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1. RAPOR BILGILERI

RAPORUN TURU

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781 sayil
kararinda yer alan “Dederleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” cercevesinde hazirlanmis gayrimenkul degerleme raporudur.

RAPORUN KAPSAMI

Konu rapor; Mugla ili, Marmaris Ilgesi, icmeler Kéyii'nde, Sinpas GYO
A.S. milkiyetindeki 1598 ve 2518 parselde kayith “Arsa” nitelikli
tasinmazlarin Sermaye Piyasas! Kurulu Mevzuati kapsaminda dederinin
belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.

DAYANAK SOZLESMENIN TARIHi 02.11.2015
DEGERLEME TARIHI 29.12.2015
RAPORUN TARIHI 30.12.2015
RAPOR NUMARASI 2015_400_165_03

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

Dederleme galismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir unsura
rastlanmamustir.

DEGERLEME KONUSU
GAYRIMENKULUN DAHA ONCEKI
TARIHLERDE YAPILAN SON UG
DEGERLEMEYE iLISKiN BILGILER

Dederleme konusu gayrimenkuller ile ilgili sirketimizce daha o6nceki
dénemlerde hazirlanan dederleme raporlari ve takdir edilen K.D.V.
harig toplam dederler asagidaki gibidir:

-29.12.2011 tarih, 11_400_104 sayil raporda 164.996.000.-TL
-28.12.2012 tarih, 2012_400_86 sayili raporda 185.250.000.-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Mustafa Ozgiir SENGU Aysel AKTAN
Y. Harita Muhedisi Sehir Plancisi — Harita Mihendisi
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No:402449 S.P.K. Lisans No: 400241

2. SIRKET - MUSTERI BILGILERI

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
Idealtepe Mah. Rifki Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 -34841

Maltepe / ISTANBUL

Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84

www.harmonigd.com.tr

e-mail :info@harmonigd.com.tr

MUSTERI UNVANI

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ
KAPSAMI VE GETiRILEN
SINIRLAMALAR

Dikilitas Mahallesi, Yenidogan Sokak, Sinpas Plaza No:36 Besiktas / ISTANBUL
Miisterinin talebi; Mugla ili, Marmaris Ilcesi, icmeler Kéyii'nde, Sinpas GYO A.S.
miilkiyetindekii 1598 ve 2518 parsel numarali “Arsa” nitelikli tasinmazlarin

glincel satis degerinin tespiti olup herhangi bir kisitlama getirilmemistir.
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3. GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER

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

Degerleme konusu gayrimenkuller; Mugla 1li, Marmaris ilcesi, Icmeler Kéyi'ne bagli 9.509,00 m?
yizOlgimli 1598 parsel, 163.968,72 m2 yiizolcimli 2518 parsel numaral arsalardir. Degerleme

konusu gayrimenkullere iliskin ayrintili bilgiler alt basliklarda tanimlanacaktir.

3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

Dederleme konusu tasinmazlarin tapu kayitlarina iliskin bilgiler asagidaki tablolarda verilmistir.

Tablo. 1 Tapu bilgileri

iLi : | MUGLA MUGLA

ILCESI : | MARMARIS MARMARIS

MAHALLESI : |- -

KOYU : | ICMELER ICMELER

SOKAGI : |- -

MEVKii : | KIZILKUM KIZILKUM

PAFTA NO R 1

ADANO : |-

PARSEL NO : (1598 2518

YUZOLCUMU : [9.509,00 m? 163.968,72 m?

NITELIGI : | ARSA ARSA

CILT/SAHIFE NO : [17/1650 35/3412

YEVMIYE NO : [1313 6714

TAPU TARIHI : 106.02.2009 13.09.2012

HISSE ORANI : | TAM 1941959/5465624
3523665/5465624

MALIKI (*) . | SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI

ORTAKLIGI ANONIM SiRKET] ANONIM SIRKET]

3.2. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileri

Marmaris Tapu Sicil Midirligi'nden temin edilen 16.11.2015 tarihli Tapu Takyidat kayitlarina iligkin
veriler asadida siralanmistir:

e 1598 Numarali Parsel:

Konu tasinmaz (izerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

e 2518 Numarali Parsel:

Konu tasinmaz lizerinde Yapi ve Kredi Bankasi A.S. lehine, 14.07.2010 tarih, 5062 yevmiye ile,
25.000.000 USD degerinde, faizsiz, 1. Derece ipotek kaydi bulunmaktadir.

*[potek, Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Anonim Sirketi (1941959/5465624) hissesine aittir.

**2518 Parsel 13.09.2012 tarihinde, 6714 yevmiye fle 1858, 1911, 1912, 1913 ve 1914 parsellerin tevhidi ile
olusmus olup; jpotek Icmeler 1858 ve 1912 parsellerden gelmektedir.

3.3. Gayrimenkuliin Son Ug Yilik Dénemde Gerceklesen Alim Satim Islemleri
Dederleme konusu tasinmazlarin tapu kayitlarn incelendiginde son (g yillik dénemde herhangi bir malik

degisikligi bulunmadigi gérilmistir.
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3.4. Gayrimenkullerin Imar Bilgileri

Marmaris Belediye Imar ve Sehircilik Mudirliigi‘'niin 17.11.2015 tarihli resmi yazisina goére; dederleme
konusu tasinmazlardan **2518 parsel 1/1000 &lcekli Uygulama Imar Plani kapsaminda, Emsal:1,30,
Hmax:24,50 m. (7 kat) yapilasma kosullarinda kismen “Oneri Konut Alani”, kismen Turistik Tesis
Alanl”, kismen Turistik Tesis ve Konut Alani” kullaniminda kalmaktadir. 1598 parsel ise; 1/1000 6lcekli
Uygulama Imar Plani kapsaminda, “Turistik Tesis Alani” kullaniminda, Emsal:1,30, Hmax:24,50 m. (7

kat) yapilasma kosullarina sahiptir.

*Resmi imar durumu yazisi ekte sunulmustur.
*¥2518 Parsel 13.09.2012 tarihinde, 6714 yevmiye fle 1858, 1911, 1912, 1913 ve 1914 parsellerin

tevhidi ile olusmustur.
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3.5. Gayrimenkullerin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli Izin ve Belgeler

Dederlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alinip alinmadidi, projesinin hazir ve onaylanmis,
insaata baslanmasi icin yasal gereklilidi olan tiim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olup olmadidi, 29/6/2001 tarih ve
4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve
dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdidi denetimler hakkinda bilgi,

2518 Parsel: 12.11.2012 tarih, 20/34 sayili, 27.350,00 m2 alanl Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi,
14.791,00 m2 alanli Apart Konut (Ug ve daha ok daireli), 4.343,00 m2 alanl Ortak Alan olmak lizere
toplam 46.484,00 m2 alanl Turistik Tesis+Konut icin verilmis olan yenileme yapi ruhsati ile 26.11.2012
tarih, 835/36 sayili, 35.507,49 m2 alanh 39 adet tripleks villa igin dizenlenmis olan yeni yapi ruhsat
mevcuttur. Ayrica tevhit islemi dncesine ait -1911 parsel iken diizenlenmis olan- 28.07.2000 tarih, 15-
1 sayili, 36.743,00 m2 alanli Otel Blogu, 5.398,00 m2 alanh Apart Blogu, 3.628,00 m2 alanl Bodrum
Katlar ve 715,00 m2 alanl Kapal Katl Otopark olmak Uzere toplam 46.484,00 m2 alanh Turistik Tesis

Konut igin verilmis olan tadilat yapi ruhsati da bulunmaktadir.

2518 parseldeki turistik tesise ait otel ve apart icin yeniden diizenlenmis olan 12.11.2012 tarihli mimari
proje incelenmis ve halihazirda natamam durumda olan yapinin projesi ile genel olarak uyumlu oldugu
kanaatine varilmstir.

Degerleme konusu 2518 parsel lizerinde konumlu natamam otel ve apart insaati 2001 yili éncesinde yapilmis

oldugundan 29.06.2001 tarih, 4708 sayii Yapi Denetim Kanununa tabi olmayip herhangi bir yapi denetim
kurulusu tarafindan denetlenmedigi kanaatine varilmistir.

1598 Parsel: 26.11.2012 tarih, 835/37 numarali, 5.205,63 m2 alanli Apart Otel igin verilmis olan yeni
yap! ruhsati mevcuttur. Parseller lizerinde planlanmis olan villa projelerine ait 19.10.2012 tasdik tarihli

mimari projeler incelenmistir.
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Tablo. 2 Yapi Ruhsati bilgileri

Xﬁ::z Niteligi Tarih Sayi ganyl::sel Toplam Alan ; :':f'l (-) Kat (+) Kat Tolg;e:m
2518 Parsel
Tadilat Turistik Tesis | 28.07.2000 15-1 1 46.484,00 3A 1 7 8
Yenileme Turistik Tesis 12.11.2012 | 20/34 1 46.484,00 3A 1
Yeni Yapi Tripleks Konut | 26.11.2012 | 835/36 39 35.507,49 4B 2
1598 Parsel
Yeni Yapi Apart Otel 26.11.2012 ‘ 835/37 ‘ 1 ‘ 5.205,63 ‘ 4B ‘ 2 ‘ 2 ’ 4

3.6. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi
Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedidi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin Ve Belgelerin Tam Ve
Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Dederleme konusu 2518 numarali parselde kaba ingaat halinde otel ve apart insaati bulunmaktadir.
S6z konusu yapilara iliskin olarak 12.11.2012 tarihle yenileme ruhsati alinmistir. Parsel lzerinde yer
alan kaba insaat halinde birakilmis otel ve apart otel insaatinin tamamlanmasi igin ilgili imar
yonetmelidi geredi alinmasi gerekli olan yasal izin ve belgeler alinmis olup aktif olarak herhangi bir

ingaat faaliyeti olmadigi gézlemlenmistir.

Dederleme konusu 2518 numarall parselde 39 adet villa icin 19.10.2012 tarihli mimari proje
onaylanmis ve 26.11.2012 tarihli Yapi Ruhsati diizenlenmistir. 1598 numaral parselde ise yapilmasi
planlanan apart otel igin 19.10.2012 tarihli mimari proje, 26.11.2012 tarihli yapi ruhsati
dizenlenmistir. Sinpas GYO A.S. tarafindan tarafimiza ibraz edilen 25.11.2014 tarihli dilekgesi
incelenmistir. Dilekcede 26.11.2012 tarihli ruhsatlarina istinaden imalatlarina basladigi belirtiimektedir.
Dilekge ekinde imalatlara ait faturalar ve denetim firmasinin 20.11.2014 tarihli, 2518 parsel icin temel
calismasl ve 50 m2 alan igin beton tutanadi ve 1598 parsel igin temel calismasi ve 50 m2 alan igin
beton tutanad bulunmaktadir. Ancak belediyesinde yapilan incelemelerde ilgili dilekgeyi takiben

belediye tarafindan yazilmig herhangi bir resmi belgeye rastlanmamistir.

Yeni yapi ruhsatlarinin 3194 sayill imar Kanununun 29.maddesi ve Planli Alanlar Tip Imar
Yénetmeligi'nin 12. maddelerince ruhsatlarin yenilenmesi gerekmektedir. Imar planinda herhangi bir

degisiklik olmadigi g6z 6niinde bulunduruldugunda ruhsatlarin yenilenebilecegi dislintilmektedir.

3.7. Gayrimenkuliin Son Ug Yil Icerisinde Hukuki Durumunda (imar planinda meydana
gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) Meydana Gelen Degisiklikler

06.12.2012 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan 6360 sayili “On Ug Ilde Biiyiiksehir Belediyesi ve
Yirmi Alti Ilce Kurulmasi ile Bazi Kanun ve Kanun Hilkmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina
Dair Kanun”un ilk mahalli idareler genel secimi olan 30 Mart 2014 tarihinde yirirliige girmesiyle Mugla
Ili, Bilyliksehir Belediyesi statiisiine alinmis ve konu gayrimenkullerin bagh bulundugu icmeler Belde
Belediyesi kapatilarak Marmaris Belediyesi'ne baglanmistir. Konu gayrimenkullerin bulundugu bélge
Marmaris Ilcesi, icmeler Belde Belediyesi, Cumhuriyet Mahallesi sinirlarinda yer almakta iken yapilan
degisiklikler sonucunda Marmaris Belediyesi, Icmeler Mahallesi'ne baglanmistir. Konu gayrimenkuller
icin alinmis olan tiim yasal belgeler (yapi ruhsati, mimari proje vb.) icmeler Belediyesi tarafindan
diizenlenmistir. Son (¢ yilik doneme ait imar planlan incelendiginde yapilanma kosullarinda herhangi

bir degisiklik olmadigi goriilmdiistdir.
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3.8. Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Gayrimenkul/Projenin

Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi Portfdyiine Alinmasina Bir Engel Olup Olmadigi
Dederlemesi yapilan Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir sinirlama) olup olmadidi hakkinda
bilgi, varsa s6z konusu Gayrimenkullerin gayrimenkul yatirim ortakhidi portféyline alinmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati
hiikiimleri cercevesinde engel teskil edip etmedidi hakkinda goriis

Tapu kaydina goére konu parsellerden, 2518 parsel (1941959/5465624) hissesi lizerinde Yapi ve Kredi
Bankasi A.S. lehine, 25.000.000 USD dederinde (14.07.2010 tarih, 5062 yevmiye) ipotek kaydi

bulunmaktadir.

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

"MADDE 22 (Degisik:RG23/1/201428891)

¢) Portfoylerine ancak lizerinde jpotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dodrudan ve dnemii digtide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayall hakiar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hiikiimleri sakilidir.

MADDE 30

(1) Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya
diisiik bedel karsiligi ortakiik lehine lst hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortakiik portféyiinde bulunan gayrimenkuller lizerine ipotek veya diger sinirll ayni haklar tesis edilmesi mdmkdnddir.
Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda
yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirrmlar icin kredi temini amaciyla portféydeki varlikiar
lizerinde ipotek, rehin ve diger simirll ayni haklar tesis edilebilir. Portféydeki variiklarin tizerinde bu amaglar disinda
higbir suretle lgtincli kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirl ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta

bulunulamaz. Bu hususa ortakilikiarin esas sozlesmesinde yer verilmesi zorunludur.
(2) Bu madde kapsaminda temin edilecek krediler de bu Tebligin 31 inci maddesi kapsaminda dederlendirilir.
MADDE 31 — (Degisik:RG23/1/201428891)

(1) Ortakliklar, fon ihtiyaclarimi veya portféyleri ile ilgili maliyetleri karsilamak amaciyla hesap dénemi sonunda
hazirlayip kamuya acikladiklarr konsolide olmayan veya bireysel finansal tablolarinda yer alan 6z sermayelerinin

bes kati kadar kredi kullanabilirler. Soz konusu kredilerin dst siinnin hesaplanmasinda ortakiigin finansal kiralama

islemlerinden dodan borglari ve gayri nakdi kredileri de dikkate aliir.” denilmektedir.

Kamu Aydinlatma Platformu (izerinden yayinlanmis olan Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi
tarafindan acgiklanan bagimsiz denetimden gecmis son finansal tablolara gore takyidat kaydinda
belirtilen ipotek miktarinin Sinpas GYO A.S.’nin konsolide olmayan 6z sermayelerinin 5 katinin altinda
oldugundan Teblig'in yukarida bahsedilen maddelerine gore portfoyde bulunmasinda herhangi bir

olumsuzluk bulunmadigi diisiiniilmektedir.

Dederleme konusu gayrimenkullerden 2518 parsel lzerinde kaba insaat halinde birakilmis otel ve
apart otel insaati igin yer almaktadir. Parsel lizerinde yer alan kaba insaat halinde birakilmis otel ve
apart otel ingaatinin tamamlanmasi icin ilgili imar yonetmeligi geredi alinmasi gerekli olan yasal izin ve
belgeler (En son 12.11.2012 tarihli yenileme ruhsati bulunmaktadir.) alinmis olup aktif olarak herhangi

bir insaat faaliyeti olmadigi gézlemlenmistir.

Degerlemeye konu gayrimenkullerden 1598 parselde yapilmasi planlanan apart otel (7 adet villa) ve

2518 parselde yapilmasi planlanan 39 adet villa projesi icin ilgili imar yonetmeligi geredi alinmasi

8
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gerekli olan yasal izin ve belgeler (yapi ruhsatlari ve ekleri-mimari proje, elektrik projesi, tesisat
projesi, statik projesi, imar capi vs.) alinmis ancak yapi ruhsati tarihi olan 26.11.2012 itibariyle 2 yil

icerisinde bu ruhsatlara istinaden yapilmis herhangi bir ingaat faaliyetine rastlaniimamistir.

Yeni yapi ruhsatlarinin 3194 sayili Imar Kanunu'nun 29. ve Planli Alanlar Tip Imar Yoénetmeliginin 12.
maddelerince ruhsatlarin yenilenmesi gerekmektedir. Imar planinda herhangi bir degisiklik olmadigi

g6z 6niinde bulunduruldugunda ruhsatlarin yenilenebilecegi diistiniilmektedir.

23/1/2014 tarihli ve 28891 sayili (III-48.1.a) Gayrimenkul Yatim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebliginde
Dedisiklik Yapiimasina Dair Tebligi'de

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

d) Gergeklestirecekleri veya yatirim yapacakiar projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekii tim izinlerinin alinmis, projesinin hazir
ve onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dodru olarak mevcut oldugu hususlarinin

bagimsiz gayrimenkul dederleme kurulusiari tarafindan tespit edilmis olmasi gerekir.” deniimektedir.
Teblig’in 22. Maddesi dikkate alinarak;

1598 parsel icin 26.11.2012 tarihinde alinmis olan yapi ruhsatinin yenilenmesi gerektiginden
Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi'nin portfoyiine “Arsalar” bashd altinda alinmasi gerektigi kanaatine

variimistir.

2518 parsel (zerinde yer alan natamam otel ile apart otel igin yenileme ruhsatinin bulundugu ve
gegerliligini korudugu goérilmis olup 26.11.2012 tarihinde 39 adet villa igin alinan yeni yapi ruhsatinin
yenilenmesi gerekmektedir. Parsel (zerindeki natamam otel ile apart insaati icin yasal izinlerinin
alinmis olmasindan (2012 yilinda yapi ruhsati yenilenmis) ve insaat faaliyetlerine baslanilmasinda
herhangi bir engel olmamasindan dolayr Gayrimenkul Yatirm Ortakligi'nin portfoyiine “Yatirim

Projesi ve Arsa*” niteliginde alinmasi gerektigi kanaatine varilmistir. (*Halen daha insa edilebilecek emsal

hakki olmasi géz oniinde bulundurularak)

4. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

4.1. Demografik veriler

Igisleri Bakanligi Nifus ve Vatandaslk Isleri Genel Midurliigi (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese Dayali
Nufus Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gore 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla Tirkiye nifusu 77.695.904
olarak belirlenmigtir. Turkiye'de ikamet eden niifus 2014 yilinda, bir dnceki yila gére 1.028.040 kisi artmigtir. Erkek
nufusun orani %50,2 (38 984 302 kisi), kadin nifusun orani ise %49,8 (38 711 602 kisi) olarak gergeklesmistir.
Turkiye'de yillik niifus artis hizi 2013 yilinda %o013,7 iken, 2014 yilinda %o013,3’e gerilemistir.

Il ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2013 yilinda %91,3 iken, bu oran 2014 yilinda %91,8%
yiikselmistir. Belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %8,2 olarak gergeklesmistir. Turkiye nifusunun %18,5'inin
ikamet ettigi Istanbul, 14.377.018 kisi ile en cok niifusa sahip olan il olmustur. Bunu sirasiyla takip eden iller;
%6,6 ile (5.150.072 kisi) Ankara, %>5,3 ile (4.113.072 kisi) Izmir, %3,6 ile (2.787.589 kisi) Bursa ve %2,9 ile
(2.222.562 kisi) Antalya'dir. Bayburt ili ise 80.607 kisi ile en az niifusa sahip ildir.
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Grafik 1 Niifus Piramidi

Nufus piramidi, 2014
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Tirkiye'de 15-64 yas grubunda bulunan (galisma cadindaki) niifusun orani 2013 yilina (%67,7) gore 0,1 puan
artarak %67,8 (52 640 512 kisi) olarak gergeklesmistir. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun orani ise %24,3'e
(18 862 430 kisi) gerilerken, 65 ve daha yukar yastaki nifusun orani da yaklasik %8e (6 192 962 Kkisi)
yukselmigtir.

Nufus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tiirkiye genelinde 2014 yilina gére 1
kisi artarak 101 kisi olmustur. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 767 kisi ile niifus yogunlugunun en yiiksek
oldugu il olup bunu sirasiyla; 477 kisi ile Kocaeli, 342 kisi ile izmir, 277 kisi ile Gaziantep, 267 kisi ile Bursa ve
Yalova illeri takip etmektedir. Niifus yogunlugu en az olan il ise kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli'dir.
Ylizélglimi bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 54, en kiiglik yiiz6lgiimiine sahip Yalova'nin

niifus yogunlugu ise 267 olarak gerceklesmistir. (Kaynak TUIK 2014 yili sonuglari)
4.2, Ekonomik Veriler
4.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

Kiiresel ekonomiye iliskin gelismeler finansal istikrar agisindan énemini korumaktadir. ABD dider gelismis Ulkelere
gore daha glicli biiyime performansi sergilerken Euro Boélgesinde ekonomik bliyime zayif seyrini korumaktadir.
Kiresel biylimenin dnemli seyrini olusturan gelismekte olan Ulkelerin blylime hizi yavaglamaktadir. Enflasyon
gelismis Ulkelerde hedeflerin altinda seyretmekte, gelismekte olan llkelerde ise yukari yonli hareket etmektedir.
ABD' nin faiz artinm sinyali ve para politikasindaki normallesme stirecine iligkin belirsizlikler kiiresel piyasalarin veri
akisina duyarlihdin yiiksek seviyelerde kalmasina neden olmaktadir. Boyle bir konjonktiirde ABD dolari diger para
birimlerine karsi gliglenme edilimi gostermis, gelismekte olan (ilkelerde sermaye hareketleri dalgali bir seyir
izlemistir. (TCMB, Finansal Istikrar Raporu, Mayis, 2015).

Ocak 2015'te Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan hazirlanan Kiiresel Ekonomik Gériiniim Raporu’nda Kiiresel
ekonominin toplamda %3,5 blyime sergiledigi gorilmistir. Fakat bu blyime incelendiginde, gelismis
ekonomilerin arasinda bliyiime oranlarindaki farklilklarin dikkat cekmekte oldugu aktanimistir. Bu kapsamda
Ozellikle Amerika Birlesik Devletleri (ABD) beklenenin Uzerinde bir blyime rakami yakalamig olsa da Japonya'nin
beklenen biiyiime oranlarini yakalayamadigi belirtilmistir. Japonya gibi beklenenin altinda biiylime yakalayan
gelismis tlkelerin durumu orta vadede beklenen ekonomik performansinin disiik olmasina baglanmistir.

Gelismis Ulkeler arasindaki ekonomik ayrismanin bir bagka etkisi olarak ABD dolarinin 2014 Eyldl ayindan itibaren
%6 deger kazandidi, Avrupa Birligi (AB) ortak para birimi Euro’da %2 ve Japon Yeni'nde %8 oranlarinda deger
kayiplar izlendigi agiklanmigtir. Benzer bir sekilde gelismekte olan (lkelerde de ihracat rakamlarindaki digsisler

sebebiyle para birimlerindeki deder kayiplari goriilmektedir. Yasanan ekonomik belirsizlikler sebebiyle faiz
/ : 10
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oranlarinda ve risk primlerinde yiikselisler gdzlenmektedir. Ozellikle, petrole badl olarak degerlenen yatirm
araglarinda da dustsler bulunmaktadir. ABD ekonomisindeki toparlanma ve bliyliime IMF tarafindan 2015 — 2016
yilllarinda da %3 olarak 6ngdriilmektedir. 2014 yilinda issizligin azalmasi ve dolarin deger kazanmasiyla ekonomi
beklentileri olumlu olarak dederlendirilmistir. Buna nazaran, dolarin deder kazanmasi ile ABD’nin ihracat

rakamlarinda diisiis beklendigi de belirtilmistir.

Tablo. 3 IMF'in Diinya Ekonomisi Tahmini Biiyiime Oranlar

IMF (Uluslararasi Para Fonu) 2014 Gayrisafi Yurtici Hasila rakamlari ve 2015 — 2015 GSYH Biiyiime Ongériileri 2014 (%) 2015(%) 2016(%)

Diinya Ortalamasi 33 3,5 3,7
Gelismis Ulkeler Ortalamasi 2,4
lIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIE!!IIIIEEIIIIIEEII
Euro Bolgesi Ortalamasi 0,8 1,2 1,4
Japonya 0,1 0,6 0,8
ingiltere 2,7 2,6 2,4
Kanada 2,4 2,3 2,1
Gelismekte olan Ulkeler Ortalamasi 4,4 43

Rusya 0,6 -3 -1
Asya 6,5 6,4 6,2
Cin 7,4 6,8 6,3
Hindistan 5,8 6,3 6,5
Latin Amerika ve Karayipler 1,2 1,3 2,3
Brezilya 0,1 0,3 1,5
Meksika 2,1 3,3 3,5
Orta Dogu, Kuzey Afrika, Afganistan ve Pakistan 2,8 3,3 3,9
Sahra alti Afrika 4,8 4,9 5,2
Nijerya 6,1 4,8 5,2
Giliney Afrika 1,4 2,1 2,5

Kaynak: Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu, IMF (Ekim 2014)

2014 yiinda kiiresel ekonomiye 2008 krizi sonrasi uzun vadeli ekonomik durgunluk, issizlik oraninda artis ve
bliyimedeki sinirlar, Orta Dodu'da ortaya gikan politik riskler, Rusya ile Ukrayna arasindaki politik gerginlikler
damgasini vurmustur. 2015 ve 2016 yillarinda benzer risklerin devam etmesi 6ngorilmustiir. Bunlara ek olarak
gelisen petrol fiyatlarindaki disusler, kiiresel ekonomi igin riskler olusturmaktadir. Petrol fiyatlarindaki distsler,
sanayi Uretiminin artmasi igin uygun ortam hazirlayabilmekle birlikte, 6zellikle OPEC iilkelerinin fiyat distslerini
durdurmak amaciyla arzi kismasi durumunda kiiresel ekonomide ciddi daralmalar ortaya cikabileceginin alti
Gizilmistir. Bu belirsizlik Uretici ve yatinmcilar risk igerisine sokmaktadir. Dolayisiyla, makroekonomik belirsizliklere
sebep olmaktadir. Belirsizliklerin bir baska sonucu da kiresel finans piyasalarindaki dalgalanmalardir. ABD
dolarinin deder kazanmasi ve dolar karsisinda gelismekte olan (lkelerin para birimlerinin deder kaybetmesi bu
Ulkeler igin ciddi enflasyon risklerini giindeme getirmektedir. Buna ek olarak, ABD’nin para politikasini
normallestirme ile ilgili almis oldudu karar ile daha siki bir mali ve parasal politikaya gegecek oldugunun sinyalini
vermistir. Dolayisiyla IMF tarafindan da 2015 — 2016 vyillarinda dolarin dederinde beklenen bir artis

gozlemlenmektedir.

Euro alaninda ve Japonya’da siiregelen diisiik enflasyon IMF tarafindan da ekonomik durgunlugun bir gostergesi
olarak kabul edilmektedir. Bu durumun sonucu olarak euro bélgesi ve Japonya'nin dis soklara gok acik hale geldigi
belirtilmistir. Son olarak IMF gelismis Ulkelerin ortak sorununu tretim agiklari (2008 krizi sonrasinda disen retim
rakamlarn) ve hedeflenenin altinda kalan enflasyon oranlar, gelismekte olan (lkeler igin ise, hedeflenen
enflasyonun (zerinde oranlar, gerekli makroekonomik politikalari uygulamak igin yetersiz makroekonomik
kapasite, petrol Ureticisi Ulkeler igin diisen petrol fiyatlarina bagh olarak daha da ylksek enflasyon riskleri ve
biitin bunlarin bir sonucu olarak dis soklara karsi kirilganlk olarak ozetlemektedir. Ekonomik gdérinim
incelendiginde, genel olarak ortaya gikan tablo yapisal ekonomik ve finansal sorunlara isaret etmektedir. Bu

kapsamda, sorunlarin giderilmesi igin yapisal reformlar uygulanmasi zorunlu olarak gériilmektedir.
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4.2.2. Tiirkiye'de Genel Ekonomik Durum

2015 yilinin ilk geyredine iliskin gdstergeler, yurt igi iktisadi faaliyette dis talepteki yavaslamaya bagh olarak bir
miktar ivme kaybi yasandidina isaret etmistir. Yilin ikinci ¢ceyredinden itibaren Avrupa Birligi biytimesindeki kismf
toparlanmanin da etkisiyle iktisadi faaliyetin ihmh artis egilimine geri donecegi tahmin edilmektedir. Enflasyon
goriimiine bakildiginda ise uygulanan temkinli para ve maliye politikalari ile alinan makro ihtiyati énlemlerin
cekirdek enflasyon gostergelerini olumlu yénde etkiledigi bunun yani sira disik seyreden emtia fiyatlarinin da
enflasyondaki diistise destek verdigi goriilmektedir. Ancak, gida fiyatlarindaki yiksek artislar ve déviz kurunda ilk
ceyrekte yasanan gelismeler enflasyondaki iyilesmenin éngoriilenden daha sinirli olmasina neden olmustur. Bu
gergevede, TCMB para politikasindaki temkinli durusunu korumustur.

Cari islemler dengesi iyilesirken, devam eden mali disiplin hem risk primlerinin hem de enflasyonun distiriiimesine
onemli katki saglamaktadir. TCMB para politikasinda temkinli durusunu sirdiriirken, doviz likiditesini, cekirdek
yukUmlilikleri ve uzun vadeli borglanmayi desteklemeye yonelik tedbirlerle de makrofinansal riskleri azaltmayi

amaclamistir.

Alinan makroihtiyati tedbirlerin etkisiyle hanehalki finansal ylkimliliklerin varliklarina oranindaki iyilesme devam
etmektedir. Hanehalkinin sadece Tiirk lirasi cinsinden ve sabit faizle borglanmakta olmasi finansal piyasalarda
oynakhidin arttigi bu dnemde hanehalkinin borg 6deme giiciiniin korunmasina katki saglamaktadir. Reel sektdriin
kredi talebinde Trk lirasi isletme sermayesi finansmani ve mevcut borgclari yenileme ihtiyacinin belirleyici oldugu
gorilmektedir. Reel sektér yabani para borglarinin adirlikli olarak uzun vadeli olmasinin, kisa vadeli agik
pozisyonun diistikligiiniin ve yabanci para cinsinden borglanmanin daha c¢ok kur riskinin iyi yonetebilecek biiyiik
firmalar tarafindan yapilmasinin, kur riskini sinirlandirdii  degerlendirilmektedir. Ayrica borglanma yoluyla
finansmanin igerdidi vergi avantajinin neden oldugu yiiksek kaldiracin azaltiimasi amaciyla yapilan yeni yasal

diizenlemeyle nakdi sermaye artisina saglanan vergi tesviki, 6zkaynak finansmanini 6zendirecektir.

Bankacilik sektdriiniin kredi biiyliime hizlari makul diizeylerde seyrederken, alinan tedbirler sonucunda ticari
kredilerin tiiketici kredilerine gore daha hizli artmakta olmasi dengeli biiyiimeyi desteklemektedir. Bankalarin
takipteki alacaklar orani yatay seyretmekle birlikte, iktisadi faaliyetin zayif seyri ve kur oynaklidi gibi unsurlar kredi
riskinin takibini gerekli kilmaktadir. Mevcut sermaye tamponlarinin olasi kredi riski zararlarini karsilayabilecek

diizeyde oldugu goriilmektedir. Bankacilik sektori saglam likidite gorinimiini siirdiirmektedir.

Yapilan dederlendirmeler cercevesinde Tirkiye'de finansal istikrara iliskin gelismelerin sematik yansimasina
asadidaki makro gosterimde yer verilmistir. Buna gore son alti aylik siiregte, kiresel piyasalar, yurt ici ekonomi ve
yurt ici finansal piyasa gelismeleri bir 6nceki alti aya kiyasla daha zayif seyretmistir.

(TCMB, Finansal istikrar Raporu, Mayis, 2015).

 —— 12
| GARIMENKUL 15_400_165_3



W

HARMON

Kiresel Ekonomi

Hanehalki {—_ ) Yurt Ici Ekonomi
\
\ f
yn IA
\ |
\ J
\ |
\ /
N ! |
Firmalar < 7 Yurtl¢i Piyasalar
/ &
Kamu Kesimi “Odemeler Dengesi
e 12-08 s (19-14 03-15

Tablo. 4 Bazi Ulke Grup

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu ( Mayis 2015)

larina iliskin Uluslararasi Kuruluslarin Bilyiime Tahminleri

Bazi Ulke-Ulke Gruplarina iliskin Biiyiime Tahminleri (%)

KURULUS  YIL = ... o : -
Dinya Tirkiye AvroBolgesi ABD Brezilya Rusya Hindistan CHC
IME 2015 3,3 3,1 1,5 2,5 -1,5 -3,4 7,5 6,8
2016 3,8 3,6 1,7 3,0 0,7 0,2 7,5 6,3
OECD 2015 3,1 3,1 1,4 2,0 -0,8 -3,1 6,9 6,8
2016 3,8 3,9 2,1 2,8 1,1 0,8 7,6 6,7
5 2015 2,8 3,0 1,5 2,7 -1,3 -2,9 7,5 7,1
2016 3,3 3,9 1,8 2,8 1,1 0,1 7,9 7,0

Kaynak: Ekonomi Bakanligi Ekonomik Gériiniim ( Temmuz 2015)

Ekonomi Bakanhdi'nin hazirlamis oldugu ekonomik gériinim raporunda 2015 Tirkiye'nin blylme tahminlerine

bakildiginda Uluslararasi kurumlarin %3 olarak tahmin ettikleri gérilmistr.

Uluslararasi projeksiyonlar hala temkinli tahminler ortaya koymakta ve Tirkiye Ekonomisi icin yavaslama

éngériisiinde bulunmaktadir. IMF ve OECD Tiirkiye’nin GSYIH biyiimesini %3,1-%3,2 seviyesinde beklerken,

Diinya Bankasi’nin tahminleri blylime oraninin %3,5 seviyesinde olacagini éngdrmektedir. (Ekonomi Bakanligi

Ekonomik G&riiniim Mayis 2015) I.M.F. nin ekonomik gériinim raporunda Tiirkiye’ deki GSYIH artisin enerji

ithalatindaki diislis akabinde azalan eneriji fiyatlari sayesinde gerceklesecedi 6ngorilmistiir.
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Tablo. 5 IMF Ekonomik Goriiniim Raporu( Nisan 2015)- Reel GSYiH- Tiiketici Fiyatlari- Cari

islemler Dengesi - Issizlik

Table 2.2. European Economies: Real GDP, Consumer Prices, Current Account Balance, and Unemployment
(Annual percent change, unless noted otherwise)
Real GDP Consumer Prices’ Current Account Balance? Unemployment?
Projections Projections Projections Projections

2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
Europe 15 19 21 11 05 16 18 22 19 ve'e we's v’
Advanced Europe 1.3 1.7 18 0.6 0.1 1.1 22 26 24 10.2 9.7 93
Euro Areats 08 15 16 04 0.1 1.0 23 33 31 1ne mna 106
Germany 16 16 1.7 08 0.2 13 75 84 79 5.0 49 48
France 04 12 15 06 0.1 08 -1.1 ~0.1 -03 10.2 101 99
Maly -04 05 1.1 0.2 0.0 D8 18 26 25 128 126 123
Spain 14 25 20 -02 -07 0.7 0.1 03 04 245 26 211
Netherlands 09 16 16 03 0.1 09 103 104 101 74 72 70
Belgium 1.0 13 15 05 0.1 09 16 23 24 85 84 82
Austria 03 09 1.6 15 1.1 15 18 19 18 50 5.1 50
Greece 08 25 37 -14 =03 03 09 14 11 265 248 221
Portugal 09 16 15 0.2 06 13 06 14 10 139 131 126
Ireland 48 39 33 03 0.2 15 6.2 49 48 "3 98 88
Finland -0.1 08 14 12 06 16 -06 -03 -03 86 87 85
Slovak Republic 24 29 33 =01 0.0 14 0.2 04 04 132 124 n7
Lithuania 29 28 32 02 =03 20 -0.4 02 -08 107 106 105
Slovenia 26 21 19 02 =04 0.7 58 71 65 98 9.0 83
Luxembourg 29 25 23 0.7 05 16 52 47 46 71 69 6.7
Latvia 24 23 33 0.7 05 1.7 -3.1 -2.2 ~-3.0 108 104 102
Estonia 21 25 34 05 04 1.7 -0.1 ~04 ~0.7 7.0 70 6.8
Cyprus -23 0.2 14 -03 -1.0 09 -1.9 -19 -14 16.2 159 149
Malta 35 32 27 08 1.1 14 27 31 a 59 6.1 6.3
United Kingdom* 26 27 23 1.5 0.1 1.7 55 48 46 6.2 54 54
Switzerland 20 08 12 00 -12 -04 70 58 55 32 34 36
Sweden 21 2.7 28 -02 0.2 1.1 63 6.3 63 79 7.7 76
Norway 22 1.0 15 20 23 22 85 76 70 35 38 39
Czech Republic 20 25 27 04 01 1.3 0.6 16 09 6.1 6.1 57
Denmark 1.0 16 20 06 08 1.6 6.3 6.1 55 65 6.2 55
Iceland 1.8 35 32 20 09 21 47 6.1 47 5.0 40 40
San Marino -1.0 1.0 1.1 11 04 0.9 an'a Y B.7 84 79
ing an lopin X 3.8 2.7 =2, = - N A A
Turkey 29 31 36 89 6.6 6.5 -5.7 -4.2 -48 99 14 116
53 90 3.0 VA X 1.2 1.2 =1.0 =2 A1 A7) 7.7
Romania 29 27 29 1.1 1.0 24 -05 -1.1 -15 6.8 6.7 6.7
Hungary 36 27 23 -03 0.0 23 42 48 41 78 76 74
Bulgaria® 1.7 12 15 -16 -1.0 06 0.0 02 -08 1ns 109 103
Serbia -18 =05 15 21 27 40 -6.0 -4.7 -4.7 19.7 20.7 220
Croatia ~0.4 05 1.0 -02 ~-09 09 0.7 22 20 171 173 169

Kaynak: Diinya Ekonomik Gordniim Raporu, IMF (Ekim 2014)

I.M.F. nin Nisan 2015 raporunda Diinya Ekonomik Goriinim raporunda Avrupa lilkelerinde reel gayrisafi yurt igi
hasila, tiiketici fiyatlari, cari islemler dengesi ve igsizlik konusunda 2015 ve 2016 yillari igin tahminler yapilmistir.
I.M.F. Turkiye icin 2014 yih 2,9 2015 biiylime tahminini ylzde 3.1, 2016'da ise ylizde 3.6 olacagini dngdrmiistiir.
Yayinlanan raporda IMF tahminlerine gore yiizde 6 olarak tahmin edilen cari agigin milli gelire oraninin petroldeki
dislise bagl olarak 2016 yili igin 4.8 olarak revize etmistir. Tirkiye'deki issizlik oraninin artarak 2015 te 11.4,2016

yilinda 11.6 olacadi tahmin edilmistir.

Raporda genel ekonomik durum olarak son yilda Tirkiye'nin ve dogu Avrupa'nin ekonomik biyiimesinin

yavasladi§i ancak Macaristan ve Polonya’nin mevcut biyiimesini korudugu gézlemlenmistir.

Diinya Bankasr’'nin veri tabanindaki Cari islemler dengesi orani ile IMF nin raporunda belirttigi Cari islemler
dengesi orani paralelik géstermektedir. ( Diinya Bankasi cari islemler dengesi tahmini oranlan 2014 -5,6; 2015 -
4,5; 2016 -4,9). Ayni sekilde OECD nin veri bankasinda agikladi§i GSYIH degerleri ile IMF nin acikladigi degerler

paralellik géstermektedir.
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Tablo. 6 OECD Reel Gayrisafi Yurt ici Hasila Degerleri

.
K.
6
4 .
Turkey =@
z ./
8 — 25
\1.9 5 e 19 OECD-Total _==@
'\13 emee——
@ e

Kaynak: https://data.oecd.org/gdp/real-gdp-forecast.htm#indicator-chart

4.2.2.1. Tiirkiye'de Biiyiime Oranlar

Turkiye, kiiresel ekonomik krizden en hizli gikan ve son ddénemlerdeki kiiresel ekonomik belirsizlikten goreli olarak
az etkilenen (lkelerdendir. 2002-2012 déneminde yillik ortalama bliylime orani %5,2 olmusken, bliyime orani
2013 yilinda llkemize %4 oraninda gerceklesmistir. Tirkiye istatistik kurumunun resmi sitesinde 2014 yili 4.
ceyrek GSYH oranlari: iiretim ydntemiyle hesaplanan GSYIH, 2014 yilinda bir 8nceki yila gdre sabit fiyatlarla
%?2,9'luk artisla 126 milyar 70 milyon TL, cari fiyatlarla %11,6'lk artisla 1 trilyon 749 milyar 782 milyon TL olarak
aciklanmistir. 2015 yilinin birinci geyredi ise 2014 yilinin ayni ceyredine gore sabit fiyatlarla %2,3lik artisla 30
milyar 89 milyon TL olmustur.

Uretim ydntemiyle gayrisafi yurtici hasila tahmininde, 2015 yilinin birinci ceyregdi bir énceki yilin ayni ceyregine
gore, cari fiyatlarla %7,8'lik artigla 443 milyar 189 milyon TL olmustur.

Tarnim sektoriini olusturan faaliyetlerin toplam katma dederi, 2015 yilinin birinci geyredinde bir 6nceki yilin ayni
ceyregine gore, sabit fiyatlarla %2,7'lik artisla 1 milyar 390 milyon TL, cari fiyatlarla %17’lik artisla 17 milyar 458
milyon TL olmustur.

Sanayi sektoriini olusturan faaliyetlerin toplam katma dederi, 2015 yilinin birinci geyredinde bir énceki yilin ayni
ceyredine gore, sabit fiyatlarla degismedi, cari fiyatlarla %3'lik artisla 106 milyar 192 milyon TL olmustur.

Hizmet sektdriind olusturan faaliyetlerin toplam katma dederi, 2015 yilinin birinci geyredinde bir énceki yilin ayni
ceyredine gore, sabit fiyatlarla %4,1'lik artisla 18 milyar 873 milyon TL, cari fiyatlarla %9’luk artisla 268 milyar
473 milyon TL olmustur.

Takvim etkisinden arindinimig sabit fiyatlarla GSYH tahmininde, 2015 yili birinci geyredi bir onceki yilin ayni
ceyredine gore %2,4'lik artis gosterirken, mevsim ve takvim etkilerinden arindinimis GSYH dederi bir 6nceki

ceyrede gore %1,3 olmustur.
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Gayrisafi yurtici hasila sonuglan, |. Ceyrek: Ocak-Mart, 2015
Cari Bilyiime Cari Biiyiime Sabit Bilyiime
fiyatlaria hiz fiyatlaria hizt fiyatlarla hizi
GSYH GSYH GSYH

Yil Ceyrek (Milyon TL) (%) (Milyon 8) (%) (Milyon TL) (%)
2014 Yillik 1749782 11,6 800107 -2,8 126070 29
I 411255 156 1859861 -6,6 29413 49
] 428259 106 202 407 -40 30907 23
n 463902 10 214751 038 33645 1.9
v 446 366 98 196989 -15 32104 26

2015 Yilik
I 443189 78 180506 -29 30089 23

Tablodaki rakamlar yuvarlamadan dolayi toplami vermeyebilir.

Hanehalklarinin nihai tiiketim harcamalari, 2015 yilinin birinci geyreginde bir 6nceki yilin ayni geyredine gére, cari
fiyatlarla %11,1'lik artisla 316 milyar 311 milyon TL, sabit fiyatlarla %4,5lik artisla 20 milyar 982 milyon TL
olmustur.

Devletin nihai tiiketim harcamalari, 2015 yilinin birinci geyreginde bir 6nceki yilin ayni geyredine gore, cari
fiyatlarla %7,9'luk artisla 66 milyar 891 milyon TL, sabit fiyatlarla %2,5'lik artisla 3 milyar 211 milyon TL olmustur.
Gayrisafi sabit sermaye olusumu, 2015 yilinin birinci ceyreginde bir dnceki yilin ayni ceyredine gore, cari fiyatlarla
%4,6'lIk artisla 90 milyar 929 milyon TL olmustur.

Mal ve hizmet ihracati, 2015 yilinin birinci ceyredinde bir 6nceki yilin ayni ceyredine gore, cari fiyatlarla %2,3'llik
artisla 117 milyar 695 milyon TL, sabit fiyatlarla %0,3'lik azalisla 7 milyar 858 milyon TL olmustur.

Mal ve hizmet ithalati, 2015 yilinin birinci geyredinde bir 6nceki yilin ayni ceyredine goére, cari fiyatlarla %1,8'lik

artisla 136 milyar 795 milyon TL, sabit fiyatlarla %4,1'lik artisla 8 milyar 703 milyon TL olmustur.

Harcamalar yontemiyle GSYH biyiime hizlan, .Ceyrek: Ocak-Mart, 2015
[1998 Fiyatlanyla]
Devletin  Gayrisafi
Hanehalklannin nihai sabit Malve (eksi) Mal
nihai tiketim tuketim  sermaye hizmet ve hizmet
harcamalan harcamalan  olugumu ihracati ithalati
Yil Ceyrek (%) (%) (%) (%) (%)
2014 Yillik 1,3 46 -1,3 6,8 -0,2
| 26 9.2 -0,3 11 0.7
n 0.4 25 -35 55 -43
n 0.1 8.6 -04 79 -1.8
v 24 1.7 -1,0 34 48
2015 Yillik
1 45 25 0,0 -0.3 41

4.3. Gayrimenkul Sektorii

PwC ve Urban Land Institute tarafindan ortaklasa hazirlanan Emerging Trends in Real Estate Europe isimli
kapsamli arastirmanin 2015 sonuglarinda Suriye ve Irakta yasanan gelismeler dolayisiyla Tiirkiye'deki konut ve
ofis piyasalarinin etkilendigi buna ragmen Bagbakan ve kabine belirsizlijinden dogan politik risklerin Agustos
ayindaki Cumhurbaskanligi segimleriyle beraber azaldigi belirtilmistir.

PwC ve Urban Land Institute tarafindan ortaklasa hazirlanan Emerging Trends Europe Survey 2015 arastirma

raporunda Turkiye'nin komsu Suriye’de yasanan politik gelismeler ve genel olarak ekonomideki yavaslama dolayisi
16
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ile duragan bir siirecin igerisinde bulunuldugu belirtilmistir. Ayni rapor kapsaminda 2015 yili borglanma beklentisi
arastirildiginda, Turkiye'nin bor¢clanma agisindan stabil kalacadi %50 oraninda, daha az borglanacadi yoniinde

%33 oraninda, daha ¢ok borglanacadi yoniinde %17 oraninda beklenti belirtilmistir.

Grafik 2 Avrupa 2015 borglanma beklentileri
ms
s
o
(1)
us
o
-
| % T2%
"m
™ n w
0 1 ’

Benslux Germany U¥ Iretand France Southen Nordic regian Cemral & Turkay Russia

Europe Eastern Europe

2 Substantially greater ll Moderatoly greater Bl Thesame Wl Moderately loss Bl Substantially less

Kaynak: Emerging Trends Europe Survey 2015 arastirma raporu

Diinyanin 6nde gelen gayrimenkul hizmetleri ve finansal yonetim sirketlerinden ABD'li JonesLangLaSalle'in Subat

2014'te yayinlanan Turkiye Gayrimenkul Pazar Gériinimi Raporu’na gore;

e Yerel ve Cumhurbagkanhdi secimlerinin yanisira; Ortadogu ve Avrupa’da yayilan terorist aktiviteler gibi
bolgesel huzursuzluklar ile birlikte Ukrayna’ da yasanan krizden olusan yodun politik glindem, 2014
yilinda Turkiye ekonomisinin yonini belirleyen baslica etkenlerden biri olmustur.

o Doviz kurlari, yerel segimlerden 3C 2014'Un sonuna kadar gegen siirede daha istikrarli bir gériinime
kavusmustur. Fakat Tirk Lirasi (TL) 4. geyrekte, Amerikan Dolari (USD) ve Euro (EUR) karsisinda deder
kaybina ugramistir.

e  Petrol fiyatlarindaki sert diisiisle birlesen ithalat hacmindeki azalma, cari agigin adirlikli olarak 4C 2014'te
diismesine neden olmustur. Daha rekabetci bir déviz kurunun, Tirkiye'nin bélgesel catismalar yiiziinden
olumsuz etkilenen ihracat hacmi Uzerinde de olumlu bir etki yaratmasi beklenmektedir. Politik glindemin
2015 yilinda Tirkiye icin baslica risk faktorlerinden biri olmaya devam edecedi, yapilacak genel secimler
ve bolgede devam eden catismalarin da bu faktori destekleyen unsurlar olarak 6ne cikacagdi

Ongorilmektedir.

Tablo. 7 Doviz Kuru Degisimleri
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Cumhurbagkanhdi segimlerinden kaynaklanan siyasi belirsizlik 2014 vyilinda uluslararasi yatinmci ilgisini
sinirlamistir. Bununla birlikte, yerel yatirimcilarin proje gelistirme ve yatinm igin giiclii bir istaha sahip oldugu
gbzlemlenmigtir. Ofis yatinmlan yil boyunca hareketlilik sergilemis, 6zellikle mevcut ve gelistirilen ofis projelerine

yonelik mal sahibi tarafindan kullanilma amach yatirnmlar glicli bir sekilde devam etmistir.

4.3.1. Turizm Sektor Analizi

Turizm, dinlenmek, eglenmek, gérmek ve tanimak gibi amaclarla yapilan geziler ve bir lilkeye veya bir bolgeye
gezmen (turist) cekmek icin alinan ekonomik, kiiltlirel, teknik énlemlerin, yapilan calismalarin tiimdddr. Turistik
gezi, insanlarin sadece bir yerden bir yere gitmesi degil kiiltiirel, ekonomik ve toplumsal olarak da iletisim iginde
olmalaridir. Turizm sayesinde insanlar hem diger (lkelerin, hem kendi (lkelerinde yasadiklar bdlgenin disindaki
guizelliklerin, hem de gegmiste yasamis olan insanlarin birakmis olduklari kiiltiirel mirasin farkina vararak, gelecek
kusaklara daha yasanilabilir bir diinya birakmanin gereklilijine inanarak hayata farkli agllardan bakabilirler.
Turistler gittikleri llke ya da bolgede goérdiikleri yerler karsiliginda o yore halkina para kazandirirlar. Yani turizm
ziyaret edilen llke ve bdlgenin ekonomisine biylik bir maddi katki saglar. Turizm agisindan Ulkemize en gok
Antalya ve Bodrum gelir kazandirir. Turizm sdzciigii ilkin 21. yiizyilda bazi ingilizlerin Avrupa'ya yaptigi yolculuklar
igin kullanilmigtir. II. Diinya Savasi'ndan sonra bu eylem, diinya capinda yayginlik kazaninca, turizm s6zctigi de
dilden diismez olmustur. Eskiden yalniz zengin ve aylak kimselerin yaptigi bu geziler, ulasim kolayliklarinin siirekli
olarak gelismesi (hiz, konfor ve glvenlik gibi) ve kisa zamanda herkesin tatil yapmasini saglayan toplumsal
gelismeler (oteller, moteller, kamp yerleri, tatil kdyleri vb) sonucunda gittikge cogalmistir.

Turistlerin barinmalari, eglenip dinlenmeleri icin yapilan oteller, moteller, pansiyonlar, plajlar, lokanta ve gazinolar,
kamp alanlari, eglence yerleri, spor ve avcilik tesisleri, kaplicalar birer turizm kurum veya kurulusudur. Bu
kurumlarin sayisi, konforu, personelinin giler yiizIGlUgQ, buralara ulasim kolaylidi turist akimini arttinr. Turizmi
arttiran bir baska bir etmen de tarihi anitlarin bollugudur. Eski kent harabeleri, Ginlii anitlar (camiler, kiliseler, acik
hava tiyatrolari, miizeler vb...) her zaman insanlarin ilgisini gekmistir. Bunlarin yani sira doda giizellikleri de dnemli

bir ilgi kaynadidir.

Turizm Sektorli, dinya ekonomisinde onemli yer tutan sektor haline gelmis olup Ulkelere déviz girdisini artirici
ozelligi, emek yogun sektdr olmasi nedeni ile genis istihdam alanlar saglamasi, llke ekonomisine arti degerler
katmasi, beraberinde diger sektorlerin gelisimini olumlu yénde etkilemesi nedeni ile 6nemi giin gectikce
artmaktadir.

4.3.1.1. Diinya Turizm Sektori

Seyahat, yakin gegmise kadar st sosyo-ekonomik gruplarin tutkusu olmustur. Turizm hareketleri ise 19'uncu
ylizyll baglarindan itibaren, tabana dogru yayilmaya baslamis, bireysellikten kitlesellige gegis yasanirken, turistler
igin ticari organizasyonlarin sayisi da artmigtir. Amerika’nin kesfi sonrasi turistik organizasyonlar kitalara uzanmis,
Tiirkiye ise Avrupa’dan "Sark Ekspresi" ile Istanbula gelen turistlerle tanismis, Sirkeci tren istasyonunda inen

onemli kisiler, 6zel hazirlanmis kabinlerle insanlar tarafindan konaklayacaklari Pera Palas Oteli'ne taginmistir.

Avrupa’da giderek yayginlasan turizm hareketleri, sektoriin en énemli ayaklarindan olan "konaklama sektorii ve
seyahat acentecilidini” de tetiklemistir. Avrupa‘da pes pese modern otel zincirleri agiimig, o dénemdeki yenidiinya
olan Amerika kitasinda da, Avrupa paralelinde gelismeler yasanmistir. Bu kitalar halen turizme erken girmenin
avantajini yasamaktadir. Bugtin, diinya turizminin agirlik noktasini Avrupa bolgesi olusturmakta, bu kita en fazla

turizm hareketine sahne olma niteligini korumaktadir.

Uluslararas! turist trafigine bakildidinda ise; diinyada en fazla turist génderen ve turist kabul eden (ilkelerin
oOzellikle Avrupa ve Amerika kitasinda yogunlastigi gériilmektedir.
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Diinya Turizm Orgiiti'niin (WTO) verilerine gére, diinyadaki her 3 turistten biri AB vatandasidir. Ancak, tiim bu
olumlu durum ve gelismelere karsin, son yillarda AB’nin ve ABD'nin dlnya igindeki turizm paylari giderek
azalmaktadir. Basta Cin olmak lzere, Glineydogu Asya ve Pasifik Glkeleri turistik acgidan yikselen cazibe
merkezleri haline gelmektedir. Bunun nedenleri arasinda en 6nemlileri, teknolojik gelismeler sayesinde ulasim ve
haberlesme olanaklarinin geliserek, fiyatlarin ucuzlamasi, kesfedilmeyeni kesfetme tutkusu ve turistik aktivitelere

katiima beklentisi sayilabilir.

Ekonomik, sosyal, kiiltiirel ve dodal cevre ile sirekli etkilesim icinde ve doviz-istihdam yaratici 6zellikleriyle cok

yonlu bir faaliyet alani olan turizm, diinyanin en hizli gelisen sektoridir.

Diinya Turizm Orgiiti tarafindan hazirlanan yillara gore diinyada turizmdeki biiyiime grafigi sektdriin gelisimini
kanitlamaktadir.

Diinyada turist sayisindaki yillik ortalama artisin en yiiksek oldugu donem %9.9 ile 1950-1970 yillari arasinda iken,
1970-1990 déneminde bu rakamin %5.2'ye 1990-2010 déneminde ise; %3.7’ ye distligu goriilmektedir.

Son yillarda Diinyadaki gelisme ve dedismelere paralel olarak turizmde de yeni bir diinya diizeni kurulmasi
yoniinde yeni bir siirece girildigine iliskin saptama, son doénemde daha yiliksek sesle dile getiriimektedir.
Uluslararasi seyahat endiistrisi bugiin itibariyle Avrupa merkezlidir. Diinya turizm pazari da Almanya ve Ingiltere
olmak (izere bagini iki Avrupa Ulkesinin gektigi Akdeniz bolgesi odakli bir pazardir. Bu tablo ayni zamanda

glinimiizde diinya turizm hareketi ve diizeninin ifadesidir. Ancak bu diizen hizla degismektedir.

Birlesmis Milletler Diinya Turizm Orgiiti (UNWTO)'niin hazifladi§i raporlarda, 2014 yili icerisinde 1 milyar 135
milyon Kisi, turistik amagli uluslararasi seyahat gergeklestirmistir. Buna goére Dlnya Turizm Barometresi'ne gore,
2014 yilinda diinya turizmi beklenti araligindan sapmayarak %4,4 oraninda biiylime gdstermistir (UNWTO 2013
Raporu verilerine gore 2014 yili beklenen artis %4-4,5 arasindaydi). Bu 2014 yilinda bir 6nceki yila gére fazladan
yaklasik 47 milyon kisinin uluslararasi seyahat gerceklestirdigi anlamina gelmektedir. Gerceklesen yaklasik 47
milyonluk artisin 21 milyonu Avrupa’da, 15 milyonu Asya ve Pasifik'te, 13 milyonu Amerika’da gerceklesmistir.
Orta Dogu’da turist sayisinda 2 milyon kisi azalma gerceklesirken Afrika'da gegen yila gore turist sayisinda

degisiklik yasanmamustir.

Tablo. 8 UNWTO Verileri Diinya Turizmi — Uluslararasi Turist Hareketi

Uluslararasi Turist Hareketi
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Tablo. 9 UNWTO Verileri 2014 Yih Bir Onceki Yila Gére Yasanan Turist Artisinin Bolgesel Dagilimi
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2014 Yilinda Gergeklesen Artig

21

15

0

Avrupa Asya/Pasifik AB.D. Afrika Orta Eoﬁu

Ulkeler

Kaynak : B.M. Diinya Turizm Orgiitii (UNWTO) 2015 Yili Raporu
(2015 Yilina Ait Veriler 2016 Yilinda Aciklanacaktir)

UNWTO'nun verilerine gore; dinyada en fazla turist geken kita Avrupa olmaya devam ederken, 2014 yilinda
ziyaret gergeklestiren 1 milyar 135 milyon turistin; 584 milyon kisisi "yash kitaya" gittigi gérilmuistir. Bunun 263
milyon kisisi Asya&Pasifik’e, 182 milyon kisisi Amerika kitasina, 56 milyon kisisi Afrika kitasina ve 50 milyon Kisisi
ise Orta Dogu'ya gitmistir.

Tablo. 10UNWTO Verileri 2014 Yili Bélgesel Ziyaretgci Sayilari

W Euos - 584 million

W Az & ths Padic - 263 million
. A = - 182 million

MW rvica 56 million

. Micxik: Faar - S0 miillion

2014 yilinda 50 milyon turistin gittigi Ortadogu (lkelerinde biliyime %-3,8 olarak gosterilmistir. 2013 yilinda
Ortadodu (ilkelerine 52 milyon turist gitmis olup 2014 yilinda bu rakamda azalma gorilmistir. UNWTO, 6zellikle
Suriye, Urdiin ve Libya gibi iilkelerde turizmin son yillarda cok biiyiik kayba ugradigini ancak 2015 yili icin
Ortadogu Ulkelerinin turizminde % 2-5 arasinda bir bllylime 6ngoriildigini kaydetmistir.

2014 yiinda 2013 yilina gore; diger kitalara ait verilerde ise Asya ve Pasifik % 5, Afrika % 2, Avrupa % 4 ve
Amerika % 8 oraninda bliyimdstir. 2014 yili Temmuz/Adustos dénemine kadar olan verilerin 2013 yilina gore

bliyiime oranlari asagidaki tabloda gdésterilmistir.
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UNWTO’nun hazirladidi raporda 2015 yilina ait uluslararasi turizm verilerine gore; 2015 yili igin diinya turizminde

beklenen artis %3-4 aralijindadir.

Tablo. 11 2015 Yil Diinya Turizm Bilyiime Orani Ongoriisii

UNWTO Giincel Artis Verileri (%) 2015 Artis

Verileri 2013 2014 Ongdriisii (%)
Diinya 5,0% 4,4% 3-4%
Avrupa 5,4% 4,0% 3-4%
Asya/Pasifik 6,0% 5,0% 4-5%
ABD 3,6% 8,0% 4-5%
Afrika 5,6% 2,0% 3-5%
Orta Dogu 0,0% -3,8 2-5%

Kaynak : B.M. Diinya Turizm Orgiitii (UNWTO) 2015 Raporu

(2015 Yilina Ait Veriler 2016 Yiinda Aciklanacaktir)

UNWTO verilerine gore 2014 yilinda diinya 6lcedinde turizm sektériinden elde edilen gelirler agisindan en ¢ok gelir

elde edilen Ulkeler siralamasinda A.B.D. 177,2 milyar USD ile birinci sirada yer almistir.

UNWTO verilerine gore 2014 yilinda 83,7 milyon kisi ile en gok ziyaretgi geken (ilke Fransa olmustur. Fransa'yi

2.sirada A.B.D., Ispanya, Cin, italya ve 6.sirada 41,4 milyon kisi ile Tirkiye takip etmistir.

Tablo. 12UNWTO Verileri ile 2014 yil En Gok Ziyaretci Geken Ulkeler

Diinyanin En Fazla Turist Agirlayan ilk 10 Ulkesi

. MiLYON Kisi DEGISIM (%)
ULKELER
2013 2014 2013/2012 2014/2013
1|FRANSA 83,6 83,7 2,0 0,1
2|ABD 70,0 74,8 5,0 6,9
3|iSPANYA 60,7 65,0 5,6 7,1
4|ciNn 55,7 55,6 -3,5 -0,2
5|iTALYA 47,7 48,6 2,9 1,9
(] TURKIYE 39,2 41,4 5,9 5,6
7|ALMANYA 31,5 33,0 3,7 4,8
8|INGILTERE 31,1 32,6 6,1 4,8
9|RUSYA 28,4 29,8 10,2 4,9
10|MEKSIiKA 24,2 29,1 3,2 20,2

Tablo. 13UNWTO Verileri ile 2014 yili En Gok Turizm Geliri Kazanan Ulkeler

Diinya Turizminden En Fazla Gelir Saglayan 10 Ulke

OLKELER MILYAR (%) DEGISIM (%)
2013 2014 2013/2012 2014/2013
1|ABD 172,9 177,2 7,0 2,5
2|iSPANYA 62,6 65,2 7,6 4,2
3|CiN 51,7 56,9 3,3 10,1
4(FRANSA 56,7 55,4 5,6 -2,3
5|MAKAO (CIN) 51,8 50,8 18,1 -1,9
6|iTALYA 43,9 45,5 6,6 3,6
7 |INGILTERE 41,0 45,3 12,1 10,5
8|ALMANYA 41,3 43,3 8,2 4,8
9(TAYLAND 41,8 38,4 23,4 -8,1
10 |HONG KONG (GiN) 38,9 38,4 17,7 -1,3

Kaynak : B.M. Diinya Turizm Orgiitii (UNWTO) 2015 Raporu

JmaaiN1 G
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4.3.1.2. Tiirkiye Turizm Sektorii

Turizm sektérii Tirk insaninin refahinin yiikseltiimesi ve Tirkiye'nin kalkinmasinda giderek daha fazla rol
oynamaktadir. Turizmde daha hizli bliyime, daha hizli istihdam, daha yliksek rekabet glici ve daha yiiksek turizm
geliri belirli sartlarin yerine getirilmesine baghdir. Bu durumda yatirim, tesvik, altyapi, cevre, yasal diizenlemeler,

tanitim, pazarlama, isletme, egitim, kalite gibi unsurlar turizm hedeflerine ulasmada kilit Gneme sahiptir.

Turkiye'de turizme yonelik ilk etkinlikler, 1890'da yirtrlige giren "Seyyhine Tercimanlik Edenler Hakkinda Tatbik
Edilecek 190 sayili Nizamname" ile baslamistir. Seyyahin Cemiyeti daha sonra "Tiirkiye Turing ve Otomobil
Kurumu" adini almistir. 1934'te kurulan "Tirk Ofis" de turizm etkinlikleri ylritllmis, 1939'da da, Ticaret
Bakanligi'nin kurulusu sonrasinda bu ofis, "Turizm Mudirligd" adini almistir. 1949'da, "Turizm Danisma
Kurulu"nun toplanmasi kararlastiriimisg, 1953'te "Turizm Tesvik Kanunu" tasarsi kanunlasarak yirirlige girmistir.

2o

2 Temmuz 1963 giin ve 265 sayili Tegkilat Kanunu ile "Turizm ve Tanitma Bakanligi" adini alinmig, daha sonra

2o

bircok sifatlarla anilan Turizm ve Tanitma Bakanlidi, son olarak, 2003'te "Kiltlir ve Turizm Bakanhigi" adini almistir.
1980'li yillarin ortasindan itibaren uygulanmaya konulan "Turizm Tesvik Tedbirleri" ile sektérde adirlikli olarak

Konaklama Tesisi ve Bakanlik belgeli yatak dretimi hizla artmistir.

Tirkiye'nin son 10-15 yilda diinya ekonomisinde artan adirligi ve 6ne ¢ikan yapisi turizme de yansimaktadir.
Tlrkiye'de turizm gelir ve turist sayisi agisindan stirekli bir dedisim gostergesi olmustur.

Birlesmis Milletler Diinya Turizm Orgiitii (UNWTO) verilerine gére, 2014 yili dederlendirmesinde diinyada en fazla

turist ceken Ulkeler arasinda Tiirkiye 6. sirada yer almaktadir.

TUIK 2015 yili verilerine gére; 2013 ve 2014 yillarinda Tiirkiye'ye gelen ziyaretci sayilari incelendiginde 2013
yilinda 39.226.226 kisi olan sayi, 2014 yilinda 41.415.070’e ylkselerek artig gostermistir. Turkiye'ye giris yapan
ziyaretci sayisi bir énceki yila gére % 5,6 oraninda artmistir. Bu kisilerin 35.850.286 kisisi yabancilar, 5.664.784
kisisi ise Tirk vatandaslarindan olusmaktadir. Aylara goére Turkiye'ye giris yapan ziyaretgilerin gelis zamanlari
incelendiginde ise ziyaretgilerin girisleri en ¢ok Temmuz ve Adustos aylarinda yani 3. Ceyrek ddnemde

gerceklestirdigi gorilmektedir.

Turizm geliri ise 2014 yilinda bir 6nceki yila gére yaklasik %6 oraninda artarak 34.305.904 bin USD olmustur. Bu
gelirin % 80'i yabanci ziyaretgilerden, %20’si ise yurt disinda ikamet eden vatandas ziyaretcilerden elde edilmistir.

Ziyaretgiler, seyahatlerini kisisel veya paket tur ile organize etmekte olup 2014 yilinda yapilan harcamalarin
8.905.882 bin USD'sini kisisel harcamalar, 3.948.491 bin USD’sini ise paket tur harcamalar olusturmustur.

2015 yil Gglincl ceyredinde yabancilarin ortalama harcamasi 670 USD, yurtdisinda ikamet eden vatandaslarin

ortalama harcamasi ise 881 USD olarak gozlenmistir.

2015 yil Gglincli ceyredinde yurt icinde ikamet edip baska Ulkeleri ziyaret eden vatandaslarin harcamalarindan
olusan turizm gideri ise gegen yilin ayni geyredine gore yaklasik %14 artarak 1.344.630 bin USD olmustur. Bu
ceyrekte yurt disini ziyaret eden vatandas sayisi bir 6nceki yilin ayni ceyredine gore %12,6 artarak 2.571.810 kisi
olmus, bunlarin kisi basi ortalama harcamasi ise 523 USD olarak gergeklesmistir.
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2015 yili 3.ceyredine ait verileri de kapsayan turizm verileri asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo. 14 Turizm Gelir/Gider Verileri — 2013 — 2014 - 2015 Ugiincii Ceyrek

Tiirkiye'ye Gelen Ziyaretgiler Yurtdisini Ziyaret Eden Vatandaslar
Ceyrek TurizmGeliri  Kisi L) Ll Kisi LCLLEL
yil Donem  Bin (USD) saysi Ort. Harcama .Gderl sayisi Ort. Harcama

(usb) Bin (USD) (Usb)

1 4.648.816 4.773.826 974 1.205.355 | 1.659.631 726

2.013 2 8.315.789 10.267.778 810 1.286.831 | 1.835.515 701
3 11.579.006 16.057.651 721 1.224.441 2.067.830 592

4 7.765.380 8.126.971 956 1.536.938 | 1.962.893 783
2013 Yil Toplam | 32.308.991 | 39.226.226 824 5.253.565 | 7.525.869 698
1 4.807.836 5.065.759 949 1.365.770 | 1.728.284 790

s 2 8.975.976 10.967.100 818 1.402.783 | 2.042.086 687
3 12.854.373 17.084.013 752 1.178.170 2.283.278 516

4 7.667.719 8.298.198 924 1.523.759 1.928.616 790

2014 Yil Toplam | 34.305.904 | 41.415.070 828 5.470.482  7.982.264 685
1 4.868.890 | 5.344.574 911 1.282.504 | 1.865.059 688

2 7.733.677 | 10.751.351 719 1.542.832 | 2.462.510 627

2.015 3 12.294.188 | 17.408.995 706 1.344.630 | 2.571.810 523
TEMMUZ | 3.682.936 5.244.965 702 496.650 949.715 523
AGUSTOS | 4.742.362 6.748.708 703 445,146 872.220 510

EYLOL 3.868.890 5.415.322 714 402.834 749.875 537

Kaynak: TUIK

Turizm sektoériinden elde edilen gelirler incelendidinde 2013 yilinda toplam 32.308.991 bin USD olan turizm geliri,
2014 yiinda 34.305.904 bin USD'ye yiikselmistir. 2015'in 3. geyredinde ise turizm gelirleri 12.294.188 bin USD

olarak agiklanmustir.

Tablo. 15 Yillara Gére Turizm Gelirleri / 2003 - 2015 Ugiincii Ceyrek

YABANCI ZIYARETGI VE YURT DISINDA IKAMET EDEN VATANDAS ZIYARETGI TURIZM GELIRLERININ YILLARA GORE DAGILIMI
Distribution of Tourism Receipts of Foreign Visitor and Turkish Citizens Residing in abroad by Years
TOPLAM - Total YABANCI - Foreigner VATANDAS - Citizen
Yillik/
YILLAR gzﬁf;: TURIZM GELIRI Z'gﬁﬁgﬁ' QR et | TuRizm GELIRi zh;:sggl LA | TURiZM GELIRI Zhgﬁsgcl PN
(1000%) ($) (1000 $) ($) (1000 $) ($)
2003 Yilk 13 854 866 16 302 053 850 10 141 116 13701 419 740 3600411 2600 634 1384
2004 Yilhk 17 076 606 20 262 640 843 13061 118 17 202 996 759 3862 552 3059 644 1262
2005 | Yilik 20322112 24124 501 842 15 725 813 20522 621 766 4374383 3601 880 1214
2006 Yilhk 18 593 951 23148 669 803 13918 757 19 275 948 722 4463 614 3872721 1153
2007 Yilhk 20942 500 27 214 988 770 15936 347 23017 081 692 4703 850 4197 907 1121
2008 Yilhk 25 415 067 30979 979 820 19 612 296 26 431 124 742 5418 439 4548 855 1191
2009 Yilhk 25 064 482 32 006 149 783 19 063 702 27 347 977 697 5690 629 4658 172 1222
2010 | Yilik 24930 997 33027 943 755 19 110 003 28510 852 670 5558 366 4517 091 1231
2011 Yilhk 28 115 692 36 151 328 778 22222 454 31324 528 709 5638 484 4 826 800 1168
2012 Yilk 29007 003 36 463 921 795 22410 364 31 342 464 715 6354 378 5121 457 1241
2013 Yillik 32308 991 39 226 226 824 25322291 33827 474 749 6 760 180 5398 752 1252
2014 Yilhk 34 305 904 41 415 070 828 27 778 026 35 850 286 775 6 289 260 5664 784 1130
2015(*) 1 4 868 890 5344 575 911 3814817 4314332 884 1024 308 1030 243 994
2015(**) 2 7733676 10 751 351 719 6 662 826 9 637 458 691 1025871 1113893 921
2015(*) 3 12 294 188 17 408 995 706 9893997 14 761 540 670 2333483 2 647 454 881
(*) Gegici veriler: Ug Aylik (Ocak-Subat-Mart), (**) Gegici Veriler: Ug Aylik (Nisan-Mayis-Haziran/Temmuz-Agustos-Eyliil)

Kaynak: Kiiltiir ve Turizm Bakanligr / TUIK

T.0.1.K 2013-2015 ik Ceyrek Yili Turizm Gelirleri verilerine gére 2011 ile 2012 yillari arasinda gerceklesen toplam
turizm gelirlerinde yilin 3. geyredinde ~%?2,3 oraninda azalma gdézlemlenmis olup, 2012 yilinin ilk geyredi ile 2013
yili ilk ceyredi arasinda ~%4,7 oraninda gelir artisi gdzlemlenmistir. 2012-2013 yili arasindaki dénemde turizm
sektoriinde gozlemlenen yatirnmlar dolayisi ile artan gelirlerin yani sira giderler de artmistir. 2013 yilinin 3. geyregi

ile 2014 yili 3. geyredi arasinda ise ~%11 oraninda gelir artisi gézlemlenmistir. 2015'in ilk ¢ceyreginde ise turizm
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gelirleri 4.868.891 bin USD, ikinci ¢eyreginde ise 7.733.676 bin USD, Uglncl ceyredinde ise 12.294.188 bin USD
olarak agiklanmustir.

Tablo. 16 Yillara Gore Turizm Gelirleri Degisim Oranlari / 2012 — 2013 - 2014

TURIZM GELIRI - Tourism Receipts

(Milyon $ - Million $)

AYLAR YILLAR DEGISiM ORANI - (%)

Months 2012 2013 2014 2013/2012 2014/2013
OCAK-January 1128,7 1451,0 1520,4 28,6 4,8
SUBAT-February 1038,9 1383,7 14423 33,2 4,2
MART-March 1 356,8 1814,2 1845,2 33,7 1,7
1.Ceyrek TOPLAM
1.Q Total 3524,4 4 648,8 4 807,8 31,9 3.4
NiSAN-April 1718,1 1951,5 2103,3 13,6 7,8
MAYIS-May 2402,6 2992,7 3146,4 24,6 5,1
HAZIRAN-June 2 945,3 3 371,6 3726,3 14,5 10,5
2.Ceyrek TOPLAM
2.Q Total 7 066,0 8 315,8 8 976,0 17,7 7,9
TEMMUZ-July 3553,8 3469,5 37056 -2,4 6,8
AGUSTOS-August 3808,9 4204,8 4946,6 10,4 17,6
EYLUL-September 36924 3904,8 4202,1 5,8 7,6
3.Ceyrek TOPLAM
3.Q Total 11 055,1 11 579,0 12 854,4 4,7 11,0
EKIM-October 3764,0 4 086,6 3 965,3 8,6 -3,0
KASIM-November 2107,8 2131,5 2098,8 1,1 -1,5
ARALIK-December 1489,7 1547,2 1603,6 3,9 3,6
3.Geyrek TOPLAM
3.Q Total 7 361,5 77654 7 667,7 5,5 -1,3
12 AYLIK TOPLAM
e 29 007,0 32309,0 34 305,9 11,4 6,2

Kaynak : Tiirkiye istatistik Kurumu , Merkez Bankasi , Kiiltiir ve Turizm Bakanhgi
Source : TurkStat, Central Bank, Ministry of Culture and Tourism

Kaynak: Kiiltiir ve Turizm Bakanligi / TUIK
2000 yilinda 325.168 Turizm Isletme Belgeli yatak kapasitesine badl olan Tirkiye, ~%130 oraninda bir artis

kaydederek, 2013 yilinda 749.299 yatak kapasitesine ulagmistir. 2013 yilinda 301.862 yatak kapasiteli Turizm

Yatinm Belgeli konaklama tesisleri ile birlikte toplam yatak kapasitesi 1.051.161'e ylkselmistir. Turizm Yatirim

Belgesi toplam tesis sayisi 1.056, oda sayisi ise 139.928'dir. Turizm Isletme Belgeli toplam tesis sayisi ise 2.982,

oda sayisi ise 357.440 olarak agiklanmistir.

Tablo. 17 Toplam Tesis/Oda/Yatak Kapasitesi-2000-2013 Yillari Arasi

YILLAR TESiS ODA YATAK TESIiS ODA YATAK
2000 1.824 156.367 325.168 1.300 113.452 243.794
2001 1.980 175.499 364.779 1.240 107.262 230.248
2002 2.124 190.327 396.148 1.138 102.972 222.876
2003 2.240 202.339 420.697 1.130 111.894 242.603
2004 2.357 217.664 454.290 1.151 118.883 259.424
2005 2.412 231.123 483.330 1.039 128.005 278.255
2006 2.475 241.702 508.632 869 123.326 274.687
2007 2.514 251.987 532.262 776 112.541 254.191
2008 2.566 268.633 567.470 772 113.487 258.287
2009 2.625 289.383 608.765 754 103.119 231.456
2010 2.647 299.621 629.465 877 114.771 252.984
2011 2.783 319.319 668.829 922 122.364 267.900
2012 2.870 336.447 706.019 960 126.592 273.877
2013 2.982 357.440 749.299 1.056 139.928 301.862

Kaynak: Kiiltiir ve Turizm Bakanlgi / TUIK (2014 Yilina ait veriler 2015 yili sonunda yayinlanacaktir)

Tablo. 18 Toplam Tesis/Oda/Yatak Kapasitesi-2013 Yili Detayh
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TURLERINE VE SINIFLARINA GORE TURIZM BELGELI KONAKLAMA TESISLERININ SAYISI: (31.12.2013)
Number of Tourism Licenced Accommodation Establishments by Types and Classes

TURIZM YATIRIMI BELGELI TURIZM ISLETMESI BELGELI
TURU SINIFI Tourism Investment Licenced Tourism Operation Licenced
Type Class TESIS SAYISI | ODA SAYISI |YATAK SAYISI| TESIS SAYISI | ODA SAYISI | YATAK SAYISI
Number of Number of Number of Number of Number of Number of
Establishments Rooms Beds Establishments Rooms Beds
5 YILDIZLI/ 5 Stars 188 51870 111 861 442 141 836 301 406
4 YILDIZLI / 4 Stars 311 43217 90 187 624 91793 189 400
OTELLER 3 YILDIZLI/ 3 Stars 292 18 200 37212 773 48 285 97 579
(Hotels) 2 YILDIZLI/ 2 Stars 24 1495 3193 453 17 200 33943
1 YILDIZLI/ 1 Star 24 702 1324 49 1815 3550
TOPLAM - Total 839 115484 243777 2341 300 929 625 878
1.SINIF / 1st Class 1 13 25
MOTELLER 2.SINIF / 2nd Class 2 78 159
(Motels) Motel / Motel 8 234 469
TOPLAM - Total 11 325 653
) . 1.SINIF / 1st Class (5 YILDIZLI / 5 Stars) 20 5574 12 619 64 24 468 53953
:@TL’;;‘%';SQ) 2.SINIF / 2nd Class (4 YILDIZLI / 4 Stars) 17 3945 9004 17 3119 6794
TOPLAM - Total 37 9519 21713 81 27587 60 747
5 YILDIZLI/ 5 Stars 10 2256 5028 23 5816 12532
4 YILDIZLI/ 4 Stars 13 1572 3774 17 1912 4021
TERMAL OTELLER | 3 YILDIZLI/ 3 Stars 6 487 1186 17 958 1984
(Thermal Hotels) 2 YILDIZLI/ 2 Stars 2 107 214
1 YILDIZLI/ 1 Stars
TOPLAM - Total 29 4315 9988 59 8793 18751
) 5 YILDIZLI/ 5 Stars 1 129 310
;%wg;i TATIL 4 YILDIZLI / 4 Stars 1 200 638
TOPLAM - Total 2 329 948
TERMAL MUSTAKIL APART OTEL (Thermal Apart Hotel) 1 48 96
PANSIYONLAR (Boarding Houses) 6 173 298 41 563 1135
KAMPINGLER (Campings) 5 408 914 5 251 705
OBERJLER (Inns) 3 442 942
APART OTELLER (Apart Hotels) 9 1783 5 266 102 5094 12138
OZEL TESIS (Special Establishments) 14 464 952 256 7983 16 719
GOLF TESISLERI (Golf Facilities with Accommodation) 1 60 228 2 201 424
EGITIM VE UYGULAMA TESISLERI (Training and Practice Establis.)
TURIZM KOMPLEKSI (Tourism Complex) 7 3362 7930 3 2130 4564
BUTIK OTEL (Boutique Hotel) 95 3303 6848 67 2537 5138
B TIPi TATIL SITESI (B Type Holiday Site) 3 583 2702 1 224 748
BUTIK TATIL VILLALARI (Boutique Holiday Villa) 1 68 136
DAG EVi (Mountain House) 2 26 61 2 98 272
GIFTLIK EVi / KOY EVi (Ranch / Village House ) 6 79 157 4 30 59
YAYLA EVi ( Mountain Pasture House) 1 40 80 1 14 28
HOSTEL ( Hostel) 1 123 166
TOPLAM /Total 1056 139 928 301 862 2982 357 440 749 299

Kaynak: Kiiltiir ve Turizm Bakanligi / TUIK (2014 Yilina ait veriler 2015 yili sonunda yayinlanacaktir)
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Tablo. 19 Tesis Sayisi

TESIS SAYISI - Number Of Establisments
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Kaynak: Kiiltiir ve Turizm Bakanligi / TUIK (2014 Yilina ait veriler 2015 yili sonunda yayinlanacaktir)

Tablo. 20 Yatak Sayisi

YATAK SAYISI - Number Of Beds
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Kaynak: Kiiltiir ve Turizm Bakanligi / TUIK (2014 Yilina ait veriler 2015 yili sonunda yayinlanacaktir)

Turkiye' de mevcut turizm potansiyeli ve gelisimine bakildiginda yatak kapasitesinin 2/3 U sahil turizmine yonelik
olarak planlanmistir. Dider turizm gesitleri; Saglik ve termal turizmi, kis turizmi, yayla turizmi, magara turizmi, av
turizmi, kongre turizmi, golf turizmi, yat turizmi, kiltGr turizmi, botanik turizmi, genglik turizmi olarak

siralanmaktadir.

T.C. Kilttr ve Turizm Bakanligi'ndan alinan bilgiye gore; 2015 yilinin Ocak — Eyllil déneminde (lkemize gelen
yabanci ziyaretgi sayisi gegen yilin ayni donemine gore %-1,10 oraninda azalarak 29 milyon 758 bin 93’e geriledi.
Eylil ayina bakildidinda %-2,31 oraninda duislis s6z konusu oldugu belirtiimektedir.
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Tablo. 212013, 2014 ve 2015 Yili Yabanci Turist Sayisi

Ocak-Eyliil Doneminde Gelen Yabanci Ziyaretgi Sayisi
: YILLAR % DEGISIM ORANI

AYLAR 2013 2014 2015 2014/2013 | 2015/2014
Eylal 4266 133| 4352429| 4251870 2,02 -2,31
Ocak-Eylil 28 355164 30088 502| 29 758 093 6,11 -1,10

Kaynak: T.C. Kiitlr vo Turizm Bakanhge

2015 yilinin Ocak-Eylil doneminde Tirkiye'ye en gok ziyaretci génderen ilk 15 llkenin 7’sinde artis 8'inde disls
kaydedildi. 2015 yili Ocak-Eyliil ddneminde Ulkemize gelen 29 milyon 758 bin 93 yabanci ziyaretcinin 1 milyon 325
bin 351'i (%4,45) giinibirlikgidir.

2015 yili Ocak-Eyliil ddneminde Ulkemize gelen yabanci ziyaretcilerin en ¢ok giris yaptiklari sinir kapilarinin bagh

oldugu iller siralamasinda ilk 5 il asagidaki sekilde gergeklesti:
« ISTANBUL %32,36 (9 630 127)

e ANTALYA %31,84 (9 475 768)

e MUGLA %8,89 (2 644 514)

« EDIRNE %8,49 (2 526 781)

o ARTVIN %5,15 (1 531 324)

Turist sayisinda ilk dokuz aylik rakamlara gore ilk 15 lilke arasinda artis hizi bakimindan en biyiik artis %25,85lik
artisla Irak pazarinda yasandi. Bu lilkeyi Bulgaristan %9,50 ve Almanya %?7,93'lik artisla takip ediyor.

Tablo. 22 Turist sayisinda 15 iilke arasinda artis kaydeden pazarlar (Yiizde Degisimi)

MILLIYET 2014/2013| 2015/2014
IRAK 25,31 25,85
BULGARISTAN 8.25 9,50
ALMANYA 3,36 7,93
GURCISTAN -2,58 7,03
UKRAYNA -12,59 5,56
IRAN 39,57 517
AB.D. 0,80 3,97

Kaynak: T.C. Kiitiir ve Turizm Bakanhg

4.3.2. Mugla ve Turizm

Mugla’ya gelen turist sayisi bir 6nceki yila oranla yiizde 2 oraninda artti§i belirtiimektedir. 2013 yilinda Mugla’ya 3
milyon 297 bin 785 turist girisine karsilik 2014 yilinda 3 milyon 302 bin 688 turist girisi yasanmigtir. Ingiliz turistler
Mugla’ya gelen turistin hemen hemen yarisini teskil ederken, Mugla'ya 1 milyon 392 bin 818 ingiliz turist tatil igin
tercih etmigtir. ikinci sirayl gecmis yillarda Tiirkiye'de Antalya’dan bagka tatil tercihi yapmayan Rusya Federasyonu
vatandaslari 269 bin 585 kisi ile Mugla'y tercih ettigi belirtiimektedir.
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Tablo. 23 2004-2014 Mugla Bélgesi Deniz, Hava Limanlar Giimriik Kapilarindan Giris Yapan Yabancl Turist

Sayilan

HUDUT KAPISI | 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
DALAMAN 1.295.460 | 1.461.718 | 1.210.867 1.316.423 | 1.436.745 | 1.477.042 | 1.623.071 1.539.988 1.521.471 1.633.470 1.672.146
| 1295, 461, 210, 316. 436, 477, 623. 539, 521, 633. 672,
e 831472 | 961.290 | 814.638 | 922.208 | 1.015.564 | 966.027 | 985.690 | 1.011.203 | 983581 971.354 947.247
ﬁRM?RlS 246.601 197.610 213.592 235.411

MAN 224844 | 242413 | 165332 | 176.054 | 220.523 | 186.078 | 227.709
BOZBURUN 7.206 8.038 10.850 0
LIMANI ) ) )
E::I)V[[)fltle 186.579 203.453 194.594 210.021
AN URND| 233434 | 213370 | 187762 | 192983 | 235.391 | 211110 | 204.090
Lian 124715 | 149.202 120.878 124.340
e 7.258 8.044 9.870 10565 | 16180 | 13142 | 13.739 23.656 23.279 22,922 22.944
DATCA LiMANI 10.312 11.256 8.958 11.041 11.673 12.240 9.736 8.095 5.817 7.510 15.074
GULLOUK
e 2847 | 24537 3.194 25135 | 4.920 2.660 3.048 2.885 2.514 2132 2,003
IiURGUlTRElS 18.872 2,812 28.036 3.766 25666 | 23520 | 25.036 31.083 35.475 40.508 43.762
YALIKAVAK
Mawoa 0 0 366 223 712 539 762 423 2.035 4.505 7.827
TOPLAM 2,624,499 | 2.925.440 | 2.420.023 | 2.658.398 | 2.967.374 | 2.892.358 | 3.002.881 | 3.183.424 | 3.132475 | 3.222.315 | 3.280.775
ARTISLAR: % | 2661% | 1147% | -1697% | o4a% | 1162% | -253% | 693% 2.93% -1,60% 287%

Kaynak: Mugla Il Kiiltiir ve Turizm Miidiirligii

Mugla'ya gelen turistlerin dértte {icli hava yolu ile gelmektedir. Iistanbul’dan sonra Tiirkiye'nin iki uluslar arasi

havalimaninin bulundudu tek il Mugla’da Dalaman Dis Hatlar Terminalinden 1 milyon 675 bin 474, Bodrum Dis

Hatlar terminalinden de 947 bin 961 olmak Uzere toplam 2 milyon 623 bin 435 turist gelmistir. Geri kalan 679 bin

253 kisi de Marmaris, Bodrum, Mantarburnu, Fethiye, Datca, Guillik, Turgutreis ve Yalikavak deniz gimriik

kapilarindan giris yapmaktadir.

Tablo. 24 Marmaris lcesinde yer alan gevreye duyarli Tesisler

MARMARIS
1 |Ersan 5 Yildiz Tatil Koyii 395 808 |igmeler Mevkii 0252 316 8980
2 |Angel's Peninsula Otel 5 Yildizli Otel 182 436 | Turgut Kdyii Buruncu Mevkii 0252 486 8100
3 |Marti Resort 5 Yildizl1 Otel 283 584|icmeler Mevkii 0252 455 3440
4 D- Resort Grand Azur 5 Yildizli Otel 324 654 |Cumhuriyet Bulvari
5  |Grand Yazic1 Club Turban 4 Yildizli Otel 459 1012| Armutalan
5 TOPLAM 1.643 3.494
Tablo. 25Marmaris Ilcesinde yer alan 5 Yildizli Isletme Belgeli Tesisler
MARMARIS
1 Grand Yazici Club Marmaris Palace 5 Yildizh Tatil Koyii 414 858|Pamucak Mevkii/igmeler 0252 455 5555
2 Magic Life Der Club Marmaris 5 Yildizh Tatil KSyii 281 586 | Adaagzi Mevkii/Yalancibogaz 0252 422 0200
3 Aqua 5 Yildizli Otel 240 508 |Kumludrencik Mevkii/igmeler 0252 455 3636
4 Casa De Maris 5 Yildizh Otel 189 378|Armutalan
5 Club Resort Select Maris 5 Yildizli Otel 274 553 |Hisaronii Koyii 0252 441 2000
6 D-Resort Grand Azur 5 Yildizhi Otel 324 654 Siteler Mahallesi
7 Divan Marmaris Mares 5 Yildizhi Otel 441 1078|Cumhuriyet Mahallesi 0252 455 2200
8 Elegance Otel 5 Yildizli Otel 194 394|Siteler Mahallesi 0252 412 8101
9 Golden Rock Beach Hotel 5 Yildizh Otel 225 450|Siteler Mahallesi
10 Grand Pasa Hotel 5 Yildizli Otel 280 564|Armutalan 0252 417 7227
11  |Green Nature 5 Yildizli Otel 631 1384 |Sirinyer Mahallesi 0252 417 6120
12 |Hotel Grand ideal Premium 5 Yildizhi Otel 272 544 |Siteler Mahallesi 0252 417 4188
13 |ideal Prime Beach Otel 5 Yildizli Otel 632 1284|Siteler Mahallesi 0252 417 5200
14 |Marmaris Resort Hotel 5 Yildizhi Otel 443 886|Hisaronii Koyii 0252 467 0110
15  [Munamar Beach Otel 5 Yildizli Otel 180 360|Cumhuriyet Mahallesi
16 [Otel Turung 5 Yildizli Otel 290 626 Turung 0252 476 7024
16 S Yildiz 5310 11107

Kaynak: Mugla Il Kiiltiir ve Turizm Miidiirligii
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4.4. Bolge Verileri

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

4.4.1. Mugla ili

37° 45’ ve 27° 15’ kuzey enlemleri ile
39° 15" ve 29° 20’ dodu boylamlari
arasinda kalan Mugla ili, Tirkiye'nin
glineybatt ucunda yer almaktadir.
Kuzeyinde Aydin, kuzeydogusunda
Denizli ve Burdur, dogusunda Antalya

ile komsu, guineyinde Akdeniz, batisinda

Ege Denizi ile gevrilidir.

Toplam uzunlugu 1100 km'yi biraz asan deniz kiyilari ile Mugla Ulkemizin en uzun sahil seridine sahip ilidir. En
biyiik ve il olmaya aday ilgesi Fethiye'dir. Sehrin yiizélgiimii 13.338 km2'dir. Tiirkiye Istatistik Kurumu Adrese
dayall nifus kayit sistemi verilerine gore, 31.12.2011 tarihi itibari ile Mugla nifusu 838.324 kisi olarak
belirlenmistir. Belirlenen bu niifusun 362.513'0 il ve ilce merkezlerinde, 475.811'i ise kdy ve beldelerde

yasamaktadir.

e  Sosyo-Ekonomik Durum:

2011 yilinda DPT tarafindan yapilan “llerin
Sosyo-Ekonomik  Geligsmiglik  Siralamasi”
arastirmasina goére Mugla ili, 8. Sirada yer
almaktadir. 2003 yilinda yapilan ayni konu
baglikl arastirmada 13. Sirada yer alan
Mugla ili, son 8 yilda konumu iyilesen 36 il
arasinda yerini almigtir. Nifusunun yaklagik
%56'sI kirsal kesimde yasayan Mugla ilinin,
2001 yil itibariyle TUIK tarafindan yapilan
GSYIH'sinin sektérel dagiimi  arastirmasi

incelendiginde, %65lik pay ile 1.siradaki
hizmetler sektoriini, tarim (%18) ve sanayi (%17) sektorlerinin izledigi gorilmektedir.1987-2001 déneminde yillik
ortalama blyime hizlar itibariyle %5.7 ile hizmetler sekt6riini, %0.8 ile tarm ve %0.6 ile sanayi sektéri

izlemektedir.
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e  Ekonomik Durum:

”ow ”ow

Mugla Ili'nde, “diger ulasim araclari imalati”, “madencilik ve tasocakgiligi”, “agac ve agagc mantari riinleri imalati

(mobilya harig)”, “saz, saman ve benzeri malzemelerden oriilerek yapilan egyalarin imalati” ile “hayvancilik

sektorleri 6ne gikmaktadir.

Diger ulasim araclari imalati; TUIK 2002 Genel Sanayi Isyerleri Sayimi (GSIS) yogunlasma ile ihracat il ici yiizde ve
yogunlasma gostergelerinin her birinde 6n plana ¢ikmistir. GSIS il ici yiizde gbstergesine gére il icindeki sektérel
pay Ulke payindan daha biylik olmaktadir. Sektérde yogunlasma “eglence ve sportif amagl teknelerin yapimi ve

onarimi” alt sektoriinde olmaktadir.

Madencilik ve tasocakgiligi; GSIS (Genel sanayi Isyerleri Sayimi) yogunlasma, dzel sektér isgiici verimliligi ile il
Sanayi ve Ticaret Odalarinin Tercihleri gostergelerinde 6ne gikmistir. Verimliligin Turkiye ortalamasina gore diisiik
oldugu sektdrde, GSIS il ici ylizde gdstergesine goére il icindeki sektérel pay llke payindan biyiktiir. Ayrica
madencilikte isyeri ve istihdam oranlari itibariyle bir ya da iki alt sektorll adirlikh bir yapidan ziyade, sektorel

gesitlilik gorilmektedir.

Orman varli§ina dayal olarak agag ve agag mantan Griinleri sektorli, GSIS il ici yiizde gdstergesi itibariyle hem il
icinde 6ne cikmakta, hem de il icindeki sektdrel pay Ulke payindan daha biiyiik olmaktadir. Alt sektorler itibariyle

adag Urlnleri imalatinda “ingaat kerestesi ve dograma imalati” en énemli alt sektorddir.

Hayvaciligin 6ne cikan sektorlerden olmasinin baglica nedeni, 2000-2004 yillarinda ilde yapilan toplam ihracatin
yaklasik olarak %50’sinin bu sektdrde gergeklesmesidir.

Sanayinin; orman varligi, maden ve turizm potansiyellerinin sonucu olarak 6ne cikan sektérle sinirl kaldigi ve
cesitlenemedigi gorilmektedir. Hizmetler sektorii Tlrkiye ortlamasi (izerinde bir biylime sergilerken, sanayinin
ters bir yapi ortaya koymasi Mugla’nin bir sanayi kenti olmaktan ziyade bir turizm kentine donisimini

gostermektedir.

4.4.2. Marmaris ilgesi:

Mugla ili'ne bagh olan Marmaris ilcesi, 36° 51’ K ve 28° 51D
koordinatlar arasinda kalmaktadir. Batisinda Resadiye Yarimadasi
ve Kerme Korfezi, kuzeyinde Ula, dogusunda Balan Dagi, Karadag
ve GUnlik Tepeleri ile glineyinde Akdeniz ile gevrilidir. Marmaris,
Akdeniz ile Ege Denizi'nin birlestigi bolgede yer almaktadir ve (g
tarafi denizlerle gevrilidir. Genel itibariyle diiz bir yapida olan ilgenin
2014 yili TUIK verilerine gore niifusu 88.621°dir. Yiizdlclimi ise
2002 TUIK verilerine gére 878,09 km2 (géller dahil) olan ilgenin
Mugla Merkeze olan uzaklidi yaklagik 60 km‘dir.

Marmaris ilgesi sahip oldugu koylar, plajlar, Ege ve Akdeniz'e kiyisi olmasi, yat limanlari ve iiman iklimi sayesinde
yaz aylan disinda da denize girme imkani bulundurmasi sayesinde Akdeniz ve Tirkiye turizminin énemli bir
merkezidir. Genel ekonomisi tarim, hayvancilik, turizm ve tekne yapimina dayal olan ilcede ¢ok sayida otel, motel,
pansiyon, tatil kdyleri bulunmaktadir. ilce Dalaman Havaliman'na kus ucusu yaklasik 40 km mesafede

konumludur.

30
15_400_165_3



http://tr.wikipedia.org/w/index.php?title=Re%C5%9Fadiye_Yar%C4%B1madas%C4%B1&action=edit&redlink=1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kerme_K%C3%B6rfezi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ula
http://tr.wikipedia.org/w/index.php?title=Balan_Da%C4%9F%C4%B1&action=edit&redlink=1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Karada%C4%9F
http://tr.wikipedia.org/w/index.php?title=G%C3%BCnl%C3%BCk_Tepeleri&action=edit&redlink=1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Akdeniz

W

HARMON |

5. DEGERLEME TEKNIKLERI

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler Ve Bu Yontemlerin Secilmesinin Nedenleri

Dederleme, bir varligin Pazar Dederi veya Pazar Dederi disindaki esaslara gore yapilir. Pazar, fiyat,
maliyet ve deder kavramlari, tim dederlemelerin temelinde yer almaktadir. Dederleme acisindan
esdeder bir 6neme sahip olan bir diger unsursa, dederleme sonuclarina nasil ulasildiginin anlasilabilir

sekilde ifade edilmesidir.

5.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

Fiyat, bir mal icin istenen, teklif edilen veya dédenen meblagdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi
noktayl temsil eder. Deder ise satin alinmak (izere pazara sunulan bir mal veya hizmet igin alici ve

saticinin anlasabilecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

Uretimle iligkili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkli olarak, bir emtia, mal veya

hizmeti yaratmak veya liretmek icin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

Deder, gergek dedil, mal veya hizmetin belirli bir zaman zarfinda satisi veya dedis tokusu ile

iliskiliyken, maliyet, mal veya hizmetin Gretim masraflan icin denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.

Miilkiin sahipleri, yatinmailari, sigortacilari, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gérevlileri, tasfiye
memurlar veya kayyumlari ya da normalin Ustiinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan esit ve

gecerli sebeplerle ayni miilke farkl degerler atfedebilirler.

5.2. Pazar ve Pazar Disi Esasl Deger

En temel seviyede, deder, herhangi bir (irlin, hizmet veya mal ile iliskili dort etkenin birbirleriyle olan

iliskisine gore olusturulur ve strdurilir. Bu faktorler, fayda, kitlik, istek ve satin alma gucutdar.

e Pazar Dedgeri, milkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden badimsiz istekli bir aliciyla
istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma

cercevesinde dederleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

e Pazar Dederi, milkiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu géz

ontine alinmaksizin tahmin edilen dederidir.

e  Pazar Degeri’'ni tahmin etmek icin Dederleme Uzmani ilk olarak en verimli ve en iyi kullanimi veya
en olasi kullanimi tespit etmelidir. Bu kullanim, pazardaki bulgulara gére miulkiin mevcut kullanimi

olabilecedi gibi baska alternatif kullanimlar da olabilir.

Pazar Degerini tahmin etmek icin en sik uygulanan yaklagimlar icinde, Emsal Karsilastirma Yaklagimi,

indirgenmis nakit analizini de iceren Gelir indirgeme Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi yer almaktadir.

5.2.1. Emsal karsilastirma yaklasimi

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame milklerin satisini ve piyasa verilerini dikkate alarak

karsilastirmaya dayal bir islemle deder takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan miilk, agik
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piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin satislariyla ya da istenen fiyatlar ve verilen teklifler de

dikkate alinarak karsilagtirilir.

5.2.2. Gelir indirgeme yaklasimi

Bu yaklasimda, degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verileri dikkate alinarak indirgeme
yontemi ile deger tahmini yapilir. indirgeme, gelir tutarini deger tahminine ceviren gelir (genellikle net
gelir) ve deger ile iliskilidir. Bu islemde, Hasila veya Iskonto Orami ya da her ikisi de dikkate alinir.
Ikame prensibinde ise belli bir risk seviyesinde en yiiksek yatirm getirisini saglayan gelir akisi ile

degere ulasilacagi kabul edilir.

5.2.3. Maliyet yaklasimi

Maliyet yaklasiminda, mdilkiin satin alinmasi yerine, miilkiin aynisinin veya ayni yarari saglayacak
baska bir miilkiin insa edebilecedi olasiligi dikkate alinir. Uygulamada, tahmin edilen deger, yenisinin
maliyetinin degerlemesi yapilan milk igin 6denebilecek olasi fiyati asir 6lglide astigi durumlarda eski

ve daha az fonksiyonel miilkler icin amortismar da igerir.

Sonug olarak;

Tim Pazar Dederi Olgiim yontemleri, teknikleri ve prosediirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas

alinip, dogru bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Degeri tanimini olustururlar.

e Emsal kargilagtirmalar  veya diger pazar karsilastirmalari, pazardaki gdézlemlerden

kaynaklanmalidir.

o Indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklagimi piyasanin tespit ettigi nakit

akislarini ve piyasadan elde edilen geri donilis oranlarini esas almalidir.

o Ingaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasl tahminleri

Uzerinden yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.

Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gorecedi, Pazar Dederinin tahmini icin hangi yaklasim
veya prosediirlerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandiginda bu yaklasimlarin her biri,
karsilastirmali bir yaklasimdir. Her bir dederleme durumunda, bir veya daha fazla sayida yontem

genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden yéntemdir.

Degerleme Uzmani, Pazar Dederinin tespiti icin tim yodntemleri dikkate alarak hangi ydontem yada

yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.
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6. GAYRIMENKULLERIN KONUMU VE FiZIKSEL INCELEMELERI
6.1. Gayrimenkullerin Konumu, Ulasimi ve Cevre Ozellikleri
Degerlemeye konu olan gayrimenkuller Marmaris ile Turung Bélgeleri arasinda bulunan Igmeler

Kéyli'nde yer almaktadir. Marmaris Korfezi'nin bati ucunda konumlanmis olan I¢meler, turizm kenti

olarak gelisme géstermis olup senenin 6 ayinda aktif faaliyet gostermektedir.

Bolgeye ulasim karayolu, havayolu ve denizyolu ile sadlanabilmektedir. Hava yolu ulasimi Dalaman
Havalimani, Bodrum Imsik ve Milas Havalimanlari’ndan saglanmaktadir. Bodrum, Marmaris, Fethiye ve

Datca ilceleri arasinda yapilan feribot seferleri, bolgeye denizyolu ile ulasim imkani da saglamaktadir.

Koyun denizden uzaklasan bati kismina dogru gidildikce apart-butik oteller, yazlik tipi konutlar ve bos
arsalar bulundugu goézlemlenmistir. Grand Yazici Mares, Marmaris Palace, Fantasia Hotel, Marti Resort
Hotel, Marmaris Park Otel ve Munamar Beach Hotel sahil boyunca siralanmig belli basl Iiiks otellerden
birkagidir.
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Tablo. 26 Konu Gayrimenkullerin Bazi Merkezlere Kusugusu Uzakhklari

Mesafeler Uzakliklar (km)
Icmeler Merkez 2,1
Marmaris Merkez 7
Mugla Merkez 47
Dalaman Havaalani 50

6.2. Gayrimenkullerin Tanimi _
Gayrimenkullerin Yapisal, Insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye Iliskin dederleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayli bilgi

Degerleme konusu parseller icmeler sahilinde, giineydogu yéniinde marinayl gectikten sonra
konumlanmistir. Kuzeyinde Marmaris ve Icmeler, dogusunda Ege Denizi, giineyinde Turung Beldesi ve

batisinda orman alani bulunmaktadir.

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

parselin ise denize cephesi bulunmamaktadir.

2518 parsel Uzerinde ingaat halinde otel ve apart otel ingaati bulunmaktadir. Ancak parselde aktif

olarak herhangi bir insaat faaliyeti olmadigi gézlemlenmistir.
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2518 parsel lzerinde, mevcutta ruhsati bulunmayan yapilarin bulundugu gérilmistir, bu yapilar

degerleme digi tutulmustur.

Tasinmazlara erisimi saglayan yol, parsellerin timi{niin erisimine olanak saglamamakta olup yarim
kalmig olan otel ingaatinin bulundugu bdlgede kesilmektedir. Bu bdlgeden bati yéniinde orman iginden
gegen ve dodu ydniinde kiyi seridine inen toprak kadastral yollar ile 2518 parselin diger kisimlarina ve
1598 parsele erisim saglanabilmektedir. 2518 parselin bir kisminda erisim asiri egim sebebiyle karayolu

ile saglanamamakta olup, ulasim deniz yolu ile saglanabilmektedir.

MANLIK A3
1 o, oI
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AVl * LEJANT:
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VAZIYET PLANI

Mimari projedeki vaziyet planina gore 2518 parsel {izerinde 6 farkli tipte toplam 39 adet villa ile 1 adet
otel ve apart insaati planlanmigtir. 2518 parsel (zerindeki vila tipleri A2,B,C1,C2,C3 ve D tipi olup
toplam 39 adet 35.507,49m2 alan igin ruhsatlandiriimistir. Natamam durumdaki otel ve apart insaati

ise toplam 46.484m?2 alan igin ruhsatlandiriimistir.

1598 parsel lzerinde ise 4 farkl tipte 7 adet villa (apart otel) yer almasi planlanmaktadir. 1598 parsel

Uzerindeki vila tipleri B,C1,C3 ve D tipi olup toplam 7 adet 5.205,63m2 alan igin ruhsatlandirilmistir.

Dederlemeye konu gayrimenkullerden 1598 parselde yapilmasi planlanan apart otel (7 adet villa) ve
2518 parselde yapilmasi planlanan 39 adet villa projesi igin ilgili imar yonetmeligi geregi alinmasi
gerekli olan yasal izin ve belgeler (yapi ruhsatlan ve ekleri-mimari proje, elektrik projesi, tesisat projesi,
statik projesi, imar capi vs.) alinmig ancak yapi ruhsati tarihi olan 26.11.2012 itibariyle 2 yil igerisinde

bu ruhsatlara istinaden yapilmis herhangi bir insaat faaliyetine rastlaniimamistir.

Vaziyet planinda, yapi ruhsatlari alinmis olan apart ve villalar disinda 2518 parsel lizerinde heniiz
ruhsat ve projesi bulunmayan 3 adet proje gelisim alani bulunmaktadir. Bunlar 1 adet 2 kath villa, 4
Bloklu Terasevler ve spa-medikal otel olarak adlandirilmistir. Parseller (zerinde herhangi bir insaat

faaliyeti bulunmamaktadir.
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OTEL BINASI (2518 Parsel)

Mevcutta kaba insaat halinde olan otel binasi bodrum, 5 normal kat (yatak kati), lobi kati, lokanta kat
ve cati katindan olusmaktadir. Tim katlar ayn ayn A, B, C, D ve E blok olarak adlandiriimis olup
bodrum katta ayrica kapali garajin bulundugu F blok yer almaktadir. Otel binasinda toplamda 371 adet

oda ve 1 adet muilk sahibi icin tasarlanmig daire yer almaktadir.

‘—'"

Mevcutta kaba insaatin tamamlandi§i ve yaklagik 20 yildir bu seviyede kaldidi bilinmektedir. insa

edilen kisimlarin projesiyle genel olarak uyumlu oldugu gézlemlenmistir.
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APART BINASI (2518 Parsel)

Mevcutta natamam halde bulunan apart binasi projesine gére bodrum kat, lobi kati ve 6 normal katl
olmak tlizere toplam 8 kattan olusmaktadir. Bina bodrum katta 8 adet diikkan, tesisat odasi, havuz
tesisati ve depo; lobi katinda giris béliimii-lobi, tesisat alani, ofis bolimi ve 6 adet apart daire; normal
katlarin her birinde ise 10’ar adet apart daire bdlimlerinden olusmaktadir. Projesine gore, yapi toplam

8 adet diikkan, 66 adet apart daire ve lobi katta acik ylizme havuzundan olugsmaktadir.

Tasinmazlardan 2518 parsel Uzerinde; yaklasik 20 yildir natamam halde bulunan 7 kath ve yapi
ruhsatina gére 46.484 m2 kapali alana sahip otel binasi ve apart insaati bulunmaktadir. Parselde ayrica
mevcutta ruhsati bulunmayan yapilar da bulunmaktadir, dederlemede bu yapilar dikkate alinmamistir.

1598 parsel ise bos arsa niteligindedir.

Gayrimenkullerden 1598 parsel bos arsa niteligindedir. 2518 parselde yer alan ruhsatsiz yapilar ile
natamam otel ve apart otel kaba ingaat halindedir. Otele ait oda hacimleri ve teras hacminin zeminleri

seramik kaplidir.
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7. GAYRIMENKULLERE iLiSKIN VERILERIN ANALizZi VE DEGERLEME SONUCLARI

7.1. Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

< Glicli Yanlar

e Bolgenin énemli bir turizm potansiyeline sahip olmasi,
e 2518 parselin denize kiyisinin oldukca uzun olmasi,

< Zayif Yanlar

e Bolgenin yiiksek edimli olmasi,
e 2518 parselde uzun yillardir natamam halde bulunan otel/apart insaati,
e Parsellerin Igmeler Merkezi'nin yaklasik 2 km disinda konumlu olmasi

< Firsatlar

o Bolgede yiiksek kalitede otellerin az sayida olmasi ve dederleme konusu parsellerin otel

insaatina uygun konumda olmasi,
< Tehditler

e Tasinmazlarin bulundugu bolgenin yiiksek egimli olmasi nedeni ile olusacak maliyetlerin yiiksek

olmasi
7.2. En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi

“Bir mulkian fiziki olarak mimkin, finansal olarak gerceklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve

degerlemesi yapilan miilkii en yiiksek dederine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin veriimeyen ve fiziki agidan miimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilife sahip en iyi
kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak mimkiin olan bir
kullanim, o kullanimin mantiki olarak nigin mimkin oldugunun degerleme uzmani tarafindan
aciklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkac kullanimin olasi oldugu belirlediginde, finansal
fizibilite bakimindan test edilirler. Dider testlerle birlikte en yiiksek dederle sonuclanan kullanim en
verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde 6.4)

En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Dederi takdirlerinin temel ve ayriimaz bir pargasidir. En
etkin ve verimli kullanimlar dort dolayh kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler énem sirasina gére su
sekildedir.

o Fiziksel olarak mimkin olma,

e Yasal olarak izin verilebilir olma,

e Finansal olarak yapilabilir olma,

e Azami diizeyde verimli olma,
Konu gayrimenkuller igin yapilan analizler sonucunda, degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu
bolge, cevresel etkiler, mer'i imar plani ve yasal kisitlar géz oniine alinarak en etkin ve verimli

kullanimi “Turizm"” fonksiyonudur.
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7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri
Dederleme calismasinda; konu tasinmazlarin piyasa dederinin belirlenmesinde “Emsal Karsilastirma
Yéntemi”, Maliyet Olusumlari Analizi’, ve “Gelir Indirgeme Yéntemi” kullanilmistir. Kullanilan
dederleme yontemlerine iligkin detayll bilgiler alt basliklarda tanimlanmistir.
7.3.1. Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi
Tasinmazlarin yakin cevresinde bulunan arsa nitelikli tasinmazlarin satilik pazar degerleri ile konut
piyasasl (Satilik Villalar) ve otel piyasasi arastiriimistir. Bolgede yapilan arastirmada asadida belirtilen
veriler elde edilmistir.
> Arsa Piyasasi Arastirmasi
Degerleme konusu gayrimenkuller ile ilgili pazar analizi kapsaminda Mugla ili, Marmaris Ilcesinde yer
alan satilik arsa emsalleri arastinlmis ve emlak uzmanlarinin gérislerine bagvurulmustur.
Tablo. 27 Bolgede yer alan satilik arsalar:
Satig
» N Satig Satis Birim . . T
2
Sira Mevkii Konum Imar Plani Alan (m?) Degeri Kur Degeri (TL) Degeri Emlak Ofisi lletisim
(TL/m?)
_ _ 0.10 -0.20/2 YILMAZ 0(532) 242 12
1 Marmaris/Turung Denize Sifir Kat 36.000 10.000.000 | EURO | 31.921.000 887 EMLAK 18
2 | Marmaris/Turgutkdy | Denize Sifir 25.136 8.800.000 USD | 25.593.920 1.018 A;E'\'l\j](f:? 0(533?)’;133 13
.| Denize GURBUZ | 0(553)20875
3 Marmaris/Hisaréni 200m 1.00/11.50m 20.000 15.000.000 TL 15.000.000 750 EMLAK 68
4 | Marmaris/Adakéy | Denize Sifir 0.10 15.600 | 6.000.000 |EURO | 19.152.600 | 1.228 :,C]If\i 0(532‘1:97 62
5 Marmaris/Selimiye | Denize Sifir 0.10 13.436 7.000.000 TL 7.000.000 521 ADRES 0(533)47518
EMLAK 50
6 Marmaris/Merkez | Denize Sifir 3.500 7.000.000 USD | 20.358.800 5.817 MARE EMLAK 0(5057)8259 01
7 Marmaris/Osmaniye | Denize Sifir 0.5/0.10 122.000 | 17.500.000 | EURO | 55.861.750 458 gl\A/:TiTK 0(5373:91 03
. Carsi GOLDEN 0(539) 765 85
8 | Marmaris/Merkez idinde 0.40/ 6 kat 4.877 | 4.300.000 | USD | 12.506.120 | 2.564 EMLAK o
o Carsl MURAT 0(533) 217 10
9 Marmaris/Igmeler icinde 0.40/21.50m 1.363 750.000 uUsD 2.181.300 1.600 EMLAK 84

Yapilan emsal arastirmasinda tasinmazlarin bulundugu bdlgede arsa vasifli tasinmazlarin birim satis

dederlerinin konum, ulasim imkanlari ile imar plani fonksiyon ve yapilasma sartlarina bagl olarak

degiskenlik gosterdigi gorilmistir.
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> Konut Piyasasi Arastirmasi
Degerleme konusu gayrimenkuller ile ilgili pazar analizi kapsaminda Mugla ili, Marmaris Ilgesi icmeler
ve Merkez Mahallelerinde yer alan satiik Konut/Villa emsalleri arastirlmis ve emlak uzmanlarinin

goruslerine bagvurulmustur.

Tablo. 28 Bolgede yer alan satilik konut/villa niteligindeki tasinmazlar:

. Yapim Alan . . Satig Degeri SatlsP irim . . I
Sira Mevkii Vil (m?) Satis Degeri Kur (L) Degeri Emlak Ofisi lletisim
(TL/m?)
1 Marmaris/igmeler 2015 250 395.000 USD 1.148.818 4.595 ADRES EMLAK 0(533) 475 18 50
2 Marmaris/igmeler 2014 300 315.000 EURO 1.005.512 3.352 ULAS EMLAK 0(532) 458 10 77
3 Marmaris/i¢gmeler 2015 210 275.000 EURO 877.828 4.180 SU EMLAK 0(532) 4910077
4 Marmaris/igmeler 2015 200 800.000 TL 800.000 4.000 COMPASS EMLAK 0(533) 94999 37
5 Marmaris/igmeler 2014 110 380.000 TL 380.000 3.455 MARMARIS EMLAK 0(533) 94999 37
6  Marmaris/igmeler 2014 120 350.000 TL 350.000 2.917 COMPASS EMLAK 0(533) 949 99 37
7  Marmaris/igmeler 2014 90 345.000 TL 345.000 3.833 YAKUT EMLAK 0(537) 491 03 03
8  Marmaris/Merkez 2010 450 1.350.000 TL 1.350.000 3.000 HULYA EMLAK 0(535) 45563 17
9  Marmaris/Merkez 2015 200 300.000 USD 872.520 4.363 HULYA EMLAK 0(535) 4556317
10 Marmaris/Merkez 2012 190 720.000 TL 720.000 3.789 MAL SAHIBI 0 (505) 888 65 48

Konut Pazar Arastirmasi Sonuglari

Yapilan emsal arastirmasinda tasinmazin bulundugu bdlgede konut/villa niteligindeki yeni yapim
tasinmazlarda konum ve vyapi Ozelliklerine gore (pazarlanan alaniar dikkate alinarak) birim satis
degerinin 3.500 TL/m2 - 4.500 TL/m2 arasinda deder edebilecedi kanaatine varilmistir.

> Otel Piyasasi Arastirmasi
Marmaris Ilcesinde merkez ile icmeler Bélgesinde c¢ok sayida konaklama tesisi bulunmaktadir.
Bolgede sahil kesimlerinde denize sifir, nitelikli ve yiiksek kapasiteli turizm tesisleri de mevcut olup

bunlardan bazilar asagida incelenmistir.

Tablo. 29 Marmaris ve icmeler Bolgesinde yer alan 5 Yildizli Oteller

MARTI RESORT HOTEL GRAND YAZICI PALACE

Toplam Oda/Yatak Sayisi:275/550

Ortalama Oda Fiyati: 215 USD

ELEGANCE INTERNATIONAL
HOTEL

Toplam Oda/Yatak Sayisi:193/386

Ortalama Oda Fiyati: 200 USD

SENTIDO ORKA LOTUS BEACH

Toplam Oda/Yatak Sayisi: 444/888

Ortalama Oda Fiyati: 150 USD

*Fiyatlar oda fiyat: olup hersey dahil olarak sinifiandirilimistir.

Toplam Oda/Yatak Sayisi: 459/918

Ortalama Oda Fiyati: 225 USD

GRAND YAZICI MARES

Toplam Oda/Yatak Sayisi:440/880

Ortalama Oda Fiyati: 200 USD

MUNAMAR BEACH HOTEL

Toplam Oda/Yatak Sayisi: 180/360

Ortalama Oda Fiyati: 175 USD

. —%nc.ix'wt

¥
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Otel Pazar Arastirmasi Sonuglari

Yapilan pazar arastirmasi sonucunda elde edilen emsal otel 6zellikleri ve gecelik konaklama fiyatlari ile

ilgili olarak elde edilen veriler dogrultusunda hersey dahil giinliik oda fiyatinin ortalama 200 USD

civarinda oldugu gorilmistdr.

7.3.1.1. Emsal Karsilastirma Analizi Degerlendirme ve Sonug

> Arsa Pazar Arastirmasi Sonugclari

4

L
¢ e
Marmans " Marmaris

./\/)z'

. 4
Hisaron

Tablo. 30 Emsal arsalarin ozellikleri

Sira Mevkii Konum/Ulasim imar Fonksiyon Alan (m2)
1 Marmaris/Turung Denize Sifir Kotu 0.10 -0.20 Turizm 36.000
2 Marmaris/Turgutkdy Denize Sifir Kot 0.10 Turizm 25.136
3 Marmaris/Hisaronii  Denize 200m Orta 1.00 Turizm 20.000
4 Marmaris/Adakdy Denize Sifir Orta 0.10 Turizm 15.600
5 Marmaris/Selimiye  Denize Sifir Kotu 0.10 Turizm 13.436
6 Marmaris/Merkez ~ Denize Sifir Tyi Turizm 3.500
7 Marmaris/Osmaniye Denize Sifir Kotu 0.5/0.10 Turizm 122.000
8 Marmaris/Merkez ~ Carsi icinde Iyi 0.40/6 kat Turizm 4.877
9 Marmaris/icmeler  Carsi iginde Tyi 0.40/21.50 Turizm 1.363
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Tablo. 31 Arsa Emsal Ayarlama Tablosu

_ . Uyumlastiriimis
Sira Mevkii Konum/Ulasim imar Pa::r:lk BI?I’T llz:ezg)er Birim Deger
y (TL/m2)

1 25% 30% 25% 20% 887 1.419
2 25% 20% 25% 20% 1.018 1.527
3 35% 20% 5% 10% 750 1.125
4 10% 20% 25% 20% 1.228 1.657
5 35% 35% 30% 15% 521 964

6 -35% -30% -5% 15% 5.817 873

7 40% 40% 30% 5% 458 939

8 -35% -20% 15% 20% 2.564 1.026
9 -25% -10% 15% 15% 1.600 1.040

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

degerleme konusu tasinmazlarin arsa birim satis dederi 1.100 TL/m?2 olarak takdir edilmistir.

Emsal Karsilastirma sonucu dederleme konusu tasinmazlar icin takdir edilen deder asadidaki tabloda

verilmistir.

Tablo. 32Emsal Karsilastirma Yontemi ile Hesaplanan Arsa Degerleri

Konu Tasinmaz Alan (m?) Birim Deger (TL/m?) Arsa Degeri (TL) Yuvarlatilmig Arsa Deger (TL)
2518 Parsel 163.968,72 1.100 180.365.592 180.370.000
1598 Parsel 9.509,00 1.100 10.459.900 10.460.000

Emsal Karsilastirma Analizi sonucu dederleme konusu taginmazlardan 2518 parsel igin arsa degeri
180.370.000 TL olarak, 1598 parsel icin arsa dederi 10.460.000 TL olarak hesaplanmistir.

7.3.2. Maliyet Olusumlari Analizi

Dederlemeye konu 2518 parsel (izerindeki kaba insaat halindeki otel ve apart otel yapilarina
12.11.2012 tarihi itibari ile ruhsat yenilemesi yapildigindan tasinmazin degeri maliyet analizi yontemi

ile hesaplanmistir.

Cevre ve Sehircilik Bakanliginin 2015 yili Yapi Yaklasik Birim Maliyeti verileri kullaniimistir. 2015 yili
birim maliyetleri; IV/C (Oteller ve tatil kdyleri (5 yildizl) yapi grubu icin 1.710 TL/m2 olarak
belirlenmistir. Amortisman dederi ve insaat seviyesi * (%35 insaat seviyesisi ve %40 amortisman dikkate
almmistir) yapllarin fiziksel ozellikleri goéz ©niine alinarak uygulanmis, tasinmazin toplam degeri

asadidaki sekilde hesaplanmistir.

Tablo. 33 Mevcut insaat Seviyesi ile Toplam Deger Hesabi (2518 Parsel)

Tasinmaz Alan(m?2) Birim Deger(TL/m2) Deger (TL) Yuvarlatilmis Deger (TL)
Arsa Degeri 163.968,72 1.100 180.365.592 180.370.000
Yapi Degeri * 46.484,00 359 16.692.404 16.690.000
Toplam 197.057.996 197.060.000

Dederlemeye konu 2518 parselin dederi maliyet analizi yontemi ile 197.060.000 TL olarak

hesaplanmistir.
7.3.3. Gelir Indirgeme Yaklagimi

Uygulamada Gelir indirgeme Yaklasimi analizi iki ayri yéntem olarak kullanilimakta olup, Direkt Gelir

Kapitalizasyonu ve Nakit/Gelir Akimlari analizi olarak ikiye ayrilmaktadir.
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7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Dederleme konusu tasinmazlar (zerinde halihazirda kullanilmakta olan ve insaati tamamlanan

herhangi bir yapi olmadigindan dederlemede Direkt Kapitalizasyon Yontemi kullaniimamustir.
7.3.3.2. Nakit Akimlari Analizi Yontemi

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

2518 parselde vaziyet planinda, 39 adet villa ile 1 adet otel/apart blogu ile heniiz ruhsat ve projesi
bulunmayan 3 adet proje gelisim alani bulunmaktadir. Proje gelisim alanlar, 1 adet 2 kath villa, 4
Bloklu Terasevler ve spa-medikal otel olarak adlandinlmistir. 1598 parsel lzerinde apart otel (7 adet

villa) projelendirilmistir.

Yeni yapi ruhsatlarinin 3194 sayili Imar Kanununun 29. ve Plani Alaniar Tip Imar Yonetmeliginin 12.
maddelerince ruhsatiarin yenilenmesi gerekmektedir. Imar planinda herbangi bir dedisiklik olmadici
goz éniinde bulunduruldugunda ruhsatiarin yenilenebilecedi diisiiniiimektedir.

1598 ve 2518 numarali parsellerin mevcut durumlan ve yapilasma (imar) haklan gbéz 6ninde

bulundurularak yapilasma sartlarini tam kullanmalar durumu icin proje gelistirilmistir.

1598 parselde yapilmasi planlanan yeniden yapi ruhsatlari yenilenmesi gereken apart villa projesi

(konut niteliginde olacadi dustinilmektedir.) goz 6niinde bulundurularak yapilasma sartlarini tamamini

kullanmasi durumu igin proje gelistirilmistir.

2518 parselde ise mevcut natamam otel-apart projesi, yeniden yapi ruhsatlari yenilenmesi gereken

konut projesi ve vaziyet planinda gdziiken henliz proje hazirlanmamis ve ruhsati olmayan villa,

Terasevler ve spa-medikal otel projesi gbz dnlinde bulundurularak otel ve konut projesi dngorulerek

proje gelistirilmistir. Ozetle 2518 parsel icin natamam otel/apart projesi, konut projesi ve otel projesi

icin 3 ayri nakit akisi ile toplam deder hesaplanmistir. 2518 parselde yapilasma sartlarini tamamini

kullanmasi durumu icin proje gelistirilmistir.

Yapilan hesaplarda esas alinan varsayim ve kabuller asagida belirtildigi gibidir.

. Proje gelistirmede belirtilen alaniar yakiasik olarak dngdrilmdistiir.

. Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi ile elde edilen veriler dogrultusunda projelerde yer alan satilabilir alaniarin 1. Yil igin 1.500 USD/m?2 birim
satis degeri ile satilabilecedi Gngordilmdistiir.

. Proje gelistirilen turizm tesisleri igin odabasi fiyati 200 USD olarak dngdriilmdis, insaatlarin tamamlanmasindan sonra 4. Yilda doluluk oraninin
%70, 5.yilda %75 ve geri kalan yillarda %80 oraninda stabil olacadi varsayimistir.

. Yillara gére satis oranlar 1.yl icin %0, 2.yil igin %10, 3 ve 4.yillar igin %20 ve 5.yil igin %50 olarak éngdrdlmdistiir.

. Maliyet gerceklesme oranlari 1.yil igin %20, 2 ve 3.yillar icin %25, 4.yil igin %20 ve 5.yil igin %10 olarak éngdrilmdstiir.

. Yillara gore deder artis primi ile maliyet artis oranlarinin USD enflasyon orani kadar olacadi 6ngordlmdstdr.

. Etkin vergi orani sifir kabul edilmistir.

. Girisimci karinin yaklasik %20 olacagi ongordilmdistdir.

. Enflasyon oram %3 (USD bazinda) olarak alinmistir.

. Net bugtinki deger hesabinda iyimser yada kétimser senaryolar (retilmis, olup iskonto orani risksiz getiri oranina pazar risklerinin eklenmesi
sonucunda yillik ortalama %15 olarak tahmin edilmistir.

. Risksiz getiri orani son projeksiyon yili olan 2018 yili vadeli USD Bondlarda ortalama 3,38 kupon faiz orari belirtilmis olup, risksiz faiz oran

3,38 olarak kullanilmistir.
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. Pazar Riski sektor risk primleri, cevresel riskler, proje ydnetimi riski, kur riski, politik risk, operasyonel riskler, enflasyon riski gibi

bilesenlerinden olusur. Stabil bir ekonomik gelisim ve minimumda risksiz getiri oram kadar risk primleri toplami kabul edilmis olup risk

primleri toplami %10 olarak éngdrdilmdistiir.

. Birim Insaat maliyet; Cevre ve Sehircilik Bakanlci “"Mimarlik Ve Mihendislik Hizmet Bede llerinin Hesabinda Kullamilacak 2015 Yili Yapi

Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig”in (Turizm Tesisi) V/C, (Apart- Konut Projeleri) Vi/B yapi sinifiari dikkate alinmistir.
Tablo. 34 Proje Gelistirme Maliyet Tablolari (1598 Parsel Apart-Konut)

1598 Parsel Alani 9.509,00 m2 |

TOPLAM ARSA ALANI 9.509,00 m2

TOPLAM EMSAL ALANI 12.361,70 m2

PEYZAJ DUZENLEME ALANI* 5.000,00 m2

YAPI MALIYETI Alan Birim Maliyet Maliyet

Yapi Maliyeti_ (5-B)* . . 12.362 530 6.552.137,81 USD
TOPLAM BINA MALIYETi 6.552.138 USD
BINA DISI MALIYETLER Alan Birim Maliyet Maliyet
Peyzaj Maliyeti_ 5.000 100 500.000 USD
Proje ve Yasal Izinler 5,0% 327.606,89 USD

Toplam Bina ve Bina DigI Maliyetler

7.379.745 USD

TOPLAM INSAAT MALIYETI

7.379.745 USD

GiYDIRILMiS BIRiM MALIYET 596,98 USD

Tablo. 35Proje Gelistirme Maliyet Tablolari (2518 Parsel Konut)

2518 Parsel Alani 163.968,72 m2 |

TOPLAM ARSA ALANI 163.968,72 m?

TOPLAM EMSAL ALANI 213.159,34 m2

TURIZM DISI INSAAT ALANI* 113.159,34 m2

PEYZAJ DUZENLEME ALANI* 50.000,00 m2

YAPI MALIYETI Alan Birim Maliyet Maliyet

Yapi Maliyeti (5-B)* 113.159 530 59.978.447 USD

TOPLAM BINA MALIYETI 59.978.447 USD

BINA DISI MALIYETLER Alan Birim Maliyet Maliyet

Peyzaj Maliyeti_ 50.000 100 5.000.000 USD

Proje ve Yasal Izinler 5,0% 2.998.922,33 USD

Toplam Bina ve Bina DisI Maliyetler 67.977.369 USD

TOPLAM INSAAT MALIYETI 67.977.369 USD

GIYDIRILMiS BiRIM MALIYET 600,72 USD
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Tablo. 36 Proje Gelistirme Nakit Akimlan Tablosu (1598 Parsel Apart/Konut Projesi)

1598 PARSEL (Apart/Konut Projesi)

Emsal Alani 12.362
Enflasyon Orani 3,0%
SATIS GELIRLERi, USD 1.vil 2.vil 3.vil 4.Yil 5.vil
Birim Satis Degeri, USD 1.500 1.545 1.591 1.639 1.688
Satis Hizi %0 %10 %20 %20 %50
Satilan Alan, m? i 1.236 2.472 2.472 6.181
Toplam Satis Geliri, USD 0 1.909.883 3.934.358 4.052.389  10.434.902
GIiDERLER 1.vil 2.vil 3.vil 4.Yil 5.vil
Toplam insaat Maliyeti 7.379.745 1.475.949 1.900.284 1.957.293 1.612.809 830.597
Gergeklesen Maliyet Orani %20 %25 %25 %20 %10
Pazarlama/Satig/Y6netim %2,0 0 38.198 78.687 81.048 208.698
Toplam Maliyet 1.475.949 1.938.482 2.035.980 1.693.857 1.039.295
Girisimci Kari %20,0 381.977 786.872 810.478 2.086.980
TOPLAM GELISTIRME MALIYETi 1.475.949 2.320.458 2.822.852 2.504.335 3.126.275
NET GELIR -1.475.949 -410.576 1.111.507 1.548.054 7.308.627
Net Bugiinkii Deger, USD 0,15 4.204.089
Net Bugiinkii Deger, TL 12.227.173
Net Bugiinkii Deger, TL (Yuvarlatiimis) 12.230.000
Arsa Birim Degeri, TL/m? 1.286

Yapilan hesaplar sonucunda dederleme konusu 1598 parselin Gelistirilmis Arsa Net Bugiinkii Degeri

toplam 12.230.000 TL olarak hesaplanmistir.

Tablo. 37 Proje Gelistirme Nakit Akimlari Tablosu (2518 Parsel Konut Projesi)
2518 PARSEL (Konut Projesi)
Emsal Alani 113.159
Enflasyon Orani 3,0%
SATIS GELIRLERi, USD 1.vil 2.vil 3.vil 4.Yil 5.vil
Birim Satis Degeri, USD 1.500 1.545 1.591 1.639 1.688
Satis Hizi %0 %10 %20 %20 %50
Satilan Alan, m? - 11.315,93 22.631,87 22.631,87 56.579,67
Toplam Satis Geliri, USD 0 17.483.117  36.015.222  37.095.679  95.521.372
GIiDERLER 1.vil 2.vil 3.vil 4.Yil 5.vil
Toplam insaat Maliyeti 67.977.369 13.595.474  17.504.173 17.504.173 14.003.338 7.001.669
Gergeklesen Maliyet Orani %20 %25 %25 %20 %10
Pazarlama/Satis/Yonetim %2,0 0 349.662 720.304 741.914 1.910.427
Toplam Maliyet 13.595.474  17.853.835 18.224.477 14.745.252 8.912.096
Girisimci Kari %20,0 3.496.623 7.203.044 7.419.136  19.104.274
TOPLAM GELISTIRME MALIYETi 13.595.474 21.350.458 25.427.521 22.164.387 28.016.371
NET GELIR -13.595.474 -3.867.341  10.587.701  14.931.291  67.505.001
Net Bugiinkii Deger, USD 0,15 39.461.214
Net Bugiinkii Deger, TL 114.768.994
Net Bugiinkii Deger, TL (Yuvarlatiimis) 114.770.000

Yapilan hesaplar sonucunda 2518 parselde Konut Projesi igin Net Buglinkii Dederi toplam
114.770.000 TL olarak hesaplanmistir.

Parsellerin bulundukiari bdlgedeki arazinin egimli olmasi ve arazinin topogdrafik ve jeolojik yapisi nedeniyle
yapilacak teknik incelemelerde insaat alaninda ve insaat maliyetlerinde ciddi farkliliklar olabilecedi

ddisindilmektedir.
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Tablo. 38 Proje Gelistirme Nakit Akimlar Tablosu (2518 Parsel Natamam Otel Projesi)

Oda Sayisi 437

Otelin acik kalma siiresi(giin) 180

Insaat Alani 46.484,00

Arsa Alani (Yaklasik tesisin bulundugu kisim) 35.000,00

Gayrimenkul Sigortasi Matrahi 27.330.367

Gayrimenkul Vergisi Matrahi 38.329.542

Kapt. Orani 9,0%

Enflasyon 3,0%

indirgeme Orani 15,0%

GELIRLER 1. il 2.vil 3.vil 4.vil 5. il 6. Yil 12. il
Ortalam Doluluk orani % 65% 70% 75% 80% 80%
Satilan Oda sayisi 51.129 55.062 58.995 62.928 62.928
Ortalama Oda fiyati (USD) 200 206 212 219 225 232 285
Toplam Yatak Gelirleri 10.848.551 | 12.033.547 | 13.279.878 | 14.590.160 | 17.944.056
Diger Gelirler (Kiralamalar vb) 25,0% 2.712.138 | 3.008.387 | 3.319.970 | 3.647.540 | 4.486.014
[TOPLAM GELIRLER | 13.560.689 | 15.041.934 | 16.599.848 | 18.237.700 | 22.430.070 |
GIDERLER

ISLETME GIDERLERI

GenelYonetim ve Pesonel Giderleri 20,0% 2.712.138 3.008.387 3.319.970 3.647.540 4.486.014
Yiyecek & icecek 19,0% 2576.531 | 2.857.967 | 3.153.971 | 3.465.163 | 4.261.713
Oda giderleri 4,0% 542.428 601.677 663.994 729.508 897.203
Pazarlama Giderleri 3.0% 406.821 451.258 497.995 547.131 672.902
Enerii Giderleri 6,0% 813.641 902.516 995.991 1.094.262 | 1.345.804
Basit Tamiratlar 1,0% 135.607 150.419 165.998 182.377 224.301
Diger Giderler 3,0% 406.821 451.258 497.995 547.131 672.902
Toplam Isletme Giderleri 7.593.986 | 8.423483 | 9.295915 | 10.213.112 [ 12.560.839
[BRUT iSLETME KARI 044 | [ | 5.966.703 | 6.618451 | 7.303.933 | 8.024588 | 9.869.231 |
SABIT GIDERLER

Gayrimenkul Vergisi 0,4% 109.321 112.601 115.979 119.459 123.042 126.734 155.866
Sigorta 0,2% 76.659 78.959 81.328 83.767 103.023
Yenileme Fonu 3,0% 406.821 451.258 497.995 547.131 672.902
Toplam Sabit Giderler 109.321 112.601 599.459 649.675 702.365 757.632 931.792
YAPIMALIYETI 8.882.369  9.148.840
[TOPLAM GIDERLER | 89916901 | 9261442 | 8193445 | 9073158 | 9.998.280 | 10.970.744 | 13.492.631 |
[NET ISLETME GELIRLERI | 398% [ -8.991691 | -9.261.442 | 5367.244 | 5968775 | 6.601.568 | 7.266.956 | 8.937.439 |
1.Net Isletmeden alinan pay (Base Fee) 7,0% 375.707 417.814 462.110 508.687 625.621
2.Briit Isletme Gelirinden alinan pay (Incentive | 2,0% 119.334 132.369 146.079 160.492 197.385

90.160.375

NET NAKIT AKISI [ -8.991.691 | -9.261.442 | 4.872.203 | 5418592 | 5.993.379 | 6.597.777 | 98.274.809
KUMULATIF NAKIT AKISI -8.991.691 | -18.253.132 | -13.380.929 | -7.962.337 | -1.968.958 | 4.628.819 | 146.861.070
Net Bugiinkii Deger, USD 15,0% 25.128.778

Net Bugiinkii Deger, TL 73.084.538

Net Bugiinkii Deger, TL (vuvariatims) 73.080.000

Yapilan hesaplar sonucunda 2518 parselde yer alan natamam durumundaki Otel/Apart insaatinin net
bugtinkii degeri 73.084.538 TL olarak hesaplanmis, 73.080.000 TL olarak yuvarlatiimistir.
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Tablo. 39 2518 Parsel Natamam Otel Projesi icin Tamamlanmasi Durumundaki Bilgi Amach Degeri

Oda Sayisi 437

Otelin a¢ik kalma siiresi(giin) 180

insaat Alam 46.484,00

Arsa Alani (Yaklasik tesisin bulundugu kisim) 35.000,00

Gayrimenkul Sigortasi Matrahi 27.330.367

Gayrimenkul Vergisi Matrahi 38.329.542

Kapt. Orani 9,0%

Enflasyon 3,0%

indirgeme Orani 15,0%

GELIRLER vl 2.vil 3.vil 4.vil 5.1l 10.vil

Ortalam Doluluk orani % 65% 70% 75% 80% 80% 80%

Satilan Oda sayis! 51.129 55.062 58.995 62.928 62.928 62.928

Ortalama Oda fiyati (USD) 200 206 212 219 225 269

Toplam Yatak Gelirleri 10.225.800 [11.342.772]12.517.559[13.752.625]14.165.204 [ 16.913.994

Diger Gelirler (Kiralamalarvb) 25,0% 2.556.450 | 2.835.693 | 3.129.390 | 3.438.156 | 3.541.301 | 4.228.498

[ToPLAM GELiRLER 12.782.250 [14.178.465|15.646.949 [17.190.78117.706.505 | 21.142.492

GIDERLER

iSLETME GiDERLERI

GenelYonetim ve Pesonel Giderleri 20,0% 2.556.450 | 2.835.693 | 3.129.390 | 3.438.156 | 3.541.301 | 4.228.498

Yiyecek & igecek 19,0% 2.428.628 | 2.693.908 | 2.972.920 | 3.266.248 | 3.364.236 | 4.017.074

0Oda giderleri 4,0% 511.290 567.139 | 625.878 | 687.631 | 708.260 845.700

Pazarlama Giderleri 3,0% 383.468 425354 | 469.408 | 515723 | 531.195 634.275

Enerji Giderleri 6,0% 766.935 850.708 | 938.817 | 1.031.447 | 1.062.390 | 1.268.550

Basit Tamiratlar 1,0% 127.823 141.785 | 156.469 [ 171.908 | 177.065 211.425

Diger Giderler 3,0% 383.468 425354 | 469.408 | 515723 | 531.195 634.275

Toplam isletme Giderleri 7.158.060 | 7.939.940 | 8.762.291 | 9.626.837 | 9.915.643 | 11.839.796

[BRUT iSLETME KARI 0,44 5.624.190 | 6.238.525 | 6.884.658 | 7.563.944 | 7.790.862 | 9.302.697

SABIT GIDERLER

Gayrimenkul Vergisi 0,4% 109.321 112.601 | 115.979 [ 119.459 | 123.042 146.919

Sigorta 0,2% 76.659 78.959 81.328 83.767 86.280 103.023

Yenileme Fonu 3,0% 383.468 425354 | 469.408 | 515723 | 531.195 634.275

Toplam Sabit Giderler 569.448 616.914 | 666.715 | 718.949 | 740.518 884.217

[ToPLAM GiDERLER | 7.727.508 | 8.556.854 | 9.429.007 |10.345.787[10.656.160 | 12.724.013 |

[NETiSLETME GELIRLERI 39,8% | 5.054.742 [ 5.621.611 | 6.217.942 | 6.844.994 | 7.050.344 | 8.418.480 |

1.Net isletmeden alinan pay (Base Fee) 7,0% 353.832 393.513 435.256 479.150 493.524 589.294

2.Briit isletme Gelirinden alinan pay (Incentive Fee) 2,0% 112.484 124.770 137.693 151.279 155.817 186.054
84.923.690

NET NAKIT AKISI 4,588.426 | 5.103.327 | 5.644.993 | 6.214.566 | 6.401.003 | 92.566.822

KUMULATIF NAKIT AKISI 4.588.426 | 9.691.754 |15.336.747[21.551.31327.952.315 [155.522.445

Net Bugtinkii Deger, USD 15,0% 49.764.675
Net Bugiinkii Deger, TL 144.735.580
Net Bugiinkii Deger, TL (Yuvarlatiimis) 144.740.000

Yapilan hesaplar sonucunda 2518 parselde yer alan natamam durumundaki Otel/Apart ingaatinin

bugiin tamamlanmasi icin bilgi amacli dederi 144.735.580 TL olarak hesaplanmis, 144.740.000.-TL

olarak yuvarlatiimistir.
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Tablo. 40Proje Gelistirme Nakit Akimlar Tablosu (2518 Parsel Gelistirilen Turizm Tesisi Projesi)

2518 PARSEL (Gelistirilen Turizm Tesisi Projesi)

Oda Sayisi 500

Otelin a¢ik kalma siiresi(giin) 180

insaat Alani 53.516,00

Arsa Alani (Yaklasik tesisin bulundugu kisim) 42.000,00

Gayrimenkul Sigortasi Matrahi 31.464.847

Gayrimenkul Vergisi Matrahi 44.663.856

Kapt. Orani 9,0%

Enflasyon 3,0%

indirgeme Orani 15,0%

GELIRLER 1.vi 2.vil 3.vil 4.y 5.yl 6.vil 7.yl 3.yl
Ortalam Doluluk orani % 65% 70% 75% 80% 80%
satilan Oda sayis| 58.500 63.000 67.500 | 72.000 72.000
Ortalama Oda fiyati (USD) 200 206 212 219 225 232 239 294
Toplam Yatak Gelirleri 12.784.906 | 14.181.411 [ 15.650.200 17.194.353 [ 21.146.885
Diger Gelirler (Kiralamalarvb) 25,0% 3.196.226 | 3.545.353 [ 3.912.550 [ 4.298.588 | 5.286.721
[TOPLAM GELIRLER 15.981.132 | 17.726.764 [ 19.562.750 | 21.492.941| 26.433.607
GIDERLER

iSLETME GIDERLERI

GenelYénetim ve Pesonel Giderleri 20,0% 3.196.226 | 3.545.353 | 3.912.550 | 4.298.588 | 5.286.721
Yiyecek & igecek 19,0% 3.036.415 | 3.368.085 | 3.716.923 | 4.083.659 | 5.022.385
0da giderleri 4,0% 639.245 | 709.071 | 7825510 | 859.718 | 1.057.344
Pazarlama Giderleri 3,0% 479.434 531.803 586.883 644.788 793.008
Enerji Giderleri 6,0% 958.868 | 1.063.606 | 1.173.765 | 1.289.576 | 1.586.016
Basit Tamiratlar 1,0% 159.811 | 177.268 | 195.628 | 214.929 | 264.336
Diger Giderler 3,0% 479.434 | 531.803 | 586.883 | 644.788 | 793.008
Toplam isletme Giderleri 8.949.434 | 9.926.988 [10.955.140]12.036.047 [ 14.802.820
[BRUT iSLETME KARI 0,44 7.031.698 | 7.799.776 | 8.607.610 | 9.456.894 | 11.630.787
SABIT GIDERLER

Gayrimenkul Vergisi 0,4% 125.859 | 129.635 | 133524 | 137.530 | 141.656 | 145.906 | 150.283 | 184.829
Sigorta 0,2% 89.328 92.008 94768 | 97.611 | 120.049
Yenileme Fonu 3,0% 479.434 | 531.803 | 586.883 | 644.788 | 793.008
Toplam Sabit Giderler 125859 | 120.635 | 133.524 | 706.292 | 765.466 | 827.556 | 892.682 | 1.097.886
YAPI MALIYETi 12.585.939 9.722.638 _10.014.317

[ToPLAM GIDERLER | 12.711.798 | 9.852.273 | 10.147.841 | 9.655.726 | 10.692.454 [11.782.696 | 12.928.729 15.900.706 |
[NET iSLETME GELIRLERI [ 39,8% [-12.711.798] -9.852.273 [-10.147.841] 6.325.407 | 7.034.310 [ 7.780.054 [ 8.564.212 [ 10.532.901 |
|1ANet isletmeden alinan pay (Base Fee) 7,0% | | | | 442A778| 492.402| 544A604| 599A495| 737A3O3|
[2.Briit isletme Gelirinden alinan pay (Incentive Fee) 2,0% | [ [ | 140634]  155.996] 172.152] 180.138]  232.616]

106.255.358

[NET NAKIT AKISI [ [-12.711.798] -9.852.273 [-10.147.841] 5.741.994 | 6.385.913 [ 7.063.298 [ 7.775.580 [115.818.341]
[KUMULATIF NAKIT AKISI [-12.711.798]-22.564.071|-32.711.912[-16.822.077[-10.436.164] -3.372.866 | 4.402.714 [172.025.560|
Net Bugiinkii Deger, USD 15,0% 15.765.413

Net Bugiinkii Deger, TL 45.852.128

Net unki Deger, TL (Y latilmis) 45.850.000

Yapilan hesaplar sonucunda 2518 parsel icin Geligtirilen Turizm Tesisi Projesi net buglinkii degeri
45,852,128 TL hesaplanmig, yuvarlatilarak 45.850.000TL olarak takdir edilmistir.
Sonug olarak 2518 parsel icin 3 adet proje gelistiriimis olup toplam arsa degeri + maliyet degeri su

sekilde hesaplanmistir;
Tablo. 412518 Parsel icin Proje Gelistirme Sonuglari

2518 Parsel Deger (TL) ‘

Gelistirilen Konut Projesi NBD 114.770.000

Natamam Otel Projesi NBD 73.080.000

Gelistirilen Otel Projesi NBD 45.850.000

TOPLAM 233.700.000
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Yapillan hesaplar sonucunda 2518 parsel icin Arsa + Yapi Dederi (Net Bugiinkii Dederi),
233.700.000TL olarak hesaplanmistir.

8. GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALiZ SONUGLARININ DEGERLENDIRiLMESi

8.1. Analiz Sonuclarinin Uyumlastiriimasi

Dederleme konusu tasinmazlarin deder takdirinde Emsal Karsilastirma, Maliyet Analizi ve Gelir

indirgeme Yontemleri (Nakit Akimlari Analizi) kullaniimistir.

1598 ve 2518 numaral parsellerin arsa degeri, emsal karsilastirma yontemi ile hesaplanmistir
2518 parsel lzerinde yer alan ruhsati yenilenmis natamam durumdaki Otel ve Apart insaati icin

maliyet analizi yontemi ile de 2518 parselin arsa degeri + yapi degeri hesaplanmistir.

Konu tasinmazlar, 1598 ve 2518 numaral parsellerin mevcut durumlar ve yapilasma (imar) haklan

gdz oninde bulundurularak yapilasma sartlarnmi tam kullanmalari durumu igin proje

gelistirilmistir, degerleri Nakit Akimlari Analizi Yontemi ile hesaplanmistir.

Konu parseller lizerine etaplar halinde insa edilmesi planianan ve mevcut planianan kisim itibari ile imar hakkinin
tamamini kullanmayan bir proje yer almasi, ileriki stirecte bu projenin dedisiklik gosterebilecegi ve 2012 yilinda
alinan yeni yapi ruhsatlarinin yenilenmesi gerekliligi durumu gdz déniinde bulundurularak ayrica parsellerin
bulunduklari bélgedeki arazinin edimli olmasi ve arazinin topodrafik ve jeolojik yapisi nedenile yapilacak teknik

incelemelerde insaat alaninda ve insaat maliyetlerinde ciddi farkiiikiar olabilecedi distiniimektedir.

Yapilan proje gelistirmede ingaat alaninda ve insaat maliyetlerinde farkliliklar olabilecegi ve bu nedenle
Nakit Akimlari Analizi Yontemi ile hesaplanan dederinde saglikli olmayacadi diisiincesiyle 1598
parsel icin "Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi” ile ulasilan degerin; 2518 parsel icin “Maliyet

Analizi Yontemi” ile ulasilan dederin pazar daha gergekgi yansittigi kanaatine variimistir.

Dederleme konusu parseller icin Emsal Karsilastirma Yontemi ile 1598 parselin dederi
10.460.000 TL olarak, Maliyet Analizi Yontemi ile 2518 parselin degeri 197.060.000 TL olarak
hesaplanmig ve takdir edilmistir.

8.2. G.Y.O. Portfoyiine Alinmasinda Bir Engel Olup Olmadigi

Dederlemesi Yapilan Gayrimenkullin, Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Bagli Hak Ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadidi Hakkinda Goriis

Tasinmazlar G.Y.O. portfdylinde olup, Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde Gayrimenkul Yatinm
Ortakhdi portfoyiinde bulunmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati gercevesinde bir engel bulunmadigi

kanaatine varilmistir.

23/1/2014 tarihli ve 28891 sayili (III-48.1.a) Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebligi'de

“"MADDE 22 — (Dedisik:RG23/ 1/201428891)

d) Gergeklestirecekleri veya yatirim yapacakiar projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekii tlim izinlerinin alinmis, projesinin hazir
ve onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dodru olarak mevcut oldugu hususiarinin

badimsiz gayrimenkul degerleme kurulusiari tarafindan tespit edilmis olmasi gerekir.” denilmektedir.
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Teblig'in 22. Maddesi dikkate alinarak;

1598 parsel icin 26.11.2012 tarihinde alinmis olan yapi ruhsatinin yenilenmesinin gerektigi
distndldigiinden Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi'nin portfdyiinde “Arsalar” bashd altinda bulunmasi

gerektigi kanaatine variimistir.

2518 parsel (zerinde yer alan natamam otel ile apart otel igin yenileme ruhsatinin bulundugu ve
gegerliligini korudugu kanaatine variimistir. 26.11.2012 tarihinde 39 adet villa icin alinan yeni yapi
ruhsatinin  yenilenmesi gerekmektedir. Parsel (zerindeki natamam otel ile apart insaatinin
tamamlanmasi igin yasal izinlerinin alinmis olmasindan (2012 yilinda yapi ruhsati yenilenmis) ve insaat
faaliyetlerine baslaniimasinda herhangi bir engel olmamasindan dolayr Gayrimenkul Yatinm
Ortaklig’nin  portfoyiinde “Proje*”ler baslidinda bulunmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati

Cergevesinde, bir engel olmadigi kanaatine varilmistir.
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9. NiHAI DEGER TAKDiRi VE SONUC

Dederleme konusu tasinmazlarin dederinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemeler,
konum, altyapi ve ulasim olanaklari, kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalar, glinimiiz
gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir. Dederleme konusu gayrimenkullerin  bulundugu
bolgede yetkili kurumlardan alinabilen resmi bilgiler dogrultusunda asgari bilgilerin tamamina raporda

yer verilmistir.

Raporda belirtilen tiim bilgiler dikkate alinarak konu parsellerin pazar dederleri asadidaki tabloda

belirtildigi sekilde tahmin ve takdir edilmistir.

Tablo. 42 Nihai Deger Tablosu

Konu Tasinmaz Pazar Degeri (TL) ‘ %18 K.D.V. Dahil Deger (TL)
2518 Parsel 197.060.000 232.530.800
1598 Parsel 10.460.000 12.342.800
TOPLAM DEGER 207.520.000 244.873.600

T.CM.B. 29.12.2015 tarihi Doviz Alis Kuru 1 USD =2,9084 TL / 1 Euro = 3,1921 alinmistir.
Raporda beliritlen dederlerin tamarmi KDV Hari¢ degerlerdir.

Sonug olarak; Mugla 1ili, Marmaris Ilgesi, icmeler Koy, 1598 parselin Pazar degeri 10.460.000 TL
(ONMILYONDORTYUZALTMISBIN TURKLIRASI) 2518 parselin Pazar dederi 197.060.000 TL
(YUZDOKSANYEDIMiLYONALTMISBIN TURKLIRASI) olarak tahmin ve takdir edilmistir.
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