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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile OZAK Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
arasindaki hak ve ytikiimliilikleri belirleyen 03.11.2020 tarihli dayanak s6zlesmesine istinaden, 29.12.2020
tarihinde 2020/0523 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu hazirlayan Sorumlu Degerleme Uzman
Ahmet Selguk GORGUN ve Sorumlu Degerleme Uzmani Biilent YASAR’1n beyam asagida maddeler

halinde siralanmustir.

UYGUNLUK BEYANIMIZ

» Bu raporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadariyla dogru
oldugunu;

» Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla simirli oldugunu;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlart olarak degerleme konusunu olugturan miilk ile herhangi bir iliskimiz

olmadigint ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagini;

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir onyargimizin olmadigini;

Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigini;

Degerleme ¢alismalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestigimizi;

Degerleme Uzmani/Uzmanlart olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu,

vV VvV Y V VY

Degerleme Uzmani/Uzmanlart olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda daha

onceden deneyimli oldugumuzu;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlart olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi
kurumlarda gerekli arastirmalart yapmis oldugumuzu,

» Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlart disinda hi¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlart olarak deger bicilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet hakkim
etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

» Rapor iceriginde belirtilen analizler ve sonug degerine giden yolda Uluslararast Degerleme

Standartlari kriterlerine uyuldugunu beyan ederiz.
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YONETICi OZETi

RAPOR HAKKINDA GENEL BIiLGILER

RAPORU TALEP EDEN

OZAK Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN

Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARIHI 03.11.2020
DEGERLEME TARIHi 28.12.2020
RAPOR TARIHI 29.12.2020
RAPOR NO 2020/0523

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BiLGI

[LER

ADRESI

Belek Mahallesi, Iskele Caddesi No:4 Aktay Otel (Ela)
Serik / ANTALYA
UAVT: 2137951550

KOORDINATLARI

36.8557, 31.0425

TAPU BILGILERI

Antalya Ili, Serik Ilcesi, Belek Mahallesi, 145 Ada 34 Parsel
Taginmaz Maliye Hazinesi miilkiyetinde olup 24.06.2005
tarihinden itibaren 49 yil miiddetle OZAK Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi A.S. lehine Miistalik ve Daimi Ust Hakki
tesis edilmistir. Tapu kayit bilgileri raporumuzun 3.2.
boliimiinde detaylandirilmustir.

IMAR DURUMU

Detaylar i¢in bkz. 3.4. boliimii.

CALISMANIN TANIMI

Bu degerleme raporu yukarida lokasyonu ve rapor igerisinde
tapu bilgileri verilen gayrimenkuliin iizerinde st hakki
kurularak insa edilmis 1.200 yatak kapasiteli 5 yildizli otelin
tist hakki sozlesmesinden kaynakli pazar degerinin tespitine

yonelik olarak hazirlanmustir.

TL uUsD
Tasinmazin Mevcut Durumu itibariyle KDV Haric Ust Hakka Pazar Degeri | 1.286.615.752,- | 171.548.767 -
Tasinmazin Mevcut Durumu itibariyle KDV Dabhil Ust Hakki Pazar Degeri | 1.518.206.587,- | 202.427.545,-

® Rapor tarihi itibariyle TCMB doviz satis kuru 7,50-TL kull
® Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerine go

anilmigtir.
re hazirlanmigtir.

e Tasinmazin Sermaye Piyasasi Kurumu Mevzuatiar: cergevesinde Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfoyiinde “Daimi ve Miistakil Ust Hakkt”
bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

o KDV oranlar: giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmistir.

® Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargast olup bagimsiz kullanilamaz.

e Rapor kopyalarinin bagka amaglarla kullanilmalar: halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

RAPOR

U HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Ahmet Selcuk GORGUN
(SPK Lisans N0:400885)

Biilent YASAR
(SPK Lisans No: 400343)
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongoriileri ve Kabulleri

»  Bu rapordaki hi¢hir yorum séz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki konulari, ozel
arastirma ve uzmanlik gerektiren konulart ve siradan degerleme calisanimin bilgisinin dtesinde olacak
konular: agiklamak niyetiyle yapilmamustir.

»  Miilk ile ilgili hi¢bir bilgide degisiklik yapimamistir. Miilkiyet ve resmi tamimlar ile ilgili bilgilerin
alindigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak raporda belirtilenler
hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklar: vb. gibi takyidatlar dolayist ile pazarlanmasinda bir mani olmadigt
kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi akilci ve en verimli ve en etkin sekilde hareket
edecekleri varsayilmigtir.

»  Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlarindan elde edilebildigi kadari ile yer almaktadir. Bilgiler
alinan belgelere gire degerlendirilmigtir.

»  Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme ¢alismasi yapmustir. Aksi
belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke herhangi bir tecaviiziin
var olmadigi kabul edilmistir.

»  Kullamilan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaghdir. Rapordaki konularin kavranmasina gorsel
bir katkisi olmasit amaciyla kullamilmistir. Baska hichir amacla giivenilir referans olarak
kullanimamalidir.

»  Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece hi¢bir olast yer alti zenginligi dikkate alinmamugstir.

»  Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayist ile mevcut piyasa
kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci goz oniine almmarak yapilmistir.
Projeksiyonlar degerleme uzmanimin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen piyasa kosullarina
baghdr ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

»  Degerlemeci miilk iizerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli veya saghga
zararlt maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken degerin diigmesine
neden olacak béyle maddelerin var olmadigi ongériiliir. Bu konu ile hi¢bir sorumluluk kabul edilemez,
miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

»  Konu miilk ile ilgili degerleme uzmanmnin zemin kirliligi etiidii ¢alismasi yapmasi miimkiin degildir. Bu
nedenle goriildiigii kadart ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul edilmigtir.

»  Calismalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadigr kabul edilmistir.

»  Gayrimenkullerde zemin arastirmalart ve zemin kontaminasyonu ¢alismalari, "Cevre Jeofizigi" bilim
dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarimin bu konuda bir ihtisasi olmayip
konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gozlemlerde gayrimenkuliin
cevreye olumsuz bir etkisi oldugu gozlemlenmemigstir. Bu nedenle cevresel olumsuz bir etki olmadig

varsayilarak degerleme ¢aligmast yapiimuistir.

Sayfa| 3



Icindekiler
BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI..............cccooooviviiiiiiiannnnn. 6
1.1, Rapor Tarili Ve NUMAFASL ...........couioeiiiieee sttt ettt nresn et ane e nrennes 6
O 077 oY T RSO PTRTP 6
1.3, Raporu HAziPlayanlar...............cccooiiiiiiiiiioi ittt et ettt et nees 6
L4, DEZErIeme TAVIMI . ........cucoueiuiiieeeiiie sttt r e nr bRt n e r e e r e e nnes 6
1.5, DaApanak SOZIESIESI..........cccuvuiiiiiiieii ittt sttt sttt sa ettt bbb bt e b e e 6
1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina
TISKIN AGUKIAMIG ... s 6
1.7. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son
Ug Degerlemeye IliSkin Bil@Iler ............c.ccoiiiiiiiiii ittt nee e 6
BOLUM 2 SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER..........c.ccccovoveveverieereeerenennnn, 7
2.1. Degerleme Sirketini TAnitict Bil@Iler..........c.ccooiuiiiiiiiiii i 7
2.2, Miisteriyi TanitiCl BIlGIler ...........coccoiiiiiiiiii ittt bbb 8
2.3. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Stmrlamalar ...............ccccocoviiveniiiicniiiiiieie e, 8
BOLUM 3 GAYRIMENKUL ILE [LGILI BILGILER ...........ccccoocovviinniinniininniisiiininnes 9
3.1. Gayrimenkuliin Cevie Ve KOMUMLL..............ccouiiiiii it sttt ettt ettt n e e nbe e 9
3.2. Gayrimenkuliin Tapu Kayitlart ve MUIKiyet BilQISi.........cccuviiviiiiiiiiiiiieiie et 10
3.2.1.  Gayrimenkuliin Takyidat BilgiSi .............c.cccooooiiiiiiiiiiiiiiiiiiii s 10
3.2.2.  USt Hakkt SOZICSMESI ......ooooveeeeseeeeesesieeeeeseeeeeeesee ettt 11
3.3. Gayrimenkuliin Kadastral BiliSi............ccccooiiiiiiiiiiieiiie it 12
3.4. Gayrimenkuliin Imar PLant BilGiSi............c..cccccoveveveeeeesioeeseeseesesesesesissesseiesessssesssesessssssessessssssssnens 13
3.5. Tasimmazin Son U¢ Yillik Dénemde Miilkiyet ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler ....................... 13
35.1  Tapu Miidiirliigii INCEIEMESi ...........ccceeveeeeeeeeeeeeseeeeeeereeeeee e 13
35.2.  Kadastro Miidiirliigii INCElemesi................ccooovueueveeeeeeesreeeeeeeesesese e 13
3.5.3.  Bakanlik ve Belediye INCEIEMESi ................cccovueveeeeeeeeeisreeeeeeeereeeee e 14
3.6 Ilgili Mevzuat Geregi ALmig Izin ve BelGeler...............c.cccvueviversvsiiesiissisessessiessssssssse s, 14
3.7. Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan Incelemeler ve Belgeler ................ccooueeeeveveeeeererernnnne, 15
3.8. En Etkin ve Verimli KullQnimi .............c...ccooooiiiiiiiiiiii e 15
3.9. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme ANQLIZI .............cc.cooooiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeei 15
3.10. Hasilat Paylagimi, Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Pay Oranlari .............ccoceeene. 16
3.11. Gayrimenkul [le [1gili FizikSel BilGiler ...............cocouivuiieieisiieisiisiieisssssssessssssess s, 16
3.12. Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler............cccoovviviiiiinnieninninnnnens 20

Sayfa | 4



BOLUM 4 DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR ................... 21

4.1, Degerleme YONMIEMUICTT .........c.ccouiuieeii ittt ettt ar e e n e e nne e nnennes 21
O O N o7 17 1 7] o (7 Ry 1 SRR 21
A.1.2.  Gelir YAKIASIMI .........c..oeveeeiee ettt e e rae e 22
4.1.3.  Maliyet YaKIASIML.............ccoiiiiiiiiiiiiiie et 23
4.1.4. Gelistirme Amagli Miilk Degerlemesi ............cocuuvviiiiiiiiiiiiiiiiieiiie s 24
BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER...........cccooouievivieiiiiereeeeieeeierensann, 25
5.1, Tiirkiye Demografik Veriler...........cccuoiiiiiiiiiiii ittt 25
5.2. Ekonomik Durum Genel Degerlendirime ..............cccouvueiiiiiieiiiiiieie st 26
5.3. 2020 Yili II. Ceyrek Gayrimenkul PiYASAST ..........ccccouvieviiiiieiiiiie sttt 29
5.4. Gayrimenkuliin Bulundugu BoIgenin ANGLIZI ...............ccccoeiiiiiiiiiiiiiiii e 41
BAL. ARLQIYA Tl 41
O - 1 o ey FO R 42
BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI ........43
6.1. Bélge Piyasa ve EmSal AraSHITAIATT............c.couoeiiiiiiieiiiie it 43
6.2. Nakit Akist (Gelir) YAKIASIMI.........c.ccooviiiiiiiiiii ittt ettt eneeas 44
6.3. Analiz Sonuglarinin Degerlendivilmesi Ve GOVUS ........couveeieeiieiiiiii ittt 46
6.3.1.  Farkli Degerleme Yontemleri Ulasilan Degerler ..............c.cccovviiviniiiiiiieiiiniininennn 46
6.3.2.  Asgari Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Almadiklarinin
€22 e R TSR R TPR 47
6.3.3.  Yasal Gereklilikler ve Mevzuata Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgeler .......... 47
6.3.4.  Tapu Kayitlarna IisKin GOVIIS ..........cccocveevreeeriiiisisiesieeessie s 47
6.3.5.  Gayrimenkuliin Devrine Iliskin GOVIiS ..........c.cccoeveeeeeereeeeeeeeeeeeeeeeee e 47
6.3.6.  Gayrimenkuliin Fiili Kullanim, Tapu ve Portfoy Niteligi Hakkinda Goriig.................. 47
BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC................. 48

Sayfa |5



BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGIiLERIi

1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 29.12.2020 tarihinde, 2020/0523 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2. Rapor Tiirii

Is bu rapor, OZAK Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. nin talebi {izerine, tapu sicilinde Antalya Ili,
Serik ilgesi, Belek Mahallesi, 145 Ada 34 Parselde ‘Cam Fistikli Koru Orman1’ vasfi ile Maliye Hazinesi
adina kayitli gayrimenkuliin tapu kaydinda OZAK Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S. lehine 24.06.2005
tarihinden baslamak iizere 49 y1l miiddetle Miistakil ve Daimi Nitelikte Ust Hakki tesis edilerek insa edilmis
1.200 Yatakli Ela Quality Resort Otelin, {ist hakki s6zlesmesinden kaynakli pazar degerinin tespitine yonelik

olarak hazirlanmustir.

1.3.  Raporu Hazirlayanlar
Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda ilgili kisi

- kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak, sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlari
Ahmet Selcuk GORGUN ve Biilent YASAR tarafindan hazirlanmistir.

1.4.  Degerleme Tarihi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis

calismalar1 sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlar1 tarafindan 29.12.2020 tarihinde

hazirlanmustir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, sirketimiz ile miisteri arasindaki hak ve yiikiimliilikklerini

belirleyen 03.11.2020 tarihli dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak Kazligesme Mahallesi,
Kennedy Caddesi, Biiyiikyali Projesi, No:52C 34020 Zeytinburnu/ISTANBUL posta adresindeki OZAK
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. i¢in hazirlanmistir.

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda  Degerleme Amaciyla Hazirlamip
Hazirlanmadigina iliskin Aciklama

Bu rapor, Ozak GYO A.S. talebine istinaden, Sirket portfoyiinde miistakil ve daimi iist hakki baslig
altinda bulunan taginmazin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, Il1-62.3 sayili Sermaye Piyasasina Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslar1 Hakkinda Teblig hiikiimleri ve ayn1 tebligin ekinde yer alan
Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar ile 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Tebligi dogrultusunda Sermaye Piyasas1 Kurulu
Karar Organinin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun goriilen Uluslararast Degerleme
Standartlar1 2017 dogrultusunda, 111-62.3 Sayili Tebligin 1. maddesinin 2. fikrast kapsaminda hazirlanmustir.

1.7. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan
Son U¢ Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in daha 6nce Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda
sirketimiz tarafindan hazirlanmis kira degerleme raporu bulunmaktadir. Bu rapora ait bilgiler rapor ekinde
yer alan tabloda gosterilmistir.
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BOLUM 2

SIRKETI VE MUSTERIiYi TANITICI BiLGILER

2.1.

Degerleme Sirketini Tanitic1 Bilgiler

UNVANI

ADRESI

ILETiSIM

KURULUS TARIHI

SERMAYESI

TICARET SiCiL NO’SU

FAALIYET KONUSU

IZINLER/YETKILERI

: Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

: Igerenkoy Mahallesi Kayisdagi Caddesi Giinbey Plaza No:80/3
Atagehir/Istanbul

: 0216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
info@atakgd.com.tr (e-posta)

: 14.04.2011
: 300.000,-TL

: 773409 (istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

Yiriirlikteki mevzuat ¢ercevesinde her tiirlii resmi, 6zel, gergek
ve tlizel kuruluslara ait her tiirli gayrimenkullerin, gayrimenkul
projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve faydalarin belirli bir
tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak takdiri,
bu degerleri etkileyen gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve g¢evre
kosullarin1 analiz ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul
gormiis degerleme standartlar1 ve esaslari ¢ergevesinde degerleme

raporlarin1 hazirlamak.

. Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi Gazete’de Seri: VIII, No:
35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek Sirketler ile Bu
Sirketlerin Kurulca Listeye Almmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” gercevesinde, gayrimenkul degerleme hizmeti vermek {izere
konunun goriisiildiigii Kurul Karar Organi’nin 16.02.2012 tarih ve 7
sayili toplantisinda uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeye
almmustir. Ayrica Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun
05.06.2014 tarih ve 5888 sayili Karar ile Sirketimize “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik’in 11. Maddesi’ne istinaden
bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina giren “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagli hak ve faydalarin

degerlemesi” hizmeti verme yetkisi verilmistir.
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2.2.  Miisteriyi Tamitic Bilgiler

UNVANI : Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.

ADRESI : Kazlicesme Mabhallesi, Kennedy Caddesi, Biiyiikyali Projesi,
N0:52C 34020 Zeytinburnu / ISTANBUL

ILETiSIM 10212486 36 50 (Tel)
0212 486 01 21 (Faks)
info@ozakgyo.com(e-posta)

KURULUS TARIHI : 01.02.2008 yilinda kurulmustur.
GYO DONUSUM TARIiHI : GYO Déniisiim Tarihi: 03.06.2009
HALKA ARZ TARIHI : 15.02.2012

FAALIYET KONUSU

Sermaye Piyasasi Kurulumun Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarma {liskin diizenlemeleriyle belirlenmis usul ve
esaslar cercevesinde, gayrimenkuller, gayrimenkule dayali
sermaye piyasasi araglari, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule
dayali haklar, sermaye piyasasi araglar1 ve Kurul'ca belirlenecek
diger varlik haklardan olusan portfoyii isletmek amaciyla
paylarim1  ihra¢ etmek {izere kurulan, belirli projeleri
gerceklestirmek tizere adi ortaklik kurabilen ve Sermaye
Piyasas1t Kanunu'nun 48'inci maddesinde sinir1 gizilen faaliyetler
ger¢evesinde olmak kaydi ile Kurul'un Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarma Iliskin Esaslar Tebligi'nde izin verilen diger
faaliyetlerde bulunabilen bir sermaye piyasast kurumudur.

TICARET SICIL NO 1 654110
SERMAYESI : 364.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)
AKTIF BUYUKLUK 1 4.893.261.727,-TL
ADI SOYADI Nominal Deger (TL) Sermayedeki Pay1 (%)
Ahmet AKBALIK 178.585.072,43 49.06%
Urfi AKBALIK 94.527.034,41 25.97%
Diger 90.887.893,16 24.97%
TOPLAM 364.000.000,00 100%
* Sermayeyi temsil eden paylardan 91.000.000 adedi (sermayenin %25’1) borsada islem
gdren pay statiisiinde olup; Borsa Istanbul A.S.’de islem gdrmektedir.

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye’nin ¢esitli bolgelerinde yer alan muhtelif gayrimenkuller

2.3. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar
13.07.2020 tarih 2020/0160 sayili rapor ile tasinmazin kira degerlemesi yapildigi i¢in firma

tarafindan bu degerleme raporunda kira tespiti istenmemistir.

Bunun disinda bu degerleme raporuyla ilgili tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir

sitrlama bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GAYRIMENKUL iLE ILGILi BILGILER
3.1.  Gayrimenkuliin Cevre ve Konumu

Rapora konu taginmazin konumlu oldugu Belek 12.11.2012 tarihinde kabul edilen 6360 sayili kanun
cercevesinde belediye iken 30.03.2014 tarihinde belediyesi kapanarak mahalle statiisiine dontigmiistiir.

Mabhalle ilgenin Akdeniz sahil serinde konumlanmistir. Doguda Bogazkent, batida Kadriye, kuzeyde
ise Eminceler ve Karaday1 Mahalleleri ile komsudur.

Tiirkiye’nin en 6nemli turizm tesislerinin bulundugu bélge ulagim ve teknik hizmet altyapisiyla 6ne
¢ikmaktadir.

Sahil seridi boyunca Ugkum Tepesi, Tasliburun, Iskele, ileribast ve Acisu Mevkiileri olarak
adlandirilmig bolgelerde 11 adet golf sahasi ve 47 adet turizm tesisi bulunmaktadir. Degerlemesi talep edilen

Ela Quality Resort Otel Belek Mahallesi Iskele mevkisinde konumlanmuistir.

BELEK TURIZM MERKEZI

UCKUMTEPESI MEVKii TASLIBURUN MEVKIi ISKELE MEVKii ILERIBASI MEVKIii

|
Y

—
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3.2.  Gayrimenkuliin Tapu Kayitlar1 ve Miilkiyet Bilgisi

TAKBIS sisteminden 22.12.2020 tarih ve 11:17 itibariyle TKGM bilgisayar ortamindan elde edilen

Takbis belgesine gore tasinmazin tapu sicil bilgileri asagidaki gibidir.

iLi

ILCESI

MAHALLESI

ADA
PARSEL

YUZOLCUMU

ANA TASINMAZIN NiTELiGI

: Antalya

: Serik

: Belek

1145

134

: 90.068,13 m?

. Cam Fistikli Koru Ormani

SAHIBI - HISSESI | TARIH - YEVMIYE TESIS ISLEM CiLT SAYFA
Maliye Hazinesi — 1/1 | 16.02.2016 — 2272 34028.Y. min 22/A md. 29 2064
geregince yenilemenin tescili
S/B/i ACIKLAMA TARIH / YEVMIYE
. 24.06.2005 tarihinden itibaren 49 yil miiddetle OZAK Gayrimenkul Yatirim
Irtifak . 2.2 74
riifa Ortakligt A.S. lehine Miistakil ve Daimi Ust Hakki vardir. 30 00577469

TAKBIS sisteminden 22.12.2020 tarih ve saat 11:17 itibariyle TKGM bilgisayar ortamindan elde

edilen tapu kayit belgesine gére Miistakil ve Daimi Ust Hakk bilgileri asagidaki gibidir.

YUZOLCUMU

ANA TASINMAZIN NiTELiGi

:90.150,00 m?

: Orman — Otel Kompleksi ve Misafirhane

SAHIBI - HISSESI TARIH - YEVMIYE TESIS iISLEM CiLT SAYFA

OZAK Gayrimenkul Yatirim Tiizel Kisiliklerin Unvan

Ortaklig1 A.S —1/1 26.05.2016 ~ 7511 Degisikligi 30 3068

3.2.1. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgisi

S/B/1 ACIKLAMA TARIH / YEVMIYE
24.06.2005 tarihinden itibaren 49 yil miiddetle OZAK Gayrimenkul Yatirim

Irtifak Ortaklig1 A.S. lehine Miistakil ve Daimi Ust Hakki vardir. ** 30.12.2005 / 7469
(Baslama Tarih:30.12.2005 Siire: )

Beyan Sézlesme .tashihi ile yatak kapasitesi 1.200 oldu. (Aktay Turizm Yatirimlar1 ve 08.06.2007 / 4528
Isletmeleri A.S.

Beyan Ek Resmi Senet Diizenlenmistir. 02.11.2016 / 15208
Ek i tizenlenmis ol ist hakki siiresi 31.12.2 ihine k

Bayan resmi senet diizenlenmis olup, iist hakki siiresi 3 067 tarihine kadar 05.09.2019 / 16189
uzatilmistir.
Aktay Otel Isletmeleri AS. lehine, Bakirkdy 25. Noterligi'nden 28.02.2011 tarih

Serh ve 7462 sayilt; kira sozlesmesi ile 2 yil siireli toplam 13.000-USD Amerikan | 28.02.2011 / 2064
Dolar1 karsilig: 20.813.000,00-TL bedelle kira s6zlesmesi vardir.

Sayfa | 10




Tapu kayitlar1 arasindaki fark ilgili tapu memuruna sorulmus, Miistalik ve Daimi Ust Hakk1’nin tapu

sicilinde ayri sayfalara kaydedilmesinden kaynakli oldugunu beyan etmistir.

** Bir sureti rapor ekinde sunulan ‘Resmi Senet’ belgelerinden de goriilecegi iizere taginmazin iist

hakki siiresi 24.06.2005 tarihinden baslamak tizere 49 yildir. Ancak Kiiltiir ve Turizm Bakanlig1 Yatirim ve

Isletmeler Genel Miidiirliigii'ne Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 AS. tarafindan yapilan kesin tahsis siire

uzatimu istegi bagvurusu 31.12.2018 tarihinde kabul edilmis ve 31.12.2018 itibaren kesin tahsis stiresi 49 yila

uzatilmistir. Rapor tarihi itibariyle kalan {ist hakka siiresi 47 yildir.

3.2.2.

Ust Hakki Sozlesmesi
+ insa Edilecek Yatirim
» 5 yildizh otel,
» 1200 yatak kapasiteli,
» Toplam Yatirim Maliyeti 58.872.000,-TL
« Ust Hakkinin Siiresi, Baslama ve Bitis Tarihi
> Ust Hakkinin siiresi 49 yildir.
» Bu hak 24.06.2005 tarihinden baslayip 24.06.2054 tarihinde sona erecektir.
¢ Tasinmazin Kullanim Sekli
> Ust Hakki kurulan alan smirlar icerisinde Kiiltiir ve Turizm Bakanlhiginca verilen Turizm
Yatirim Belgesi esaslar1 dogrultusunda yukarida belirtilen {initeler yapilacaktir.
> Ust hakk siiresince, iist hakki konusu tasinmazin kullanim amaci degistirilemez ve amag dist
kullanilamaz. Hak sahibi {ist hakki kurulan alanin sinirlarini degistiremez ve genisletemez.
« ingaata Baslama ve Bitim Tarihleri
» Kesin tahsis yazisinin tebliginden itibaren irtifak hakkinin kurulmasi ve ruhsat alinarak
ingaat baglatilmasi igin 4 ay, tesislerin tamamlanmasi ve isletmeye agilmasi ig¢in 3 yil
verilmistir.
« Ust Hakkimin Bedeli
> Ik yila ait {ist hakk: bedeli toplam yatirim maliyetinin %0,5°i (binde besi) olan 294.360.-TL
(ikiyiizdoksandortbiniigylizaltmig Tiirk Lirasi)’dir. Miiteakip yillara iliskin kullanim
bedelleri, bir dnceki yil kullanim bedelinin Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan agiklanan
iiretici fiyatlar1 endeksindeki meydana gelen artis oram (bir dnceki yilin ayni ayna gore
degisim orani) kadar artirilmasi suretiyle hesaplanir ve tahsil edilir.
* Hasilattan Pay Alinmasi
» Birinci maddede belirtilen taginmazin tizerindeki tesislerin isletmeye ge¢mesinden itibaren,
tesislerin isletilmesinden elde edilen toplam yillik isletme hasilat1 izerinden %1 (yiizde bir)

oraninda pay alinir.
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3.3.

o Ust Hakkinin Devri

> Ust hakkini herhangi bir sekilde devralmak isteyen gercek ve 6zel hukuk tiizel kisileri, devir

tarihinden itibaren 1 (bir) ay icerisinde Tiirkiye Kalkinma Bankas1 A.S. veya baska bir kamu
kurulusu tarafindan belirlenen birim maliyet bedelleri esas alinarak Kiiltiir ve Turizm
Bakanliginca o yil i¢in tespit edilen turistik tesislerin birim fiyatlar tizerinden ve/veya 2886
sayili Devlet Ihale Kanunu 9 ve 13 iincii maddeleri uyarinca giiniin rayicine gore

belirlenecek bedel iizerinden Hazine ile yeniden s6zlesme yapmak zorundadir.

o Ust Hakkinin Son Bulmasi

> Ust hakk, siirenin bitimi ile sona erer.

» Hazine taginmazi iizerindeki tiim yap1 ve tesisler saglam ve igler durumda tazminat veya

bedel 6denmeksizin Hazineye intikal eder ve bundan dolay1 hak lehtar1 veya iiciincii kisi

herhangi bir hak ve talepte bulunamaz.

¢ Siire Uzatim

Tabi afetler (yangin, zelzele, su baskini, vs.)

Ulkede genel veya isin yapildig1 yerde kismi seferberlik,

Genel ve kismi grev, lokavt gibi kismi hak kullanimindan dogan imkansizliklarin meydana
gelmesi,

Bulagic1 hastalik, salgin gibi olaylarin ¢ikmasi ve bunlarla sinirli olmamakla birlikte
meydana gelecek beklenmeyen hal ve miicbir sebeplerin vuku bulmasi hallerinde gegecek

sure kadar ust hakki siiresinin uzatimi talebinde bulunulabilir.

Gayrimenkuliin Kadastral Bilgisi

Yapilan incelemelerde rapora konu taginmazin son ii¢ yil i¢erisinde kadastral durumunda bir degisik

olmadig tespit edilmistir.

Serik Kadastro Midiirliigii yetkililerinden alinan bilgilere gore degerleme konusu 145 ada, 34

parselde konumlu ana tasinmazin yiizoélgiimii 90.150 m? iken 3402 sayili Kadastro Kanunu'nun 22/a maddesi

geregince sinir diizeltmesi uygulamasi gormiis ve yiizolgtimii 90.068,13 m? olarak degistirilerek 16.02.2016

tarihinde 2272 yevmiye numarasi ile tapu siciline tescil edilmistir.

Konu ile ilgili Milli Emlak Miidiirliigii ile yapilan goriismeler neticesinde Miistakil ve Daimi

Nitelikte Ust Hakki tesis edilmis bir tasmnmazinin yiizél¢iimiiniin degisebilmesi icin iist hakki sdzlesmesinin

tadil edilmesi gerektigi ancak alan farkinin 81,87 m? olmasi ve parsel iizerindeki tesisi etkilememesinden

dolay1 gozard1 edilebilecek nitelikte olmasi1 nedeniyle s6zlesmenin yenilenmesine ihtiyag duyulmayabilecegi

bilgisi alinmistir.
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3.4.  Gayrimenkuliin imar Plam Bilgisi

Serik Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’nden temin edilen 22.09.2020 tarih 8191 sayil
yazida Belek Mahallesi 145 Ada 34 Parsel numarali tasinmazin Kadriye-Belek Turizm bdlgesi sinirlar
icinde kaldig1 6grenilmistir.

Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nca 13.09.2019 tarihinde onanan 1/100.000 &lgekli Antalya-Isparta
Cevre Diizeni Plani’nda ve Antalya Biiyiiksehir Belediye Meclisi’nce 09.10.2017 tarih ve 844 say1 ile
kesinlesen 1/25000 dlcekli Antalya Merkez 6 ilce Nazim Imar Plani’nda ve Kiiltiir ve Turizm Bakanlig
Yatirim ve Isletmeler Genel Miidiirliigii'nce 09.02.2005 tarihinde onanmis 1/5000 &lgekli Nazim Imar Plam
ve 1/1000 dlcekli Belek Turizm Merkezi 2 ve 3 Nolu Ozel Parsel Uygulama Imar Plani’nda parselin bir
kisminin “Turizm Tesis Alan1” bir kisminin “Giiniibirlik Tesis Alan1” olarak planl saha i¢inde yer aldigi
gorilmiistir.

Daha sonra Kiiltiir ve Turizm Bakanhi@g Yatirim ve Isletmeler Genel Miidiirliigii’nce 26.12.2019
tarihinde Belek Turizm Merkezi kapsaminda U¢ Kum Tepesi, Tashiburun, Iskele, ileribasi ve Acisu
Mevkileri 1/1000 6lcekli Uygulama Imar Plani Plan Notlar1 Degisikligi onanmustir.

Plan notlarindaki degisiklige istinaden meri imar planina gore;

Tasinmazin yer aldifi Iskele Mevkisinde “Konaklama tesislerinde turizm tesislerinin
belgelendirilmesine ve niteliklerine iligskin yonetmelik” te yer alan hiikiimlere uyulmak kosuluyla Turizm
Tesis Alaninda kalan boliimiinde E:0,40 ve bu alanda kalan turistik tesis parsellerinde emsal i¢inde kalmak
kaydiyla en ¢ok 1.200 Yatak yapilabilir. Giintibirlik Tesis Alani’nda kalan boliimiinde ise Turistik Tesisin
tamamlayicisi niteliginde olan dus, golgelik, soyunma kabini, kafe-bar, pastane, lokanta, ¢ayhane, agik spor
ve eglence alanlari, yiizme havuzlari gibi giiniibirlik turizm yapi ve tesisleri yapilabilir Bu alanlarda
konaklama {initesi yapilamaz. Bu alanlarda yapilacak tesislerin toplam insaat alani bu alanin %20’sini
gecemez ve Hmaks:5,50 mt olarak belirlenmistir.

Ayrica 28.09.2018 tarihinde yapilan Antalya-Serik-Belek Turizm Merkezi sinirlart igindeki Belek
Mahallesi’nde 1/5000 6l¢ekli Nazim ve 1/1000 6l¢ekli uygulama revizyon imar planiyapim isi s6zlesmesine

esas imar plani ¢aligmalarinin devam etmekte oldugu beyan edilmistir.

3.5. Tasinmazin Son U¢ Yilik Donemde Miilkiyet ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler
3.5.1 Tapu Miidiirliigii incelemesi

Rapor konusu taginmazin tapu sicil bilgilerinde son ii¢ y1l icerisinde miilkiyet degisimi olmamustir.
3.5.2. Kadastro Miidiirliigii incelemesi

Rapor konusu taginmazin kadastral bilgilerinde son ii¢ y1l i¢erisinde degisiklik olmamustir.
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3.5.3. Bakanlhk ve Belediye Incelemesi

Rapor konusu taginmazin imar bilgilerinde son ii¢ yil icerisinde asagidaki degisiklikler olmustur.

1/100.000 Slgekli Antalya-Isparta Cevre Diizeni Plan1 Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nca 13.09.2019
tarithinde onananmustir.

Belek Turizm Merkezi kapsaminda U¢ Kum Tepesi, Tasliburun, Iskele, ileribasi ve Acisu Mevkileri
1/1000 dlgekli Uygulama Imar Plani Plan Notlar1 Degisikligi Kiiltiir ve Turizm Bakanligi Yatirrm ve
Isletmeler Genel Miidiirliigii’nce 26.12.2019 tarihinde onanmustir.

3.6  Ilgili Mevzuat Geregi Alinmus izin ve Belgeler

YAPI RUHSATLARI
Belge Adi Ruhsat Tarihi | Ruhsat Numaras1 | Alan ( m?) Aciklama

Otel kompleksi (28.249 m? ), Apart

Yeni Yapi 21.10.2005 05/82 36.800,00 Villalar (7.741 m? ), siginak 810 m?
Otel kompleksi (Ana Bina) (28.199

Tadilat Ruhsati | 26.12.2006 | 193/06 36.056,00 ﬁg piatar (Zl'f)‘(")g mT;)*ng'f‘rf:lf Eggg
m?)

YAPI KULLANMA iZiN BELGELERI

Belge Adi Ruhsat Tarihi | Ruhsat Numaras: | Alan ( m?) Agiklama
Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi

Tadilat 1.07.2008 195/08 36.701,00 (36.056 m? ), Ortak Alan (Bina igi
siginak 645 m?

MIMARI PROJELER

Belge Adi Tarih Numarasi Alan ( m?) Agiklama

Mimari Proje 21.10.2005 - 73.034,00 485 Oda — 1.000 Yatak

Tadilat Projesi 20.10.2006 - 80.887,00 583 Oda - 1.200 Yatak

YAPI KAYIT BELGELERI

Belge Adi Tarih Numarasi Alan ( m?) Agiklama

FH33UC3T 6.01.2019 4463606 9.479,00

ESUUB6MK 6.01.2019 4463803 1.156,00 Iskele igin diizenlenmistir.

TURIZM BELGELERI

Belge Adi Tarih Numarasi Alan (m?) Aciklama

Yatirim 18.03.2005 9886 - 485 Oda - 1000 Yatak

Isletme 18.03.2005 9886 - 583 Oda - 1.200 Yatak

YAPI TATIL ZABITLARI, ENCUMEN KARARLARI, CEZALAR

Belge Adi Tarih Numarasi Alan (m?) Agiklama

YTz 9.04.2008 05-03 - 1

YTZ 26.06.2008 - 2

1 - Arsiv dosyasinda yapilan incelemelerde Bagkanlik Makamina sunulmak iizere 09.04.2008 tarihinde
tutanak diizenlendigi goriilmiistiir. S6z konusu belgede Fen-Imar Isleri Miidiirliigii ekiplerince 09.04.2008
tarihinde yapilan kontrollerinde yan bahge ¢ekme mesafesine uyulmadigi ve kiy1 kenar ¢izgisi ig¢inde
yapilagmalarin oldugu, vaziyet planinda villalarin yerinin degistigi tespit edilerek 05/03 zabit no'lu yap tatil
tutanag diizenlendigi belirtilmistir. Ayrica belgede Belediye Enciimeni'nin turizm tesislerine yazilacak para

cezas1 100 YTL/ m?'dir. Ancak 3194 sayili imar Kanunu'nun 32. maddesine gore yapilarin ruhsatlandiriimasi
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icin 1 ay siire verilmesine, ruhsata baglanmayan kisimlar var ise yikilmasina, 3194 sayili imar Kanunu'nun
42. maddesine istinaden yazilmasi gereken para cezasi ile ilgili 5252 sayili Kanun geregi en yiiksek para
cezasi 45.360,-YTL oldugundan Belediye Meclisi'nin kararindaki yazilacak para cezasi s6z konusu miktar
asacagindan 45.360,-YTL para cezasimin alinmasi Belediye Enciimen oturumunda gorisiilerek karara
baglanmas: talep edilmistir.
2 - 26.06.2008 tarihli tutanak diizenlendigi goriilmiistiir. Belgede 09.04.2008 tarihinde yapilan kontrolde
dogu kismindaki yan bahce ¢ekme mesafesine uyulmadigi ve yapilasmanin oldugu, kiy1 kenar ¢izgisi i¢inde
etrafi kapali yapilasmanin bulundugu tespit edilmis ve yapr tatil zapti diizenlendigi bunun iizerine Aktay
Turizm Yatirimlar1 ve Isletmeleri A.S. tarafindan 21.04.2008 tarih ve 2008/26 sayili yazilarinda yap tatil
zaptinda belirtilen gerekli diizeltmelerin yapildigindan bahsedilmektedir. Ancak tarafimizdan 25.06.2008
tarihinde servisimizin yapmis oldugu kontrollerde kiy1 kenar ¢izgisi i¢inde yapilagsmalarda kapali kisimlarin
etrafinin acildig1 tespit edilerek is bu tutanak diizenlenmistir denilmektedir.

Yapi Tatil Zabitlarinin diizenlendigi s6z konusu tarihlerde tasinmaz Belek Belediyesi miicavir alan
sinirlari i¢cinde kalmaktadir.
Belek Belediyesi’nin 12.11.2012 tarihinde kabul edilen 6360 sayili kanun cercevesinde belediye iken
30.03.2014 tarihinde kapanarak mahalle statiisiine doniismiis olmasi nedeniyle taginmaza iligkin tiim dosya
ve belgeler Serik Belediyesime devredilmistir. Serik Belediyesinde Kagak Yapi Servisinde yapilan
incelemelerde herhangi bir tutanaginin bulunmadigi beyan edilmistir. Ancak imar arsiv dosyasinda miilga
Belek Belediyesi zamaninda diizenlenmis olan yap tatil tutanagi belgesi ile kagak yapi tutanagi bulunmus
fakat bu belgeler sonrasinda diizenlenenen herhangi bir para ve yikim cezasina hilkmeden enciimen
kararlarina rastlanilmamustir.

Yapilan incelemelerde son 3 yil iginde rapor konusu turizm tesisindeki bazi yapilar i¢in 3194 sayili
imar Kanunu'nun gegici 16. maddesi geregince 06.01.2019 tarihli FH33UC3T belge nolu ve 4463606
numarali yap1 kayit belgesi ile sahildeki iskele i¢in 06.01.2019 tarihli ESUUB6MK belge nolu ve 4463803

numarali yap1 kayit belgesi alindig1 tespit edilmistir.

3.7.  Yap Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Rapor konusu projenin yap1 denetim igleri Meydan Kavagi Mahallesi, Avni Tolunay Caddesi, No: 53
Muratpasa / ANTALYA adresinde konumlu, Adalya Art1 Yapi Denetim A.S. tarafindan yapilmustir.

3.8. En Etkin ve Verimli Kullanim

Degerleme konusu tasinmazin konumlandigi ana tasinmaz imar plan1 dogrultusunda yapilasmis olup
mevcut kullaniminin en etkin ve verimli kullanim oldugu diistiniilmektedir.
3.9.  Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu tasinmaz tapu sicilinde Antalya ili, Serik ilcesi, Belek Mahallesi, 145 Ada 34
Parselde Cam Fistikli Koru Ormani vasfi ile Maliye Hazinesi adina kayitli gayrimenkuliin tapu kaydinda
OZAK Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. lehine 24.06.2005 tarihinden baslamak iizere 49 yil miiddetle
Miistakil ve Daimi Nitelikte Ust Hakka tesis edilerek insa edilmis 1.200 Yatakli Ela Quality Resort Otel olup

miisterek veya boliinmiis kismi bulunmamaktadir.
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3.10. Hasilat Paylasimi, Kat Karsihig Yontemi ile Yapilacak Projelerde Pay Oranlar:
Degerleme konusu tasinmaza iligkin herhangi bir hasilat paylagimi, kat karsiligi yontemi veya

yapilacak projelerde pay orani bulunmamaktadir.

3.11. Gayrimenkul ile lgili Fiziksel Bilgiler

» Rapora konu turizm tesisinin konumlu oldugu 145 Ada 34 parsel toplam 90.068,13 m? yiiz dl¢iime
sahiptir.

> Maliye Hazinesi adina kayith parsel iizerinde Ozak Gayrimenkul Yatirrm Ortaklig1 A.S. lehine 49 yil siire
ile Miistakil ve Daimi nitelikte {ist hakki tesis edilerek halihazirda Aktay Otel Isletmeleri A.S tarafindan
isletilen 5 yildiz standardinda 583 oda ve 1.200 yatak kapasiteli Ela Quality Resort Hotel adli turizm tesisi
bulunmaktadir.

» Akdeniz sahil seridinde ve denize sifir (kamusal alanlardan sonra 1. parsel) konumlu arsa dikdortgene
yakin geometrik sekle sahiptir. Parselin Akdeniz sahiline cepheli giiney kenar1 ~270 mt uzunlugundadir.
Sahilde de ~253 mt kullanim imkan1 vardir. Kuzey kenarindan Iskele Caddesi gegmekte, dogu ve bati
kenarlarindan ise turizm tesislerine komsudur.

» 2007 Turizm sezonunda agilan tesis 485 oda ve 1.000 yatakli olarak Yapi Ruhsati ve Turizm Yatirim
Belgesi alarak insa edilmis, daha sonra 20.10.2006 tarihinde Tadilat Ruhsat1 alarak 583 oda 1.200 yatakli
olarak Turizm Isletme Belgesi almistir.

> 2009 yilinda OZAK GYO portfdyiine alinmustir.

> 18.03.2005 Tarih ve 9886 Sayil1 Turizm Isletme Belgesine gore tesiste;

388 Oda (2y) + 5 Bedensel Engelli 2 Aile Odas1 (4y) + 1 Suit (4y) + 179 Suit (2y) + 1 Apart Unite
(4y) + 5 Villa Apart Unite (4y) + 2 Villa Apart Unite (10y) — TOPLAM 1.200 Yatak,

800 Kisilik 1. Sinif Lokanta, 500 Kisilik Ag¢ik Yemek Alani, 150 Kisilik Alakart Lokanta, 100
Kisilik Agik Yemek Alani, 100 Kisilik Alakart Lokanta, 40 Kisilik A¢ik Yemek Alani, 90 Kisilik Alakart
Lokanta, 50 Kisilik A¢ik Yemek Alani, 80 Kisilik Alakart Lokanta, 60 Kisilik A¢ik Yemek Alani, 60
Kisilik Alakart Lokanta, 30 Kisilik A¢ik Yemek Alani, 80 Kisilik Agik Alakart Snack Bar, 40 Kisilik
Acik Alakart, Calisma Ofisi, 400 Kisilik Oturma Salonu, Lobi Bar, Okuma Mabhalli, 700 Kisilik
Konferans Salonu, 55 Kisilik Cok Amacli Salon(2 Adet), 70 Kisilik Cok Amagli Salon(2 Adet), 70
Kisilik Sinema Salonu, 150 Kisilik Diskotek, 150 Kisilik Amerikan Bar, 200 Kisilik A¢ik Oturma Alant,
45 Kisilik Pasta ve Igki servisi verilen Salon, 100 Kisilik A¢ik Oturma Alami, Bilardo-Bowling-Oyun-
Internet Salonu ve Amerikan Bar, 100 Kisilik Vitamin Bar, Aletli Jimnastik Salonu, Kick Boks-Aerobik
Salonu, Buhar Banyosu, Sauna(2 Adet), Tirk Hamami(2 Adet), Ag¢ik-Kapali Yiizme Havuzu, Kapali
Yiizme Havuzu, Vitamin Bar(2 Adet), Giizellik ve Cilt Bakim Uniteleri, Masaj Uniteleri, Agik Masaj
Uniteleri, Bay-Bayan Kuafor, Satis Unitesi(15 Adet), A¢ik Yiizme Havuzu(5 Adet), Kaydirakli Havuz,
Sok(Sogutmali) Havuzu, Havuz Bar(2 Adet), Snack Bar(2 Adet), A¢ik Disko-Bar, Cocuk Kuliibii-Cocuk
Lokantasi, A¢ik Cocuk Oyun Alani. Cok Amacl Saha, Tenis Kortu, Trambolin, Mini Golf, Amfitiyatro,
35 Araclik Otopark bulunmaktadir.
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» 20.10.2006 tarihli tadilat projesine gore tesisteki ana bina (E Blok) 64.670 m?, Gol Evi Bloklar (T Blok)
2.040 m?, Gol Evi Bloklart (O Blok) 2.720 m?, G6l Evi Bloklar1 (U Blok) 3.520 m?, N Tipi Villa
Bloklar1 930 m?, Alakart Restoran Binas1 710 m2, Amfitiyatro 800 m? ve teras, veranda, balkon vb. agik
ve kapali ¢ikmalar dahil edildiginde toplam ingaat alan1 80.887 m? olarak hesaplanmustir.

> ANA BINA

2 bodrum kat + zemin kat + 5 normal kat ve ¢at1 kat1 olmak tizere toplam 9 katlidir. Tadilat projesine gore
girisi boliimii (E Blok), Yatak Blogu (E1) ve Yatak Blogu (E2) olarak 3 bdliimden olusmaktadir.
Bloklar birbiriyle baglantili olup bodrum ve zemin kattan (E Blok) baglantili olup, El Blok 2 bodrum,
zemin, 4 normal ve ¢ati katindan, E2 Blok ise 2 bodrum, zemin, 5 normal ve ¢ati katindan olusmaktadir.
Binada tadilat projesinden farkli olarak 2. bodrum kat ve 1. bodrum katlarda giineydogu cephede yer alan
duvarlarin parsel insaat yaklasma smirina dogru 6telendigi, bu boliimde yer alan kapali havuz ve
dinlenme terasi bolimlerinin biiyitiildigii; bati tarafindaki konaklama blogunun projede tesisat kati
olarak goriinen 1. katinda mevcutta 30 adet standart ve 1 adet siiit oda yapildig1, ¢ati aras1 boslugu olarak
goriinen alanin kullanima agilarak bazi odalara dubleks eklentisi olarak diizenlendigi goriilmiistiir.

Ana binanin kat dagilimi asagidaki gibidir.

Kat ]?nrllt Kat Alam Kullanim Fonksiyonu

Toplanti salonlar1, soyunma odalari, mekanik daire, hidrafor odasi

2. Bodrum 10615 su de olan de olar havuz makine dairesi

Alt lobi oturma boliimii, diikkanlar, diskotek, sinema salonu, oyun
salonu, fitness salonu, SPA merkezi, doktor odasi, ana mutfak,
ana restoran, personel soyunma odalari ve yemekhanesi, idari
biirolar, ¢camasirhane, depolar ve teknik hacimler

1. Bodrum 16.580

Otel girisi, lobi, resepsiyon, idari ofisler, Men's Club Bar, Alakart

Zemin Kat 9.425 Resto;an, konferans salonu girisi, 51 adet standart oda ve 2 adet
siiit ada

1. Kat 6.145 93 adet standart oda ve 3 adet siiit oda

2. Kat 6.215 99 adet standart oda ve 3 adet siiit oda

3. Kat 6.130 99 adet standart oda ve 3 adet siiit oda

4 Kat 6.130 ?633;1::‘21 lsﬁll;izslr; ﬁoif[lecl),di adet siiit oda, 63 adet dubleks aile odas1 ve
5 Kat 3.695 }3a ;ieé us]‘;zlléllii:?ﬁﬁdj&j adet siiit oda, 15 adet dubleks aile odasi
Cati Kat 835 1.3a ;:teg usﬁgﬁ:ztﬁﬁds&; adet siiit oda, 15 adet dubleks aile odasi
TOPLAM 65.770 519 Oda (404 Std — 19 Suit — 93 Dubleks Aile — 3 Dubleks Suit)
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» GOL EVLERI (T-O-U) BLOKLARI
Tesiste 14 adet 2 katli (Z+1) ve 6 adet 3 katli (Z+2) olmak iizere toplam 20 adet blok bulunmakta olup
toplamda 89 adet aile odas1 bulunmaktadir.

T ve O Tipi Bloklarin herbiri zemin (170 m?) ve 1. kat (170 m?) olmak iizere toplam 340 m? alana
sahiptirler. Her Kkatta ikiser adet olmak {izere toplam dorder adet aile odasi bulunmaktadir.

U Tipi BloKlarin herbiri zemin (1.270 m?) ve 1. kat (1.270 m?) ve 2. Kat (980 m?) olmak iizere toplamda
3.520 m? alana sahiptirler. Her katta 11 adet aile odas1 olmak {izere toplam 33 adet aile odas1 yer
almaktadir.

Odalarda zeminler hali, duvarlar duvar kagidi kapli, tavanlar ise alg1 siva iizeri plastik boyalidir. Banyo
zeminleri seramik kapli, duvarlar1 kismen duvar kagidi, kismen fayans kapli, tavanlar ise al¢ipan asma
tavandir. Banyolarda vitrifiye ve aksesuarlar tamdir. Tiim odalarda balkon bulunmakta olup zemin katta
yer alan bazi odalarin terasindan iskele ile direk havuza erisim mevcuttur.

> VILLA (N) BLOKLARI
Tesiste 5 adet N Tipi Villa (Ela Palas) ve 2 adet Sultan Palace Villa olmak iizere toplam 7 adet villa
bulunmaktadir.

Villalar miistakil bahgeli olarak zemin ve 1 normal kat olmak iizere toplam 2 katli olarak insa
edilmislerdir.

» Tadilat projesinde toplamda 6 adet olan N Tipi Villa Blogu’nun mahallinde 5 adet adet olarak ve
konumlarinin da vaziyet planindan farkli olarak ayrica bloklardan bazilarinin yapilagsma yasagi bulunan
kiy1 kenar ¢izgisine gore ikinci 50 m'lik kisimda yer alacak sekilde insa edildigi, ayrica onayli projesine
gore villa bloklarmin her birinin zemin katta 58 m?, 1. katta 97 m? olmak {izere toplamda 155 m?
kullanim alanli olmasi gerekirken mahallinde N Tipi Villalarin (Ela Palas) her birinin 500 - 750 m?
araliginda bahge igerisinde Zemin kat: 150 m?, 1. kat: 150 m? olmak tizere toplam 300 m? alanli olarak
insa edildigi tespit edilmistir.

Ela Palas Villalari'nin her biri zemin katta oturma ve yemek odasi, mutfak, yatak odasi ve banyo; 1. katta
ise hol, 2 adet yatak odas1 ve 2 adet banyo hacimlerinden olusmaktadir.

» Vaziyet planina gore parselin giineybati tarafinda Alakart Restoran (J Blok) ve tenis kortlar1 (L Blok)
olarak projelendirilen kisimda mevcutta projesinden farkli olarak ve yapilagma yasagi bulunan kiy1 kenar
cizgisine gore ikinci 50 m'lik kisimda kalacak sekilde ~ 900 m? bahge icerisinde Zemin kat: 320 m?, 1.
kat: 300 m? olmak tizere toplam 620 m? alanli olarak Sultan Palace Villalari insa edilmistir.

Sultanpalas Villalari'nin her biri zemin katta oturma ve yemek odasi, mutfak, hizmetli yatak odasi, banyo,
Tirk Hamami, sauna, fitness odasi, 1. katta ise hol, 4 adet yatak odasi ve 4 adet banyo hacimlerinden
olugsmaktadir. Zeminler giris ve hollerde mermer kapli, duvarlar duvar kagid1 kaplhdir. Odalarda zeminler
lamine parke, duvarlar duvar kagidi kapli, tavanlar ise plastik boyalidir. Banyolarda zemin ve duvarlar
fayans kapli, tavanlar spot aydinlatmali algipan asma tavandir. Banyolarda vitrifiye ve aksesuarlar tamdir.
Sultan Palace Villalari'nin girigleri 1. kat seviyesinden saglanmaktadir. Her villanin kendine ait agik

ylizme havuzu bulunmaktadir.
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» RESTORAN YAPILARI

Alakart Restoran Binasi-1; ana binanin bati tarafinda, gol evlerinin bulundugu kisimda yer alan
alakart restoran binasi bodrum katta 210 m?, zemin katta 500 m? olmak iizere toplam 2 katli ve 710 m?
kullanim alanina sahiptir.

46 kisi kapali ve 56 kisi acik alan olmak iizere toplam 102 kisilik kapasiteye sahip lokanta Italyan
Restorani olarak; 64 kisi kapali ve 80 kisi acik alanda olmak iizere toplam 144 kisilik kapasiteye sahip
lokanta Meksika Restoran1 olarak hizmet vermektedir.

Alakart Restoran Binasi-2; ana ylizme havuzunun kenarinda ve bati tarafinda yer almaktadir.
Mevcutta yaklasik 450 m? kapali alana sahiptir. Restoran ve mutfak boéliimlerinden olugmaktadir.
Restoran boliimii zeminleri lamine parke kapli, duvarlar1 saten boyali veya dekoratif tas kaplama,
tavanlari ise ahsap asma tavandir. Restoranin agik boliimlerinin {izeri pergole ile kaplidir.

Balik Alakart Restoran; parsel sinir1 disinda ve kiy1 kenar ¢izgisi igerisinde kalacak sekilde parselin
giineydogu kosesinde ve plaj kenarinda yer alan balik alakart restoran binast 250 m? kapali kullanim

alanina ve tizeri pergole ile kapatilmig 200 m? alanli agik oturma boliimlerinden olugmaktadir.

> DIGER YAPILAR

Mabhallinde yapilan incelemelere gore tesiste ana binanin giineyinde agik yiizme havuzuna ait
kullanimlar da dahil olarak tizere toplam 830 m? kullanim alanli amfitiyatro, vaziyet planina aykiri olarak
amfitiyatronun dogu tarafinda parselin dogu kenarindaki 15 mt'lik ¢ekme mesafesi ihlal edilerek 900 m?
kapali alanli ve 1.200 m? ag¢ik alanh tek katli mini kuliip binalar insa edildigi belirlenmistir. Ayrica amfi
tiyatronun kenarinda yaklasik 465 m? alanli snack bar ve market eklentileri ile parselin giineydogu
kosesinde kiy1 kenar ¢izgisi i¢cinde 2 adet tenis kortu ve pergole alanlar inga edildigi tespit edilmistir.
Tesisin Onilinde yer alan plaj kumsal niteliginde olup kullanima agiktir. Ayrica tesis miisterilerinin
kullanimi i¢in yaklagik 1.100 m? alanli iskele bulunmaktadir.

06.06.2018 tarihli Yap1 Kayit Belgesi Verilmesine Iliskin Usul ve Esaslar Kanunu'na gore yerinde
projesinden farkli yapilan uygulamalar ve projesinden farkli olarak bazi kisimlarda briit alan biiyiimeleri
ile ilgili olarak toplam 9.479 m? ingaat alani i¢in diizenlenmis 06.01.2019 tarihli FH33UC3T belge no'lu
ve 4463606 numarali yap1 kayit belgesi ile iskele igin diizenlenmis 1.156 m? alanli 06.01.2019 tarihli
ESUUBG6MK belge no'lu ve 4463803 numaral1 yap1 kayit belgesi alinmstir.

Mahallinde yapilan incelemelere gore tesiste teras, veranda, balkon vb. alanlar dahil toplam insaat

alan1 86.673 m? olarak hesaplanmustir.

Sayfa| 19



3.12. Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler
Olumlu Ozellikler

+ 1l merkezine, gevreyolu ve alternatif ulasim yollari ile ayrica il ve iilke disina Antalya Havalimani ve
Limani ile kolay ulagim imkanlarinin olmasi,

+ Turizm sezonunun uzun ve uluslararasi bilinirligi yiiksek bir bolgede yer almasi,

+ Bolgenin turizm altyap1 olanaklarinin tamamlanmis olmasi,

+ Bolgede golf ve spor branslarina 6zel tesislerin sayisi ve niteliginin yiiksek olmasi, spor turizmine uygun

olmasi

+ Bolgenin serefiyesi yiiksek turizm tesislerinden biri olmasi.

Olumsuz Ozellikler

- Kiiresel 6l¢ekte ve iilke ekonomisinde yasanan gelismelerin gayrimenkul piyasalarina etkileri,
- Kiiresel 6l¢ekteki pandemi nedeniyle, tiim diinyada turizm faaliyetlerinin durmas1 ve 6niimiizdeki siirecin

belirsizliginin devam etmesi.
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BOLUM 4 DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

4.1.  Degerleme Yontemleri

Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Konseyinin Yaymnlamis oldugu 2017 Uluslararast Degerleme
Standartlari’na gore; asagida bahsi gecen ii¢c yaklagim degerlemede kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin
tiimd, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir.

Bu yaklagimlar;
(a) Pazar Yaklagimi, (b) Gelir Yaklasimi, ve (¢) Maliyet Yaklasimi seklindedir.
4.1.1. Pazar Yaklasinm

Pazar yaklagimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aymi veya karsilastirilabilir (benzer)
varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gdsterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlaml agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son donemde satilmis olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6l¢iide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak
islem gormesi, ve/veya

(c) dnemli 6l¢iide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir islemlerin s6z
konusu olmas.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli ve/veya
anlamli agirhk verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadig1 asagidaki ilave
durumlarda, pazar yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklagima énemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir.

Pazar yaklasimimin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger
yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve pazar yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirhiklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

(a) degerleme konusu varliga veya buna dnemli 6l¢iide benzer varliklara iliskin islemlerin, pazardaki
oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna Onemli Olglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

(c) pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
degerleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da siibjektif diizeltmeler
gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

(d) giincel islemlere yonelik bilgilerin giivenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik bilgiye
dayals, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satig iceren islemler vb.),

(e) varligin degerini etkileyen 6nemli unsurun varligin yeniden iiretim maliyeti veya gelir yaratma

kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecegi fiyat olmasi.

12017 Uluslararas1 Degerleme Standartlari’ndan almmistir.

Sayfa | 21



Bir¢ok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayn1 veya benzeyen
varliklan igeren islemlere iliskin bir kamitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir. Pazar yaklasiminin
kullanilmadigr durumlarda dahi, diger yaklagimlarin uygulanmasinda pazara dayali girdilerin azami
kullanimi gerekli goriilmektedir (6rnegin, etkin getiriler ve getiri oranlar1 gibi pazara dayali degerleme
olgiitleri).

4.1.2. Gelir Yaklagim

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
dontistiiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziiyle degeri etkileyen ¢cok onemli bir unsur
olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iligkin makul
tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagsima 6nemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi asagidaki ilave
durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir
yaklagiminin agagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin
uygulanip uygulanamayacagini ve gelir yaklagimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki degeri pekistirmek
amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

(a) degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri etkileyen
bir¢ok faktérden yalnizca biri olmast,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin 6nemli
belirsizliklerin bulunmasi,

(c) degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol giicii
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak tahminlere/biitgelere ulasamaz),
ve/veya

(d) degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin planlanmis
olmasi.

Gelir yaklagimmin temelini, yatirimcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu
getirinin yatirima iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil eder.

Genel olarak yatinmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle

giderilemeyen risk” olarak da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.
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4.1.3. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z
konusu olmadikga, belli bir varlik i¢in, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip bagka bir varlig1 elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari
ikame maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bi¢cimlerde
gerceklesen tiim yipranma paylarinin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) katilmcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli Sl¢iide ayni faydaya sahip bir varlig1 yasal
kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varligi bir an
evvel kullanabilmeleri i¢in 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari1 kadar, kisa bir
siirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgii niteliginin gelir yaklasimini veya
pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

(c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame maliyetine
dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli ve/veya
anlamli agirhk verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadig: asagidaki ilave
durumlarda, maliyet yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir.
Maliyet yaklagimimin agagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi gerceklestirenin diger
yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve maliyet yaklagimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki
degeri pekistirmek amaciyla agirhklandirilip agirliklandirilamayacagini  dikkate almasi  gerekli
goriilmektedir:

(a) katilimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi diistindiikleri, ancak varligin
yeniden olusturulmasinin oniinde potansiyel yasal engellerin veya onemli ve/veya anlamli bir zaman
ihtiyacinin bulunmasi,

(b) maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir ¢apraz kontrol araci olarak kullanilmasi (6rnegin,
maliyet yaklasiminin, degerlemesi isletmenin siirekliligi varsayimiyla yapilan bir igletmenin tasfiye esasinda
daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla kullanilmast), ve/veya

(c) varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlar1 son derece giivenilir kilacak kadar, yeni
olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmig bir varligin degeri genellikle, varligin olusturulmasinda gecgen siireye kadar
katlanmilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin degere katki yapip yapmadigini) ve katilimcilarin, varlhigin,
tamamlandigindaki degerinden varligi tamamlamak icin gereken maliyetler ile kar ve riske goére yapilan

uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine iliskin beklentilerini yansitacaktir.
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4.1.4. Gelistirme Amach Miilk Degerlemesi
Bu standart baglaminda gelistirme amagli miilk, en verimli ve en iyi kullanima erisilebilmesi
icin yapilan yeniden gelistirmeler veya degerleme tarihinde planlanan veya devam eden iyilestirmelerle

ilgili haklar olarak tanimlanmakta olup asagidakileri igermektedir:

(@) binalarin ingaat,

(b) altyapst ile birlikte gelistirilen daha 6nce gelistirilmemis arazi,

(c) daha once gelistirilmis arazinin yeniden gelistirilmesi,

(d) mevcut binalarin ve yapilarin iyilestirilmesi veya degistirilmesi,

(e) nizami bir planda gelistirilmek iizere tahsis edilen arazi, ve

nizami bir planda daha yiiksek bir deger kullanimi veya yogunluk ig¢in tahsis edilmis arazi.

Gelistirme amachh miilk degerlemesinde UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri
standardinda tarif edilen ¢ temel degerleme yaklasimi da uygulanabilir. Gelistirme amagh miilk
degerlemesi ile ilgili iki temel yaklagim bulunmaktadir. Bunlar:

(@) pazar yaklagim,

(b) pazar, gelir ve maliyet yaklagiminin bir karigimi olan kalinti yontemidir

Bu yaklagim tamamlanmis “briit gelistirme degeri”’nden gelistirme maliyetleri ile gelistirici karinin
gelistirme amagli miilkiin kalint1 degerine ulagabilmek i¢in diisiilmesine dayanur.

Kahnt1 Yontemi:

Kalinti yontemi, gelistirmenin tamamlanmasi igin gerekli oldugu bilinen ve beklenen tim
maliyetler, projenin tamamlanmasiyla ilgili riskler dikkate alinmak suretiyle, projenin tamamlandiktan
sonraki beklenen degerinden diisiildiikten sonra kalan kalinti tutar1 ifade etmesi nedeniyle bu sekilde
adlandirilir. Hesaplanan bu tutar kalinti deger olarak nitelendirilir. Kalintt yonteminden tiiretilen kalinti

deger gelistirme amagli miilkiin mevcut haliyle pazar degerine esit olabilir veya olmayabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER

5.1. Tiirkiye Demografik Veriler?
Tiirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla bir 6nceki yila gore 1 milyon 151 bin

115 kisi artarak 83 milyon 154 bin 997 kisiye ulasti. Erkek niifus 41 milyon 721 bin 136 kisi olurken, kadin
niifus 41 milyon 433 bin 861 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam niifusun %50,2'sini erkekler, %49,8'ini ise
kadinlar olusturdu.

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gore iilkemizde ikamet eden yabanci
niifus bir onceki yila gore 320 bin 146 kisi artarak 1 milyon 531 bin 180 kisi oldu. Bu niifusun %50,8'ini
erkekler, %49,2'sini kadinlar olusturdu.

Yillik niifus artis hiz1 2018 yilinda binde 14,7 iken, 2019 yilinda binde 13,9 oldu.

Niifus ve yillik niifus artig hizi, 2007-2019
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Tiirkiye'de 2018 yilinda %92,3 olan il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin orani, 2019 yilinda %92,8
oldu. Diger yandan belde ve kdylerde yasayanlarin oran1 %7,7'den %7,2'ye diistii.

Istanbul'un niifusu, bir 6nceki y1la gore 451 bin 543 kisi artarak 15 milyon 519 bin 267 kisiye ulast1.
Tiirkiye niifusunun %18,66'smin ikamet ettigi Istanbul'u, 5 milyon 639 bin 76 kisi ile Ankara, 4 milyon 367
bin 251 kisi ile izmir, 3 milyon 56 bin 120 kisi ile Bursa ve 2 milyon 511 bin 700 kisi ile Antalya izledi.

Tunceli, 84 bin 660 kisi ile en az niifusa sahip olan il oldu. Tunceli'yi, 84 bin 843 kisi ile Bayburt, 97
bin 319 kisi ile Ardahan, 142 bin 490 kisi ile Kilis ve 164 bin 521 kisi ile Giimiishane takip etti.

Niifus piramitleri, niifusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen degisimi gosteren grafikler
olarak tanimlanmaktadir. Tiirkiye'nin 2007 ve 2019 yil1 niifus piramitleri karsilastirildiginda, dogurganlik ve
olimlilik hizlarindaki azalmaya bagli olarak, yaslh niifusun arttift ve ortanca yasin yiikseldigi

gorlilmektedir.

2 Demografik veriler TUIK nun yaymlamis oldugu Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuglari, 2017 raporundan almmustir.
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Niifus piramidi, 2007, 2019
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Tiirkiye'de 2018 yilinda 32 olan ortanca yas, 2019 yilinda 32,4'%¢ yiikseldi. Cinsiyete gore
incelendiginde, ortanca yasin erkeklerde 31,4'ten 31,7'ye, kadinlarda ise 32,7'den 33,1'e yiikseldigi goriildii.

Calisma ¢ag1 olarak tanimlanan 15-64 yas grubundaki niifusun orani, 2007 yilinda %66,5 iken 2019
yilinda %67,8'e yiikseldi. Diger yandan cocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas grubundaki niifusun
oran1 %26,4'ten %23,1'e gerilerken, 65 ve daha yukari yastaki niifusun orani ise %7,1'den %9,1'e yiikseldi.

Niifus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayis1", Tiirkiye genelinde 2018
yilna goére 1 kisi artarak 108 kisiye yiikseldi. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 bin 987 kisi ile niifus
yogunlugu en yiiksek olan ilimiz oldu. Istanbul'dan sonra 541 kisi ile Kocaeli ve 364 kisi ile Izmir niifus
yogunlugu en yiiksek olan iller oldu.

Diger yandan niifus yogunlugu en az olan il ise bir dnceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen
11 kisi ile Tunceli oldu. Tunceli'yi 20 kisi ile Ardahan ve Erzincan illeri izledi.

Yiiz olgimii biyikliiginde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 57, en kiiciik yiiz

Ol¢limiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 320 olarak gergeklesti.

5.2. Ekonomik Durum Genel Degerlendirme
Makro finansal goriiniim 2019 yili bagindan itibaren iyilesmeye baglamis, s6z konusu egilim Haziran

ayindan itibaren belirginlesmistir. Makro finansal goriinim 2019 yili {igiincii ¢eyreginde kayda deger

iyilesme sergilemis; hesaplanan endeks tarihsel ortalamanin iizerine ¢ikmistir. (Grafik I.1)

Bu gelismede, kiiresel kosullarin 1limli destegi, yurt i¢i makroekonomik dengelenme siireci, finansal
olmayan kesimin bor¢lulugundaki azalma egilimi ve banka finansallarindaki olumlu gidisat etkili olmustur.
Banka kredilerine dair gostergeler ise, 2019 yili Eyliil ayma kadar tarihsel ortalamalarina gore bir miktar
olumsuz seyretmeye devam etmistir. Ancak, dnliimiizdeki donemde kredi biiyiimesindeki canlanmanin ve
iktisadi faaliyetteki 1limli toparlanmanin bankacilik sektorii aktif kalitesine olumlu katki yapmasi
beklenmektedir. Nitekim yiiksek frekansli gilincel verilere gore, Eyliil ayinda baslayan kredi biiylimesindeki

canlanma banka gruplar ve kredi tiirleri bazinda genele yayilarak siirmektedir.
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Grafik I.1: Makrofinansal Géranim Endeksi (Standardize Endeks ve Katkilar)
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Bir dnceki dénemden bu yana, gelismis iilke ve gelismekte olan iilke (GOU) biiyiime beklentileri
asagl yonli giincellenmistir. Geligmis ililke merkez bankalari, biiylime ve enflasyon goriinimiindeki
degisimin etkisiyle genisleyici para politikalarma yonelmistir. Kiiresel biliylimeye iligkin endiseler, kiiresel
ticaret politikalarindaki korumacilik egilimleri ve jeopolitik geligsmeler, kiiresel iktisadi politika belirsizligini
artirmaktadir. Kiiresel bor¢luluk, 6zellikle artan reel sektdr ve kamu sektorii bor¢lulugu nedeniyle gelismis
iilke ve GOU’lerde 6nemli bir kirllganlik unsuru olmaya devam etmektedir. Bankacilik sektdrii sermaye
karliliklarinin kiiresel finansal kriz 6ncesi doneme kiyasla genel olarak diisiik seyretmesi bir diger kirilganlik
unsurudur. Gelismis iilke merkez bankalar1 tarafindan uygulanan genisleyici para politikalarimin etkisiyle
yataylagan getiri egrileri, kiiresel iktisadi faaliyetteki zayiflik ile aktif kalitesi goriiniimiiniin bozulmasi gibi
iilke ve bankalara 6zgii kosullar karlilik oranlarindaki bu durum tizerinde etkili olmustur. 2019 yil1 {igiincii
ceyreginde, kiiresel finansal kosullarin 1limli seyri ile yurt i¢i enflasyon ve enflasyon beklentilerindeki diistis
sonucunda Tiirkiye’nin risk primi ve kur oynaklig1 gerilemistir. Yurt ici iktisadi faaliyette yilin ilk yarisinda
temelde net ihracat kaynakli toparlanma gozlenirken, yilin ii¢lincii g¢eyreginde toparlanmanin asil
stiriikleyicisi tiiketim harcamalar1 olmustur. Enflasyondaki diisiis egilimi ve enflasyon beklentilerindeki
iyilesme sonucu faiz oranlarindaki gerileme ve finansal kosullardaki olumlu seyir iktisadi faaliyeti
desteklemektedir. Tiirkiye, kiiresel biiylime goriinimiindeki zayiflamaya karsin, firmalarin ihracat pazarlarini
cesitlendirme esnekligi ile dis ticarette rekabet giiciinii korumaktadir. Iktisadi faaliyetteki toparlanma ve
kredi faizlerindeki gerileme ile birlikte son aylarda kredi talebinde artis gézlenmistir. Banka Kredileri Egilim
Anketi’nden (BKEA) derlenen kredilere iliskin gostergeler de, 2019 yili ii¢lincii ¢eyreginde kredi arz ve talep
kosullarinda belirgin iyilesme olduguna isaret etmektedir (Grafik 1.2). Kredi kosullarindaki iyilesmenin i¢

talebe yansimalarinin 2019 yili dérdiincii ¢eyreginden itibaren gii¢lenmesi beklenmektedir.
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Makroekonomik Goriiniim

Grafik 1.2: Kredi Kogullan ve Kredi Baylimesi (4 Ceyreklik Grafik |.3: Haftalik Toplam Kredi Geligmeleri
Birikimli Standardize, KEA Yillik %) (Yilhklandinlmig, KEA 4 HHO %)
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Dipnot: Kredi arz-tzlep kosullan serisi, BKEA standart ve talep
sarularina verilen cevaplarin agirlikh ortalamasinin, 4 geyreklik birikimli
hale getirilip, standardize edilmesiyle olusturulmustur.

Gelismis tlilke merkez bankalarinin biiyiime ve enflasyon goriiniimiiniin etkisiyle genisleyici para
politikalarina yénelmeleri kiiresel finansal kosullarda iyilesmeye katki saglamis, GOU’lere yonelik risk
istahinda artis yasanmistir. Ancak kiiresel finansal kosullardaki iyilesmeye ragmen, kiiresel politikalardaki
belirsizlikler nedeniyle GOU’lere yonelen portfoy akimlari dalgali seyretmektedir. GOU hisse senedi
piyasalarindan portfdy c¢ikisi, gelismis iilke tahvil piyasalarindaki diisiik faiz ortammda GOU tahvil
piyasalarina ise siirl portfoy girisi gozlenmektedir. Kiiresel iktisadi faaliyette yasanan yavaslama, yiiksek
bor¢luluk, kiiresel ticaret geriliminin siirmesi, Brexit belirsizligi ve jeopolitik gelismeler kiiresel finansal
istikrar lizerinde agag1 yonlii risk olusturmaya devam etmektedir. Mevcut rapor doneminde, kiiresel finansal
kosullarin gérece olumlu seyri, yurt i¢i makroekonomik gostergelerdeki ve beklentilerdeki iyilesme ile para
politikasindaki temkinli durusun etkisiyle Tiirkiye’nin risk primi ve kur oynakligindaki gerileme egilimi
stirmiistiir. Yurt i¢i iktisadi faaliyet, 2019 yilinin ilk yarisinda temelde net ihracat, yilin {igiincii ¢ceyreginde
ise temelde tiiketim harcamalar1 kaynakli olarak 1limli ve kademeli bir toparlanma sergilemistir.
Enflasyondaki diisiis egilimi ve enflasyon beklentilerindeki diizelme sonucu faiz oranlarindaki gerileme ve
finansal kosullardaki iyilesme kredi talebini ve iktisadi faaliyeti desteklemektedir. Son aylarda, basta ihtiyag
ve konut kredilerinde olmak {izere TL kredi talebinde artig gerceklesmistir. Kiiresel biiyiime goriiniimiindeki
zayiflamaya karsin firmalarin ihracat pazarlarmi c¢esitlendirme esnekligi ile Tiirkiye dis ticarette rekabet
giiclinli korumaktadir.

Kiiresel iktisadi politika belirsizligi, 2019 yilinin ilk dort ayinda diisiis egilimi gosterdikten sonra
kiiresel biiyiimeye dair endiseler, artan korumaci ticaret politikalar1 ve jeopolitik risklerin etkisiyle yeniden
artis egilimi sergilemistir. ABD Merkez Bankas1 (Fed) para politikasindaki yaklasim degisikligi, Cin ile
stiren ticaret gerilimi ve i¢ politika gelismeleri, ABD’nin iktisadi politika 6ngoriilebilirligi tizerinde etkili
olmaktadir. Avrupa Birligi (AB) iktisadi politika belirsizliginde ise bir onceki Rapor déneminde goriilen
diisiis egilimi, Brexit gelismeleri ve AB ekonomisine iliskin endiselerin etkisiyle tersine donmiistiir. Fed,

para politikast durusunu degistirerek 2019 yili Temmuz, Eyliil ve Ekim aylarinda politika faizinde toplam 75

Sayfa | 28



baz puan indirim yapmistir. Biiylimeye iliskin asag1 yonlii riskler, enflasyonun seyri ve is giicii piyasasindaki
gelismelere bagli olarak alinan bu kararlar ile Fed, bilango kiigiiltme siirecini de durdurmustur. Federal Agik
Piyasa Islemleri Komitesi (FOMC) iiyelerinin medyan politika faizi tahminlerinde asagi yonlii sl bir
giincelleme goriilmektedir. Ote yandan, piyasa beklentileri politika faiz indirimlerinin siirecegine isaret
etmektedir. Piyasa oyuncularmin 2020 ve 2021 yillarinda FOMC {iyelerine gore daha fazla faiz indirimi
bekledikleri goriilmektedir. Avrupa Merkez Bankas1 (ECB), 2019 yil1 Eyliil ayinda politika faizinde indirime
giderken 2018 yil1 sonu itibariyla sonlandirdigi varlik alim programina bu yilin Kasim ayinda tekrar baglama
karar1 almistir. Yasanan politika degisiminde basta Almanya ve Fransa kaynakli olmak iizere AB
ekonomisinde biiyiimeye dair endiseler, Brexit goriigmelerine dair belirsizlikler ile artan kamu ve reel sektor
bor¢lulugunun etkili oldugu degerlendirilmektedir. Japonya ekonomisindeki 1limli biiylimeye ragmen zayif
dis talep gelismeleri ve enflasyon goriinlimii nedeniyle Japonya Merkez Bankasi’nin genisleyici para
politikasini siirdiirecegi degerlendirilmektedir. Cin Merkez Bankasi ise biiylime endiseleri, zayif dis talep,
ABD ile yasanan ticaret gerilimine bagli olarak glimriik tarifelerindeki degisiklikler ve artan borgluluk
nedenleriyle zorunlu karsiliklar1 esas alan kredi piyasasini destekleyici bir politika uygulamaktadir.

5.3. 2020 Yih Il. Ceyrek Gayrimenkul Piyasasi®

2019 yili son ¢eyregi gerek ekonomik gerekse ticari faaliyetlerin olduk¢a canli oldugu bir déonem
olmustur. Siire¢ 2020 yilinin ilk iki aylik doneminde de devam etmistir. Ancak 2020 Mart ay1 itibari ile
kiiresel bir boyuta ulasan salgin diger iilkeler gibi Tiirkiye’yi de etkilemistir. Mayis ayinda agiklanan 2020
yili ilk ¢eyregine ait biiylime rakamlar1 da yukarida ifade ettigimiz tespiti dogrular nitelikte ger¢eklesmistir.
Buna gore; GSYH 2020 yil1 birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir 6nceki yilin
ayni ¢eyregine gore %4,5 yiikselmistir.

GSYH’yi olusturan faaliyetler incelendiginde ise 2020 yili birinci ¢eyreginde bir 6nceki yila gore
zincirlenmis hacim endeksi olarak; diger hizmet faaliyetleri %12,1, bilgi ve iletisim faaliyetleri %10,7,
sanayi %6,2, kamu yonetimi, egitim, insan sagligi ve sosyal hizmet faaliyetleri %4,6, hizmetler %3,4, tarim
%3,0, gayrimenkul faaliyetleri %2,4, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %1,9 ve finans ve sigorta
faaliyetleri %1,6 artt1. insaat sektorii ise %1,5 azalmustir.

Pandemi sonrasi basta Hazine ve Maliye Bakanligi ile Cevre ve Sehircilik Bakanligin’ca alinan
onlemler, proaktif yaklasimlar sektdre can suyu olmus, toparlanma egilimini giiclendirmistir. insaat
sektoriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan kiigiilmelerden sonra egilim degisiminin ilk
isareti olarak adlandirilabilir. Sektorii bu baglamda biiyiik bir yiik trenine benzetebiliriz, ivmelenmesi ve
durmas1 diger sektorlere gore biraz daha zaman almaktadir. Ikinci geyrekte sektorlerin tanimima yakin
istenilen performansi gostermeseler de alinan tedbirler 6zellikle ikinci ¢eyregin sonu itibariyla gézle goriiliir
bir toparlanmayr isaret etmektedir. S6z konusu toparlanma isaretlerini konut satis rakamlarinda
gozlemlenmektedir.

2019 yilinm ilk yarisinda toplam konut satislar1 505 bin olurken 2020 yilimin ayni déneminde 624
bin rakamina ulasarak %23,5’lik bir artis saglamistir. Artisi tetikleyen en onemli unsurlar ise; pandemi

nedeniyle yasanan kapanma siirecinin bitmesi, 6zellikle kredi faizlerinde kamu bankalar1 onderliginde

8 Gyoder Gosterge, Tirkiye Gayrimenkul Sektorii 2020 1. Ceyrek raporlarindan derlenmistir.
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saglanan keskin diisiis ve ertelenen Insaat ve Gayrimenkul Sektoriine Bakis talebin etkili oldugu
gorililmektedir. Diger yandan birkag yildir yeni konut arzinin giderek diismesi de talebin yiikselmesinde diger
bir tetikleyici olmustur. Halihazirda pazarda bekleyen konutlarin talep gérmesi onemli bir stok disiigiini de
getirmistir. Yilin ilk yarisi itibariyle ipotekli konut satis1 rakamlarina baktigimizda 266 bin degerine ulastigi
gorililmektedir. S0z konusu rakam bir 6nceki yilin aynt donemine gore %221°1ik bir artig1 ifade etmektedir.
2020 yilina gdrece olumlu bir baglangi¢ yapan Tiirkiye ekonomisinde Mart ay1 ile birlikte, COVID-
19 salgininin yayilmasini sinirlamaya doniik alinan tedbirlerin etkisiyle ivme kaybi gozlenmistir. 2020 ilk
¢eyrekte GSYH yillik biiyiimesi %4,5 seviyesinde olusmustur.
2019 sonunda 753,7 milyar dolar olan yilliklandirilmis dolar cinsi GSYH, 2020 ilk ceyrek itibartyla 758,1
milyar dolara ¢ikmustir.

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2014 2.044 466 26.489 933.546 12.112 517 219
2015 2.338.647 20.809 861.467 11.019 6,09 271
2018 2608526 32804 862 744 10.883 3,18 3,02
2017 3.110.651 38.732 852,618 10.616 747 3,65
2018 3.724.388 45750 789.043 9.683 3,10 472
2019 4.280.381 51.834 753.693 9127 0,90 5,68
2020" 1.071.098 = 176146 = 4,50 6,08

GSYH 2020 yil birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin aymi geyregine gére
%4,5 arttr.

Kiimiilatif olarak baktigimizda 1. geyrek sonu itibariyle zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100) bir 6nceki
yilin aymi dénemine gére %4 arttr.

Kaynak: TUlK
*2020 1. Geyrak verisidir
**Zincirenmiz hacim endeksi olarak (2009=100)

Oncii veriler Nisan’da iktisadi faaliyetin sert daraldiktan sonra Mayis ve Haziran aylarinda
normallesme siirecinin etkisiyle toparlanmaya basladigina isaret etmektedir. Nisan’da bir 6nceki aya gore
%30,2 daralan sanayi iiretimi, Mayis’ta %17,4 oraninda artig kaydetmistir.

Benzer sekilde, perakende satiglar ve ciro endeksi Nisan’daki sert daraliglarin ardindan Mayis’ta
kademeli bir sekilde toparlanma gostermistir. Haziran ay1 ile baslayan normallesme siirecinde ekonomik
aktivitedeki toparlanma daha belirgin hale gelmeye baslamistir. Nisan’da 33,4 ile dip seviyeleri géren imalat
sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran itibartyla 53,9 ile son iki buguk yilin en yiiksek
seviyesine ulagmustir. Sektdrel giiven endeksleri hizmetler ve perakendede gorece daha yavas bir toparlanma
olduguna isaret ederken, insaat ve imalat sanayinde hizli bir iyilesmeye isaret etmektedir. S6z konusu
gelismede Haziran ile konut ve tasit kredilerinde Dbaslatilan kampanyalarin etkili  oldugu
degerlendirilmektedir. Uluslararasi emtia fiyatlarindaki diisiisiin etkisiyle Nisan’da gerilemeye devam eden
tiiketici enflasyonu Mayis ve Haziran aylarinda normallesme siirecinin etkileriyle yiikselmeye baslamistir.
2020 ilk ceyrek sonunda %11,86 olan genel tiiketici fiyatlar1 endeksi (TUFE) yillik enflasyonu, Nisan’da
%10,94’¢ inmigtir.
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Ancak May1s ve Haziran aylarinda sirastyla %11,39 ve %12,62 seviyelerine ¢ikmustir. Ote yandan,
iiretici fiyatlar1 endeksinde (UFE) enflasyon dalgali bir seyir izlemektedir. Mart’ta %8,50 olan genel UFE
yillik enflasyonu Nisan ve Mayis’ta gerilemeye devam ederek %5,53’e inmistir. Haziran’da ise %6,17
seviyesine ¢ikmustir. Salgin siirecinde dis talebin i¢ talepten daha zayif bir goriiniim sergilemesiyle dis ticaret
dengesinde bozulma ikinci ceyrekte de siirmiistiir. Ikinci ¢eyrekte dis ticaret agig1 2019 un ayn1 donemindeki
7,9 milyar dolardan 10,8 milyar dolara ¢ikmustir. Ilk yari genelinde ise yillik bazda ihracatta %15,1 kiigiilme
yasanirken, ithalat %3,2 gerilemistir. Dig ticaret acig1 ise 2019 ilk yaridaki 13,8 milyar dolardan 2020 ilk
yarida 23,8 milyar dolara geniglemistir. Salginin etkilerini sinirlamak tizere Mart ay1 ile birlikte, faiz
indiriminin yaninda likidite tedbiri alan TCMB, bu adimlara ikinci ¢eyrekte yavaglayarak da olsa devam
etmistir. Nisan’daki 100 baz puanlik indirimin ardindan TCMB Mayis ayinda 50 baz puan daha indirime
gitmigtir. Ancak Haziran’da enflasyon goriiniimil {izerinde artan riskleri dikkate alarak indirimlere ara

vermistir.

Yillik Enflasyon™

ci co c3 ca
30
2452 2924
25
2182
20,30
20 ;9/".\\-

15

12,15 11.88 15,85 11,90 12,98 11,92

11,87 12,15 1262 11,20

11,29

10,90
gze 1013 1023 4585 11,39 ' 979 1068
5
Ocak Subat Mart MNisan Mayis Haziran Temmuz Agdustos Eylil Ekim Kasim Aralik
—a—2017 82018 2019 82020

Enflasyon yillik ylizde 12,62, aylik yiizde 1,13 ariti. Enflasyonda 2020 yili Haziran ayinda bir énceki aya gore
21,13, bir onceki yilin Aralik ayina gére %5,75, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %12,62 ve on iki aylik ortalamalara

gore %11,88 aris gergeklesti.

2020 yili ikinci ¢eyrek konut satiglari, kiiresel salgin nedeniyle Nisan ve Mayis aylarinda goriilen
ekonomik durgunluga karsin bir dnceki yilin aym1 donemine goére yaklasik %14’liik bir artig gostererek
283.731 adet seviyesinde kapanmistir. Ozellikle, Haziran ay1 itibartyla kamu bankalar1 tarafindan baslatilan
konut kredisi kampanyasi konut satiglarini olumlu yonde etkilerken, kiiresel salgin nedeniyle ertelenen
talebin de etkisiyle Mayis ay1 itibariyla konut fiyatlarinda aylik %6,4 ile bugiine kadarki en yiiksek aylik
degisim goriillmiistiir.

2020 yilh ikinci ¢eyreginde dnceki yilin ayn1 donemine gore, ilk el satislarda %8,1 oraninda diisiis,
ikinci el satislarda ise %28,0 oraninda artis yasanmustir. {1k satislarin toplam satislar icerisindeki orani, bir
onceki ceyrege gore artig gostererek ¢eyreklik bazda %31,8 olarak gerceklesmis olsa da Haziran ayinda
%30,9 ile bu oran veri setindeki en diisiik seviyesine gerilemistir. Ipotekli satislarda konut kredisi faiz
oranlarindaki gerileme ile birlikte gecen yilin ayn1 donemine gore %206,7 oraninda bir artis gerceklesirken,
diger satiglarda ise verilerin agiklanmaya baslanmasindan bu yana ceyreklik bazda en diisiik satis sayisi
gorlilmiis ve gecen yilin aynt donemine gore %28,3 oraninda gerileme kaydedilmistir. Konut kredisi

kampanyas1 ve ertelenen talebin etkisiyle talepte goriilen artis ikinci ¢eyrek itibariyla konut fiyatlarina

Sayfa | 31



olumlu yansimis ve Mayis ay1 itibariyla reel bazda yillik %10,6 artis goriilmiigtiir. Nominal bazda,
gectigimiz yil Mayis ayinda konut fiyat endeksinde yillik artis %1,5 seviyesinde iken, endeks bu yil Mayis
aymda yillik bazda %23,1 oraninda artig gostermistir.

Avlik Bazda Konut Satiglari (adet)

31380

2629

5510

146,503

Eyl'19 Bk

42,783
may'20 SR
Haz'20 [t 1

Nis'20

SRl 17303 81450

SRRER 50151

=
;
@
=
o
4

Bk Kez Satilan Konut (adet)  Blkinci Satig (adet)

Tiirkiye genelinde ilk defa satrian konut sayrsi 2020 Haziran ayinda bir 6nceki yilin aym aymna gore yizde 152,0
artarak 58.632 oldu. ikinci el konut sabiglan 2020 Haziran ayinda bir nceki yilin aymi ayina gore yizde 244,9 artis
gostererak 131.380 oldu.

Yabancilara yapilan satislarin ise, i¢ talebin yliksek olmasi, kiiresel salgin ve ucus sinirlamalari
nedeniyle toplam satislar igerisindeki orani gerilemeye devam etmis ve %0,9 olarak gergeklesmistir. Bununla
birlikte, Haziran ayinda aylik bazda %93,5 oraninda artis goriilmiistiir. Ikinci ceyrekte yabancilara yapilan
konut satislarinda ilk sirada %46,1 pay ile Istanbul yer alirken, ikinci sirada %16,8 pay ile Antalya
bulunmaktadir.

Mart sonunu 33.384 puandan kapatan GYO endeksi Haziran sonunda %50,12’lik bir artigla 50.118
puana yiikselmistir. GYO endeksiyle %70’in lizerinde korelasyonu olan BIST 100 endeksi ise ayn1 donemde
%30’luk bir artis saglamistir. Halka aciklik oraninin %52 mertebesinde oldugu GYO endeksinin piyasa
degeri de %59’1uk artigla 36,5 milyar TL’ye yiikselmistir. Bununla birlikte 2. Ceyrekte yabanci yatirimci
oraninda Borsa Istanbul’un genelinde oldugu gibi bir kayip oldugunu ve %2’lik bir diisiisle bu oranin
%17’lere geriledigini gérmekteyiz. Ayrica bireysel ve kurumsal yatirimci oranlarinin da neredeyse esit
oldugunu ifade edebiliriz. Bu ceyrekte GYO’larin temettii dagitmadigini ancak hisselerdeki yiikselisin
sonraki ¢eyrekler icin temettli dagitimi anlaminda da pozitif bir yansimasmin olabilecegini sOylemek
miimkiin. Yabanc1 yatirimei iilke siralamasinda ABD ilk siradaki yerini korurken Bahreyn ve Kuveyt’in ilk 5
igerisine yiikseldigini gbzlemliyoruz.

Endeksin 3. geyrekte kar satiglar ile birlikte bir miktar gerilemesi ve Covid-19’un seyrine gore arti
ya da eksi yonde ivmelenmesi miimkiindiir. Yeni bir dalganin gelmesi tiim borsalarda oldugu gibi GYO
endeksini de olumsuz etkileyecekken salginla ilgili sinyallerinin olumlu olmasi durumunda endeksin artis
trendinin artmast muhtemel goziikmektedir. Faiz oranlarindaki indirimin pozitif yansimalar1 doviz kurlariimn
artmasiyla ve faiz oranlarinin tekrar yilikselme trendine ge¢mesiyle birlikte ikinci ¢eyrekteki artig yerini 3.
ceyrekte nispi bir gerilemeye birakabilir. Endeksteki artigin kalici olmasi ve iskontolu islem goéren
GYO’larin gergek degerini bulabilmesi ancak uzun vadeli yabanci yatirimeilarin piyasada daha uzun siire yer

almasiyla miimkiin olacaktir.
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BIST GYO Endeks Performansi™
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GMYO endeksi de 2. ceyrekte 37.191'den bagsladigi seyrini ceyrek sonunda 50.118'den kapatfi.

Kaynak:BIST
*Her ayin son gind endeks kapamg fyafian dikkate alinmighr.

2019 yili Agustos ayinda yasanan doviz kurundaki dalgalanmalarin ardindan Cumhurbaskanlig
tarafindan alinan Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma karar1 geregince kira kontratlar1 yabanci para birimlerinden
TL’ye ¢evrilmistir. Kira kontratlarinin TL’ye ¢evrilmesinin yani1 sira enerji ve isgiicii maliyetlerindeki kayda
deger artis nedeniyle aligveris merkezi yatirnmcilarinin giderlerinin gelirlerinden daha yiiksek bir oranda
arttifl gozlenmistir. Perakendeciler igin kira, operasyon giderler, genel giderler TUFE/Enflasyon bazli
artmasina karsin cirolarm tatmin edici oranlarda artmamasi Onemli sorunlardan biri olarak 6n plana
cikmaktadir ve bu durum siirdiiriilebilirlik acisindan risk teskil edebilmektedir. Baz1 perakendeciler; belirli
‘ciro/kira’ hedefleri belirleyerek verimsiz magazalar kapatma kararin1 daha agresif bir sekilde uygulamaya
baglamistir. Bu noktada cirolarin gerek perakendeci gerekse AVM yatirimcis tarafindan dikkatli analiz ve
projekte edilmesi gerekmektedir. Cirolarin takibi perakendeciler icin; Ciro/(kira + ortak alan giderleri)
dengesini test edebilmek, AVM yatirimcisi agisindan ise TL’ye doniis ile birlikte ciro farki kirasi, m? ve
kategori bazinda verimliligi 6lgebilmesi 6nemlidir.

Ayrica bu siire¢ siirdiiriilebilirlik agisindan; perakendeci i¢in verimsiz magazalarin tespiti, AVM
yatirimeisi igin ise riskli kategori/magazalar igin gerekli operasyonel miidahalelerin yapilmasi i¢in imkan
saglamaktadir. Bu noktada 32 sayili tebligin AVM yatirimeisi ve kiracist agisindan etkisi belirlemek igin
gerek son donemde hizla artan E-ticaret, mevcut AVM rakipleri, ingaat halinde olan gelecek AVM’ler ve
Aligverig Caddeleri arasindaki yogun rekabet dikkate alinmalidir. Sektdrdeki AVM sahibi yabanci fonlarin
ve yabanci sermayeli perakendecilerin 6zellikle 2019 yili igindeki pozisyonlari ve hamleleri 6nemle takip
edilmelidir. Bu agamada bankalarin/finans kurumlarinin AVM’nin dovize endeksli kontrat gelirleri iizerinden
kredilendime siirecini yiriittiigii bu siiregte TL ye gecis ile giincel kur iizerinden gelir elde edemeyen ve
doviz borcu igin yeniden bir yapilandirmaya gidemeyen AVM yatirimcilar igin zor bir yil olacagini

s0ylemek yanlis olmayacaktir.
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Tiirkiye genelinde 2019 yil1 kasim ay1 sonu itibariyle AVM sayis1 454 AVM bulunmaktadir. En fazla
Alisveris Merkezine sahip iller sirastyla; Istanbul (147 adet), Ankara (39 adet), Izmir (28 adet) seklindedir.
Toplam kiralanabilir alan stoku 13 milyon 508 bin m?’dir. Kiralanabilir alan agisinda incelendiginde,
Istanbul toplam stokun yaklasik %39’unu olusturmaktadir. Tiirkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi basina
diisen kiralanabilir alan ise 162 m?’dir.

Konut Piyasasina Genel Bakis

Ocak-Eyliil déneminde 1 milyon 161 bin 278 konut satisi ger¢ekleserek, bir onceki yilin ayni
donemine gore %34,20 artig gosterdi. Ocak-Eyliil doneminde ipotekli konut satis1 %170,70 artarak 508 bin
690, diger satis tlirlerinde ise %3,70 azalarak 652 bin 588 oldu. Bu donemde ilk defa satilan konutlar %6,60
artarak 359 bin 208 oldu. ikinci el konut satislar1 da %51,80 artarak 802 bin 70 olarak gerceklesti.

Tiirkiye genelinde Eyliil ayinda ipotekli konut satiglari, faizlerdeki artiglara bagli olarak, yillik bazda
yiizde 38,50 diiserek 35 bin 576'ya geriledi.

Tirkiye genelinde Eyliil ayinda ipotekli konut satislari, faizlerdeki artiglara bagli olarak, yillik bazda
yiizde 38,50 diiserek 35 bin 576'ya geriledi. Buna karsilik, faizlerin diisiik oldugu donemlerdeki biiyiik
artiglarin etkisiyle, yilin ilk dokuz aylik déneminde, yillik bazda yiizde 170,70 artigla 508 bin 690 adede
yiikseldi.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) verilerine gore, Tiirkiye genelinde konut satislar1 Eyliil'de
yillik bazda yiizde 6,90 azalarak 136 bin 744'e geriledi.

Tiirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayis1 2020 Eyliil ayinda bir dnceki yilin ayn1 ayma gore
ylizde 19,50 azalarak 41 bin 376'ya geriledi ve toplam konut satislar1 i¢inde ilk satisin pay1 ylizde 30,30
oldu. Tirkiye genelinde ikinci el konut satiglari 2020 Eyliil ayinda bir 6nceki yilin ayni ayma gore yiizde 0,1
azalarak 95 bin 368'e geriledi.

Ocak-Eyliil doneminde toplam konut satiglari yiizde 34,20 artisla 1 milyon 161 bin 278'e
yiikselirken, ipotekli konut satis1 yiizde 170,70 artarak 508 bin 690'a yiikselirken, diger satis tiirlerinde ise
ylizde 3,70 azalarak 652 bin 588'e geriledi. Yabancilara yapilan konut satiglar1 Eyliil'de yillik bazda yiizde
26,10 artarak 5 bin 269'a yiikseldi. Yabancilara yapilan konut satiglarinda, ilk siray1 2 bin 370 konut satig1 ile
Istanbul ald1. Istanbul'u sirasiyla bin 18 konut satis1 ile Antalya, 347 konut satis1 ile Ankara, 239 konut satisi
ile Bursa ve 191 konut satisi ile Mersin izledi. Buna karsilik, Ocak-Eyliil doneminde yabancilara yapilan
konut satislar1 ise gegen yilin ayni déonemine gore yiizde 18 azalarak 26 bin 165'e geriledi.

Eyliil ayinda iran vatandaslar1 Tiirkiye'den 908 konut satin ald1. iran't sirasiyla, 826 konut ile Irak,

448 konut ile Rusya Federasyonu, 241 konut ile Kuveyt ve 222 konut ile Kazakistan izledi.
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Turizm Piyasasina Genel Bakis

TLKELERE GORE GELEN TURIST SAYISI

DUNYA SIRALAMASI (MILYON KISI) DUNYA SIRALAMASI (MILYAR $)

SIRALAMA| ULKELER 2019 2018 2017 SIRALAMA | ULKELER | 2019 | 2018 2017
1 Fransa . 89 4 86.9 _ -
1 ABD. 2141 | 2145 210.7
2 Ispanya | 83.7 8§28 §1.9 2 fspanya 797 | 815 753
3 ABD. 793 797 76.9 3 Fransa 654 | 655 389
4 Cin 65.7 62.9 60.7 4 Tayland 605 | 63.0 56.9
5 ftalya 64.5 616 58.3 5 ingiltere 499 | 519 475
. 6 italya 498 | 493 442
6 TURKIYE | 51.2 45.9 37.6
7 Japonya 461 | 421 341
7 Meksika | 45.0 413 393
8 Avustralya 460 | 45.0 417
) . 18 9 s
8 Tayland 398 382 356 9 Almanya 416 | 130 399
9 Almanya | 39.6 38.9 3753 10 Macao 395 | 40.5 35.6
10 Ingiltere 36.3 37.7 11 Cin 35.8 | 40.4 38.6
1 Japonya | 322 312 287 12 Hindistan 300 | 286 274
_ 13 TURKIYE 298 | 25.2 225
12 Avusturva | 319 30.8 295
: S 290 | 36.
13 Yunanistan | 313 30.1 272 14 Hong Kong 90 | 368 333
- 15 Kanada 268 | 264 250
r 7 35 oy
14 Malezya | 26.1 2.8 259 16 Meksika 246 | 225 213
15 RusvaFed. | 244 246 244 17 Avusturva 2 23.1 205
16 Hong Kong | 23.8 293 27 18 Giiney Kore 216 | 203 19.7
ULKELERE GORE TURIST SAYISI
AVRUPA SIRALAMASI ULKELERE GORE TURIZM GELIRLERI
AVRUPA SIRALAMASI
(MILYON Kisi) (MILYAR $)
SIRALAMA [ULKELER | 2019 |2018 2017 SIRALAMA [ULKELER | 2019 2018 2017
1 Fransa . | 8o4 86.9 1 Ispanya 797 | 815 753
2 Ispanya 837 828 81.9 2 Fransa 654 655 589
3 Italya 64.5 616 583 3 Ingiltere 499 519 475
4 TURKIYE 51.2 | 458 37.6 4 Italya 498 | 493 442
5 Almanya 396 | 389 375 5 Almanya 416 | 43.0 39.9
6 Ingiltere - 363 377 6 TURKIYE | 298 25.2 2.5
7 Avusturya 319 | 308 295 7 Avusturya 229 | 231 20.5
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Kiltiir ve Turizm Bakanligi ve belediyeler tarafindan belgelendirilen konaklama tesislerindeki

konaklama istatistikleri 2019 y1li ve 2020 yilinda su sekilde gergeklesmistir:

Bakanlik Isletme Belgeli Konaklama Tesisleri Bakanlik belgeli konaklama tesislerinde 2019 yilinda
tesise gelis sayist bir 6nceki yila gore yiizde 11,46 artig gostererek 56,11 milyon'a, geceleme sayisi ise bir
onceki yila gore ylizde 10,2 artarak 159,15 milyon'a ulagmistir. 2019 yilinda ortalama kalis siiresi 2,84 giin,
doluluk orani ise yiizde 58,9 olarak gerceklesmistir. Belediye Belgeli Konaklama Tesisleri Belediye belgeli
konaklama tesislerinde 2019 yilinda tesise gelis sayis1 bir 6nceki yila gore ylizde 14,53 artis gostererek 24,75
milyon'a, geceleme sayisi ise bir 6nceki yila gore yiizde 12,68 artarak 52,14 milyon'a ulagsmstir. 2019 yilinda
ortalama kalis siiresi 2,11 giin, doluluk orani ise yiizde 41,75 olarak gerceklesmistir. Bakanlk Isletme
Belgeli ve Belediye Belgeli Konaklama Tesisleri Bakanlik ve belediye belgeli konaklama tesislerinde 2019
yilinda tesise gelis sayist bir 6nceki yila gore yiizde 12,38 artig gostererek 80,87 milyon'a, geceleme sayisi
ise bir onceki yila gore yiizde 10,8 artarak 211,29 milyon'a ulagsmistir. 2019 yilinda ortalama kalis siiresi 2,61
giin, doluluk orani ise yiizde 53,48 olarak gerceklesmistir.

YILLARA GORE KONAKLAMA ISTATISTIKLERI
(BELEDIYE + BAKANLIK ISLETME BELGELI)

e T AT

2002 16373138 12947417 29320555 28231253 52 784 088 81015 341 1,72 4,08 2,76
2003 16040127 11279781 27319908 28814909 50 963 768 79778 677 1,80 4,52 2,92
2004 17399114 14032131 31431245 31230128 61932 275 93 162 403 199 4,41 2,96
2005 18358651 16092366 34451017 31865789 70851088 102716877 1,74 4,40 2,98
2006 19599148 14097764 33696912 34157426 56 681 621 90 839 047 1,74 4,02 2,70
2007 24178439 19596923 43775362 41775470 74191840 115967 310 1,73 =79 2,65
2008 22755200 17742938 40498 138 40326871 73546329 113 873 200 1,77 4,15 2,81
2009 25760739 19297033 45057772 44718277 79657725 124 376 002 1,74 4,13 2,76
2010 28003792 25246314 53250106 49047190 100133520 149180710 1,75 3,97 2,80
2011 29915244 26109264 56024508 54683603 101549258 156 232 861 1,83 3,89 2,79
2012 31951528 26869835 58821363 58988300 113330240 172318 540 1,85 4,22 2,93
2013 32689293 26810805 59500098 59763570 109945539 169709 109 1,83 4,10 2,85
2014 35708163 30345177 66053340 62654349 118938892 181593241 1,75 3,92 2,75
2015 40314135 27614421 67928556 68238993 109255699 177494692 1,69 3,96 2,61 !
2016 41335993 18047869 59383862 76851564 77460364 154311928 1,86 4,29 2,60
2017 39024237 22927768 61952005 75746900 80062668 155809 568 1,94 3,49 2,52
2018 40822111 31135545 71957656 78441583 112245139 190686 722 1,92 3,61 2,65
2019 42012998 38853764 B808e6762 78478855 132808208 211 287 063 1,87 3,42 2,61
2020* 8219897 3327405 11547302 14730292 8918587 23 648 879 1,79 2,68 2,05

*Ocak - Mart 2020
Kaynalc Kiiltiir ve Turizm Bakanhgi
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Tiirkiye'ye Gelen Yabanci Ziyaretcilerin Yillara ve Aylara Gore Dagilin
Yillar % Degisim Oram

Aylar 2018 2019 2020* 2019/2018 2020/2019
Ocak 1.461.570 1.539.496 1.787.435 5,33 16,11
Subat 1.527.070 1.670.238 1.733.112 9,38 3,76
Mart 2.139.766 2.232.358 718.097 4,33 -67,83
Nisan 2.655.561 3.293.176 24.238 24,01 -99,26
Mayis 3.678.440 4.022.254 29.829 9,35 -99,26
Haziran 4.505.594 5.318.984 214.768 18,05 -95,96
Temmuz 5.671.801 6.617.380 932.927 16,67 -85,90
Agustos 5.383.332 6.307.508 1.814.701 17,17 -71,23
Eyliil 4.792.818 5.426.818 2.203.482 13,23 -59,40
Ekim 3.755.467 4.291.574 14,28
Kasim 1.966.277 2.190.622 11,41
Aralik 1.950.705 2.147.878 10,11
Toplam 39.488.401 45.058.286 14,11
2 Ayhik 31.815.952| 36.428.212| 9.458.589 14,50 74,03
Toplam

2020 yil1 Ocak-Eyliil déoneminde iilkemizi ziyaret eden yabanci sayisi gecen yilin aynit donemine gore %74,03

azalig gostererek 9.458.589 olmustur.

Ocak-Eyliil doneminde iilkemize gelen yabanci ziyaretgilerin en ¢ok giris yaptiklart sinir kapilarinin bagh

oldugu iller siralamasinda ilk 5 il asagidaki sekilde gerceklesti.

1-istanbul %38,28 (3 620 616) - 2-Antalya %25,56 (2 417 448) - 3-Edirne %13,16 (1 244 521) - 4-Mugla
966,22 (588 662) - 5-Artvin %4,19 (396 297)

Tiirkiye Otelciler Birligi (TUROB), pandemi golgesinde gecen agustos ayina iliskin konaklama
sektorii doluluk oranlari agikladi. Basta Istanbul olmak iizere otellerin halen yaridan fazlasi kapal kalmaya
devam ederken, yaz sezonunun son ayinda turizm trafigi bir 6nceki aya gore kimildadi. Ancak bu kimildama,
gecen yilin ayn1 ayina gore artiya gegisi saglayamadi. Acik olan otellerden saglanan verilere gore, Tiirkiye nin

Agustos 2020 otel doluluklari, 2019 yilinin ayn1 donemine gore %55,90 azalarak %34,70 olarak kaydedildi.

Agustos 2019°da bu oran %78,80 olmustu. Diinya ¢apinda veri ve analiz sirketi STR nin TUROB igin
hazirladig1 Agustos 2020 Ulke Performans Raporu’na gore, agustos ayinda ADR (Average Daily Rate) olarak
ifade edilen ortalama giinliik satilan oda bedeli %7,70 artisla 111,50 Euro olarak gerceklesti. Konaklamada en
onemli gelir kalemi olarak kabul edilen toplam oda say1si {izerinden odabasi elde edilen gelirler (RevPAR) ise

%52,50 diistisle 38,70 Euro’ya geriledi.

Tiirkiye’nin Ocak—Agustos 2020 déneminde ortalama doluluk oran1 %57,40 diisiisle %28,50, ortalama
giinliik satilan oda bedeli %10,60 diistisle 70,20 Euro, oda bas1 elde edilen gelir %61,90 diisiisle 20,00 Euro

oldu.
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Turizm geliri Temmuz, Agustos ve Eyliil aylarindan olusan III. ¢eyrekte bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore

%71,2 azalarak 4 milyar 44 milyon 356 bin $ oldu. Turizm gelirinin (cep telefonu dolagim ve marina hizmet

harcamalar1 hari¢) %71,6's1 yabanci ziyaretcilerden, %28,4'i ise yurt disinda ikamet eden vatandas

ziyaretcilerden elde edildi.

Ziyaretciler, seyahatlerini kisisel veya paket tur ile organize etmektedirler. Bu ¢eyrekte yapilan harcamalarin

3 milyar 97 milyon 691 bin $'m1 kisisel harcamalar, 946 milyon 665 bin $'in1 ise paket tur harcamalart

olusturdu.

Turizm geliri ve ziyaretgi sayisi, lll. Ceyrek: Temmuz-Eyliil, 2020
Cikis yapan ziyaretciler
Kigi bagi Gecelik
Turizm Dedgisim Degisim ortalama ortalama
geliri orani* Kisi orani* harcama harcama
Yil Ceyrek (Bin §) (%) sayisi (%) (%) (%)
2019 Yilhk 34 520 332 17,0 51 860 042 13,7 666 68
| 4629 679 46 6644 391 85 697 67
] 7973963 13,2 12762 346 15,3 625 68
I} 14031122 220 21611964 15,0 649 73
v 7 885568 20,6 10 841340 12,3 727 62
2019 9 Ayhik 26634 764 15,9 41018702 14,0 649 70
2020 9 Aylik 8145561 -69,4 11243 568 72,6 724 65
| 4101206 -11.4 5639413 -151 727 70
Il - - - - - -
1l 4 044 356 -71,2 5604 155 -74.1 722 61
Tablodaki rakamiar, yuvarlamadan dolayi toplami vermeyebilir.
(*) Degigim orant: Bir dnceki yilin ayni do ine gore h
(-) Koronaviris pandemisi (COVID-19) nedeniile sinir kapilarinda anket yapilamadigindan 2020 yili 2. ceyrede iligkin veri yayinlanamamigtir.
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Not: Koronaviris pandemisi (COVID-19) nedeni ile sinir kapilaninda anket yapilamadigindan 2020 yih 2. geyrege iliskin veri yayinlanamamistir.

Bu geyrekte tiim harcama tiirleri gegen yilin ayni c¢eyregine gore azaldi. Spor, egitim, kiiltiir harcamasi

%82,6, tur hizmetleri harcamas1 %78,8 ve paket tur harcamalar (lilkemize kalan pay) %77,2 azaldu.

Harcama tiirlerinin bir 6nceki yilin ayni dénemine gére degisim oranlari (%), lll. Geyrek, 2020
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Gecelik ortalama harcama 61 $ oldu.

Bu ¢eyrekte geceleme yapan yabancilarin ortalama gecelik harcamasi 70 $, yurt disinda ikamet eden

vatandaglarin ortalama gecelik harcamasi ise 46 $ oldu.

Ulkemizden ¢ikis yapan ziyaretgi sayis1 2020 yili I11. geyreginde bir dnceki yilin ayn1 geyregine gore
%74,1 azalarak 5.604.155 kisi oldu. Bunlarin %79'unu 4.430.053 kisi ile yabancilar, %21'ini ise 1.174.102

kisi ile yurt disinda ikamet eden vatandaglar olusturdu.

Bu ¢eyrekte yabanci ziyaretgiler iilkemizi %74,9 ile en ¢ok gezi, eglence, sportif ve kiiltiirel faaliyetler

amaciyla ziyaret etti. Ikinci sirada %15,8 ile akraba ve arkadas ziyareti, ii¢iincii sirada ise ile %3,3 ile is

amagli (konferans, seminer, gérev vb) yer aldi. Yurt dis1 ikametli vatandaslar ise iilkemize %65,4 ile en ¢ok

akraba ve arkadas ziyareti amaciyla geldi.

Gelig amaglarina gére ziyaretgiler (%)*, lll. Geyrek, 2020

(*): Oranlar beraberinde giden kisi hari¢ hesaplanmistir.

=Diger

Yabanci Vatandas (Yurt dist ikametli)

02 15 g5

21

L

mGezi, eglence, sportif ve kilturel faaliyetler Akraba ve arkadas ziyareti WEgitim, staj (1yildan az)
mSagiik ve tibbi nedenler (1 yildan az) Aligveris is amaghi (konferans, toplanti, gorev vb.)

Turizm gideri gecen yilin ayni ¢ceyregine gore %89,8 azaldi.

Yurt iginde ikamet edip baska iilkeleri ziyaret eden vatandaglarimizin harcamalarindan olusan turizm gideri,

gecen yilin ayni g¢eyregine gore %89,8 azalarak 126.079.000 $ oldu. Bunun 119.604.000 $'m1 kisisel,

6.476.000 $'in1 ise paket tur harcamalari olugturdu.

Turizm gideri ve yurt digini ziyaret eden vatandas sayisi, lll. Geyrek: Temmuz-Eyliil, 2020
Girig yapan vatandaslar (Yurt ici ikametli)
Kigi bag!
Turizm Degdigim Degisim ortalama
gideri orani* Kigi orani* harcama
Yil Ceyrek (Bin $) (%) sayisi (%) ($)
2019 Yilk 4403 670 -10,1 9650 512 151 456
| 1066 706 -11 2017916 25 529
Il 1082543 -344 2444 668 114 443
n 1230 964 18 2949118 30,2 417
v 1023 457 6,9 2238810 208 457
2019 9 Aylik 3380213 -14,2 7411702 135 456
2020 9 Ayhk 919571 72,8 1946883 73,7 472
| 793491 -256 1743660 -136 455
Il - - - - -
Il 126 079 -89.8 203 223 -93,1 620
Tablodaki rakamlar, yuvarlamadan dolayi toplami vermeyebilir.
(*) Degigim orant: Bir onceki yilin ayni d gore h ;
(-) Koronaviriis pandemisi (COVID-19) nedeni ile sinir kapilarinda anket yapilamadigindan 2020 yili 2. ceyrede iliskin veri yayinlanamamistir
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Bu ceyrekte yurt disin1 ziyaret eden vatandas sayisi bir onceki yilin ayni ¢eyregine gore %93,1
azalarak 203 bin 223 kisi oldu. Bunlarin kisi bas1 ortalama harcamasi 620 $ olarak gerceklesti.

Turizm gideri, lll. Ceyrek, 2020 Kisi basi ortalama harcama, lll. Geyrek, 2020
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Not: Koronaviriis pandemisi (COVID-19) nedeni ile sinir kapilannda anket yaplamadigindan 2020 yih 2. ¢eyrege iliskin veri yaynlanamamuisgtir.

Avrupa

Agustos 2020°de Avrupa’da da diisiis devam etti. Avrupa iilkeleri doluluk ortalamas1 %53,60 diisiisle
%36 olurken, ortalama oda bedeli %14,40 diisiisle 100,3 Euro, oda geliri ise %60,30 diisiisle 36,10 Euro
olarak tespit edildi. 8 ayda Avrupa destinasyonlar1 doluluk ortalamas1 %60,50 diisiisle %28,30, ortalama oda
bedeli %13,70 diisiisle 97,00 Euro, oda geliri ise %65,90 diisiisle 27,40 Euro oldu.

istanbul

Istanbul’un Agustos 2019°da %86,70 olan doluluk orani, Agustos 2020’°de %65,90 azalarak %29,50 olarak
Ol¢iildii. Ortalama giinliik satilan oda bedeli 93,10 Euro olarak, 2019’a gore %11,90 diisiis gosterdi. Toplam
oda sayis1 lizerinden odabasi elde edilen gelirlerde ise gegen yila oranla %70 diisiis yasand1 ve 27,50 Euro

olarak ol¢iildii.

Istanbul’da Ocak—Agustos 2020 déneminde ise doluluklar %61,80 diisiisle %28,00, ortalama giinliik satilan
oda bedeli %14,60 disiisle 76,10 Euro, oda basi elde edilen gelir %67,40 disiisle 21,30 Euro olarak
gergeklesti.

Antalya

Antalya’da Agustos 2020 otel doluluklar1 bir dnceki yilin ayn1 donemine gore %28,50 azalarak %59,70 oldu.
Oda bedeli 212,60 Euro olarak, 2019’a gore %26,50 artis gosterdi. Oda gelirlerinde gecen yila oranla %9,50
diisiis yasandi ve 126,90 Euro olarak olg¢iildii.

Antalya’da ilk 8 ayda ise doluluk oranmi %43,90 diisiisle %37,00 ortalama giinliik satilan oda bedeli %3,40
artisla 100,10 Euro, oda basi elde edilen gelir %42,00 diisiisle 37,00 Euro oldu.

* Tiirkiye Otelciler Birligi (TUROB) ve TUIK verilerinden derlenmistir.
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5.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

5.4.1. Antalya Ili*
Antalya, Tirkiye'nin Akdeniz Bélgesi'nde bulunan bir ilidir. 2019 yili sonu itibariyle A.D.N.K.S.

sonuglarina gore il sinirlarindaki toplam niifus 2.511.700 kisidir. Merkez niifusu: 1.395.458 (%55.56) dir.
Antalya'da 1970'li yillara kadar belirli bir seviyede kalmis olan ticaret sektoriinde bu tarihten sonra cesitli
hareketlenmeler olmustur. 1980'lerde gelisen turizm hareketi ile birlikte de konaklama ve dinlenme
tesisleriyle degisik tiirde liikks magazalar acilmistir. Teknolojinin de kullanimini yayginlagmasiyla tarim ve
sanayide iiretimi artirmis, ticari piyasa olduke¢a hareketlenmistir.

Antalya'da ticaretteki en etkili kurulus Antalya Ticaret ve Sanayi Odasi'dir. (ATSO) Uye sayisi
10.000' gegen ATSO kadar 6nemli olan diger kuruluslar: Antalya Ticaret Borsas1 ve Antalya fhracatgilar
Birligi'dir. Antalya'daki ticaret sektorii, toplam gelirlerin %34'inii olusturan 6nemli bir agirliga sahiptir.
Antalya'da ihracatin %67'si ve ithalatin %601 Avrupa Birligi tiye iilkeleri ile ger¢eklesmektedir.

Tirkiye'de serbest ticaret bolgesine olanak veren yasanin 1985 yilinda c¢ikmasindan bu yana
Tiirkiye'de 21 serbest ticaret bolgesi kurulmustur. Bunlardan ikincisi olan Antalya Serbest Ticaret Bolgesi 14
Kasim 1987 tarihinde faaliyetlerine baglamigtir. Su an 607.130 m?'lik bir alanda etkinlik gosteren Antalya
Serbest Ticaret Bolgesi, Antalya'nin Konyaalt1 Belediyesi sinirlari i¢cinde bulunmaktadir. Antalya Serbest
Ticaret Bolgesi, Bakanlar Kurulu kararinca isletmesi 6zel sektdre verilmistir. Bu amagla %36's1 kamuya geri
kalan %64'lik kismi1 ise ASBAS'a verilmistir.

Antalya, Tiirkiye'nin gelismislik diizeyine goére 10. ili olmasina ragmen sanayi alaninda Tiirkiye
ortalamasinin altinda kalmaktadir. Bunun temel nedeni olarak Antalya'da turizmin ve tarimin 6n planda
olmasini gosterebiliriz. Ayrica Antalya bu iki ekonomik faaliyetle sanayilesmenin yarattig1 hava kirliligi gibi
durumlarin yasanmadigi bolgelerdendir. 1950°1i yillarda Stimerbank ve Antbirlik tesisleriyle baslayan
sanayilesme girisimleri sonucunda Antalya'da yaklasik 200 sanayi siciline sahip firma bulunmakta olup
bunlardan 63'ii Antalya Organize Sanayi Bolgesi'nin kontroliindedir. 1961 yilinda kurulup Antalya'nin ilk
sanayi kuruluslarindan olan ve kuruldugu boélgeye Dokuma ismini veren Antalya Pamuklu Dokuma
Fabrikas1 ise 17 Kasim 2004 tarihinde faaliyetlerini durdurmustur. Dosemealti'ndaki Organize Sanayi
Bolgesi ve Konyaalti'nda bulunan Serbest Bolge disinda, Antalya sehir merkezinde ii¢ sanayi sitesi
bulunmaktadir. Bunlar: Akdeniz Sanayi Sitesi, Yesil Antalya Sanayi Sitesi ve Antalya'daki en eski sanayi

sitesi olan Sanayi Carsisi'dir.

4 11 hakkinda bilgiler ve gdrseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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5.4.2. Serik Tlcesi®

Serik ilge merkezi, Antalya'nin 38 km dogusunda konumlanmigtir. Akdeniz boyunca 22 km kiy1
seridine sahip olan ilgenin merkezi denizden 8 km igeride ve deniz seviyesinden 26 mt yiiksekliktedir. Tlge,
kismen dalgali ovalik bir arazi iizerinde kurulmustur. flgenin yiizélgiimii 1.550 km?’dir. Bunun 45.360
hektar1 tarim arazisi, 65.764 hektar1 da orman arazisidir. Serik ilgesi batida Antalya merkez ilgesi Aksu,
doguda Manavgat, kuzeyde Burdur'un Bucak ilgesi ile Isparta'nin Siitgiiler ilgesi, giineyde ise Akdeniz ile
cevrilidir. Antalya Havaalani’na 25 km uzaklikta olan ilgenin 2019 yili sonu itibariyle A.D.N.K.S.
sonuglarina gore il¢e simirlarindaki toplam niifus 129.418 kisidir. Merkez niifusu: 63.428 (%49.01) dir.

Ekonomik faaliyetlerin turizm, tarim ve ticaret dallarinda yogunlastigi ilgenin sahil beldeleri olan
Belek, Kadriye ve Bogazkent'te 8 adet 5 yildizli tatil koyli, 47 adet 5 yildizli otel, 10 adet 4 yildizli otel, 3
adet 3 yildizli otel, 1 adet 2 yildizli otel, 11 adet golf tesisi, 1 adet 6zel konaklama tesisi, 1 adet turizm
kompleksi olmak tizere toplamda 28.680 oda ve 62.062 yatak kapasitesine sahip olan turizm tesisi
bulunmaktadir. Bolgede bulunan kiiglik isletmelerle beraber, yaklasik 55.000 kisiye konaklama imkéani
sunulmaktadir. Ayrica ¢ok onemli bir golf merkezi olan ilgede 11 adet uluslararasi standartta golf tesisi

bulunmaktadir.

Yelten

Yarpuz

Korkuteli

Akseki
Yazir,

Byiikalan

Geyik Daglan Q

Elmall

Bey Daglari
Karamik

Stitlegen

- Gukurbag

5 flge hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibar1 ile kullanilabilir olan ii¢ farkli degerleme yontemi
bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasim”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasimi” “Gelirlerin

indirgenmesi Yaklagimi” ve “Maliyet Olusumlar1 Yaklasinm” yontemleridir.

Degerlemesi yapilacak taginmazin veya projelerin dzelliklerine ve yapisal dzelliklerine gore farkli

yontemlerin birlikte ve/veya ayr1 olarak tercih edilmesi uygun olacaktir.

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasast Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig ile Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organimnimn
22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun goriilen Uluslararasit Degerleme Standartlar1 2017 kitapgigi

esas alinarak diizenlenmistir.

Degerleme konusu taginmazin miilkiyet durumu, yapilasma sekli ve kullanim ozellikleri géz oniine
alinarak, tasinmazin st hakki pazar degerinin tespiti igin gelir yaklagimi yontemi kullanilacaktir. Gelir
yaklagimi yOnteminin uygulanmasinda oda iicretleri ve doluluk oranlarinin tespitinde pazar yaklasimi

yontemi tercih edilmistir.

6.1.  Bolge Piyasa ve Emsal Arastirmalari
Taginmazin oda/yatak fiyatinin belirlenmesi amaciyla altlik teskil etmesi bakimindan bolgedeki

turizm teislerinin satisa sunulmus oda fiyat emsalleri incelenmistir. Emsallerin tamam degerleme konusu
taginmazin yakin ¢evresinden ve miimkiin oldugu kadar 1 Temmuz / 30 Agustos 2020 tarihleri arasindan

benzer odalar olacak sekilde tespit edilmistir.

BELEK TURIZM MERKEZI

UCKUMTEPESI MEVKii TASLIB N MEVKIl I ILERIBASI MEVKii
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Kisi Bas1 / Oda Fiyatlan
TL

Tesis Standardi Hizmet Sekli Standart Oda Suit Oda
Belconti 5 Yildiz Hersey Dahil 992, - 1555,-
Bellis 5 Yildiz Hersey Dahil 1160,- 1348,-
Calista 5 Yildiz Hersey Dahil 1920,- 2880,-
Cornelia 5 Yildiz Hersey Dabhil 1540,- 3234,-
Gloria Verde 5 Yildiz Hersey Dabhil 1456,- 2532,-
Maxx Royal 5 Yildiz Hersey Dabhil 3132,- 5011,-
Rixos Premium 5 Yildiz Hersey Dahil 1733,- 4095,-
Selectum 5 Yildiz Hersey Dabhil 2176,- 2667,-
Susesi 5 Yildiz Hersey Dabhil 1387,- 2758,-
Voyage 5 Yildiz Hersey Dahil 1621,- 3015,-

Bolge Ortalamasi 1712,- 2909,-

1 Temmuz / 30 Agustos 2020 tarihleri arasindaki fiyatlar listelenmistir.

Yukarida sunulmus emsal tablosundan ¢ikan sonuca gore rapor konusu tasinmazin bulundugu
bolgedeki benzer turizm tesislerinde 2020 yili 01 Temmuz / 30 Agustos (Yiiksek Sezon) tarihleri arasinda
ortalama yatak birim degeri Dbelirlenmistir. Pandemi nedeniyle konaklama sektoriinde yasanan
olumsuzluklarin 2021 yilinda da kismen devam edebilecegi doluluk oranlarinin daha diisiik olacagi ancak
oda fiyatlarmin daha yiiksek olacagi, asilanma oraninin artmasiyla birlikte 2022 yilindan sonra doluluk

oranlarinin nispeten yiikselise gegecegi ve dengelenecegi ongdriilmektedir.

6.2. Nakit Akisi (Gelir) Yaklasim
Rapor konusu taginmazin pazar degerinin tespit edilmesinde tercih edilen gelir indirgeme yaklagimi

iki temel yontemi destekler. Bu yontemler; direkt (dogrudan) indirgeme yaklasimi yontemi ve getiri (gelir)
indirgeme yaklagimi yontemleridir.

Direkt indirgeme yaklagimi yontemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gdstergesine
doniistiirmek i¢in kullanilan bir yontemdir. Bu doniisiim, ya gelir tahminini uygun bir gelir oranina bolerek
veya bunu uygun bir gelir faktoriiyle ¢arparak tek adimda elde edilir. Direkt indirgeme yaklagimi yontemi,
gayrimenkullerin dengeli bir bi¢imde isletildigi ve benzer risk diizeyleri, gelirleri, giderleri, fiziksel ve
konumsal 6zellikleri ve gelecege yonelik beklentileri olan emsal satislarin bol oldugu zaman yaygin bir
bi¢imde kullanilir.

Getiri indirgeme yaklagimi yontemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani1 uygulayarak
bugiinkii deger gostergesine doniistiiriilmesi i¢in kullanilir. Bu yontem 5 ila 10 yil arasinda olan, belirtilen
miilkiyet dénemi igerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasimi gerektirmektedir. Indirgenmis nakit
akis1 analizi (INA) yontemi, gelir indirgemenin en onemli &rnegidir. indirgenmis nakit akis1 analizi; bir
gayrimenkuliin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayali bir
finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en yaygin uygulamasi i¢ Verim Oram (IVO) ve Net

Bugiinkii Deger'dir.
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Degerlemeye konu turizm tesisinin iist hakki, Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 AS. miilkiyetinde
olup halihazirda Aktay Otel Isletmeleri AS. Firmasi tarafindan kiralik olarak isletilmektedir.

Kiiltir ve Turizm Bakanhigi Yatinm ve Isletmeler Genel Miidiirliigii’niin 31.12.2018 tarih ve
E.1071744 sayili yazis1 geregince tesisin iist hakki kullanim siiresi 31.12.2018 tarihinden baslamak
iizere 49 yil olarak yenilenmistir.

Tesisteki oda sayis1 583 yatak sayis1 1.200 olup yillik kullanilabilir yatak sayis1 438.000'dir.

Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi AS. Yonetim Kurulu Karari'na gore; otelin kiralamasi
01.01.2020 tarihinden itibaren gegerli olacak sekilde isletme modeli ger¢evesinde gergeklestirilecek
olup, buna gore; Otelin ciro tutar1 {izerinden %5 ve briit faaliyet kar1 {izerinden %1,2 oraninda
isletmeci pay1 hesaplanacak, toplam briit faaliyet karindan isletmeci pay: indirildikten sonra kalacak
bakiye ise sirkete gelir pay1 olarak verilecektir. Ayrica, garanti tutar olarak sirketin gelir paymin yillik
bazda 7.500.000,-EUR+KDV'den diisiik olamayacag: belirtilmistir.

Tesis normal kosullar altinda yil boyu hizmet vermektedir. Ancak 2019 Aralik aymndan itibaren
diinyada ve 2020 yili Mart ayindan itibaren de iilkemizde goriilmeye baglanan pandemi nedeniyle
tesis 17 Mart’ta kapanmis ve 1 Temmuz itibariyle tekrar agilmistir.

Degerlemesi talep edilen tesisinin geriye doniik 5 yillik konaklama verileri Ozak GYO’dan temin
edilmistir. Tesisin son 5 yilina ait gelir ve gider tablolari, bugiine kadar gostermis oldugu doluluk
oranlar1 ve nakit akislar1 incelenmistir. Ulkemizdeki gelismelerden kaynakl olarak bu 5 yillik siirecte
degisik olumsuz senaryolarla karsilasan konaklama sektoriiniin ve dolayisiyla tesisin nakit akiglarinin
da bu dalgalanmadan etkilendigi goriilmiistiir.

Tesisin 5 yillik siiregte en ideal performansimi 2019 yilinda gosterdigi kanaatiyle indirgenmis nakit
akist tablosu (INA) bu yilin verileri baz alinarak asagidaki varsayim ve kabuller dogrultunda

hazirlanmis ve ekte sunulmustur.

Varsayimlar ve Kabuller

>

2021 ve sonrasi i¢in yapilan Ongoriilerin hepsi pandemi siirecinde bozulan turizm faaliyetlerinin
normallesme siirecinde verebilecegi tepkiler ongoriilerek yapilmistir.

Pandeminin etkisinin ve genel asilanma siirecinin 2021 yilina da sirayet edebilecegi bu sebeple 2021
yili igin doluluk oraniin %45, oda ticretinin ise 1.750,-TL olacagi,

2020 — 2021 — 2022 yillarinda tesisin ozellikle mutfak boliimleri ile genel mekanlarda tadilat
yapilacag, tefrisat ve teghizatin yenilenecegi, bu baglamda toplamda 74.755.291,00-TL tutarinda
yatirim planlandigi, 2022 sezonundan itibaren tesisin bir iist segmentte hizmet vermeye baslayacagi
ve oda fiyatlarinin da 2022 yilinda 2.625,-TL olacagi ve her yil %9 oraninda artig gostererek devam
edecegi,

Konaklama harici diger gelirlerin toplam gelirlerin %7,4’1i olacag1 (2019 yil1 baz alinarak)
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6.3.
6.3.1.

Nispi bir karsilagtirma olan riskleri toplama yaklagimu ile iskonto oranit makroekonomik riskler (iilke
riski), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile temel
oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler {izerinden
elde edilen getirinin oram1 bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirnm risklerinin gbz Oniine
alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki
iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz Getiri Orani (iilke riskine gore ayarlanmis) + Risk
primi.

Risksiz getiri orani; bu varliklar iizerindeki getirilerin gostergesi olarak rapor tarihi itibariyle 10 y1llik
tahvilin faiz oran1 % 13,31'dir. Bu nedenle projeksiyon donemlerinde risksiz getiri oran1 % 13,31
olarak dikkate alinmustir.

Risk primi; eklenen risk primi iilke, bolge, proje ve yonetim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/yonetim
risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkuliin finansal
varliklara nazaran daha diisiik likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma siiresine ve o siire icinde yoksun kalinan karin tutarina baglidir, Bu
tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalari) elde edilen
hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan elde edilen hasilanin karsilastirilmasi ile olgiilebilir.
Gayrimenkul projelerinin satilmasi sirasinda ortaya ¢ikabilecek her tiirlii (yonetimsel, ekonomik ve
donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3,69 olarak kabul edilmistir.

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orami %17 (Risksiz Getiri Orani
(%13,31) + Risk primi (%3,69)) olarak kabul edilmistir.

Analiz Sonuclarinin Degerlendirilmesi ve Goriis

Farkh Degerleme Yontemleri Ulasilan Degerler

Tasinmazin nihai degerine Gelir Indirgeme Yéntemi ile ulagilmistir. Pandemi nedeniyle kiiresel

Olgekte turizm sektorii basta olmak iizere tiim sektdrlerde yasanan ani duraksama nedeniyle 2021 yili halen

belirsizligini korumaktadir. Olusan bu belirsizlik ortami ileriye doniik tahminler tiretmeyi ve istikrarl bir

ekonomik projeksiyon kurmayi zorlayici sebep olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Yukaridaki kabuller 1s18inda 1.200 yatakli Ela Quality Resort Hotel i¢in yapilan gelir projeksiyonuna

gore iist hakki stiresi boyunca elde edecegi gelirlerin bugiinkii degeri 1.286.615.752,-TL olarak hesaplanmus,

tesisin turizm piyasasindaki bilinirligi, gegmis yillardaki performansi ve fiziksel kondisyonu goz oniinde

bulundurularak st hakki pazar degerinin ise 1.286.615.752,-TL olacagi takdir edilmistir.
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6.3.2. Asgari Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Almadiklarimin
Gerekeesi
Bu rapor Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlari igerecek dogrultuda

hazirlanmistir.

6.3.3. Yasal Gereklilikler ve Mevzuata Uyarinca Ahnmasi Gereken izin ve Belgeler
Raporumuz igeriginde Sayfa 14’de (3.6. Ilgili Mevzuat Geregi Alinmus Izin ve Belgeler) ve Sayfa
15°da (3.7. Yap1 Denetim Kanunu Geregince Yapilan Incelemeler ve Belgeler) bashiklari altinda belirtildigi
lizere mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerinde eksik bulunmamaktadir.
6.3.4. Tapu Kayitlarna iliskin Goriis
Tapu kayitlarinda iist hakk1 ve bu hakka ait beyanlar haricinde, Aktay Otel Isletmeleri AS. lehine,
Bakirkoy 25. Noterligi'nden 28.02.2011 tarih ve 7462 sayili kira s6zlesmesi ile 2 yil siireli toplam 13.000-
USD Amerikan Dolar1 karsiligi 20.813.000,00-TL bedelle kira s6zlesmesi serhi bulunmaktadir.
6.3.5. Gayrimenkuliin Devrine Iliskin Goriis
Raporumuz igeriginde Sayfa 10°da “3.2. Gayrimenkuliin Tapu Bilgisi” baglig1 altinda belirtildigi
iizere tasinmazin tapu kayitlarinda degerini dogrudan ve 6nemli Olciide etkileyecek nitelikte herhangi bir
takyidat bulunmamaktadir. Tasinmazin devredilebilmesi konusu ile ilgili Ust Hakki Sézlesmesi’nin 14.
maddesi uyarinca Hazine ile yeniden sozlesme yapmak kosuluyla herhangi bir kisitlayici unsur
bulunmamaktadir.
6.3.6. Gayrimenkuliin Fiili Kullanim, Tapu ve Portfoy Niteligi Hakkinda Goriis
Rapor konusu; Antalya ili, Serik Ilcesi, Belek Mahallesi, 145 Ada 34 Parselde bulunan miilkiyeti
Maliye Hazinesi’ne ait tasginmazin tapu kayd iizerinde tesis edilmis olan Miistakil ve Daimi Nitelikte Ust
Hakki ¢ergevesinde insa edilmis turizm tesisi ile ilgili yasal gerekliligi olan tiim belgelerin tam ve dogru
olarak mevcut oldugu tespit edilmistir.
Rapor konusu taginmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri ¢er¢evesinde gayrimenkul yatirim
ortaklig1 portfoyiinde "Daimi ve Miistakil Ust Hakki” bashig: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca

olmadig1 goriis ve kanaatindeyiz.
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Is bu rapor, OZAK Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.’nin talebi {izerine, tapu sicilinde Antalya ili,

Serik ilgesi, Belek Mahallesi, 145 Ada 34 Parselde ‘Cam Fistikli Koru Orman1’ vasfi ile Maliye Hazinesi
adina kayitli gayrimenkuliin tapu kaydinda OZAK Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S. lehine 24.06.2005

tarihinden baglamak tizere (31.12.2018 tarihinden baslamak iizere iist hakki siiresi yenilenmistir) 49 yil
miiddetle Miistakil ve Daimi Nitelikte Ust Hakka tesis edilerek, insa edilmis 1.200 Yatakli Ela Quality Resort

Otel’in, tist hakki pazar degerinin tespiti i¢in hazirlanmustir.

Rapor konusu tasinmazin degerine Gelirlerin indirgenmesi Yéntemi ile ulagilmustir.

Bu degerleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) faaliyetlerinde kullanilmak tizere Uluslararasi

Degerleme Standartlari’na uygun olarak Sirketimizin belirlemis oldugu form ve standartlarda hazirlanmustir.

TL usD

Tasinmazin Mevcut Durumu itibariyle KDV Haric Ust Hakka Pazar Degeri | 1.286.615.752,- | 171.548.767,-

Tasinmazin Mevcut Durumu itibariyle KDV Dabhil Ust Hakki Pazar Degeri | 1.518.206.587,- | 202.427.545,-

Rapor tarihi itibariyle TCMB déviz satis kuru 7,50-TL kullanilmigtir.

Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmigtir.

Tasimmazin Sermaye Piyasasi Kurumu Mevzuatlar: gercevesinde Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfoyiinde “Daimi ve Miistakil Ust
Hakka” bashgr altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

KDV oranlar giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmistir.

Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz par¢ast olup bagimsiz kullanilamaz.

Rapor kopyalarinin baska amaglarla kullamilmalari halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilarimizla,
RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Ahmet Selcuk GORGUN Biilent YASAR
(SPK Lisans N0:400885) (SPK Lisans No: 400343)
EKLER

Tesisin Gelir Projeksiyonu

Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye Iliskin Bilgiler
Tapu Senedi Sureti ve Tapu Kayit Belgesi, Ust Hakki Resmi Senedi, Siire Uzatim Yazist
Imar Durumu Resmi Yazi

Yap1 Ruhsatlar1, Yapi Kullanma izin Belgesi, Yap: Kayit Belgesi

Turizm Isletme Belgesi

Tesisin Fotograflari

Raporu Hazirlayanlarm Ozgegmis ve SPK Lisans Belgesi Ornekleri

Raporu Hazirlayanlarin Mesleki Tecriibe Belgeleri
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