S.'nin yazili degerleme talebi dogrultusunda hazirlanan 02.12.2019 tarihli
Degerleme Hizmet Sozlesmesi ile resmilesmistir. S6zlesmede iki tarafin hak ve
yUkumlUlUkleri belirtilmis ve rapor sbzlesme hikimlerine bagh kalinarak
hazirlanmistir.

1.7 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Hazirlanip
Hazirlanmadigi

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili 2019/0Z/1463 numarali rapor, 31.08.2019
tarih ve 30874 sayl ile Resmi Gazetede yayinlanan “Sermaye Piyasasinda
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” (III-
62.3) hikamleri ile kurulun kararinda yer alan dederleme raporlarinda
bulunmasi gereken asgari hususlar gercevesinde hazirlanmistir.
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1.8 Degerleme Konusu Gayrimenkul Ile Ilgili Sirketimizce Daha Once
Yapilmis Degerleme Calismalari Hakkinda Bilgi

Konu tasinmaz igin firmamizca 28.12.2017 tarihinde 2017-0Z-1221-9 numarall,
30.06.2018 tarihinde 2018-0Z-1076-9 numarali ve 28.12.2018 tarihinde 2018-
0Z-1137-9 numarali gayrimenkul dederleme raporlari hazirlanmistir. So6z
konusu raporlarda dederleme konusu tasinmazlar igin hesaplanan piyasa
degerleri asagidaki sekildedir.

28.12.2017 Tarihinde Duzenlenen
2017-0Z-1221-9 Numarah Dederleme Raporunda
Kdv Harig Piyasa Degeri = 306.000.000 TL
Kdv Dahil Piyasa Degeri 361.080.000 TL
Kdv Harig Yillik Kira Dederi 18.445.000 TL
Kdv Dahil Yilhk Kira Degeri = 21.765.100 TL
olarak hesap ve takdir edilmistir.

30.06.2018 Tarihinde Duzenlenen
2018-0Z-1076-9 Numarah Dederleme Raporunda
Kdv Harig Piyasa Degeri 318.500.000 TL
Kdv Dahil Piyasa Degeri 375.830.000 TL
Kdv Harig Yillik Kira Degeri 20.500.000 TL
Kdv Dahil Yillik Kira Degeri 24.190.000 TL
olarak hesap ve takdir edilmistir.

28.12.2018 Tarihinde Dilzenlenen

2018-0Z-1137-9 Numaral Revize Dederleme Raporunda
Kdv Harig Piyasa Degeri 361.000.000 TL

Kdv Dahil Piyasa Dedgeri 425.980.000 TL

Kdv Harig Yillik Kira Degeri 29.376.000 TL

Kdv Dahil Yillik Kira Degeri 34.663.000 TL

olarak hesap ve takdir edilmistir.

18.10.2019 Tarihinde Dlzenlenen

2019-0Z-1463 Numaral Revize Dederleme Raporunda
Kdv Harig Piyasa Dederi 578.000.000 TL

Kdv Dahil Piyasa Dederi 682.040.000 TL

Kdv Harig Yillik Kira Degeri 32.280.000 TL

Kdv Dahil Yillik Kira Degeri 38.090.400 TL

olarak hesap ve takdir edilmistir.
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BOLUM 2
SIRKET - MUSTERI BiLGILERI, KULLANILAN DEGER TANIMLARI
2.1 Sirket Unvani ve Adresi

Sirketimiz, Rehber Gayrimenkul Degerleme Danismanlik A.S. unvani ile
Karagimrik Mahallesi, Vatan Caddesi, Emlak Bankasi Konutlari, A3 Blok, No:74,
Daire:6 Fatih/Istanbul adresinde, 11.08.2010 tarihinde, faaliyet alani
gayrimenkul dederleme ve danismanlik olmak Gzere kurulmus olup, resmi, ozel,
yerli ve yabanci kurum ve kuruluslara, Uluslararasi Degerleme Standartlarina ve
Tlrkiye'de yurirlikte bulunan mevzuata uygun olarak degerleme hizmeti
vermektedir. Sirketimiz Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayil
“Sermaye Piyasasi Mevzuati cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti
Verecek Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig” cercevesinde, gayrimenkul dederleme hizmeti vermek Uzere
Kurul Karar Organi'nin 23.03.2012 tarih ve 10/342 sayil toplantisinda alinan
karar geregince SPK mevzuati cercevesinde Gayrimenkul Dederleme Hizmeti
vermek Uzere yetkilendirilmistir.

Ayrica sirketimize, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulunun 04.04.2013
tarih ve 5271 sayili karari ile Bankalara Dederleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin
Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmeligin 11. maddesine istinaden
Bankalara Yonetmeligin 4. maddesi kapsamina giren “Gayrimenkul, Gayrimenkul
Projesi veya Bir Gayrimenkule Bagli Hak ve Faaliyetlerin Degerlemesi “ hizmeti
verme vyetkisi verilmistir. Sirket Yoneticilerimiz ve Sorumlu Degerleme
Uzmanlarimiz sirket kurulmadan o6nceki donemde de uzun yillar gayrimenkul
degerleme konusunda galismis tecribeli kisilerden olusmaktadir.

Sirketimiz kuruldugu ginden buglne kadar vyerli ve vyabanci bankalar,
gayrimenkul yatirm ortakhklar, finansal kiralama, sigorta ve reaslrans
sirketleri, kamu kurulusglari, denetim sirketleri, belediyeler, araci kurumlar,
vakiflar, holdingler ve diger kamu ve 6zel kuruluslarina yodnelik hizmet
sunmaktadir.

2.2 Miisteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi

Alarko Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi "AGMYQO” 1996 yilinin Temmuz ayinda,
1978 yilinda kurulmus bir Alarko sirketinin Gayrimenkul Yatinm Ortakhdina
dénudstdrdlmesi ile kurulmustur.

AGMYO’'nun gergeklestirdigi ilk islem sirkete ayni sermaye olarak konulan, kaba
ingaati bitmis 37.000m2 lik bir ofis binasinin Ekim 1996 tarihinde Osmanli
Bankasi'na satilmasi islemidir.
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Gerceklestirilen bu ilk islemden sonra, gerek Alarko Toplulugu'nun gelistirdigi
projelere yatirim yaparak gerekse topluluk sirketlerinin elindeki gayrimenkulleri
devralarak kira geliri elde etmektedir. Alarko Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S
Muallim Naci Cad. No: 69 34347 Ortakdy-ISTANBUL adresinde faaliyetini
surdirmektedir.

2.3 Misterinin Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu degerleme raporu; Mugla ili, Fethiye ilcesi, Kaya mahallesi, 260 ada, 3
parselde “2 Katli 1 Betonarme Bina ve YlUzme Havuzu, Disko, Depo Tiyatrodan
Mistekil Tatil Kéyu ve Miustemilatl” vasfiyla kayith tasinmaz ile 260 ada 1 parsel
saylli “"Orman” nitelikli tasinmazlarin ginimuz piyasa kosullarinda TL cinsinden
nakit veya nakit karsiligi pesin satis degerinin belirlenmesi ve SPK diizenlemeleri
kapsaminda degerleme amaci ile hazirlanmistir.

Is bu degerleme raporu; raporda detaylari verilen tasinmazin glincel piyasa
rayic degerinin tespiti ve sermaye piyasasi mevzuati geregince, dederleme
raporlarinda bulunmasi gereken asgari hususlar cergevesinde degerleme
raporunun hazirlanmasidir. Bu talepte musteri tarafindan getirilen bir kisitlama
bulunmamaktadir.

2.4 Raporun Kapsami

Bu dederleme raporu; Mugla ili, Fethiye ilcesi, Kaya mahallesi, 260 ada, 3
parselde “2 Katli 1 Betonarme Bina ve Yizme Havuzu, Disko, Depo Tiyatrodan
Mustekil Tatil Kéyla ve Mistemilati” vasfiyla kayith tasinmaz ile 260 ada 1 parsel
saylli *Orman” nitelikli tasinmazlarin ginimuiz piyasa kosullarinda 30.12.2019
tarihli adil piyasa dedgerlerinin Tlrk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla
hazirlanan degerleme raporudur.

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BiLGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri

Dederlemeye konu; Mugla ili, Fethiye ilcesi, Kaya mahallesi, 260 ada, 1
parselde “41 Adet 1 Katl Konaklama Unitesi ve Mistemilatindan Olusan Tatil
Koylu” ve 260 ada, 3 parselde "2 Katlh 1 Betonarme Bina ve Ylizme Havuzu,
Disko, Depo Tiyatrodan Mdistekil Tatil Kéyu ve Mdiastemilati” vasfiyla kayitli,
mulkiyeti Alarko Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.'ne ait olan tagsinmazlardir.

Degerlemeye konu tasinmazlar; Belen Caddesi No:132 Kalemya Koyu Fethiye /
Mudla adresinde konumlanmakta olup, Hillside Beach Club Fethiye Tatil
Koyudir. Tasinmazlara ulasim su sekilde saglanmaktadir.
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HILLSIDE BEACH

Fareacz icn bir agildama yazn

100 m
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Fethiye ilce merkezi ana akslarindan Sahil Yolu konumunda yer alan Fevzi
Cakmak Caddesi konumundan bati ydnlinde tatil kéyl konaklama tesis yolu
lzerinde devam edildikten sonra Orman Ici yolundan gecildikten sonra
tasinmazlara ulasim sadlanir. Hillside Beach Club Fethiye'de yer almaktadir.
Dalaman Uluslararasi Havaalani’'na 55 km (yaklasik 60 dk) ve sehir merkezine 4
km mesafededir.

3.2 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dokiimanlar

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili 2 adet Takbis belgesi, 1 adet imar durum
belgesi, ekte sunulmustur.

3.3. Imar Bilgileri
Imar Durumu

Fethiye Belediyesi Imar Mudirligi’nden alinan bilgiye gére dederleme konusu
tasinmazlarin bulundugu 260 ada 1 ve 3 Parsel; “1/1000 olcekli Kalemya Mevzii
Imar Plani’'nda ‘Turizm Yerlesme Alani’ icerisinde yer almakta olup, Kaks:0.30
Hmax:7,50mt yapilasma kosullari”na sahiptir.

Mimari Proje

Fethiye Belediyesi Imar Midirligi'nde yer alan arsiv dosyasinda yapilan
incelemede; 04.10.1991 tarih ve 2456 sayili Cevre Bakanligi Ozel Cevre Koruma
Kurulu Baskanliginca onayli Mimari Avan Proje incelenmistir.

Ruhsat ve Yapi Kullanma Izin Belgeleri

Tasinmazlara Ait;

e 09.06.1987 tarih ve 13/3 sayili Yap! Ruhsati,

e 10.04.1992 tarih ve 28/21 sayili Yapi Ruhsati ve,

e 03.06.1992 tarih ve 7/38 sayili “23.992 m2 Alanh Tatil Kdyu” igin
diizenlenmis Yap! Kullanma Izin Belgesi bulunmaktadir. Anilan YKIB
“03.03.1987 tarih ve 90 Sayili ‘Intifa Hakki ve Kendi Mdulkiyeti’ icin
dizenlenmigstir”.

Sahip Oldugu Belgeler
Tasinmazlara ait 10.12.1986 Tarih ve 2761 Sayili “5 Yildizh Tatil Kéyd” Turizm

Isletme Belgesi bulunmaktadir. (193 Oda (2Y) +8 Oda (1Y)+ 129 Aile Odasi
(3Y) 781 Yatak, 900 Kisilik 1.Sinif lokanta, 100 Kisilik kapal-200 kisilik acik
alakart lokanta, 250 kisilik cok amacgh salon (2 adet) 150 kisilik amerikan bar
salonu, hamam, sauna, bay-bayan kuafér, masaj odasi, (6 adet), 50 Kisilik
diskotek, aletli jimnastik salonu, agik yizme havuzu, cocuk kullibi, internet
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kafe, tenis kortu (5 adet), basketbol sahasi, satis Unitesi (6 adet), amfi tiyatro,
50 araclik otopark, personel lojmani (60 adet) kapasitelidir.)

Tasinmazlara ait Kiltlir Turizmm Bakanhgi tarafindan 2015 yili icin gecerli “Mavi
Bayrak” belgesi bulunmaktadir.

10.05.2013 tarih 16 numarali Isyeri Acma Ruhsati bulunmaktadir.

Cezai Tutanak

Dederleme konusu tasinmazlarin yerinde yapilan inceleme sonucunda projesine
uygun olarak insa edildigi tespit edilmis, tenis kortlarinin altinda bliro hacimleri
olusturuldugu gordlmastdr.

D tipi konaklama tesisleri, 2 yatakli, her bir yapinin brat kullanim alani 23,81 m=2
olup toplam 8 adet bulunmaktadir. D tiplerinin toplam kullanim alani 190,48
M2'dir. Yerinde vyapilan incelemede D Bloktaki 2 vyatak tek vyatada
dénlstuaralmauastar. D tiplerinin balkonu bulunmaktadir.

Sonug olarak tasinmazdaki konaklama tesislerinin toplam 330 adet blokta, 781
yatak kapasiteli oldugu gortlmustir. Yapilan incelemelere istinaden tasinmazin
yasal ve mevcut durumunun uyumlu oldugu goérilmustir. Degerleme konusu
tasinmazla ilgili olarak Fethiye Belediyesi Imar Mudirligi arsivindeki dosyasinda
herhangi bir belge bulunamamis olup, tasinmazin 3194 S. Imar Kanunu Madde:
32 ve 42. ile ilgili herhangi bir yapi tatil tutanagi, encimen karari ve cezasinin
olmadigi gorevli memur tarafindan da teyit edilmistir.

Yapi Denetim
Tasinmaz 4708 sayill Yapimi Denetimi Hakkindaki Kanun’un ydrurlige girmesi
Oncesi ruhsatlandirilip insa edilmistir.

3.4. Gayrimenkuliin Son Ug Yillik Dénemdeki Durumu

Degerleme konusu parselin imar durumunda son 3 yillik donemde herhangi bir
degisiklik meydana gelmemistir.
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Rehber Gayrimenkul

Dederleme Danismanlik A.S.

REH3ER

3.5 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

ILI MUGLA PAFTA 022-d-12-c-1
ILCESI FETHIYE ADA 260

MAHALLESI KAYA PARSEL 1

MEVKII KALEMLER KOYU |TARIH / YEVMIYE |05.09.2011-13611
YOZOLCUMU  |84.762,40m2 | ghS TASINMAZ ORMAN

CiLT 26 SAYFA 3256

MALIK MALIYE HAZINESI (Tam Hisse)

TAKYIDATLAR

Beyanlar Hanesinde:
-Tasinmazin 81.875,37 m2’si Orman Sinirlari Iginde Kalmaktadir. 23.03.1998,
Y.1366 (23/03/1998 Tarih, 1366 Yevmiye Ile)
-Krokisinde Gdsterilen Yapilar Tescilsizdir. (05.09.2011 / 13611)

Irtifak Haklari Hanesinde:
- M: Mastakil ve Daimi Nitelikte Olan Ust Hakki Alarko Gayrimenkul Yatirm
Ortakhdi Anonim Sirketi lehine 27/02/2068 tarihine kadar 3275 nolu sahifeye
tescil edilmistir. (09.10.2019 - 15982)
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ILI MUGLA PAFTA 022-d-12-c-1
ILCESI FETHIYE ADA 260
MAHALLESI KAYA PARSEL 3

- TARIH /
MEVKI1 YEVMIYE 05.09.2011-13611
YUzZOLCUMU 10.128,09 m?2

ANA TASINMAZ | 2 Kath 1 Betonarme Bina ve Yizme Havuzu Disko Depo

VASFI Tiyatrodan Mistekil Tatil Koyl ve Mlstemilati
CiLT 26 SAYFA 3258
MALIK ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
TAKYIDATLAR

Beyanlar Hanesinde: )
Milstemilatlarin Paftada Goraldigld Uzere C1:56.60 m?2 C2:218.38 m2 C3:

249.58 m2 C4: 268 m2 C5: 191.30 m2 kadar 1542 Parsel Numarali Tasinmaza
Tecavuzid Vardir -0 Tarih ve Yevmiye

Eski Eser Vardir 15.01.1986 TA Y.93 (3.Dereceden Dogal Sit) - 15.01.1986
tarih ve 93 sayili yevmiye

Toplumun Yararlanmasina Ayrilan Yapi ve Turizm Tesisi Oldugu 08.07.1987 TA
Y:2683 - 08.07.1987 tarih ve 2683 sayili yevmiye

Tasinmazin 5146,77 m2 si Orman Sinirlari Icerisinde Kalmaktadir 23.3.1998
Y:1366 - 23.03.1998 tarih ve 1366 sayili yevmiye

Krokisinde B harfi ile gdsterilen yapi 260/2 nolu parsele 80.8 m2 tecavuzluddr.
05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Krokisinde C harfi ile gdsterilen yapi 260/1 nolu parsele 68.14 m2 tecavizlidar.
05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Krokisinde C harfi ile gésterilen yapi 260/2 nolu parsele 106.4 m2 tecavuzludar.
05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Krokisinde A harfi ile gdsterilen yapr 260/1 nolu parsele 239.16 m?2
tecavuzliddr. 05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Krokisinde D harfi ile gosterilen yapi 260/1 nolu parsele 148.21 m?2
tecaviuzlidir. 05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Krokisinde E harfi ile gdsterilen yapi 260/1 nolu parsele 210.12 m?2
tecavlzluddr. 05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Krokisinde F harfi ile gosterilen yapi 260/1 nolu parsele 246.89 m?2
tecaviuzlidir. 05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Beyanlarin Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hidkamler
cercevesinde Ilgili beyanin tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.
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Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme calismasi, gayrimenkulln
mulkiyetini olusturan haklari ve bu haklar Gzerindeki yasal kisitlamalar tespit
etmek amaci ile yapilir. 30.12.2019 tarihinde, saat 13:36 itibariyle Tapu
Kadastro Genel Madurligd Web Portali'ndan alinan glincel takbis belgelerine
gére tapu kayitlann Uzerinde vyukarida vyer verilen takyidat kayitlarina
rastlanmistir.

3.6 Degerlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli Izinlerinin
Alinip Alinmadigi Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirim
Ortakhg! Portfoyiine Alinmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkindaki Goriis

Mevzuat acisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir. Tesisin yapi
kullanma izin belgesi mevcut olup, cins tashihi yapiimistir. Tesisin tapu
tescilindeki niteliginin mevcut kullanimina uygun oldugu goérulmustdar.

Konu gayrimenkullerin cins tashihinin yapilmis olmasi, yapi kullanma izin
belgesinin bulunmasi, tapu kayitlan ile fiili kullanim seklinin uyumlu olmasi
nedeniyle GYO portféylne “Turistik Tesis (Otel)” olarak alinmalarinin Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cergcevesinde uygun oldugu kanaatine variimistir.

3.7 Degerlemesi Yapilan Projeler ile Ilgili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve
4708 Sayih Yapi Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan
Yapi Denetim Kurulusu ve Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile Ilgili
Olarak Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

Tasinmaz 4708 sayili Yapimi Denetimi Hakkindaki Kanun’un ydrirlige girmesi
Oncesi ruhsatlandirilip insa edilmistir.

3.8 Detayl Bilgi, Planlar ve Degerin, Degerlemesi Yapilan Projeye Iliskin
Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak
Degerin Farkh Olabilecegine Iliskin Aciklama

Dederlemesi vyapilan tasinmazlar (zerinde gercgeklestirimekte olan proje
bulunmamaktadir.

3.9 Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

“Enerji Kimlik Belgesi” uygulamasi icin Binalarda Enerji Performansi
Yonetmeliginin Gegici 4. maddesinin birinci fikrasi geredince 01 Ocak 2011
tarihinden sonra yap! ruhsati alan binalar yeni bina, bu tarihten énce yapi
ruhsati alan binalar mevcut bina olarak degerlendiriimektedir. 1992 yilinda Yapi
Kullanma 1Izin Belgesi alan s6z konusu tasinmazlar mevcut bina olarak
dederlendirildiginden Enerji Kimlik Belgesi bulunmamaktadir.
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BOLUM 4
DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE ILISKIN ANALiZLER

4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi ve Kullanilan Veriler
Mugla 1li;

Mugla, Turkiye'nin bir ili ve en kalabalik yirmi dérdlincli sehridir. 2018 itibariyla
967.487 nufusa sahiptir.

Ege Bodlgesi'nde, topraklarinin klglk bir kismi Akdeniz Boélgesi igine giren,
Ortaca, Dalaman, Koycegiz, Fethiye, Marmaris, Milas, Datga ve Bodrum gibi tatil
yoreleri ile Gnll bir yerlesim yeridir. Ilde 13 ilge bulunur.

Mugla, Akdeniz iklimi etkisinde kalmaktadir. Mugla sehrinin icinde bulundugu
Mentese Yoresi'nde dadlar denize paralel uzanmaktadir. 800 m. ylkseklige
kadar olan alanlarda 'Asil Akdeniz Iklimi' ve daha yiiksek alanlarda 'Akdeniz Dag
iklimi' hissedilir. Maksimum-minimum sicakhk degerleri, nemlilik, yagis miktari
ve hakim rizgar yonleri yerel cografi kosullara gore degismektedir. Metrekareye
1000 mm'den fazla yagis alan Mugla, orman orani bakimindan Turkiye'nin en
zengin olan yorelerinden bir tanesidir. Ne var ki yagislarin biyik cogunlugu kis
mevsiminde diser ve yaz kuraklidi belirgindir.

Daglarin denize paralel uzanmasinin ve yikseltinin bu yérede Ege Bdlgesi'nin
genelinin aksine daha fazla olmasinin diger bir sonucu olarak ulasim dogu-bati
yobnunde zorlasir ve nufus seyreklesir.
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Yil Mugla Nufusu Erkek Nufusu Kadin Nifusu
2018 967.487 493 140 474 347
2017 938.751 478 950 459 801
2016 923.773 470 404 453 369
2015 908.877 463 411 445 466
2014 894.509 454 6542 439.867
2013 866.665 441 531 425134
2012 851.145 434539 416.606
201 838.324 428 114 410.210
2010 817.503 416 028 401 474
2009 802.381 410089 392 282
2008 791.424 405079 386.345
2007 766.156 392.403 373.753

iigelerin Niifusu ve Artis Oranlari-Belediye, Mahalle, Ky Sayilari-Sehir ve Koy Niifusiari ve Oranlarni-Km? ye Diisen Kisi Sayis!

iice Nufus 2018 NAmsi % BelSay MahSay, Sehirnufus Koy Say Koy Nufus | Sehidl % | Alani km? | Yojuniuk
Bodrum | 171850 | 4.69 : 56 |1718% 0 0 10000 |650 | 264
Dalaman ‘ 41.3591 579 1 25 41.351 0 0 100,00 . 608 68
Dalca (22261 | 7.03 1 12 | 22.261 0 0 10000 | 436 | 51
Fethiye ‘151' 745 ‘245 1 41 "':".'_\/ 745 0 0 100.00 'Ufb 180
Kavakidere [10.898 | 1.09 1 15 10898 0 0 110000 | 302 |36
KO\’CG(:}IZ 36.389 301 1 25 36.389 ¢ 0 100,00 ‘ 1.329 27
Marmaris | 94247 | 2.59 1 125 loa247 |0 0 10000 | 906 104
Mentese | 112447 | 224 1 66 12447 0 0 10000 |1858 |68
Mitas (139446 | 2,41 1 132 139446 0O 0 110000 |2067 |67
Onaca 48373 | 1,42 1 27 48373 0 0 10000 |285 170
Seydikemer | 62246 | 3.75 1 65 62246 0 0 110000 |2208 |28
Ula 125294 | ase 1 30 25284 |0 0 10000 | 479 53
Yalagan 44940 095 1 50 |44940 0 0 110000 | 851 53
Mugla 967.487 | 3,06 13 569 967.487 0 0 100,00 | 12654 76

Tiarkiye'nin gineybati ucunda yer alan kuzeyinde Aydin, kuzeydogusunda Denizli
ve Burdur, dogusunda Antalya ile komsu, gineyinde Akdeniz ve batisinda ise
Ege Denizi ile gevrilidir.

Toplam uzunlugu 1479 km olan deniz kiyilari ile Mugla, Tirkiye'nin uzun sahil
seridine sahip ilidir. En blytk ve il olmaya aday ilgesi Fethiye’dir. Mugla ilinde
ayrica iki buyltk gdl bulunmaktadir. Bunlar Milas ile Aydin ilinin Soke ilgesi
sinirlari dahiline yayilan Bafa Golu ile Kéycegiz ilgesindeki Kéycegiz Golu'dar.
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Onemli ic akarsuyu ise Cine Cayi (Yatagan'dan gecerken Yatadan Cayi), Esen
Cay! (Seki beldesinden gecerken Seki Cayl) ve Ortaca-Dalaman arasinda yer
alan ve bu iki ilge arasinda sinir olarak kabul edilen Dalaman Cayi'dir.

Mugla denizden 670 m yukseklikte, Ustl diz bir kaya kitlesi sekliyle ilging bir
goérinime sahip olan Asar Dadi'nin eteklerinde kurulmustur. Mugla Ovasi,
Mentese kalker platosunda Neojen cadinda olusmus depresyonlarin sonradan
karstlasmasiyla olusmus canak seklindeki cukurluklardan biridir.

Mugla ovasina benzer jeolojik yapilya sahip komsu ovalar Yesilyurt, Ula, Gllagz,
Yerkesik, Akkaya, Camkoy, Yenice ovalardir. Mugla Ovasl Karadag, Kizildag,
Asar dagi ve Hamursuz Dadi ile cevrelenmistir. Digerek'in kuruldugu yamacglarin
gerisinde rakim hizla artar ve Mentese Daglari silsilesi icinde yer alan Yilanh Dagi
2000 metreye ulasir. Mugla II Nifusu: 923.773'diur (2016). Ilin yiuzélcimi
12.654 km2'dir. Ilde km2'ye 73 kisi dismektedir. (Yodunlugun en fazla oldugu
ilce: 246 kisi ile Bodrum’dur) Ilde yillik niifus artis orani %1,64 olmustur.

2016 yilinda TUIK verilerine gore 13 Ilge ve belediye, bu belediyelerde toplam
565 mahalle bulunmaktadir.

Turizm

Ortaca, Dalaman, Fethiye, Marmaris, Datca ve Bodrum gibi tatil bdlgeleri ile
dinyaca taninan Mugla, 2007 vyili Ocak-Eylil déneminde, 2006'nin ayni
doénemine gore turist sayisini %9 artarak 2.285.258 kisi agirlamistir.

Ayrica Dalaman'da askeri ve sivil havaalani bulunmaktadir. Bu havaalanin yillik
10 milyon kapasiteli dis hatlar terminalinin bulunmasi yurtdisindan ulasim igin
de 6nemli bir imkan sadlar.

Ulasim
Ilin dnemli limanlar Bodrum, Marmaris, Fethiye ve Giillik'tedir. Ayrica ilde iki
havaalani; Milas-Bodrum Havalimani ve Dalaman Havalimani bulunmaktadir.

Fethiye Ilcesi

Fethiye, Mugdla'nin 13 ilgesinden birisidir. Kentin eski adi Megri'dir. Bu ad,
Rumca'da "uzak diyar" anlamina gelen Makri'den gelir. Ozellikle turizm agisindan
gelismistir. Mugla ilinde nifus acisindan Bodrum’dan sonra ikinci blyik ilce olan
Fethiye, gerek nifus acisindan gerek konum acisindan Mugla'dan ayrilip il
olmaya calismaktadir. Ama buyulksehir yasasi buna izin vermemektedir.

Cografi konum

Fethiye, Akdeniz Bdlgesi'nin batisinda, Mudgla iline bagli bir ilgedir. Ylzolcimi
3.059 km2'dir. Mugla ili de dahil en genis ylzolgimine sahiptir. Dodu ve
Glineydogu'su Antalya ili, glneyi, glneybatisi ve batisi Akdeniz, kuzeybatisi
Dalaman ilgesi, kuzeyi Denizli ve Burdur illeriyle gevrilidir.
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Antik Telmessos kentini de icinde saklayan Fethiye ilgesi, Fethiye Koérfezi'nin
dogusunda, Fethiye Ovasi'nin giineybatisinda yer alir. Izmir-Mugla (izerinden
gelerek; Antalya'ya ulasan kiyr yolu 1 km. dogusundan gecer. Bu vyolla, il
merkezi Mudla'ya uzakhgi yaklasik 130 km'dir.

Fethiye, pek cok dnemli depremler gecirmistir. 1856 yilinda bir deprem oldugu
bilinmektedir. Ancak, 25.04.1957 tarihinde, saat 04.25 'de 7.1 buyukliginde
deprem meydana gelmis ve 67 kisi 6lmus, 3200 adet binada hasar meydana
gelmistir. Tekrar insa edilen Fethiye'de su an modern bir liman ve marina vardir.
10 Haziran 2012 tarihinde Olideniz aciklarinda 6.1 siddetinde meydana gelen
depremde can ve mal kaybi olmamis fakat birgok ev ve isyeri hasar gérmustur.

Turizm

Oliideniz gibi mavi bayrakli ve diinyada esi bulunmayan bir kumsali bulunan
Fethiye, Tiarkiye'nin édnemli turizm merkezlerinden biridir. Af Kule gibi dals
bakimindan ¢ok uygun vyerlere sahiptir. Turizme acilmis bircok madara
mevcuttur. Dogal yapisi ile Yamag parastti gibi alternatif sporlar yapilmaktadir.
Kelebekler Vadisi ve Kabak Koyu gibi dogasi bozulmamis c¢ok o6zel boélgeler
vardir. GUnltk turlar ile 12 Adalar diye adlandirilan adalar ziyaret edilebilir.
Oludeniz kumsal 2006 yilinda %82 oyla diinyanin en gizel kumsal segilmistir.

Olideniz disinda Fethiye civarindaki birbirinden glzel kumsallari: Belcekiz
(Belcegiz), Calis Kumsali, Iztuzu Kumsali (Dalyan), Kabak Koyu Kumsali.
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Bu kadar alternatifin yaninda antik caglardan kalmis kent kalintilan ile kaltir
turizmine de aciktir. Fethiye cevresindeki antik kentlerin bazilar soéyledir:
Telmessos, Kaunos, Kadyanda, Tlos, Pinara, Letoon, Sidyma ve Ksantos.
Bunlarin disinda zengin eserleriyle Fethiye Mlzesi de turizme hizmet etmektedir.

Sovalye Adasi: Tarihte Megri adasi, Fethiye Adasi isimleriyle de anilan Sovalye
Adasi; Fethiye korfezini kapatan ince uzun, lades kemigi seklinde bir adadir ve
limani korunakli bir yer haline getirir. Boélgeyi cevreleyen adalar zincirinde
Uzerinde yerlesim yeri bulunan tek adadir.

Sovalye adasinin batisinda Kizilada, dogusunda Calis Kumsali, glineyinde
Fethiye, kuzeyinde agik deniz vardir. Limanin tam gobeginde olan yerlesiminden
dolayi giin boyu gilines i1sigini takip eder.

4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi,
Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler

Diinya Ekonomisindeki Gelismeler

Dinya ekonomisi agisindan yakin gegcmisteki en énemli milat 2008 Global Krizi
olmustur. Her ekonominin farkl boyutlarda yasayip etkilendigi bu durumun artgi
sonuglari hala sidrmektedir. Dolayisiyla bu slreg, kiresel ekonomik sartlari
degistirip etkilemektedir. Dliinyada kiresel boyutta yasanan ikinci blylk
ekonomik krizden bu yana yaklasik on yillik bir slire gegmesine ragmen sosyo-
ekonomik rakamlarin kriz 6ncesi seviyelere ancak ulastigi goézlenmektedir.
Ozellikle bu durum gelismis (lke ekonomilerinde dikkat cekici bir boyutta
bulunmaktadir. Kriz sonrasi gelismekte olan Ulkelerin hizli toparlanmalarina
karsin son birkag yildir bu ekonomilerde dalgalanmalar gérilmektedir. Global
olarak ortaya cikan kriz ardindan pek cok Ulkede siyasi iktidarin da dedisiminde
etkili olmustur. Bu nedenle 6zellikle 2016’dan bu yana dinya ekonomisine daha
cok ydn veren gelismis Ulkelerde de ekonomi politikalarinda farklilasmalar
gorinmede baslamistir. Ulkeler séz konusu slirecte yapisal olarak birbirine zit
ekonomik politikalar da uygulamaya devam etmektedir.

2018 yihi itibanyla 06zellikle gelismis Ulke finansal piyasalarinda ciddi
dalgalanmalar yasanmistir. Bu oynakhk artisinin temel nedeni ise olasi ABD
enflasyonun ylkselme egilimi ve buna bagh olarak Fed’in faiz artirim slrecini
hizlandiracagi beklentisidir. 2008 sonrasi parasal genisleme aracini oldukga etkin
kullanan Fed bu yolla tiketim ve yatirimlan tesvik etmek istemistir. Bununla
birlikte para bollugu ve maliyetinin ucuzlamasi borsalarda ylkselise tahvil
faizlerinde de dlslise yol agmistir. Klresel risk gostergeleri de bu sayede cok
disik dlzeylerde seyir etmis ancak 2018 vyili basi itibarniyla ilgili strecin
strdlrilebilir olmayacadina kanaat getiren finansal karar alicilar gelismis
borsalarda 6nemli dalgalanmalara yol agcmislardir.
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Yihn ikinci yarisinda ise ABD’nin adirlikh olarak tetikledigi ticaret savaslari
kUresel ekonomideki belirsizlikleri artirici bir etki yaratmistir.

Tiirk Ekonomisi Ile Ilgili Gelismeler

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi, bir donim noktasi olmustur. On
yillardir devam eden ylksek enflasyon ve issizlik, disltk buylime, yluksek faiz ve
kamu borcu gibi pek c¢ok yapisal sorun dlkeyi sonunda derin bir krize
goéturmustldr. Kriz sonrasi alinan yasal dizenlemeler ve idari tedbirlerle birlikte
kisa sayilabilecek bir strede c¢ok hizli bir toparlanma silreci yasanarak krizin
etkileri 6énemli 6lctide silinmistir. Ozellikle kamu harcamalari ve borclanma
disiplini ile borg yonetimi konusunda goértlen iyilesme kendisini biyime ve risk
primlerindeki azalmayla go6stermistir. Ardindan dinya ve Ulke ekonomisinde
meydana gelen degisikliklerle birlikte gerek para gerek maliye politikalarinda
farkli uygulamalara gidilmistir. Son bir yillik strecte ise daha yapisal tedbirler
alinarak o6zellikle sdrdurulebilir bluyime ve enflasyona karsi alinan 6nlemler
dikkat cekmistir.

2018 vyili ilk ceyreginde yilik bazda ylzde 7,3 oraninda blylyen Tirkiye
ekonomisi ikinci ceyrekte maliyet, faiz ve doviz kuru, dalgalanmalari neticesinde
hafif bir gerileme yasayarak yillik baz da %Y5,2 ile piyasa beklentisine uyumlu
oranda buyudu. Kiresel olarak dinya ekonomisi giderek mesgul eden ticaret
savaslar ile korumacilik egilimlerinin dinya blylmesi (zerindeki baski
yaratacagi ve bununda Tirkiye'yi etkileyebilecedi gézden kagmamalidir.

Blydme ile ilgili slire¢ sadece i¢c ekonomik gelismelere bagh olmamaktadir.
Dinya ekonomisi ve risk degiskenlerine goére de olumlu veya olumsuz
etkilenmeler olabilmektedir. Fed ve diger 6nemli merkez bankalarinin bilango
kUglUltip para maliyetlerini artirma zamanlari, emtia fiyatlar, jeopolitik
gelismeler, dis iliskiler gibi pek c¢ok sistematik risk unsuru buylimeye etki
edebilmektedir.

Kiresel olarak bakildiginda da Tirk ekonomisinde yasanan bilylme oralari
oldukca dikkat cekmektedir. Ulkemiz ekonomik olarak en énemli basarilarindan
birisini de ‘biyime’ konusunda saglamistir. Uyesi oldugu Ekonomik Is Birligi
Teskilati (OECD) duyeleri arasinda 2007 ile 2017 yillarini kapsayan on vyillik
slirecte ylzde dedisim olarak en fazla GSYH'yi artiran llke konumundadir.

Dinya Ekonomisindeki dalgalanmalar ile degisen algilarin Tirk ekonomisine
etkileri dikkat cekmektedir. Ancak Turk ekonomisindeki kronik bazi sorunlarin
azalmasi veya olumlu yonde degismesi ekonominin dalgalanmalara karsi olan
dayaniklihgini artirmistir. Tark ekonomisi de benzer risk grubundaki ekonomiler
gibi, diinya ekonomisinde gelisen egilimlerden etkilenmektedir. Dinyadaki krizin
farkli evrelerinde kiresel ekonomilerde meydana gelen dalgalanma ve
degisimlere karsi para, iktisat ve maliye politikalari ile proaktif midahalelerin
yapilmasi gerekmistir.
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Niifus ve Bilesenleri Acisindan Analiz

TUIK verilerine gére (Subat-2018);

e Tlrkiye nufusu 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla 80 milyon 810 bin 525 kisi
olmustur.

e Tlrkiye'de ikamet eden nufus 2017 yilinda, bir énceki yila gbére 995 bin 654
kisi artti.

e Erkek ntfusu 40 milyon 535 bin 135 kisi olurken, kadin nifus 40 milyon 275
bin 390 kisi oldu. Buna gdére toplam nufusun %50,2'sini erkekler, %49,8'ini ise
kadinlar olusturdu.

e Yilik nifus artis hizi 2016 yilinda binde 13,5 iken, 2017 yilinda binde 12,4
oldu.

e Il ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2016 yilinda %92,3 iken, bu
oran 2017 yilinda %92,5’e yukseldi. Belde ve kodylerde yasayanlarin orani ise
%?7,5 olarak gergeklesti.

e Ulkemizde 2016 yilinda 31,4 olan ortanca yas, 2017 yilinda énceki yila gére
artis gostererek 31,7 oldu. Ortanca yas erkeklerde 31,1 iken, kadinlarda 32,4
olarak gergeklesti. Ortanca yasin en ylksek oldugu iller sirasiyla; 39,7 ile Sinop,
39,4 ile Balikesir ve 38,9 ile Kastamonu ve Edirne oldu. Ortanca yasin en dusuk
oldugu iller ise sirasiyla; 19,6 ile Sanlurfa, 20,1 ile Sirnak ve 20,9 ile Agr oldu.

Tarkiye nifusunun %18,6'sinin ikamet ettigi Istanbul, 15 milyon 29 bin 231 kisi
ile en ¢ok nufusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla 5 milyon 445 bin 26 kisi ile
Ankara, 4 milyon 279 bin 677 kisi ile Izmir, 2 milyon 936 bin 803 kisi ile Bursa
ve 2 milyon 364 bin 396 Kkisi ile Antalya takip etti. Bayburt ise 80 bin 417 Kisi ile
en az nufusa sahip olan il oldu.

Tiirk Insaat Sektoériine Bakis

Turk insaat sektdorlu ve bilesenleri (alt sektdrleri) son 30 yildir hizh bir gelisim
gostermekle birlikte 06zellikle 2001 krizinden sonra saglanan ekonomik
gelismelerden en ¢ok yararlanan sektdrlerden biri olmustur. Insaat sektérii bu
slirecte gecirdigi yapisal degisim ile kurumsallasma strecini de hizlandirmistir.

Insaat sektorii ve bu sektdre badli sanayi dallan ile bliyiime igin itici gig
olmustur. Sanayi ve hizmetler sektoérleri de insaat sektériindeki gelismeye bagli
olarak kendilerini yenilemistir.

Insaat sektérii sadece yurt icinde dedil yurtdisinda da yapti§i projeler ile
kendinden s6z ettirerek 6nemli bir marka olma konumuna ulasmistir. Turk
insaat ve mduiteahhitlik isletmeleri rekabete acik, daha glcli finansman
kaynaklarina sahip bir yapi sergilemekle kalmayip 6zellikle yurt disinda yaptigi
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calismalarla lGlkemize doviz kazandirici bir sanayi halini almistir. Bu baglamda
insaat sektorunlin analizi acisindan faaliyetleri yurtdisi ve yurtici olarak analiz
etmekte fayda bulunmaktadir.
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Ulusal ve uluslararasi alanlarda blyuk bir deneyime ve potansiyele sahip olan
sektor, kendisine baglh 250’den fazla alt sektorli harekete gecgirme o6zelligiyle
‘lokomotif sektér’ ve blyilk istihdam kaynadi olmasi 6zelligiyle de ‘issizligi emici’
bir 06zellige sahiptir. Sektor Ulkemizin en ©6nemli is kollarinin basinda
gelmektedir. Gerek vyurtici gerekse yurtdisi projelerde sergilenen basarilar,
sektdra ulkemiz ekonomisinin énemli bir belirleyicisi olma noktasina getirmistir.
GSYIH icindeki dogrudan payr %8’in Ustiine cikan sektériin bagh sektérlerle
birlikte dolayli payl %30’lara ulasmis durumdadir.

Yurtici Insaat ve Konut Sektorii

Insaat sektoriiniin gelismesindeki en énemli gli¢ i¢ dinamikler nedeniyle gérilen
konut ve alt yapi yatirmlarina olan talep olmustur. Ozellikle son yirmi yillik
surecte bu konularda 6nemli kazanimlar elde edilirken sektérde kendisini
gelistirmistir. Insaat sektdriiniin en énemli birleseni olan konut alt sektériinde
ise kamunun yol gostericiligi 1980’lerde daha da 6nem kazanarak saglikh ve
dogru yapilasma icin calismalara baslaniimistir.

Bunun Ingaat sektdriiniin gelismesindeki en énemli gic tlkemizin yasadigi hizli
nifus artisi ve hizli kentlesme sebebiyle olusan konut ve kentlesme sorunlarinin
¢ozllmesi ve dretimin artirilarak issizligin azaltilmasi amaciyla, 1984 yilinda
Genel Idare disinda Toplu Konut ve Kamu Ortakhdi Idaresi Baskanlii
kurulmustur.
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TOKI'nin islevi Tirkiye'de konut Uretim sektériinin tesvik edilerek hizli artan
konut talebinin planh bir sekilde karsilanmasini saglamak yoninde belirlenmistir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklari

Sermaye piyasalarinin 1980’lerde gelismeye baslamasinin diger bir etkisi de
insaat sektoriniun kurumsallasmasi ve buna bagl fonlarin yonetimi asamasinda
da olmaya baslamistir. Ilgili mevzuatlarin zaman icinde hazirlanmasini takiben
reel sektdér olan insaat kesimi ile finansal piyasalar arasinda koépriler
kurulmaktadir. Bu baglamda Gayri Menkul Yatirim Ortakliklari (GMYO) 6nemli
kurumlardir. GYQO'lar ilk olarak 1960'ta ABD’de olusturulmus, sonra dlnyaya
yayillmis yatinnm kuruluslandir.

Bugin itibariyle 36 lUlkede GYO rejimleri bulunmaktadir. Kiresel yatinm fonlari,
en ¢ok GYO'lara yatirrm yapmayi tercih eder. Clinkil, GYQO'lar; seffaf, kurumsal,
denetlenebilirler ve hepsinin portfédyindeki gayrimenkuller gercek ekspertiz
degerine sahiptir. Ulkemizde 32 adet GYO bulunmaktadir. Tirk Mevzuatina gore
‘Gayrimenkul Yatirrm Ortakhklar’” Sermaye Piyasasi Kanunu cergevesinde
tanimlanmis kurumlardir.

Buna goére; duzenlenen gayrimenkul yatirim ortakhklar, gayrimenkullere,
gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi
araglarina yatirnnm yapabilen, belirli projeleri gerceklestirmek ya da belirli bir
gayrimenkule yatirrm yapmak amaciyla kurulabilen ve izin verilen diger
faaliyetlerde bulunabilen, gelirleri kurumlar vergisinden istisna tutulmus
(Kurumlar Vergisi Kanunu Md. 5/1-d-4) sermaye piyasasi kurumlaridir.

Konut Sektorii Arz-Talep Yapisi Fiyat/Satis Degerlemesi

Insaat ve buna bagll konut sektdriindeki gelismeler hem ekonomi gevreleri hem
de sade vatandas icin glinlik hayatin bir parcasi olan degiskenlerdir. Konut
(barinma) ihtiyaci nefes almak, su icmek ve yemek gibi fizyolojik ihtiyaglarin
ardindan yer alan temel ihtiyaglardan biridir. Bu nedenle konut yalnizca bir
ekonomik deder olmayip ayni zamanda sosyo-psikolojik 6zellikleri olan varlik
cesididir.

Sektor Ulkemizin en 6nemli is kollarinin basinda gelmektedir. Gerek yurtigi
gerekse yurtdisi projelerde sergilenen basarilar, sektérli Ulkemiz ekonomisinin
onemli bir belirleyicisi olma noktasina getirmistir. GSYIH icindeki dogrudan payi
%8’'in Ustline cikan sektorin badl sektorlerle birlikte dolayli paylr %30‘lara
ulasmis durumdadir.

TUIK verilerine gdre 2015 yilinda insaat sektdrii biyime hizi (cari fiyatlaria)
ortalama olarak %15,1 olarak gergeklesmistir. 2016 yilinda ise ayni yontem ile
hesaplanan bliyume hizi %17,2 dizeyinde gergeklesmistir.
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2017 ilk ceyredinde biyime hizinda bir parca ivme kaybedildigi gortlse de ikinci
ve Uglnclu ceyrekte toparlanan sektor Ucgceyrekte ortalama %18,9 oraninda
bliylime hizi kaydetmistir. Sektdér 2015 yilinda GSYH'In %8,2'lik  kismini
olustururken 2016 yilin da bu oran %8,6 dlizeyinde gergeklesmistir. 2017 yili ilk
dokuz ayinda ise ortalama olarak oran %8,5 dizeyinde gerceklesmistir.

Konut sektori acisindan diger bir dedisken de insaat maliyetlerinde yasanan
dedisimler ve bunlarin arz fiyatlarina etkisidir. Her sektérde oldugu gibi
maliyetlerin artmasi sadece kar marjini sinirlamakla kalmayip beklentileri ve
yatirrm kararlarini da etkilemektedir.

2015 yilinda ise ddviz ve faize bagh unsurlar maliyetleri etkilese de artan iscilik
maliyetleri de azimsanamayacak duzeyde olmustur. 2016 yilinin ilk yarisinda ise
maliyetler makul dlclide seyrederken 3.Ceyrek itibari ile yasanan darbe girisimi,
artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile ddviz kurlarinda yasanan artis
girdi maliyetlerini olumsuz yonde etkilemistir.

Son cgeyrekte malzeme endeksinde yasanan maliyet artisi fiyatlara yansimis bu
da ingaat sektdrin maliyetlerini artirmistir. Ancak disen kredi faizi oranlarl ve
sektére yonelik alinan 6nlemler sayesinde maliyet artislarinin etkisi sinirli
kalmistir. 2017 vyilinda ise, malzeme fiyatlarinda yasanan artis orani isgilik
giderini gecmis gériinmektedir. Ozellikle insaat demiri ve dévize endeksli insaat
girdilerinde yasanan maliyet artisi, yUklenicilerin talebi ile birlesince malzeme
fiyatlarinda artislar yasanmistir.

Istanbul-Ankara-lzmir Yap Ruhsatlar
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Yapi Kullanim Izin Belgeleri (2017-2018)

Bir onceki yilin ilk
dokuz ayina gore

Yil degisim orani (%)
Gostergeier 2018 2017 % 2016 2018 2017
Bina sayis 85832 82 763 76874 3,7 7.7
YQzolcoma (m*®) 115 499 086 113710220 101 541 641 16 115
Deger (TL) 154 B46 311 172 120 242 554 590 90 681 036 656 288 32,6
Daire sayisi 593 945 572 286 509 713 38 12,3

Tarkiye'nin G¢ biyik (Istanbul, Ankara, Izmir) ili gayrimenkul konusunda en
yogun faaliyetin yasandigi yerlerdir. Bu (¢ il igindeki amiral gemisi ise
Istanbul’dur. Dolayisiyla séz konusu bdlgelerdeki egilim tim Tirkiye'nin
gayrimenkul sektérind analiz etmek igin dnemlidir.

Satis bazinda ilk (¢ ile baktigimizda da Istanbul’'un liderligini agik farkla
korudugunu soyleyebiliriz. Istanbul sadece toplam satis rakamlarinda lider
olmayip, ipotekli ve diger satis tirlerinde de ilk sirada yer almaktadir. Ardindan
Ankara, izmir, Antalya ve Bursa gelmektedir.

Ug Blyik llde Konut Satislan (Turlerine gére Ekim 2017 ve 2018)

2018 Yil Toplam

Ankara 123493 28385 74508 Ankara Mn232 30.586 20864
Istanbul 195512 73476 22036 Istanbul 191456 45758 |44 698
[zmir 68519 260464 42055 fzmir 63939 17124 <5315

Turkiye Konut piyasasi belli bir trendi gdsteren yapiya oturmustur. Ceyrek bazl
yasanan dalgalanmalar sonraki ddénemlerde arti veya eksi yodnli olarak
dengelenme egdilimindedir.

Satis tdrleri ekonomik konjonktlir ve beklentiye paralel olarak birbirleriyle
geciskenligi gostermekte olup 6zellikle 2018 yilinda bu tip geciskenlik ‘ipotekli’
satistan ‘diger’ satis tirtine dogru olmustur.
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Konut Satis Sayllan-Satis Cesidine Gore

2017/10 2018/10

® [poteli * Difer * Toplam Satslar

Turkiye Genelindeki Konut Fiyatlari

Konut ile ilgili is yapan gercek ve tlzel kisilerin dncelikli olarak dikkat ettigi
noktalarin basinda gelen ‘fiyat’ kavramidir. Pazarin bliylimesi ve buna paralel
artan ilgi daha 6zellikli verilerin takip edilmesini zorunlu kilmaktadir. Kaldi ki pek
cok gelismis Ulkede daha uzun serilere sahip istatistikler tutulmaktadir. Bunun
yaninda bazi (lkelerde (Universite ve 06zel kurumlarin hazirladigi fiyat,
bosluk/doluluk oranlari, kira degiskenleri ile ilgili istatistiklerde tutulmaktadir.

2018 yili Ekim ayi itibariyla igin fiyat ve fiyati etkileyen dnemli dinamiklere
kisaca baktigimizda asadidaki hususlar 6ne gikmaktadir.

e Turkiye genelinde konut satiglari 2018 Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina
gore %19,2 oraninda artis gostermistir. Artisin itici gicli 6ncelikle Emlak Konut
GYO, GYODER ve TOKiI'nin yapti§i kampanyalar ile vergi ve har¢ indirimleri
olmustur.

e 2018 yili ikinci yarisindan hizlanan faiz artislari ve bunun konut kredilerine
yansimasl sonucu ipotekli satislarda sert bir gerileme yasanirken diger satis
turleri(yUklenicilerin actigi krediler, cek, senet ve barter) yolu ile yapilan
satislarda ciddi yiikselisler gérilmustir. Ipotekli satislardaki gerileme diger satis
turleri ile hemen hemen karsilanmis durumdadir.
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e Yapi ruhsatlarinda 2017 yili Ekim ayina gore sert dususler gérilmuastir. Bunun
temel nedenleri olarak artan maliyetlerin etkisi ve sektérin arzi dengeleme
amaci yatmaktadir.

e Diger yandan, yabancilara konut satislari, vatandaslik ve KDV muafiyeti gibi
yasal duzenlemelerin de etkisiyle bir dnceki yila gore ciddi bir artis gostermistir.

e Bununla birlikte, Hedonik Konut Fiyat Endeksi (HKFE), 2018 yili Ekim ayinda
bir dnceki yilin ayni ayina goére reel olarak ylzde 13,93 oraninda azalis
gbéstermistir. Bu gelismede, nominal olarak artan konut fiyatlarinin enflasyon ile
ayni paralelde artamamasi yatmaktadir.

e Turkiye genelinde, KFE Ekim 2018’de bir 6nceki yilin ayni dénemine gore
nominal olarak ylizde 10,48 oraninda artarken enflasyondan arindirildiginda reel
getiri saglayamamistir.

e Ug biiyiik sehir icinde en az fiyat artisi (nominal olarak) Istanbul da yiizde 4,9
oraninda gerceklesirken, Ankara da oran yuzde 10,34 Izmir de ise yuzde 12,36
gergeklemistir.

Tlrkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amaciyla TCMB
tarafindan hesaplanan HKFE (2010=100), 2018 yili Eyltl ayinda bir édnceki aya
gbre yuzde 0,36 oraninda azalan HKFE, bir 6nceki yilin ayni ayina gére nominal
olarak yluzde 7,17 oraninda artarken, reel olarak ise yuzde 13,93 oraninda
azalmistir.

B Enyiksek yllik defisim gosteren diuzeyler™*
B En duguk yihk defisim gosteren duzeyler

TROO (Artvin, Giresun,
Gamughane, Ordu, Rize,
Trabzon)

TR22 (Balikesir,
Canakkale)

B%225

TRB2 (Van, Bitlis,
Hakkari, Mug)

B%1194 3 (Batman, Mardin,

Siirt, Sinak)

W% 1283

TRC2 (Dvyarbakr,
Sanlurfa)

B %143

Konut fiyat analizi agisindan diger 6nemli bir noktada metrekare fiyatlarindaki
edilim ve dedisimdir. Eylul 2018 itibariyla Tlrkiye de ortalama konut fiyati
metrekaresi 2284,94 TL olmustur.
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Ug buylk sehre baktigimizda Istanbul, 4045,54 TL olurken bu kentimizi 2890,95
ile Izmir ve 1870,55 TL ile Ankara izlemistir.

Imaya
Hedonik Konut Konut Fiyat Birim Fiyat Yeni Konutlar IE:L(t)lar Fiya’l

Fiyat Endeksi Endeksi® (T/m?)* Fiyat Endeksi* 2
Endeksi
. i 225,56 271,50 256,13 274,98
.ﬂl—_&“ (%7,17) (%10,48) E2RNENE (%9,03) (%14,01)
271,46 313,08 309,64 311,25
g == ot i 404554 ¢ e e
T {%63,12) (%4,91) {%2,63) {968,60)
196,41 215,35 e 240,49 206,31

‘.EL‘ {%4,04) (%610,34) 187023E (3612,76) {%69,38)

ANKARA

262,35 294,31 298,69 255,36

(3611,33) (%12,36) it {%613,82) (9%15,77)

Birim metrekare fiyatlarina baktigimizda ise son bes senedir artan bir trendin
oldugunu séylemek mimkindir. Konut Fiyat Endeksi (KFE) ,hedonik konut fiyat
endeksi (HKFE) ile yeni ve yeni olmayan konut endekslerindeki son bir yillik
seyir yukaridaki tabloda verilmistir. Buna goére Eylul 2018 itibariyla yillik olarak;
KFE %10,48 artarken, HKFE ise %7,17 oraninda ylkselis saglamislardir. Yeni
Konut Fiyat Endeksinde ise; %9,03 artarken Yeni Olmayan Konut Fiyat Endeksi
ise %14,01 oraninda yukselmistir. Konut fiyat endekslerinde yasanan artiglar
son bir yilda ivme kaybetmistir. Endeks dederleri enflasyonun altinda artmakta
olup reel olarak disus gostermislerdir.

4.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen Veya Sinirlayan
Faktorler

Raporun hazirlanmasi sirasinda dederleme hizmetini olumsuz yénde etkileyen ve
sinirlayan bir durum mevcut olmamistir.

4.4 Gayrimenkuliin Yapisal, Insaat Ozellikleri

Dederlemeye konu ana tasinmaz 260 Ada 3 Parselde; “2 Katli 1 Betonarme Bina
ve Yuzme Havuzu Disko, Depo, Tiyatrodan Mdistekil Tatil Kéylu ve Miustemilat1”
niteligindedir. Konu parsel (zerinde betonarme karkas olan, Tatil Koyl
Konaklama alanlarina ait muistemilat ve Sosyal Tesis Alanlari seklinde insa
edilmis sosyal tesis alanlari bulunmaktadir. Tesis, kabul binasi, konaklama
Uniteleri, carsi, tiyatro, dinlenme-okuma-oyun salonu, bar, revir, camasirhane,
marangozhane depolari, kazan dairesi, lokanta, mutfak, gicek serasi, havuz icin
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soyunma bolimi, dus-wc, diskotek, spor kullbil, squash salonu, klcuk bar,
cocuk kulubl, 6zel lokanta, personel binalari, animatoér binalari, su depolari,
ofis, gecitler, giris kapisi bélimlerinden olusmaktadir.

Kabul binasi; bodrum kat, zemin kat ve normal kattan olusmaktadir. Bodrum
katinin yaklasik brit kullanim alani 221m?2, zemin katinin yaklasik brit kullanim
alani 221m2, normal katinin yaklasik brat kullanim alani 148,50m2 alanhdir.
Kabul binasinin yaklasik toplam bruat kullanim alani 590,50m?2 alanhdir.

Carsi bolimunin yaklasik brat kullanim alani 368m2 alanhdir.

Tiyatro bélumdnun yaklasik brat kullanim alani 329,20m=2 alanhdir.

Dinlenme ve okuma oyun salonu bdlimunun yaklasik brat kullanim alani 288m?2
alanhdir.

Bar bélumunin yaklasik brit kullanim alani 350,40 m2 alanlidir.

Revir bolimuinun yaklasik briat kullanim alani 38,43 m2 alanhdir.
Camasirhane boélimundn yaklasik brit kullanim alani 3.021,15 m2 alanhdir.

Marangozhane bélimunin yaklasik brit kullanim alani 1.259,42 m2 alanhdir.
Kazan dairesinin yaklasik brit kullanim alani 255,72 m2 alanldir.

Lokanta bélimundn yaklasik brat kullanim alant 1.215,60 m2 alanlidir.

Mutfak bélimuntn yaklasik brat kullanim alani 1.185,46 m2 alanhdir.

Cicek serasinin yaklasik brit kullanim alani 148,80 m2 alanhdir.

Havuz icin soyunma boélimui, dus-wc béliminidn yaklasik brat kullanim alani
101,00 m2 alanhdir.

Diskotek bélimunin yaklasik brit kullanim alani 302,56 m?2 alanhdir.

Spor kuliblnin yaklasik briat kullanim alani 178,52 m2 alanhdir.

Squash bdélimunin yaklasik brit kullanim alant 224,62 m?2 alanhdir.

Kiguk bar bolimunin yaklasik brit kullanim alani 38,44 m2 alanlidir.

Cocuk kuliblnin yaklasik brit kullanim alani 158,62 m2 alanlidir.

Ozel Lokanta Bolimi zemin ve normal kattan olusma olup, kullanim alani

265,50 m2 alanhdir. Normal katinin yaklasik brat kullanim alani 464,04 m2
alanlidir. Tasinmazin yaklasik toplam brit kullanim alani 729,54 m2 alanhdir.
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Personel binalari; zemin kat ve 2 normla kattan olugsmaktadir. Zemin katinin
yaklasik briat kullanim alani 111,60 m?2 alanh, normal katlarin yaklasik brit
kullanim alani 316,42 m2 alanhdir. Tasinmazin yaklasik toplam brit kullanim
alani 744,44 m2 alanldir.

Animatdr binalari zemin kat ve normal kattan olusmaktadir. Her katinin yaklasik
briat kullanim alani 591,40 m?2 alanlidir. Tasinmazin yaklasik toplam brit
kullanim alani 1182,80 m2 alanhdir.

Su depolarinin yaklasik brut kullanim alani 1319,50 m2 alanlidir.
Ofis boélimlerinin yaklasik brit kullanim alani 207 m2 alanhdir.

Gegitler; zemin kat ve normal kattan olusmaktadir. Zemin katinin yaklasik brit
kullanim alani 252,32 m2, normal katinin yaklasik brit kullanim alani 104,40 m?2
alanhdir. Tasinmazin yaklasik toplam brit kullanim alani 356,72 m2 alanhdir.
Giris kapisinin/bélimindn yaklasik brit kullanim alani 27,20 m2 alanh olup,
tesisin toplam briat kullanim alani 23.922,24m2 dir.

Tesiste ana restaurant (950 kisi kapasiteli), Pasha restaurant (100 Kisi
kapasiteli), Beach restaurant (100 kisi kapasiteli), pool bar, Abacco bar, Beach
bar, Bira evi, Coffee corner, Pasha bar, Wake bar, Fitness bar ve lce-cream bar
bulunmaktadir.

Hizmetler: Doktor, hemsire (24 saat), revir, kuru temizleme servisi, Utl, cocuk
kulibi, bebek bakicisi hizmeti, giin boyu animasyon, amfi tiyatro, internet kafe,
el isi atdlyesi, playstation, kuafér, tekne turlari, gezi turlari, Fethiye servisi,
posta servisi, alisveris merkezi (market, butik, kuyumcu, fotografci), plajda ve
havuzda sezlong - havlu ve ddviz islemleri hizmeti verilmektedir.

Aktivite ve Sporlar: SPA saglik ve glzellik merkezi, sauna, fitness center,
aerobic, step ve stretching masaj, Turk hamami, jakuzi, plaj voleybolu,
basketbol sahasi, tenis kortlari, masa tenisi, bilardo, Boccia, dart, okguluk,
cocuk ve genc kulibl, su jimnastigi, tim su sporlari ve dalgic okulu hizmeti
verilebilmektedir.

Toplanti Salonu: Ana toplanti salonu, pasha ve 3 adet klgUk toplanti salonu
bulunmaktadir. Toplanti salonlarindaki organizasyonlarda isletme tarafindan
fotokopili whiteboard, barkovizyon, slayt projektdr, tepegbz, perde, telsiz ve
sabit mikrofon, televizyon - video, ses cihazlari yer almaktadir.

Dederlemeye konu ana tasinmaz 260 Ada 1 Parsel; “41 Adet 1 Kath Konaklama
Unitesi ve Mistemilatindan Olusan Tatil Kéyi” niteligindedir. Konu parsel
Uzerinde betonarme karkas olan, A, B,C1,C2 ve D tip teras seklinde insa edilmis
konaklama tesisleri ve blylUk 6lciide ormanlik alandan olugsmaktadir.
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A tipi konaklama tesisi; 3 Yatakli ve brit 44,22m?2 alanli oda hacmine

sahip olup, 129 adet A tip konaklama odasi mevcuttur. A Tipi oda hacmi

kullanim alani 5.704,38m?2'dir

e B tipi konaklama tesisi; 2 Yatakli ve briut 32,58m2 alanli oda hacmine
sahip olup, 129 adet B tip konaklama odasi mevcuttur. B Tipi oda hacmi
kullanim alani 4.202,82m?2'dir

e (-1 tipi konaklama tesisi; 2 Yatakl ve brut 30,13m?2 alanli oda hacmine
sahip olup, 12 adet C-1 tip konaklama odasi mevcuttur. C Tipi oda
hacmi kullanim alani 361,56m?2'dir

e (-2 tipi konaklama tesisi; 2 Yatakl ve brut 30,13m?2 alanli oda hacmine
sahip olup, 52 adet C-2 tip konaklama odasi mevcuttur. C Tipi oda
hacmi kullanim alani 1566,76m?2’dir.

e D tipi konaklama tesisi; 1 Yatakh ve brat 23,81m2 alanli oda hacmine

sahip olup, 8 adet D tip konaklama odasi mevcuttur. D Tipi oda hacmi

kullanim alani 190,48m?2'dir.

Tasinmaz 330 odalh ve 781 yatak kapasiteli olup, toplam kullanim alani
12.026mz2dir.

Konaklama Odalari:

A, B, C-1, C-2 ve D TIPI: Biitiin odalarda direkt hatl telefon, klima, elektronik
kasa bulunmakta olup, tv ve buzdolabi, banyoda lavabo, dusakabin, klozet, sacg
kurutma makinasi mevcuttur. D tipi odalar hari¢ timu 2 kisilik olup, 2 yatakhdir.

D Tipi ise 1 yatakhdir. Oda hacminin zemini seramik kapli, duvar ve tavan ise
saten boyalidir. Wc-lavabo-banyo hacimlerinde zemin ve duvarlar seramik
kaphdir. Oda i¢ hacim kapilari ise kartl sistem ile calisan ahsap mamdul panel
kapidir.

4.5 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlari, biyukltkleri, mevcut durumlar ve
amacina uygun kullanilabilirlik durumlari dikkate alinarak degerleme calismasi
yapimistir.

4.6 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan
Veriler

Dederleme konusu gayrimenkuliin teknik &zelliklerinin dederlemesinde
mahallinde tasinmazlar ile ilgili yapilan incelemeler ve tespitler veri olarak
alinmistir. Tasinmazin mevcut hali ve teknik donaniminin yapinin tamamlayici
unsurlari oldugu varsayilarak teknik ozellikler, yapisal o6zellikler ile birlikte
degerlendirilmistir.
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Tasinmazlarin Degerini Etkileyen Faktorler
Olumlu Faktorler

Dalaman Havaalani’‘na yakin konumda olmasi

Mistakil bir koyda tamamen denize cepheli konumda olmasi,
Kendine ait sahil ve gezinti alanlarina sahip olmasi,

5 yildizli tatil kéyUl ruhsath olmasi,

Mavi bayrak amblemi tasimasi,

Olumsuz Faktorler

4.7 Ruhsath Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayih Imar
Kanunu’nun 21’inci Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini
Gerektirip Gerektirmedigi Hakkinda Bilgi

Parsel Uzerindeki yapilar Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanim Izin Belgesi'ne uygun
insa edilmis olup, yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.

4.8 Degerleme Tarihi Itibari Ile Gayrimenkuliin Kullanim Amaci

Degerleme konusu parseller (izerinde mevcut yapilar degerleme tarihi itibari ile,
yap! kullanim izin belgesine uygun sekilde, Turistik Tesis olarak kullaniimaktadir.

4.9 Raporda Kullanilan Deger Tanimlari

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagh hak ve faydalarin belli bir
tarihteki dederinin belirlenmesi amaci ile yapilan calismaya “degerleme”, bu
calismanin sonucunda tespit edilen kanaate iliskin rakama ise “deger” denir.

4.9.1 Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkullin belirli bir tarihte alici ve satici arasinda el degistirmesi
durumunda;

- Gayrimenkulln satisi icin yeterli derecede pazarlama yapilacagi ve makul
bir stire taninacadi

- Alicl ve saticinin gayrimenkulle ilgili butin olumlu-olumsuz sartlardan
haberdar oldugu,

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilacagi varsayilarak
yapilan ve bu bilgiler dogrultusunda, mulkin satilabilecegi en yliksek pesin
satis bedeli ile ilgili olusturulan kanaat dedere “Piyasa Dederi” denir.

- Ahcinin tam olarak bilgilendirildigi ve satici ile beraber hareket ettigi ve
istekli oldugu varsayilan bir ortamda,

- Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,
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- Degerleme konusu miulkin pazarda makul bir zaman diliminde (takriben
6-12 Ay) pazarda kalacadi,

4.9.2 Diizenli Likiditasyon Degeri

Alici ve satici arasinda gortismeler ve pazarliklar sonucunda, gayrimenkuller igin
belirlenen, takribi 3-6 ay araligi icindeki en olasi nakit satis degeridir. Dlzenli
likiditasyonda, pazarhklar sonucunda varliklarin her biri icin en iyi degerin
alinmasina calisiimaktadir.

Eder belirtilen zaman araligi icinde, taraflar arasindaki goérismeler sonucunda
fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa, varliklarin acik arttirmayla satilmasi
Onerilir.

4.9.3 Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka acik dizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis
kosullari g6z éndnde bulundurularak, gayrimenkul igin belirlenen en olasi nakit
degerdir. Zorunlu likiditede, varliklarin olabildigince cabuk satilmasi amacglanir.
Bu nedenle gerekli indirimler yapilan gayrimenkullerin satisi igin kabul edilen
zaman araligi genellikle 3 aydan azdir.

4.10 Degerlemede Kullanilan Yontemler

Uluslararasi kabul gérmuis kavramlar igerisinde dort farkli dederleme yontemi
bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal Karsilastirma Yaklasimi”, “Gelirlerin
Indirgenmesi Yaklagsimi”, *“Maliyet Yaklasimi” ve “Gelistirme Yaklasimi“dir.

4.10.1 Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Bu vyaklasimda; dederlemesi vyapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki
gayrimenkullerin fiyatlari kullanilmaktadir.

Karsilastirma vyapilan gayrimenkuller satis/kiralama fiyatt ve bunun tarihi,
konumu, buyukltigu, kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak
karsilastirilir.

Bu calismada amag, piyasada gergeklestirilen benzer mudlklerin fiyatlar ile
karsilastirmaya dayali bir islemle deder takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki
mulklere istenen ve verilen teklifler de dikkate alinir.

4.10.2 Gelirin Indirgenmesi Yaklasimi

Iki metodolojik yaklasimla bu calisma yapilabilmektedir.

Direkt Kapitalizasyon: Gayrimenkulin tek bir yil icin Uretecedi potansiyel net
gelirin, glncel gayrimenkul piyasasi kosullarina gére olusan bir kapitalizasyon
oranina bollnerek, gayrimenkul dederinin hesaplanmasidir.
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Getiri Kapitalizasyonu (Gelir Kapitalizasyonu): Gayrimenkulin makul sayida
olusan bir dénem boyunca kiralanmasi veya isletilmesi ile gelecekte elde
edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi, Belli bir dénem
sonuna kadar hesaplanan bu gelirlerin glincel ekonomik kosullara uygun ve
kabul edilebilir belirli bir oran kullanimiyla dederleme tarihine indirgenmesi ve
bu yontemle deder takdirinin yapilmasi islemidir.

4.10.3 Maliyet Yaklasimi

Bu teknikte gayrimenkulin dederinin, arazi ve binalar olmak Uzere iki farkli
fiziksel olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miulk
yeniden insa edilmesi durumunda veya yerine konacak insaatin maliyeti ile
degerlendirilir.

Yeniden insa maliyeti girisimcilik kari da dahil olmak lzere tahmin edilerek
hesaplanir. Yontemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik émre sahip oldugu
kabul edilmektedir.

Bu nedenle gayrimenkulin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolayr zamanla azalacadi disincesi ile
yeniden insa maliyeti dedgerinden yipranma payi disdlir.

Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, higbir zaman
yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir. Bulunan bu
degere gayrimenkulln arsa degerinin eklenmesi sureti ile deder takdiri yapilir.

Calismalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirlik Bakanhgi Yapi
Birim Maliyetleri, binalarin teknik 0&zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler,
piyasada ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri, muteahhit
firmalarla yapilan goérismeler ve gegmis tecribelerimize dayanarak hesaplanan
maliyetler géz 6niinde bulundurularak dederlendirilir.

Binalardaki yipranma payl, Resmi Gazete'de yayinlanan yillara gére bina asinma
paylarini gdsteren cetvel ile binanin gézle goérular fiziki durumu dikkate alinarak
hesaplanmistir.

4.11 Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin
Kullanilma Nedenleri

Tarafimizdan tasinmazlarin dederinin tespiti talep edilmistir. Parsel (zerinde yer
alan yapilarin dederi Maliyet Yontemi kullanilarak hesaplanmis olup tasinmazin
arsa dederi Emsal Karsilastirma Yontemi ile tespit edilmistir.

Emsal Karsilastirma  Yontemi icin asagidaki hususlarin gecerliligi
varsayllmaktadir.
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- Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedir.

- Taraflar degerleme konusu tasinmaz ile ilgili her konuda tam bilgi
sahibidirler ve kendilerine azami faydayi sadlayacak sekilde hareket
etmektedirler.

- Tasinmazin satisi icin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Tasinmazin alim satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa
faiz oranlan Gzerinden gercgeklestirilmektedir.

4.12 Kullanilan Degerleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler ve Bu
Yontemlerin Segilmesinin Nedenleri

Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi

Bu yaklasim dederlemesi yapilan milke ait gelir ve harcama verilerini dikkate
alir ve kapitalizasyon yontemi ile deger tahmini yapilir.

Kapitalizasyon, gelir tutarini dedger tahminine ceviren gelir ve deder tipi ile
iliskilidir. Bu islem, dogrudan iliskileri, hasila veya iskonto orani veya her ikisini
de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi belli bir risk seviyesine sahip en
ylUksek yatirim getirisi saglayan gelir akisi en olasi deder rakami ile orantilidir.

Kapitalizasyon orani; algillanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon
baglaminda piyasanin beklentileri, alternatif yatirimlar igin umulan getiri
oranlari, gegmiste emsal mulkler tarafindan kazanilan getiri oranlari, borg
finansmaninin bulunabilirligi, cari vergi yasalarina baghdir.

Emsal Karsilastirmasi Yaklasimi

Emsal Karsilastirmasi Yaklasimi benzer ve ikame milklerin satisini ve ilgili
piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri
yapar. Genel olarak karsilastirilmasi yapilan milk, piyasada gercgeklestirilen
benzer miilklerin satislariyla karsilastirilir. Istenen fiyatlar ve verilen tekliflerde
dikkate alinabilir.

Bu yontemde, yakin donemde pazara cikarilmis (satilik) benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat
ayarlamasi yapilmakta ve konu gayrimenkul icin birim fiyat belirlenmektedir.

Bulunan emsaller, goérullebilirlik, imar durumu, kullanim fonksiyonu ve
blayUkligd, ticaret potansiyeli gibi kriterler dahilinde karsilastiriimis, gevredeki
emlak pazarinin glincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalari ve mal
sahipleri ile goérustlmis; yani sira ofisimizdeki mevcut veri ve bilgilerden
faydalaniimistir.
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Maliyet Yaklasimi

Bu yéntemde, var olan bir yapinin gintimuz ekonomik kosullari altinda yeniden
insa edilme maliyeti gayrimenkulin dederlemesi icin baz kabul edilir. Bu
anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri ile aciklanabilir.
Kullanim degeri ise, “Hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun dederini
bilmese bile malin gercek bir dederi vardir” seklinde tanimlanmaktadir.

Bu ydntemde, gayrimenkulin 6nemli bir kalan ekonomik Omur beklentisine
sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle, gayrimenkulin dederinin fiziki
yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacadi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkulin bina
degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagdi kabul
edilir.

Gayrimenkuliin bina maliyet dederleri, Bayindirlik Bakanhdi Yapi Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada
ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin ingaat maliyetleri, muteahhit firmalarla
yapilan gérismeler ve gegmis tecribelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler
g6z onlnde bulundurularak degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma payi,
Resmi Gazete'de yayinlanan yillara gbére bina asinma paylarini gosteren cetvel
ile binanin godzle goéralur fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.
Gayrimenkulin dederinin, arazi ve binalar olmak Uzere iki farkl fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir.

4.13 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Dederleme tarihi itibari ile parsel Gzerinde yeni gelistiriimis herhangi bir proje
bulunmamakta olup dederleme calismasi, parsel lzerindeki mevcut proje igin
yapimistir.

4.14 Nakit/Gelir Akimlar Analizi

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili deder tespitinde nakit/gelir akimlari
yontemi kullaniimistir.

Dederleme konusu tasinmazin niteligi ve kullanim amaci g6z o6nilinde
bulundurularak iskonto Edilmis Nakit Akis Analizi kullaniimistir. Bitin
yatirimcilarin, yatinm oOncesi Ozellikle tercih ettigi bu ydntem, herhangi bir
duzenli veya dlzensiz gelir dizeni icin uygundur. Genellikle DCF analizi, getiri
orani verildiginde buglnkli dederi veya satin alma fiyati verildiginde getiri
oranini bulmak icin kullaniir. Bu degerlemede de, bdlgedeki tesislerden
alinabilen bilgiler ve edinilen tecribeler dogrultusunda uluslararasi dederleme
yontemlerinde kullanilan indirgenmis nakit akiminda genel kabuller ve tesise
iliskin varsayimlar yapilmis ve piyasadaki riskleri géz 6éntne alarak bu tesisin
pazar dederinin belirlenmesi amaglanmistir.
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Tesisin bulundugu bdlge ile Ulke ekonomisinin tasidigi risklerin gdz ©6nlnde
bulundurularak gelir ve giderleri tahmin edilmis, nakit projeksiyonu
olusturulmus, piyasa kosullari dikkate alinarak, bu nakit akimlar iskonto
edilerek tesisin degerine ulasiimistir.

Degerleme konusu tasinmaz halihazirda kiraya verilmis olup, nakit akisi
projeksiyonu dederleme kira sodzlesmesinin ve Ust hakki sdzlesmesi sartlar
uyarinca yapimistir.

Alarko GYO A.S. gelirleri mulk sahibi firmadan alinan yazili bilgilere goére tesisin
kira sartlari; yillik sabit kira geliri 2.582.000.-USD, Kar Primi: Otelin yilhk brit
isletme kari tutari 3.500.000.-USD’yi asmasi halinde asan kismin % 50'sini ilave
isletme bedeli olarak kiracidan alacagi kira s6zlesmesinde belirtilmistir.

Projeksiyon dst hakki sézlesmesi bitis tarihine kadar hazirlanmistir. Otelin
toplam 330 oda, 781 yatak kapasiteli oldugu, 2020 yili konaklama (cretinin;
yatak basina ortalama 1.000,00 TL, oda basina ortalama 2.380,00 TL oldugu
Ongoérialmaustar.

Ust hakki hasilat payi giderleri %4 olup, %2’sinin isletmeci firma % 2’sinin ise
ALARKOGYO A.S. tarafindan 6dendigi belirtilmistir.

Tasinmazin deder hesaplamasinda risksiz getiri orani olarak 2034 yil vadeli USD
cinsi Eurobond tahvil faiz orani olan % 4,00 dikkate alinmis olup, gelirlerin
indirgenmesi ydnteminde risk primi % 7,00, kira gelirlerinin indirgenmesi
yonteminde ise risk primi %3,5 olarak hesaplanmistir.

Tasinmazin dederine iki farkl yontem ile ulasilmaya calisiimistir.

1. Yontem; Otel nitelikli tasinmazin potansiyel net geliri hesaplanmak sureti
ile risksiz getiri orani ve risk primleri dusidnllerek %11 iskonto orani
Uzerinden net buglinkii dederi 652.554.148,53 TL olarak hesaplanmistir.

2. Yontem; Otel nitelikli tasinmazin kira geliri hesaplanmak sureti ile risksiz
getiri orani ve risk primleri disidntlerek %7,5 iskonto orani Uzerinden net
buglinkl dederi 516.303.014,55 TL olarak hesaplanmistir.
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TASINMAZIN POTANSIYEL NET GELIRINE GORE DEGER HESAPLAMASI

GELIR KALEMLERI

2020

2021

2022

2023

2024

2025

KONAKLAMA SATISLARI (ODA GELIRLERI)
(Usd)

24.000.147,31

24.720.151,73

25.461.756,28

26.225.608,97

27.012.377,24

27.822.748,56

YIYECEK-ICECEK SATISLARI (Usd)

1.704.223,45

1.755.350,15

1.808.010,65

1.862.250,97

1.918.118,50

1.975.662,06

DIGER SATISLAR (Usd)

3.208.339,30

3.304.589,47

3.403.727,16

3.505.838,97

3.611.014,14

3.719.344,57

TOPLAM GELIRLER

28.912.710,05

29.780.091,35

30.673.494,09

31.593.698,92

32.541.509,88

33.517.755,18

GIDER KALEMLERI

KONAKLAMA GIDERLERI (Usd)

12.563.020,45

12.939.911,07

13.328.108,40

13.727.951,65

14.139.790,20

14.563.983,91

DEGISKEN ISLETME MALIYETI (Usd) 801.743,73 825.796,04 850.569,92 876.087,02 902.369,63 929.440,72
YIYECEK ICECEK MALIYETI (UCRETSIZ

IKRAMLAR DAHIL) (Usd) 3.555.551,01 3.662.217,54 3.772.084,07 3.885.246,59 4.001.803,99 4.121.858,11
DIGER SATISLARIN MALIYETI (Usd) 1.438.172,08 1.481.317,24 1.525.756,76 1.571.529,46 1.618.675,34 1.667.235,60
YENILEME MALIYETI %3 (Usd) 867.381,30 893.402,74 920.204,82 947.810,97 976.245,30 1.005.532,66
TAHSIS GIDERLERI (ISLETME YILLIK

CIROSUNUN %2'S1) (Usd) 578.254,20 595.601,83 613.469,88 631.873,98 650.830,20 670.355,10
TARSIS GIDERLERI (ISLETME YILLIK 106.698,24 108.832,21 111.008,85 113.229,03 115.493,61 117.803,48

KIRASININ %2'Si) (Usd)

TOPLAM GIDERLER (Usd)

19.910.821,01

20.507.078,66

21.121.202,69

21.753.728,69

22.405.208,26

23.076.209,57

NET GELIR (Usd)

9.001.889,04

9.273.012,70

9.552.291,40

9.839.970,23

10.136.301,63

10.441.545,61

TASINMAZIN NET BUGUNKU DEGERI (USD)

109.551.446,89

TASINMAZIN NET BUGUNKU DEGERI (TL)

652.554.148,53

RiSKSiz GETIRI ORANI = % 4,00

RiSK PRIiMi = % 7,00

INDIRGEME ORANI = % 11,00
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2026

2027

2028

2029

2030

2031

28.657.431,01

29.517.153,94

30.402.668,56

31.314.748,62

32.254.191,08

33.221.816,81

2.034.931,92

2.095.979,88

2.158.859,27

2.223.625,05

2.290.333,80

2.359.043,82

3.830.924,90

3.945.852,65

4.064.228,23

4.186.155,08

4.311.739,73

4.441.091,92

34.523.287,84

35.558.986,47

36.625.756,07

37.724.528,75

38.856.264,61

40.021.952,55

15.000.903,42

15.450.930,53

15.914.458,44

16.391.892,19

16.883.648,96

17.390.158,43

957.323,94 986.043,65 1.015.624,96 1.046.093,71 1.077.476,52 1.109.800,82
4.245.513,85 4.372.879,26 4.504.065,64 4.639.187,61 4.778.363,24 4.921.714,14
1.717.252,67 1.768.770,25 1.821.833,36 1.876.488,36 1.932.783,01 1.990.766,50
1.035.698,64 1.066.769,59 1.098.772,68 1.131.735,86 1.165.687,94 1.200.658,58

690.465,76 711.179,73 732.515,12 754.490,57 777.125,29 800.439,05

120.159,55 122.562,74 125.014,00 127.514,28 130.064,56 132.665,85

23.767.317,82

24.479.135,76

25.212.284,21

25.967.402,59

26.745.149,53

27.546.203,37

10.755.970,02

11.079.850,71

11.413.471,86

11.757.126,16

12.111.115,08

12.475.749,18
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2032

2033

2034

2035

2036

2037

34.218.471,31

35.245.025,45

36.302.376,22

37.391.447,50

38.513.190,93

39.668.586,66

2.429.815,13

2.502.709,59

2.577.790,87

2.655.124,60

2.734.778,34

2.816.821,69

4.574.324,68

4.711.554,42

4.852.901,05

4.998.488,08

5.148.442,73

5.302.896,01

41.222.611,13

42.459.289,46

43.733.068,14

45.045.060,19

46.396.411,99

47.788.304,35

17.911.863,18

18.449.219,08

19.002.695,65

19.572.776,52

20.159.959,82

20.764.758,61

1.143.094,85 1.177.387,69 1.212.709,32 1.249.090,60 1.286.563,32 1.325.160,22
5.069.365,56 5.221.446,53 5.378.089,92 5.539.432,62 5.705.615,60 5.876.784,07
2.050.489,49 2.112.004,18 2.175.364,31 2.240.625,23 2.307.843,99 2.377.079,31
1.236.678,33 1.273.778,68 1.311.992,04 1.351.351,81 1.391.892,36 1.433.649,13
824.452,22 849.185,79 874.661,36 900.901,20 927.928,24 955.766,09
135.319,17 138.025,55 140.786,06 143.601,79 146.473,82 149.403,30

28.371.262,81

29.221.047,50

30.096.298,67

30.997.779,77

31.926.277,15

32.882.600,72

12.851.348,32

13.238.241,96

13.636.769,47

14.047.280,42

14.470.134,85

14.905.703,63
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2038

2039

2040

2041

2042

2043

40.858.644,26

42.084.403,58

43.346.935,69

44.647.343,76

45.986.764,07

47.366.367,00

2.901.326,34

2.988.366,13

3.078.017,11

3.170.357,63

3.265.468,36

3.363.432,41

5.461.982,89

5.625.842,37

5.794.617,65

5.968.456,18

6.147.509,86

6.331.935,16

49.221.953,48

50.698.612,09

52.219.570,45

53.786.157,56

55.399.742,29

57.061.734,56

21.387.701,37

22.029.332,41

22.690.212,38

23.370.918,75

24.072.046,32

24.794.207,70

1.364.915,02 1.405.862,48 1.448.038,35 1.491.479,50 1.536.223,89 1.582.310,60
6.053.087,59 6.234.680,22 6.421.720,62 6.614.372,24 6.812.803,41 7.017.187,51
2.448.391,69 2.521.843,44 2.597.498,74 2.675.423,71 2.755.686,42 2.838.357,01
1.476.658,60 1.520.958,36 1.566.587,11 1.613.584,73 1.661.992,27 1.711.852,04
984.439,07 1.013.972,24 1.044.391,41 1.075.723,15 1.107.994,85 1.141.234,69
152.391,36 155.439,19 158.547,97 161.718,93 164.953,31 168.252,38

33.867.584,71

34.882.088,34

35.926.996,60

37.003.221,02

38.111.700,46

39.253.401,94

15.354.368,77

15.816.523,75

16.292.573,85

16.782.936,55

17.288.041,83

17.808.332,62
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2044

2045

2046

2047

2048

2049

48.787.358,01

50.250.978,75

51.758.508,11

53.311.263,35

54.910.601,25

56.557.919,29

3.464.335,38

3.568.265,44

3.675.313,40

3.785.572,80

3.899.139,99

4.016.114,19

6.521.893,21

6.717.550,01

6.919.076,51

7.126.648,80

7.340.448,27

7.560.661,71

58.773.586,60

60.536.794,19

62.352.898,02

64.223.484,96

66.150.189,51

68.134.695,19

25.538.033,94

26.304.174,95

27.093.300,20

27.906.099,21

28.743.282,19

29.605.580,65

1.629.779,92 1.678.673,32 1.729.033,52 1.780.904,52 1.834.331,66 1.889.361,61
7.227.703,14 7.444.534,23 7.667.870,26 7.897.906,37 8.134.843,56 8.378.888,86
2.923.507,72 3.011.212,95 3.101.549,34 3.194.595,82 3.290.433,70 3.389.146,71
1.763.207,60 1.816.103,83 1.870.586,94 1.926.704,55 1.984.505,69 2.044.040,86
1.175.471,73 1.210.735,88 1.247.057,96 1.284.469,70 1.323.003,79 1.362.693,90

171.617,43 175.049,78 178.550,77 182.121,79 185.764,22 189.479,51

40.429.321,47

41.640.484,94

42.887.948,99

44.172.801,95

45.496.164,79

46.859.192,10

18.344.265,12

18.896.309,25

19.464.949,03

20.050.683,01

20.654.024,71

21.275.503,10
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2050

2051

2052

2053

2054

2055

58.254.656,87

60.002.296,58

61.802.365,47

63.656.436,44

65.566.129,53

67.533.113,42

4.136.597,61

4.260.695,54

4.388.516,41

4.520.171,90

4.655.777,06

4.795.450,37

7.787.481,57

8.021.106,01

8.261.739,19

8.509.591,37

8.764.879,11

9.027.825,48

70.178.736,05

72.284.098,13

74.452.621,08

76.686.199,71

78.986.785,70

81.356.389,27

30.493.748,07

31.408.560,51

32.350.817,33

33.321.341,85

34.320.982,10

35.350.611,57

1.946.042,46 2.004.423,73 2.064.556,44 2.126.493,14 2.190.287,93 2.255.996,57
8.630.255,53 8.889.163,20 9.155.838,09 9.430.513,24 9.713.428,63 10.004.831,49
3.490.821,11 3.595.545,74 3.703.412,11 3.814.514,48 3.928.949,91 4.046.818,41
2.105.362,08 2.168.522,94 2.233.578,63 2.300.585,99 2.369.603,57 2.440.691,68
1.403.574,72 1.445.681,96 1.489.052,42 1.533.723,99 1.579.735,71 1.627.127,79

193.269,10 197.134,48 201.077,17 205.098,71 209.200,69 213.384,70

48.263.073,06

49.709.032,56

51.198.332,20

52.732.271,39

54.312.188,55

55.939.462,20

21.915.662,99

22.575.065,57

23.254.288,88

23.953.928,32

24.674.597,15

25.416.927,07
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2056

2057

2058

2059

2060

2061

69.559.106,82

71.645.880,02

73.795.256,42

76.009.114,12

78.289.387,54

80.638.069,17

4.939.313,88

5.087.493,30

5.240.118,10

5.397.321,64

5.559.241,29

5.726.018,53

9.298.660,25

9.577.620,06

9.864.948,66

10.160.897,12

10.465.724,03

10.779.695,75

83.797.080,95

86.310.993,38

88.900.323,18

91.567.332,87

94.314.352,86

97.143.783,45

36.411.129,91

37.503.463,81

38.628.567,72

39.787.424,76

40.981.047,50

42.210.478,92

2.323.676,46

2.393.386,76

2.465.188,36

2.539.144,01

2.615.318,33

2.693.777,88

10.304.976,44

10.614.125,73

10.932.549,50

11.260.525,99

11.598.341,77

11.946.292,02

4.168.222,96 4.293.269,65 4.422.067,74 4.554.729,77 4.691.371,66 4.832.112,81
2.513.912,43 2.589.329,80 2.667.009,70 2.747.019,99 2.829.430,59 2.914.313,50
1.675.941,62 1.726.219,87 1.778.006,46 1.831.346,66 1.886.287,06 1.942.875,67

217.652,39 222.005,44 226.445,55 230.974,46 235.593,95 240.305,83

57.615.512,21

59.341.801,06

61.119.835,03

62.951.165,63

64.837.390,85

66.780.156,64

26.181.568,73

26.969.192,32

27.780.488,14

28.616.167,24

29.476.962,01

30.363.626,81
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2062

2063

2064

2065

2066

2067

83.057.211,24

85.548.927,58

88.115.395,41

90.758.857,27

93.481.622,99

96.286.071,68

5.897.799,08

6.074.733,06

6.256.975,05

6.444.684,30

6.638.024,83

6.837.165,57

11.103.086,62

11.436.179,22

11.779.264,60

12.132.642,54

12.496.621,81

12.871.520,47

100.058.096,95

103.059.839,86

106.151.635,05

109.336.184,10

112.616.269,63

115.994.757,72

43.476.793,29

44.781.097,09

46.124.530,00

47.508.265,90

48.933.513,88

50.401.519,30

2.774.591,22

2.857.828,96

2.943.563,82

3.031.870,74

3.122.826,86

3.216.511,67

12.304.680,78

12.673.821,20

13.054.035,84

13.445.656,91

13.849.026,62

14.264.497,42

4.977.076,20 5.126.388,48 5.280.180,14 5.438.585,54 5.601.743,11 5.769.795,40
3.001.742,91 3.091.795,20 3.184.549,05 3.280.085,52 3.378.488,09 3.479.842,73
2.001.161,94 2.061.196,80 2.123.032,70 2.186.723,68 2.252.325,39 2.319.895,15

245.111,95 250.014,18 255.014,47 260.114,76 265.317,05 270.623,39

68.781.158,28

70.842.141,91

72.964.906,03

75.151.303,06

77.403.241,01

79.722.685,07

31.276.938,67

32.217.697,95

33.186.729,03

34.184.881,04

35.213.028,62

36.272.072,65
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TASINMAZIN KiRA GELIRINE GORE DEGER HESAPLAMASI

GELIR KALEMLERI 2020 2021 2022 2023 2024 2025

KONAKLAMA SATISLARI (ODA GELiRLERi) (Usd) 24.000.147,31 24.720.151,73 25.461.756,28 26.225.608,97 27.012.377,24 27.822.748,56
YiYECEK-iCECEK SATISLARI (Usd) 1.704.223,45 1.755.350,15 1.808.010,65 1.862.250,97 1.918.118,50 1.975.662,06
DIGER SATISLAR (Usd) 3.208.339,30 3.304.589,47 3.403.727,16 3.505.838,97 3.611.014,14 3.719.344,57

TOPLAM GELIRLER

28.912.710,05

29.780.091,35

30.673.494,09

31.593.698,92

32.541.509,88

33.517.755,18

GIiDER KALEMLERI

KONAKLAMA GIDERLERI (Usd)

12.563.020,45

12.939.911,07

13.328.108,40

13.727.951,65

14.139.790,20

14.563.983,91

DEGISKEN ISLETME MALIYETI (Usd) 801.743,73 825.796,04 850.569,92 876.087,02 902.369,63 929.440,72
BX&%E(@S%')ECEK MALIYETI (UCRETSIZ IKRAMLAR 3.555.551,01 3.662.217,54| 3.772.084,07| 3.885.246,59| 4.001.803,99|  4.121.85811
DIGER SATISLARIN MALIYETI (Usd) 1.438.172,08 1481317,24|  1525756,76| 1571.52946| 1.618.67534|  1.667.23560
YENILEME MALIYETI %3 (Usd) _ 867.381,30 893.402,74 920.204,82 947.810,97 976.245,30| __ 1.005.532,66
I/o/;'ﬁssi)'“?’ui'd[;ERLER' (ISLETME YILLIK CIROSUNUN 578.254,20 595.601,83 613.469,88 631.873,98 650.830,20 670.355,10
(lexslgfis GIDERLERI (ISLETME YILLIK KIRASININ %2'SI) 102.763,09 104.818,36 106.914,72 109.053,02 111.234,08 113.458,76
TOPLAM GIDERLER (Usd) 10.906.885,86|  20.503.064,81| 21.117.108,57| 21.749.552,68| 22.400.948,73| 23.071.864,85
NET GELIR (Usd) 9.005.824,19 9.077.026,55| 9.556.385,53|  9.844.146,24| 10.140.561,16| 10.445.890,33
Z@ﬁﬂfgoﬁmé”m?fﬁaﬁmo USD I 2.752.912,10 2.835.499.46| 292056444 3.008.181,38| 3.098.426,82|  3.191.379,62
YILLIK SABIT 2.582.000 USD KIRA BEDELI (Usd) 2.582.000,00 2582.000,00| 2582.000,00| 2.582.000,00| 2.582.000,00|  2.582.000,00
YILLIK KIRA GELIRI 5334.912,10| 5.417.499,46| 5502.564,44| 5.590.181,38| 5.680.426,82| 5.773.379,62

TASINMAZIN NET BUGUNKU DEGERI (USD)

86.677.469,45

TASINMAZIN NET BUGUNKU DEGERI (TL)

516.303.014,55

RiSKSiz GETIRi ORANI = % 4,00
RiSK PRIiMi = % 3,50
iNDIRGEME ORANI = % 7,50
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2026

2027

2028

2029

2030

2031

28.657.431,01

29.517.153,94

30.402.668,56

31.314.748,62

32.254.191,08

33.221.816,81

2.034.931,92

2.095.979,88

2.158.859,27

2.223.625,05

2.290.333,80

2.359.043,82

3.830.924,90

3.945.852,65

4.064.228,23

4.186.155,08

4.311.739,73

4.441.091,92

34.523.287,84

35.558.986,47

36.625.756,07

37.724.528,75

38.856.264,61

40.021.952,55

15.000.903,42

15.450.930,53

15.914.458,44

16.391.892,19

16.883.648,96

17.390.158,43

957.323,94 986.043,65 1.015.624,96 1.046.093,71 1.077.476,52 1.109.800,82
4.245.513,85 4.372.879,26 4.504.065,64 4.639.187,61 4.778.363,24 4.921.714,14
1.717.252,67 1.768.770,25 1.821.833,36 1.876.488,36 1.932.783,01 1.990.766,50
1.035.698,64 1.066.769,59 1.098.772,68 1.131.735,86 1.165.687,94 1.200.658,58

690.465,76 711.179,73 732.515,12 754.490,57 777.125,29 800.439,05

115.727,94 118.042,49 120.403,34 122.811,41 125.267,64 127.772,99

23.762.886,21

24.474.615,51

25.207.673,55

25.962.699,73

26.740.352,60

27.541.310,51

10.760.401,63

11.084.370,96

11.418.082,51

11.761.829,02

12.115.912,01

12.480.642,04

3.287.121,01 3.385.734,64 3.487.306,68 3.591.925,88 3.699.683,66 3.810.674,17
2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00
5.869.121,01 5.967.734,64 6.069.306,68 6.173.925,88 6.281.683,66 6.392.674,17
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2032

2033

2034

2035

2036

2037

34.218.471,31

35.245.025,45

36.302.376,22

37.391.447,50

38.513.190,93

39.668.586,66

2.429.815,13

2.502.709,59

2.577.790,87

2.655.124,60

2.734.778,34

2.816.821,69

4.574.324,68

4.711.554,42

4.852.901,05

4.998.488,08

5.148.442,73

5.302.896,01

41.222.611,13

42.459.289,46

43.733.068,14

45.045.060,19

46.396.411,99

47.788.304,35

17.911.863,18

18.449.219,08

19.002.695,65

19.572.776,52

20.159.959,82

20.764.758,61

1.143.094,85 1.177.387,69 1.212.709,32 1.249.090,60 1.286.563,32 1.325.160,22
5.069.365,56 5.221.446,53 5.378.089,92 5.539.432,62 5.705.615,60 5.876.784,07
2.050.489,49 2.112.004,18 2.175.364,31 2.240.625,23 2.307.843,99 2.377.079,31
1.236.678,33 1.273.778,68 1.311.992,04 1.351.351,81 1.391.892,36 1.433.649,13
824.452,22 849.185,79 874.661,36 900.901,20 927.928,24 955.766,09
130.328,45 132.935,02 135.593,72 138.305,60 141.071,71 143.893,14

28.366.272,09

29.215.956,97

30.091.106,33

30.992.483,58

31.920.875,03

32.877.090,57

12.856.339,03

13.243.332,49

13.641.961,81

14.052.576,61

14.475.536,96

14.911.213,79

3.924.994,39 4.042.744,22 4.164.026,55 4.288.947,35 4.417.615,77 4.550.144,24
2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00
6.506.994,39 6.624.744,22 6.746.026,55 6.870.947,35 6.999.615,77 7.132.144,24
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2038

2039

2040

2041

2042

2043

40.858.644,26

42.084.403,58

43.346.935,69

44.647.343,76

45.986.764,07

47.366.367,00

2.901.326,34

2.988.366,13

3.078.017,11

3.170.357,63

3.265.468,36

3.363.432,41

5.461.982,89

5.625.842,37

5.794.617,65

5.968.456,18

6.147.509,86

6.331.935,16

49.221.953,48

50.698.612,09

52.219.570,45

53.786.157,56

55.399.742,29

57.061.734,56

21.387.701,37

22.029.332,41

22.690.212,38

23.370.918,75

24.072.046,32

24.794.207,70

1.364.915,02 1.405.862,48 1.448.038,35 1.491.479,50 1.536.223,89 1.582.310,60
6.053.087,59 6.234.680,22 6.421.720,62 6.614.372,24 6.812.803,41 7.017.187,51
2.448.391,69 2.521.843,44 2.597.498,74 2.675.423,71 2.755.686,42 2.838.357,01
1.476.658,60 1.520.958,36 1.566.587,11 1.613.584,73 1.661.992,27 1.711.852,04
984.439,07 1.013.972,24 1.044.391,41 1.075.723,15 1.107.994,85 1.141.234,69
146.771,00 149.706,42 152.700,55 155.754,56 158.869,66 162.047,05

33.861.964,35

34.876.355,57

35.921.149,18

36.997.256,65

38.105.616,80

39.247.196,61

15.359.989,13

15.822.256,51

16.298.421,27

16.788.900,92

17.294.125,49

17.814.537,95

4.686.648,57 4.827.248,02 4.972.065,46 5.121.227,43 5.274.864,25 5.433.110,18
2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00
7.268.648,57 7.409.248,02 7.554.065,46 7.703.227,43 7.856.864,25 8.015.110,18
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2044

2045

2046

2047

2048

2049

48.787.358,01

50.250.978,75

51.758.508,11

53.311.263,35

54.910.601,25

56.557.919,29

3.464.335,38 3.568.265,44 3.675.313,40 3.785.572,80 3.899.139,99 4.016.114,19
6.521.893,21 6.717.550,01 6.919.076,51 7.126.648,80 7.340.448,27 7.560.661,71
58.773.586,60 60.536.794,19 62.352.898,02 64.223.484,96 66.150.189,51 68.134.695,19

25.538.033,94

26.304.174,95

27.093.300,20

27.906.099,21

28.743.282,19

29.605.580,65

1.629.779,92 1.678.673,32 1.729.033,52 1.780.904,52 1.834.331,66 1.889.361,61
7.227.703,14 7.444.534,23 7.667.870,26 7.897.906,37 8.134.843,56 8.378.888,86
2.923.507,72 3.011.212,95 3.101.549,34 3.194.595,82 3.290.433,70 3.389.146,71
1.763.207,60 1.816.103,83 1.870.586,94 1.926.704,55 1.984.505,69 2.044.040,86
1.175.471,73 1.210.735,88 1.247.057,96 1.284.469,70 1.323.003,79 1.362.693,90

165.287,99 168.593,75 171.965,62 175.404,94 178.913,04 182.491,30

40.422.992,03

41.634.028,92

42.881.363,85

44.166.085,10

45.489.313,61

46.852.203,89

18.350.594,56

18.902.765,28

19.471.534,17

20.057.399,86

20.660.875,90

21.282.491,31

5.596.103,48 5.763.986,59 5.936.906,18 6.115.013,37 6.298.463,77 6.487.417,68
2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00
8.178.103,48 8.345.986,59 8.518.906,18 8.697.013,37 8.880.463,77 9.069.417,68
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2050

2051

2052

2053

2054

2055

58.254.656,87

60.002.296,58

61.802.365,47

63.656.436,44

65.566.129,53

67.533.113,42

4.136.597,61 4.260.695,54 4.388.516,41 4.520.171,90 4.655.777,06 4.795.450,37
7.787.481,57 8.021.106,01 8.261.739,19 8.509.591,37 8.764.879,11 9.027.825,48
70.178.736,05 72.284.098,13 74.452.621,08 76.686.199,71 78.986.785,70 81.356.389,27

30.493.748,07

31.408.560,51

32.350.817,33

33.321.341,85

34.320.982,10

35.350.611,57

1.946.042,46 2.004.423,73 2.064.556,44 2.126.493,14 2.190.287,93 2.255.996,57
8.630.255,53 8.889.163,20 9.155.838,09 9.430.513,24 9.713.428,63 10.004.831,49
3.490.821,11 3.595.545,74 3.703.412,11 3.814.514,48 3.928.949,91 4.046.818,41
2.105.362,08 2.168.522,94 2.233.578,63 2.300.585,99 2.369.603,57 2.440.691,68
1.403.574,72 1.445.681,96 1.489.052,42 1.533.723,99 1.579.735,71 1.627.127,79

186.141,12 189.863,94 193.661,22 197.534,45 201.485,14 205.514,84

48.255.945,09

49.701.762,03

51.190.916,25

52.724.707,13

54.304.473,00

55.931.592,34

21.922.790,96

22.582.336,10

23.261.704,82

23.961.492,58

24.682.312,70

25.424.796,93

6.682.040,22 6.882.501,42 7.088.976,46 7.301.645,76 7.520.695,13 7.746.315,98
2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00
9.264.040,22 9.464.501,42 9.670.976,46 9.883.645,76 10.102.695,13 10.328.315,98
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2056

2057

2058

2059

2060

2061

69.559.106,82

71.645.880,02

73.795.256,42

76.009.114,12

78.289.387,54

80.638.069,17

4.939.313,88

5.087.493,30

5.240.118,10

5.397.321,64

5.559.241,29

5.726.018,53

9.298.660,25

9.577.620,06

9.864.948,66

10.160.897,12

10.465.724,03

10.779.695,75

83.797.080,95

86.310.993,38

88.900.323,18

91.567.332,87

94.314.352,86

97.143.783,45

36.411.129,91

37.503.463,81

38.628.567,72

39.787.424,76

40.981.047,50

42.210.478,92

2.323.676,46 2.393.386,76 2.465.188,36 2.539.144,01 2.615.318,33 2.693.777,88
10.304.976,44 10.614.125,73 10.932.549,50 11.260.525,99 11.598.341,77 11.946.292,02
4.168.222,96 4.293.269,65 4.422.067,74 4.554.729,77 4.691.371,66 4.832.112,81
2.513.912,43 2.589.329,80 2.667.009,70 2.747.019,99 2.829.430,59 2.914.313,50
1.675.941,62 1.726.219,87 1.778.006,46 1.831.346,66 1.886.287,06 1.942.875,67
209.625,14 213.817,64 218.093,99 222.455,87 226.904,99 231.443,09

57.607.484,96

59.333.613,25

61.111.483,48

62.942.647,04

64.828.701,89

66.771.293,90

26.189.595,99

26.977.380,12

27.788.839,70

28.624.685,83

29.485.650,97

30.372.489,55

7.978.705,46 8.218.066,63 8.464.608,63 8.718.546,89 8.980.103,29 9.249.506,39
2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00
10.560.705,46 10.800.066,63 11.046.608,63 11.300.546,89 11.562.103,29 11.831.506,39
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2062

2063

2064

2065

2066

2067

83.057.211,24

85.548.927,58

88.115.395,41

90.758.857,27

93.481.622,99

96.286.071,68

5.897.799,08

6.074.733,06

6.256.975,05

6.444.684,30

6.638.024,83

6.837.165,57

11.103.086,62

11.436.179,22

11.779.264,60

12.132.642,54

12.496.621,81

12.871.520,47

100.058.096,95

103.059.839,86

106.151.635,05

109.336.184,10

112.616.269,63

115.994.757,72

43.476.793,29

44.781.097,09

46.124.530,00

47.508.265,90

48.933.513,88

50.401.519,30

2.774.591,22 2.857.828,96 2.943.563,82 3.031.870,74 3.122.826,86 3.216.511,67
12.304.680,78 12.673.821,20 13.054.035,84 13.445.656,91 13.849.026,62 14.264.497,42
4.977.076,20 5.126.388,48 5.280.180,14 5.438.585,54 5.601.743,11 5.769.795,40
3.001.742,91 3.091.795,20 3.184.549,05 3.280.085,52 3.378.488,09 3.479.842,73
2.001.161,94 2.061.196,80 2.123.032,70 2.186.723,68 2.252.325,39 2.319.895,15
236.071,95 240.793,39 245.609,26 250.521,44 255.531,87 260.642,51

68.772.118,29

70.832.921,12

72.955.500,81

75.141.709,75

77.393.455,82

79.712.704,18

31.285.978,66

32.226.918,74

33.196.134,24

34.194.474,36

35.222.813,80

36.282.053,54

9.526.991,58 9.812.801,33 10.107.185,37 10.410.400,93 10.722.712,96 11.044.394,35
2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00 2.582.000,00
12.108.991,58 12.394.801,33 12.689.185,37 12.992.400,93 13.304.712,96 13.626.394,35
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4.15 Maliyet Olusumlari Analizi

Maliyet Yaklasiminda gayrimenkullin degerinin, arazi ve binalar(tesisler) olmak
Uzere iki farkli olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet unsurlarindan biri
olan arsa dederinin tespiti Emsal Karsilastirmasi yaklasimi kullanilarak yapilmis
olup analizi “4.12 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve
Satis Bedelleri ile Bunlarin Secilmesinin Nedenleri” bashgi altinda detayli olarak
verilmigtir.

Gayrimenkuliin bina maliyet dederleri, Bayindirlik Bakanligi Yapi Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada
ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri, miteahhit firmalarla
yapilan gérismeler ve gecmis tecriubelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler
g6z 6nlnde bulundurularak degerlendirilir.

Binalardaki yipranma payi, 02.12.1982 tarih ve 17886 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan yillara gére bina asinma paylarini gésteren cetvel ile gbzle goérular
fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanir. Tasinmazin deder hesaplamasinda
gelir kapitalizasyonu yontemi kullaniimis olup maliyet yontemi kullaniimamistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin, mevkii konum, yapilasma kosulu, parsel
blyUkligl dikkate alindiginda, 260 Ada 3 parselin m2 birim dederi igin 5.500 TL,
260 Ada 1 parselin st hakki igin m2 birim dederi igin ise 5.500 TL x 2/3 =
3.667,-TL kiymet takdir edilmistir. Ust hakkinda kalan siire 49 yil oldujundan
dolayl 260 Ada 1 Parselin arsa m2 birim dederinin 3.667-TL/m2 x 49/49 =~
3.667,-TL/m2 olacadi dislindlmektedir.

Ust hakki ve daimi irtifak hakki olan parselin dederi hesaplanirken Ust hakki
degerinin milkiyet degerine orani 492 sayili Harglar Kanunun 64. maddesindeki
2/3 orani baz alinmistir. Kalan slrenin hesaplanmasi icin ise resmi senette
belirtilen baslama tarihi ve suresi dikkate alinmistir. (09.10.2019 Baslangig
Tarihi - 49 yillilk mevcut sireye Kamu Tasinmazlan Uzerindeki Turizm
Yatirimlarinin Sirelerinin Uzatilmasi ile Satisina iliskin Ydnetmelik hikimleri
uyarinca Tarim ve Orman Bakanhdinda uzatilan kesin izin sliresi de eklenmek
suretiyle 27.02.2068 Bitis Tarihi)

16/07/1985 tarihli ve 85/9707 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile ylrtrlige giren
Mimarlik ve Mihendislik Hizmetleri Sartnamesinin 3.2 maddesi geregince
mimarlik ve mihendislik hizmet bedellerinin hesabinda kullanilacak 2019 yili
Yap! Yaklasik Birim Maliyetleri, (5-C: 2.850,-TL/m2) dederi kullaniimis, bu
yaklasik birim maliyet dederinden %10 oraninda fiziksel yipranma dustlmustir.

Hillside Beach Club Tatil Kdyld'nin vyerinde yapilan incelemesinde 1. sinif
seviyesinde ve bakimli durumda olan demirbaslarin héalihazir durumuyla dederi
icin yine piyasa verilerinden ve muhasebe kayitlarindan hareketle maktuen
kiymet takdir edilmistir. Demirbas kayit listesi, listenin uzunlugu nedeniyle
rapora eklenmemistir.

Bu takdire bagli olarak elde edilen arsa dederinin Uzerine, demirbaslar ve
yapilarin amortisman tutarlarinin disllmesi sureti ile elde edilen dederin ilave
edilmesi ile parsel Gzerindeki yapilarla birlikte toplam degere ulasiimistir.
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260 Ada 1 Parsel Arsa Degeri
84.762,40 m2 X 3.667,-TL/m?2 =~ 310.823.721,-TL

260 Ada 3 Parsel Arsa Degeri
10.128,09 m2 X 5.500,-TL/m?2

55.704.495,-TL

Bina Degeri
23.992,24 m2 X 2.565,-TL/m?2 =~ 61.450.096,-TL

TOPLAM = 427.978.312,-TL

(Cevre dlzeni, peyzaj, altyapi, havuzlar, yurime vyollarn, tefrisat-Maktuen)
=21.700.000,-TL

(Demirbas Degeri-Maktuen) = 14.500.000,-TL

Tasinmazin Toplam Degeri = 464.178.312,-TL olarak hesaplanmistir.

4.16 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve
Satis Bedelleri ile Bunlarin Segilmesinin Nedenleri

Bu ydntemde Pazar bilgilerinden faydalaniimis, bdlgede yakin dénemde pazara
cikarilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak Pazar dederini etkileyebilecek
kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu arsa igin satis birim
fiyatlar belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, serefiye, blyUklik, reklam kabiliyeti, kullanim
fonksiyonu gibi kriterler dahilinde karsilastirilmistir.

Bunun sonucunda emsallerde olusmus olan birim m2 dederleri degerlemesi
gayrimenkullerin yeri, konumu, blUyukligl ve cevrede bu blylklikte arsanin
azhdi, misteri celbi, manzara ve amacina uygun kullanilabilirlik gibi nedenlerden
dolayi asagida belirtildigi gibi olusmustur.

1- Akkaya Homes, Tel: 0 (252) 612 66 61

Dederleme konusu tesise benzer 0zellik ve konumda bulunan, Marmaris
civarinda 7.985 m2 alanli, ylzer marinasi bulunan, lGzerine 5 yildizlh otel insa
edilebilecek arsa vasifli tasinmazin 55.000.000 TL bedelle satilik oldugu
ogrenilmistir. (6.887,92 TL/m?2)

2- Almila Gayrimenkul, Tel: 0 (212) 612 87 76

Degerleme konusu tesise benzer 6zellik ve konumda bulunan, Karagoézler
Mahallesi civarinda 365 m2 alanh, konut imarli, E: 0,40 yapilasma sartlarina
sahip arsa vasifli tasinmazin 2.200.000 TL bedelle satilik oldugu 6grenilmistir.
(6.027,40 TL/m?2)
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3- Mykonut Insaat Emlak, Tel: 0 (252) 612 50 88

Dederleme konusu tesise benzer ozellik ve konumda bulunan, Karagozler
Mahallesi civarinda 200 m?2 alanli, konut imarh, E: 0,40 yapilasma sartlarina
sahip arsa vasifli tasinmazin 925.000 TL bedelle satilik oldugu 06grenilmistir.
(4.625,00 TL/m?2)

4- Gold Emlak, Tel: 0 (252) 613 47 18

Dederleme konusu tasinmazlara yakin konumda bulunan, Karagoézler Mahallesi
civarinda 268 m2 alanli, konut imarli, Hmaks: 6,50m yapilasma sartlarina sahip
arsa vasifli tasinmazin 1.550.000 TL bedelle satilik oldugu 6grenilmistir.
(5.783,58 TL/m?2)

5- Akkaya Homes, Tel: 0 (252) 612 66 61

Degerleme konusu tesise benzer 06zellik ve konumda bulunan, Marmaris
civarinda 7.500 m2 alanli, ticari imarh, TAKS: 0,40, Hmaks: 3 Kat yapilasma
sartlarina sahip arsanin 46.500.000,00 TL bedelle satilik oldugu o6grenilmistir.
(6.200,00 TL/m?2)

4.17 Emsal Karsilastirma Yaklasimina Gore Deger Analizi

EMSAL KROKIiSi

Yapilan piyasa arastirmasi sonucunda tasinmazlar ile ayni bdlgede ve yakin
konumda yer alan benzer nitelikli satisa sunulmus arsa emsalleri elde edilmistir.
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Emsallerin nitelikleri analiz edilmis ve olumlu/olumsuz 6zellikleri gbz 6ninde
bulundurularak serefiye dizeltmesi yapilmistir. Dedgerleme konusu tasinmazlarin
bulundugu bélgede turizm arsalarinin konum, bilyutklik ve cephe o6zelliklerine
gore satis dederlerinin 2.500.TL/m2 ile 6.000.-TL/m2 arasinda degistigi
gbézlenmistir.

Tasinmaz ile ilgili yapilan arastirmada; genellikle Gst gelir grubunun bulundugu
bir boélgede yer almasi, sehrin ana merkezlerine yakin konumda olmasi, arsa
bayukligl, imar durumu, arz ve talep dengesi, kithk faktéri géz o6ninde
bulundurulmustur.

EMSAL m2 FIYATI KONUM | BUYUKLUK PAﬁﬁs'I'IK EMSAL DEGERI
EMSAL1 | 6.887,92 TL/m?2 1% 0% 11% 6.068,95 TL/m?2
EMSAL2 | 6.027,40 TL/m?2 -8% -5% 9% 5.627,54 TL/m?2
EMSAL 3 | 4.625,00 TL/m?2 -10% -5% 5% 4.591,47 TL/m?2
EMSAL 4 | 5.783,58 TL/m?2 -10% 0% 10% 5.725,74 TL/m?
EMSAL 5 | 6.200,00 TL/m2 3% 0% 5% 5.713,30 TL/m?2
ORTALAMA 5.500,31 TL/m2
Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin

karsilastirilmasi ve s6z konusu tasinmazlarin, mevkii konum, yapilasma kosulu,
parsel blyldkligu dikkate alindiginda, maliyet analizi yontemine esas teskil
etmek Gzere; 260 Ada 3 parselin m2 birim dederi icin 5.500 TL, 260 Ada 1
parselin m2 birim degeri icin ise 5.500,-TL. kiymet takdir edilmistir.

4.18 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler
Degerleme konusu tasinmazin bulundugu Fethiye bdlgesi ve yakin tatil

bolgelerinde bulunan, tasinmaza benzer nitelikte otellerin sezon ve sezon disi
gunlik standart oda ve yatak fiyatlar Gzerinde emsal arastirmasi yapilmistir.

SIRA OTEL YAZ SEZONU GUNLUK | SEZON DISI GUNLUK ORTALAMA
ODA FiYATI ODA FiYATI ODA FiYATI

1 CLUB TUANA FETHIYE 2.100,00 TL 866,00 TL 1.483,00 TL

2 | CLUB & OTEL LETOONIA 3.163,83 TL 1.598,00 TL 2.380,92 TL

3 D RESORT GOCEK 3.200,00 TL 1.660,00 TL 2.430,00 TL

4 | TUI SENSATORI RESORT 2.850,00 TL 1.250,00 TL 2.050,00 TL

5 | RIXOS PREMIUM GOCEK 2.800,00 TL 2.393,00 TL 2.596,50 TL
TOPLAM 2.822,77 TL 1.553,40 TL 2.188,08 TL
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OTEL YAZ SEZONU GUNLUK SEZON DISI GUNLUK ogmlﬁj“l"(“\
YATAK FIYATI YATAK FIYATI YATAK FiYATI

1 CLUB TUANA FETHIYE 1.050,00 TL 433,00 TL 741,50 TL
2 CLUB & OTEL LETOONIA 1.581,92 TL 799,00 TL 1.190,46 TL
3 D RESORT GOCEK 1.600,00 TL 830,00 TL 1.215,00 TL
4 TUI SENSATORI RESORT 1.425,00 TL 625,00 TL 1.025,00 TL
5 RIXOS PREMIUM GOCEK 1.400,00 TL 1.196,50 TL 1.298,25 TL
TOPLAM 1.411,38 TL 776,70 TL 1.094,04 TL

OTEL - ODA EMSAL KROKIiSI
K vactk
Dalaman
carefla E% {%(:A‘:3
B Serele Inlice
Kapikargin Yanikiar
1l 2w 3
Tersane Adasi S
Fethiye Karaculha
Fethive
Koylan
Kayakoy
Oludeniz
Ditideniz
Babadag Q
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Tesisin yillik kira degerinin tespitinde isletme gelirleri yontemi kullaniimistir. Bu
yontemde halihazir isletme seviyesine gore yillik karin % 65 ’‘inin kira bedeli
olarak ayrilmasi éngoérilmustdr.

Tesisin yillk karinin hesabinda halihazir durumu ve isletme seviyesi dikkate
alinarak asagidaki kabuller yapilmistir.

Sezon baslangi¢ ve bitis tarihleri: (192 gln)

Yatak sayisi: 781

Sezonluk yatak sayisi: 149.952 (192 gln x 781 yatak)
Ortalama doluluk orani : % 92,00

Ortalama yatak dcreti: 1.000,00 TL

Ortalama kar orani : % 30

Yan aktivite geliri: Toplam cironun % 20’si

Kar Hesabi:
149.952 Yatak/Yil x 1.000,00.-TL/Yatak x 0.92 x 0,30 x 1,20

= 49.664.102-TL/Yil'dir.

Buna gore isletme gelirleri yontemi ile belirlenen dederden hareketle Hillside
Beach Club Tatil KOyl’'niin mevcut isletme seviyesine gore yillik kira degeri;

49.664.102-TL/YIl x % 65 = 32.281.666 ~ 32.280.000,00.-TL/YIl olarak
belirlenmigstir.

Yuvarlatilmis  yillik kira dederi KDV Haric 32.280.000.-TL/Yil olarak
belirlenmistir.

4.19 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

TAKBIS belgesi Uzerinde yapilan incelemeler neticesinde, dederleme konusu
tasinmazin tapu kaydi Gzerinde yer alan takyidatlar belirlenerek 3.5 béliminde
belirtilmistir. Fethiye Belediyesi'nde yapilan inceleme sonucu, gbére dederleme
konusu tasinmaz ile ilgili mer’i imar durumu belirlenmistir.

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, parsellerin ifrazi ile
olusan yeni 260 ada 2 Parsel (Eski 1631 Parsel); Eski 1632 parsellerin Maliye
Hazinesi adina tescil edildigi parsellerde uzun sireli kiralanmalarin yapilmasi
Onerilmektedir.

Alarko GYQO'dan edinilen bilgiye gore; tesisinin tamami icin Bakanlida her vyil
yatak basi arazi tahsis (kira) bedeli ile yillik isletme cirosu ve isletme kirasi
Uzerinden belli bir oranda kira bedeli ddenmektedir. Odenen kira bedel
mulkiyeti Sirkete ait olan parseli de kapsayan tesisin butlnu igindir.
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Izin verilen tesisin icinde kalan ve miilkiyeti Sirkete ait olan parselin bir kismi
mahkeme karari sonucunda Bakanlhk adina tescil edilmistir. Bu kisim tesisin
icinde bulunmakta ve kira bedelleri tescil islemine karsin édenmeye devam
etmektedir.

Bu parsellere ayrica bir wulasim bulunmayip, ulasim tesisin iginden
saglanmaktadir. 260 ada 1 parsel izerinde 03.03.1987 baslangig tarihi itibari ile
kurulmus olan, mustakil ve daimi nitelikte olan 49 yil streli Ust hakki, 4706
saylll kanuna eklenen gecici 23. Maddesi uyarinca 12.230.584,50 TL bedelle,
Bakanlik Makaminin 19.08.2019 tarih ve 194297 sayili Olur'u ile uygun
goraldagu, Milli Emlak Genel Midurligi’nin 21.08.2019 tarihli ve 194568 sayili
yazilari ile uygun goérulerek 27.02.2068 tarihine kadar Alarko Gayrimenkul
Yatirim Ortakhdi Anonim Sirketi lehine tesis ve tapuya tescil edilmistir.

4.20 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonucglar

Konu calisma lzerinde proje gelistirilen bir arsa calismasi degildir.

4.21 En Yiiksek ve En 1yi Kullanim Degeri Analizi

Degerlemesi yapilan bir tasinmazin, fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin
verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir ve en ylksek degeri getirecek en olasi
kullanimidir.

4.22 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Konu tasinmaz tek bir malike ait olup, musterek veya bdlinmis bir kullanim
bulunmamaktadir.

4.23 Hasilat Paylasimi ve Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde,
Emsal Pay Oranlari

Dederleme tarihi itibari ile parsel Gzerinde yeni gelistirilmis herhangi bir proje

veya parsel icin yapilmis herhangi bir hasilat paylasimi ya da kat karsiligi
s6zlesmesi bulunmamaktadir.
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BOLUM 5
ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRiLMESI

5.1 Farkh Degerleme Metodlarinin Analizi, Sonuglarinin
Uyumlastirilmasi ve Bu Amacgla Izlenen Yontem ve Nedenler

Konaklama tesisi olarak kullanilan tasinmazlarin degerlemesi icin Maliyet Analizi
ve Gelir Indirgeme yaklasimlar kullanilmistir.

Dederleme calismasinda mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve satisa arz
edilen arsalar, tasinmazlarin nitelikleri, alanlari, kullanim amaclari, oda ve yatak
kapasitesi, oda satiglari, gelir ve gider kalemleri dikkate alinmig, tasinmazlarin
bulundugu boélgede yapilan tespitler, firma yetkililerinden ve resmi kuruluslardan
temin edilebilen bilgiler karsilastirilarak elde edilen sonuglarin bir arada
yorumlanmasi ile degerleme yapilmistir.

Her iki yontem sonucu ulasilan dederler asadida belirtilmis olup, Gelir Indirgeme
metodu ile bulunan dederin nihai deger takdirinde kullanilmasinin daha dogru
olacagi kanaatine variimistir.

Tasinmazin ginimuz piyasa kosullarinda TL cinsinden nakit veya nakit karsiligi
pesin KDV Harig satis degeri ~ 584.000.000,00 TL olarak belirlenmistir.

MALIYET ANALIZI YAKLASIMI DEGERI

(KDV HARIC) 464.178.312,-TL

GELIR KAPITALIZASYONU YAKLASIMI DEGERI
TASINMAZIN POTANSIYEL NET GELIRINE GORE DEGER
HESAPLAMASI

(KDV HARIC)

652.554.148,-TL

GELIR KAPITALIZASYONU YAKLASIMI DEGERI
TASINMAZIN KIRA GELIRINE GORE DEGER HESAPLAMASI 516.303.014,-TL
(KDV HARIC)

UYUMLASTIRILMIS PIYASA DEGERI (KDV HARIC) 584.000.000,-TL

YILLIK KiRA DEGERI (KDV HARIQ) 32.280.000,-TL
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5.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer
Almadiklarinin Gerekgeleri

Yapilan degerleme calismasi sonucu SPK Mevzuati uyarinca degerleme
raporunda yer almasi gereken asgari bilgiler rapor icerisinde bulunmaktadir.

5.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca
Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut
Olup Olmadigi

Mevzuat acgisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir. Tesisin yapi
kullanma izin belgesi mevcut olup, cins tashihi yapilmistir. Tesisin tapu
tescilindeki niteliginin mevcut kullanimina uygun oldugu gérilmustir. “3.3 Imar
Durumu” béliminde detayli olarak agiklanmistir.

5.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi

Degerleme konusu gayrimenkullerin cins tashihinin yapilmis olmasi, yapi
kullanma izin belgesinin bulunmasi, tapu kayitlari ile fiili kullanim seklinin
uyumlu olmasi nedeniyle GYO portféylne “Turistik Tesis (Otel)” olarak
alinmalarinin Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde uygun oldugu kanaatine
variimistir.
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BOLUM 6

SONUC

6.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Tasinmazlarin yukarida belirtilen 6zellikleri g6z o6nlinde bulunduruldugunda
“Satilabilir/Kiralanabilir” nitelikte oldugu 6ngorilmektedir.

6.2 Nihai Deger Takdiri

Alarko Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi Anonim Sirketi’'nin talebi lzerine yapilan
inceleme sonucunda; Mugla ili, Fethiye ilgesi, Kaya mahallesi, 260 ada, 3
parselde “2 Katli 1 Betonarme Bina ve Ylizme Havuzu, Disko, Depo Tiyatrodan
Mustekil Tatil Kéyu ve Mlustemilati” vasfiyla kayitl tasinmaz ile 260 ada 1 parsel
saylli “Orman” nitelikli tasinmazlarin konumu, bayUkltgu, fiziksel ozellikleri ve
ozellikle imar durumu dikkate alinarak yapilan degerleme sonucunda emsal
karsilastirma yaklasimi, maliyet yaklasimi ve gelir indirgemesi yaklasimi ile
tespit edilen dederi géz 6ninde bulunduruldugunda 30.12.2019 tarihli mevcut
durum dederlerinin;

KDV Harig Piyasa Degerinin;
584.000.000 TL (Besylzseksenddrtmilyon Turk Lirasi)

KDV Dahil Piyasa Degerinin;
689.120.000 TL (Altiyizseksendokuzmilyonytzyirmibin Turk Lirast)

KDV Harig Yillik Kira Degerinin;
32.280.000 TL (Otuzikimilyonikiylzseksenbin Turk Lirast)

KDV Dahil Yillik Kira Degerinin;
38.090.400 TL (Otuzsekizmilyondoksanbindértylz Turk Lirasi)
olacagi tahmin ve takdir edilmistir.

30.12.2019 tarihi esas alinarak T.C. Merkez Bankasi déviz efektif satis kuru 1 USD = 5,9566 TL
olarak alinmigtir.
Durumu ve kanaatimizi ifade eden dedgerleme raporunu bilgilerinize sunariz.

APORU HAZIRLAYANLAR
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